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PREFACIO

O Banco Central Europeu (BCE) esta profundamente empenhado em observar os
principios de abertura e transparéncia, fazendo-o, em particular, através da divulgacao
de um grande volume de publicagdes que explicam os seus objectivos e actividades.
Para além da divulgagdo de publicagdes frequentes e abrangentes sobre os
desenvolvimentos em curso no seu ambito de competéncia, o BCE publica
Documentos de Trabalho e Documentos de Trabalho Ocasionais sobre temas
especificos. Desta forma, uma parte significa dos recursos do BCE ¢ dedicada a
comunicagdo com a banca, participantes no mercado, académicos e publico em geral.

O BCE também publica extensas monografias sobre o seu papel e actividades. A
primeira publicagdo desta série intitula-se “A politica monetdria do BCE”, tendo a sua
segunda edicdo sido publicada no inicio de 2004. O presente livro foca a historia, o
papel e a funcdo do proprio BCE, analisando este organismo do ponto de vista
juridico, institucional e organizacional. Descreve os processos que levaram ao
estabelecimento do BCE e a introdugdo do euro, o papel e as fungdes que sdo
desempenhadas pelo BCE, enquanto capitdo da equipa monetdria europeia,
nomeadamente do Eurosistema, e os multiplos aspectos do seu estatuto de organismo
supranacional criado pelo Direito Comunitario. Todos estes elementos constituem os
alicerces das politicas e das actividades do BCE e do Eurosistema, pelo que esperamos
que as informagdes mais abrangentes transmitidas neste livro levem a uma
compreensao ainda maior dos objectivos e designios do BCE. Simultaneamente, o
livro ilustra o importante papel dos bancos centrais nacionais (BCN) no seio do
Eurosistema, sob a lideranga do BCE. A actuagao conjunta do BCE e dos BCN e a
estreita colaboragdo intra-sistema permitem que o Eurosistema desempenhe o seu
mandato de forma adequada.

Os BCN desenvolveram-se ao longo de dezenas de anos, pelos menos meio século e,
em alguns casos, dois séculos. Em comparacao, o BCE desenvolveu-se de modo
“acelerado”. Ha dez anos, o Instituto Monetario Europeu (IME), o precursor do BCE,
comegou a preparar, em conjunto com os BCN da Unido Europeia, o futuro sistema
de bancos centrais europeu e o seu lider, o BCE. Apenas cinco anos mais tarde, o BCE,
enquanto capitdo da equipa do Eurosistema, assumiu a responsabilidade pela politica
monetaria Unica da area do euro, ou seja, de uma das duas moedas mais importantes
do mundo. O inicio da Terceira Fase da Unido Econdomica e Monetaria (UEM) em
1999, ndo marcou, todavia, o fim da evolugdo do BCE. Varias questdes aguardavam
ainda resolugdo — nomeadamente, a transi¢ao para o euro fiduciario em 2002 — antes
de estar concluida a passagem para a UEM e o proprio BCE teve que evoluir como
organizagao.

A introdug@o da moeda unica foi sindnimo de uma grande alteragao para todos na area
do euro. Assim, ¢ natural uma maior procura de informagdo por parte de uma
audiéncia mais vasta sobre o organismo que ¢é responsavel pela estabilidade do euro.
Como o BCE opera num contexto muito complexo, torna-se bastante importante
providenciar um “guia” e satisfazer a procura de informagao por parte da audiéncia
multinacional do BCE. Por esta razdo, a Comissdo Executiva do BCE solicitou a um
especialista nestas questdes que preparasse este livro. A escolha recaiu sobre uma
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personalidade que, desde o inicio da década de 90, tem desempenhado um papel
proeminente na preparagdo da UEM e no estabelecimento e desenvolvimento do
BCE.

Este livro ¢ dirigido a quem pretender ter um entendimento mais profundo de todos os
aspectos juridicos, institucionais e organizacionais do BCE. O alargamento da UE
aumentou essa audiéncia e o BCE espera que a procura de informagdo cresga em
conformidade. Neste particular, ¢ de salientar que os governadores dos BCN dos novos
Estados-Membros s3o membros do Conselho Geral do BCE desde 1 de Maio de 2004
e que, desde a mesma data, estes BCN sdo membros de pleno direito do Sistema
Europeu de Bancos Centrais (SEBC). A adopgao da moeda tnica, depois de alcangada
a convergéncia necessaria, ¢ uma perspectiva clara para todos esses paises, sendo que
todos se comprometeram a respeitar, sem reservas, as condi¢des do Tratado de
Maastricht. O BCE, que acolheu favoravelmente o processo de alargamento, ajudard a
preparar o processo de convergéncia com o maior cuidado e em estreita colaboracao
com os respectivos BCN.

Estou convicto de que este livro fornecerd informagdes Uteis a todos os interessados no
trabalho do BCE.

Jean-Claude Trichet
Presidente do BCE

10



AGRADECIMENTOS

A forte procura da primeira edi¢do do meu livro esgotou as reservas de exemplares do
BCE, pelo que foi decidido fazer uma segunda edi¢do. Assim, foi-me dada a
oportunidade de actualizar o texto, de modo a reflectir os novos desenvolvimentos a
nivel quer do Eurosistema quer da conjuntura externa. Nesta tarefa, continuei a
beneficiar da preciosa colaboragdo dos meus colegas no BCE, em especial, da Divisao
de Servigos Linguisticos e da Divisao de Publicagdes Oficiais e Biblioteca.

Hanspeter K. Scheller
Frankfurt am Main, Setembro de 2006



INTRODUCAO

A actividade dos bancos centrais na Europa foi sempre equivalente a emissao e gestao
das respectivas moedas nacionais: a moeda nacional tornou-se um ingrediente
indispensavel da soberania nacional; as notas nacionais, que ocupavam uma posigao
cada vez mais importante na circulagdo monetaria, acabando por substituir no curso
legal as moedas de ouro e prata com valor nominal, comunicavam culturas e simbolos
nacionais. Paralelamente ao papel mais relevante das notas enquanto meio de
pagamento na vida econdmica moderna, a importancia dos seus emitentes, os bancos
centrais, aumentou e a condug@o da politica monetaria tornou-se parte essencial da
politica econdmica de uma nagao.

Neste contexto histdrico, a criagdo da Unido Econdmica e Monetaria Europeia (UEM),
no final do século XX, foi um acontecimento unico, na medida em que introduziu um
novo regime monetario com uma moeda unica para grande parte da Europa. Os 12
Estados-Membros da Unido Europeia (UE) que até ao momento adoptaram o euro
representam dois tergos da populagdo total da UE, prevendo-se, em tempo util,
o alargamento da area do euro a outros Estados-Membros da UE.

A transferéncia da politica monetéria para o nivel comunitdrio envolveu alteragdes
substanciais ao enquadramento dos bancos centrais da Europa. O estabelecimento de
uma nova organizagao monetaria supranacional, o BCE, e a integracdo dos BCN num
sistema europeu de bancos centrais, 0 SEBC, e o seu subconjunto, o Eurosistema, sao
representativos da supranacionalizagdo da banca central a nivel europeu. Até a data,
nenhuma outra area de politica da Comunidade Europeia atingiu a profundidade de
integracdo da politica monetdria e cambial Unica. Foi no euro e no BCE que a
Comunidade desenvolveu a sua propria identidade da forma mais convincente.

O BCE ¢ também a personificagdo do banco central moderno: o objectivo primordial
da sua politica monetaria ¢ a estabilidade de pregos, ¢ independente no ambito de um
mandato claro e preciso e tem a responsabilidade total perante os cidaddos e respectivos
representantes eleitos pela execucdo deste mandato. Estas caracteristicas ndo resultam
necessariamente de desenvolvimentos puramente europeus, estando em linha com a
tendéncia mundial. Contudo, estas caracteristicas muito raramente se expressam de
forma tao clara e firme como na lei organica do BCE e nos Estatutos do SEBC e do
BCE. A sua incorporacdo no Tratado CE, com estatuto quase constitucional, realga a
sua importancia no novo regime monetario da Europa. A codificagdo da legislagdo dos
bancos centrais no Tratado CE e nos Estatutos do SEBC serve provavelmente de
referéncia para a legislagdo dos bancos centrais fora da UE: a Suiga, por exemplo, reviu
recentemente a Lei Bancaria Nacional em harmonia com os Estatutos do SEBC.

Este livro tem como objectivo apresentar ao leitor a histdria, o papel e as fungdes do
BCE no contexto da UEM. Encontra-se dividido em seis capitulos, que abordam os
diferentes aspectos do BCE enquanto decisor de politica, organizagdo de direito
comunitario e nucleo e lider do Eurosistema.
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O Capitulo 1 apresenta uma breve panoramica do estabelecimento da UEM e do BCE
e da transigdo para o euro fiduciario, enquadrando o BCE no contexto dos objectivos
e acordos da UEM sob a responsabilidade da UE.

O Capitulo 2 centra-se nos aspectos juridicos, institucionais e organizacionais da banca
central a nivel europeu, resultantes da criagdo da UEM.

O Capitulo 3 descreve as politicas do BCE e a sua implementacao através das
actividades do Eurosistema, bem como as relagdes financeiras intra-Eurosistema.

O Capitulo 4 da uma panoramica do estatuto e do papel do BCE no contexto
institucional da Comunidade Europeia. Embora o BCE seja independente face as
instituicdes e organismos comunitarios, faz parte do enquadramento politico e
institucional da Comunidade Europeia, sendo abrangido pelo direito comunitario. E
responsavel perante o Parlamento Europeu e os cidadaos europeus pelo cumprimento
do seu mandato, sendo os seus actos e omissdes submetidos a andlise juridica pelo
Tribunal de Justica das Comunidades Europeias e a sua integridade financeira analisada
pelo Tribunal de Contas Europeu.

O Capitulo 5 descreve o envolvimento do BCE na representagdo externa da area do
euro. A luz da crescente globalizag@o, a participagdo do BCE em organizagdes e foruns
internacionais ¢ da maior importancia para o cumprimento do seu mandato.

O Capitulo 6 apresenta o BCE enquanto empresa. Mostra, em particular, de que forma

a missdo de politica do BCE se consubstancia na sua gestao empresarial, organizagao
interna e politica de pessoal.
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O Tratado da Unido Europeia
(Tratado de Maastricht), com os
Estatutos do SEBC e do BCE,
assinado em 7 de Fevereiro de
1992.
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| UEM, BCE E EURO

O presente capitulo d4 uma panoramica das etapas que culminaram na criagdo da
UEM e descreve as suas principais caracteristicas organizacionais.

1.1 0 PERCURSO PARA A UEM E 0 EURO

Como ¢ que tudo comegou? Um ponto de partida possivel para esta cronologia da unido
econdmica e monetaria na Europa poderao ser os Tratados de Roma', que entraram em
vigor no dia 1 de Janeiro de 1958. Afinal, a constitui¢do da UEM ¢ um dos feitos da
integragdo europeia, sendo provavelmente o mais importante até ao presente. Contudo,
uma moeda Unica ainda nao fazia parte dos planos dos autores dos Tratados de Roma,;
as intengdes e objectivos dos tratados originais eram muito mais limitados.

Um outro ponto de partida podera ser 1989, quando o Conselho Europeu decidiu dar
inicio a constitui¢do da UEM até ao final do século. Porém, seria historicamente
incorrecto excluir os primeiros passos no sentido da integragdo monetaria europeia, que
teve inicio em meados da década de 60. As primeiras tentativas de integragdo monetaria
caracterizaram-se por diversos graus de sucesso, alternando progressos com
retrocessos. Nao obstante, os progressos alcancados nesse periodo e alguma
experiéncia adquirida foram indispensaveis na concepg¢ao do processo de integragao
monetaria que finalmente arrancou nos anos 90.

Considerando todos estes elementos, o ponto de partida mais adequado devera ser,
assim, o ano de 1962 (ver Caixa 1) e um documento da Comissao Europeia conhecido
por Memorando Marjolin. Este memorando deu inicio & primeira discussdo sobre
integragdo monetdria a nivel comunitario e desencadeou as primeiras medidas, ainda
que bastante limitadas, no ambito da cooperagdo monetaria.

I.1.1 Primeiros passos no sentido da integracdo monetaria
europeia

Os “pais fundadores” da Europa, que negociaram os Tratados de Roma na década de
50, ndo insistiram na ideia de uma moeda comum. Em primeiro lugar, os objectivos
iniciais da Comunidade Economica Europeia (CEE) limitavam-se essencialmente a
constitui¢do de uma unido aduaneira e de um mercado agricola comum, o que ndo
significava a integra¢do no dominio monetario. Além disso, na altura, todos os paises
da CEE integravam um sistema monetario internacional que funcionava razoavelmente
bem (o sistema de Bretton Woods). Neste sistema, as taxas de cambio eram fixas, mas
ajustaveis, permanecendo relativamente estaveis até meados dos anos 60 quer a nivel
da CEE quer a nivel mundial.

'O Tratado que institui a Comunidade Econdémica Europeia (CEE) e o Tratado que institui a
Comunidade Europeia da Energia Atémica (Euratom). Os Tratados entraram em vigor no dia 1 de
Janeiro de 1958. As duas novas Comunidades juntaram-se a Comunidade Europeia do Carvao e do
Acgo (CECA), que tinha sido estabelecida em 1952 por um periodo de 50 anos.
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O percurso para o euro

1962

Maio de 1964

1971

Abril de 1972

Abril de 1973

Margo de 1979
Fevereiro de 1986
Junho de 1988

Maio de 1989
Junho de 1989
Julho de 1990
Dezembro de 1990

Fevereiro de 1992
Outubro de 1993

Novembro de 1993
Dezembro de 1993

Janeiro de 1994
Dezembro de 1995

Dezembro de 1996

Junho de 1997
Maio de 1998

Junho de 1998
Outubro de 1998

Janeiro de 1999

Janeiro de 2001

Apresentagdo pela Comissdo Europeia da sua primeira proposta
(Memorando Marjolin) relativa a unido econdmica e monetaria.
Formagao do Comité de Governadores dos bancos centrais dos
Estados-Membros da Comunidade Econémica Europeia (CEE), a
fim de institucionalizar a cooperacdo entre os bancos centrais da
GEES

Relatério Werner define um plano para a realizagdo até 1980 de uma
unido economica e monetaria na Comunidade.

Estabelecimento de um sistema (a “serpente”) para a redugao
progressiva das margens de flutuacdo entre as unidades monetarias
dos Estados-Membros da CEE.

Constituigdo do Fundo Europeu de Cooperagdo Monetaria
(FECOM), para garantir o funcionamento adequado da “serpente”.
Criagao do Sistema Monetario Europeu (SME).

Assinatura do Acto Unico Europeu (AUE).

Conselho Europeu atribui a um comité de especialistas, presidido por
Jacques Delors (o “Comité Delors”), o mandato de apresentar
propostas para a concretizagdo da UEM.

Apresentacgdo do “Relatorio Delors” ao Conselho Europeu.
Conselho Europeu concorda com a realizagdo da UEM em trés fases.
Inicio da Primeira Fase da UEM.

Lancamento de uma Conferéncia Intergovernamental para preparar a
Segunda e Terceira Fases da UEM.

Assinatura do Tratado da Unido Europeia (o “Tratado de Maastricht™).
Escolha da cidade de Frankfurt am Main para a sede do IME e do
BCE e nomeagdo de um Presidente do IME.

Entrada em vigor do Tratado da Unido Europeia.

Nomeagao de Alexandre Lamfalussy como Presidente do IME, a ser
criado no dia 1 de Janeiro de 1994.

Inicio da Segunda Fase da UEM e inicio de fungdes do IME.
Conselho Europeu de Madrid decide sobre o nome e cenario de
adopcdo da moeda tinica e sobre a transi¢do para 0 novo numerario.
IME apresenta ao Conselho Europeu espécimes de notas de euros.
Conselho Europeu acorda o Pacto de Estabilidade e Crescimento.
A Bélgica, a Alemanha, a Espanha, a Franca, a Irlanda, a Itilia, o
Luxemburgo, os Paises Baixos, a Austria, Portugal e a Finlandia sdo
considerados paises que preenchem as condi¢des necessarias para a
adopgdo do euro como moeda Unica; nomeagdo dos Membros da
Comissdo Executiva do BCE.

Instituicdo do BCE e do SEBC.

BCE anuncia a estratégia e o quadro operacional da politica
monetaria Unica que ira conduzir a partir de 1 de Janeiro de 1999.
Inicio da Terceira Fase da UEM; o euro passa a ser a moeda tinica da
area do euro; fixagdo irrevogavel das taxas de conversao das
anteriores moedas nacionais dos Estados-Membros participantes;
condugdo de uma politica monetéria unica para a area do euro.

A Grécia passa a ser o 12.° Estado-Membro da UE participante na
area do euro.
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O percurso para o euro (continuacdo)

Janeiro de 2002 Transigao para o euro fiduciario: introducdo das notas e moedas de
euros que, no final de Fevereiro de 2002, passam a ser a inica moeda
com curso legal na 4rea do euro.

Maio de 2004 Adesao ao SEBC dos BCN dos dez novos Estados-Membros da UE.

A ideia de uma moeda comum para os Estados-Membros da CEE foi langada pela
primeira vez no Memorando da Comissdo Europeia de 24 de Outubro de 1962 (o
Memorando Marjolin). No Memorando, a Comissdo solicitou que a unido aduaneira
conduzisse a uma unido econdmica até ao final da década de 60, com taxas de cambio
fixadas irrevogavelmente entre as moedas dos Estados-Membros. No entanto, como o
sistema de Bretton Woods assegurava uma estabilidade cambial generalizada, os
Estados-Membros consideravam que a estabilidade cambial intra-CEE poderia ser
assegurada sem necessidade de novos acordos institucionais a nivel comunitério.
Assim, ndo foram tomadas medidas complementares ao Memorando, excepto o
estabelecimento de um Comité de Governadores dos bancos centrais dos Estados-
-Membros da CEE (o Comité de Governadores) em 1964. O Comité de Governadores
complementou o Comité Monetario previsto no n.° 2 do artigo 105.° do Tratado CEE.

Inicialmente, o Comité de Governadores tinha um mandato bastante limitado, mas com
o passar dos anos a sua importancia foi aumentando gradualmente, tendo-se tornado
o centro da cooperagdo monetdria entre os bancos centrais da Comunidade. Nesta
qualidade, o Comité desenvolveu e geriu o quadro de cooperagdo monetaria que foi
posteriormente estabelecido a nivel comunitario. O seu trabalho também viria a
mostrar-se fundamental na passagem final para a UEM?2.

No final dos anos 60, a conjuntura internacional tinha sofrido alteragdes significativas.
O sistema de Bretton Woods dava sinais de tensao crescente em resultado da politica
da balanga de pagamentos dos EUA. Os Estados-Membros da CEE diferiam cada vez
mais a nivel das prioridades de politica economica. Maiores divergéncias de precos e
custos entre estes Estados originaram diversas crises cambiais e das balancas de
pagamentos, as quais, por seu lado, ameagavam perturbar a unido aduaneira e o
mercado agricola comum, que tinham funcionado com bastante éxito até entdo.

Em 1969, a Comissao Europeia apresentou um plano (o Plano Barre) para a criagao
de uma identidade monetaria distinta na Comunidade®’. Com base neste plano, os
Chefes de Estado ou de Governo, reunidos em Haia, solicitaram ao Conselho de
Ministros que elaborasse um plano para a constituigdo, por etapas, de uma unido
econdmica e monetaria. Este trabalho foi levado a cabo por um grupo de especialistas,
presidido por Pierre Werner, primeiro-ministro do Luxemburgo. O Relatdrio Werner dai
resultante*, publicado em 1970, prop0s a criagdo da unido econémica e monetaria em
varias fases até 1980.

? Para uma discussdo mais pormenorizada sobre este assunto, ver Andrews, D. (2003) e Baer, G. D.
(1994).

* Comunicac@o da Comissao ao Conselho relativa a formulagdo de um plano por etapas com vista a
criagdo da unido econdmica e monetaria, 12 de Fevereiro de 1969.

* Relatorio do Grupo de Trabalho presidido por Pierre Werner sobre a unido econdémica e monetaria, 8
de Outubro de 1970.
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Paralelamente a estes desenvolvimentos, os primeiros mecanismos de assisténcia
monetaria e financeira intra-comunitaria foram estabelecidos em 1970 e 1971°.

Em Margo de 1971, os Estados-Membros acordaram em constituir uma unido
econdmica e monetaria®. Numa primeira etapa, estabeleceram um sistema comunitario
para a reducdo progressiva das margens de flutuagdo das moedas dos seus membros.
Este sistema, que ficou conhecido por “serpente’’, entrou em funcionamento em Abril
de 1972. Em 1973, o Fundo Europeu de Cooperagdo Monetaria (FECOM)?® foi
estabelecido como nucleo de uma futura organizacdo comunitaria de bancos centrais.
Em 1974, com vista ao refor¢o da coordenagao das politicas econdmicas, o Conselho
adoptou uma Decisdo relativa a realizagdo de um elevado grau de convergéncia na
Comunidade’ e uma Directiva relativa a estabilidade, ao crescimento e ao pleno
emprego'’.

No entanto, em meados da década de 70, o processo de integrag@o tinha perdido
impeto, sob pressao de reacgdes de politica divergentes aos choques econémicos do
periodo. A “serpente” tornou-se um mecanismo de taxas de cambio entre o marco
alemdo, as moedas do Benelux e a coroa dinamarquesa (durante algum tempo, duas
moedas ndo comunitirias —a coroa sueca € a coroa norueguesa — também fizeram parte
do sistema). As restantes moedas comunitarias mantiveram-se fora do sistema durante
todo ou quase todo o seu tempo de existéncia''. O FECOM acabou por se revelar
desprovido de conteudo, com tarefas “contabilisticas” limitadas: como a base juridica
do FECOM o submetia ao controlo por parte das instituigdes comunitarias, os Estados-
-Membros e respectivos bancos centrais mostraram-se relutantes em lhe atribuir
fungdes de politica.

5 Acordo, de 9 de Fevereiro de 1970, entre os bancos centrais da CEE relativo ao estabelecimento de
um mecanismo de apoio monetario de curto prazo; e Decisdo do Conselho de Ministros, de 22 de
Margo de 1971, relativa a criagdo de um mecanismo de assisténcia financeira de médio prazo entre
os Estados-Membros da CEE.

¢ Resolugdo do Conselho e dos Representantes dos Governos dos Estados-Membros, de 22 de Marco
de 1971, relativa a realizagdo por etapas da unido economica e monetaria na Comunidade (JO C 28
de 27.3.1971, p. 1).

7Na “serpente”, as taxas de cambio a vista das moedas participantes deveriam ser mantidas dentro de
uma banda de 2.25%, em comparagdo com um diferencial teoricamente possivel de 4.5% resultante
da margem de flutuagdo de cada moeda de +2.25% em torno da sua taxa central face ao dolar dos
EUA (“serpente no tunel”). Os respectivos limites maximos da flutuag@o seriam defendidos pela
intervengdo em dolares dos EUA e moedas comunitarias. Em 19 de Margo de 1973, as margens de
flutuagao face ao dolar dos EUA foram suspensas e a “serpente” flutuou livremente.

* O FECOM foi estabelecido ao abrigo do Regulamento (CEE) n.° 907/73 do Conselho, de 3 de Abril
de 1973, que institui um Fundo Europeu de Cooperacdo Monetaria (JO L 89 de 5.4.1973, p. 2). Nos
termos do artigo 2.° deste Regulamento, o Fundo deveria promover i) o bom funcionamento da
redugdo progressiva das margens de flutuacdo das moedas comunitarias, ii) as intervengdes nos
mercados cambiais, e iii) pagamentos entre bancos centrais conducentes a uma politica concertada
das reservas. O FECOM foi substituido pelo IME em 1 de Janeiro de 1994.

° Decisdo n.° 74/120/CEE do Conselho, de 18 de Fevereiro de 1974, relativa a realizagdo de um
elevado grau de convergéncia das politicas econdmicas dos Estados-Membros da Comunidade
Economica Europeia (JO L 63 de 5.3.1974, p. 16).

1 Directiva 74/121/CEE do Conselho, de 18 de Feverciro de 1974, relativa a estabilidade, ao
crescimento e ao pleno emprego na Comunidade (JO L 63 de 5.3.1974, p. 19).

"' A libra esterlina e a libra irlandesa participaram no sistema de Abril a Junho de 1972 e a lira italiana
de Abril de 1972 a Fevereiro de 1973. O franco francés, que tinha aderido ao sistema no inicio, foi
retirado em Fevereiro de 1974; voltou a “serpente” em Julho de 1975, tendo abandonado
definitivamente o mecanismo em Novembro de 1976.
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1.1.2 0 Sistema Monetario Europeu e o Acto Unico Europeu

Em Margo de 1979, o processo de integragdo monetaria foi relangado com a criagao
do Sistema Monetario Europeu (SME). O SME foi criado por uma Resolugdo do
Conselho Europeu®, tendo as respectivas regras de funcionamento sido estabelecidas
num Acordo entre os bancos centrais participantes'.

O SME provou ser fundamental para o avango da integracdo monetaria europeia. Ao
contrério da “serpente”, o SME conseguiu manter a maioria das moedas comunitérias
num unico sistema de taxas de cambio'. Algumas caracteristicas do SME eram
semelhantes a “serpente” como, por exemplo, 0 SME também foi construido em torno
de uma grelha de taxas centrais fixas, mas ajustaveis, entre as moedas comunitarias
participantes. Porém, uma caracteristica nova foi a introdu¢do da Unidade de Conta
Europeia (ECU), definida como um “cabaz” de quantidades fixas das moedas dos
Estados-Membros®. O ECU serviria de numerario'® do mecanismo de taxas de cAmbio
(MTC), como unidade de conta para a denominagao de operagdes nos mecanismos de
intervengao e de crédito e como activo de reserva e meio de liquidag@o entre os bancos
centrais participantes.

No entanto, o0 SME ndo era somente um mecanismo de taxas de cambio. De acordo
com o seu objectivo de promogao da estabilidade monetaria interna e externa, o SME
também abrangia o ajustamento das politicas monetarias e econdmicas enquanto
ferramentas para atingir a estabilidade cambial. Os seus participantes conseguiram criar
uma zona na qual a estabilidade monetaria aumentou e os controlos de capital se
foram gradualmente reduzindo. A restricdo cambial ajudou bastante os paises
participantes com taxas de inflagdo relativamente elevadas a prosseguir politicas de
desinflagdo, em particular através da politica monetaria. Promoveu assim uma
convergéncia das taxas de inflagdo no sentido descendente e conduziu a um elevado
grau de estabilidade cambial, o que, por seu lado, ajudou a moderar os aumentos de
custos em diversos paises e levou a uma melhoria do desempenho econémico global.
Além disso, a menor incerteza quanto a evolugdo das taxas de cdmbio e a percepgao
de que ndo era permitido as paridades das moedas participantes afastarem-se de modo
significativo dos fundamentos econdmicos, protegeram o comércio intra-europeu de
uma volatilidade cambial excessiva.

Embora o SME se tenha tornado o centro de uma melhor coordenagao da politica
monetaria, o seu sucesso na obtengdo de uma maior convergéncia das politicas
econdmicas foi algo limitado. A falta de convergéncia suficiente na politica orgamental
manteve-se igualmente fonte de tensdes: alguns paises apresentavam défices

2 Resolu¢do do Conselho Europeu de 5 de Dezembro de 1978 relativa a instituigdo do Sistema
Monetario Europeu (SME) e questdes conexas.

1 Acordo, de 13 de Margo de 1979, entre os bancos centrais dos Estados-Membros da Comunidade
Econdmica Europeia que estabelece as regras de funcionamento do Sistema Monetario Europeu.

' A principal excepgao foi a libra esterlina, que participou durante menos de um ano.

5O valor do ECU face ao délar dos EUA era a média ponderada das taxas de cambio em dolares dos
EUA das moedas que o compunham. O seu valor em cada uma das moedas que o compunham era
determinado multiplicando o seu valor em dodlares dos EUA pela taxa de cambio em dolares dos
EUA da respectiva moeda componente.

' A fungdo de numerario implicava que as taxas centrais das moedas participantes eram expressas em
termos de ECU. As taxas centrais do ECU eram depois utilizadas para determinar as taxas centrais
bilaterais do MTC em torno das quais as taxas de intervengao bilaterais eram fixadas.
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or¢amentais persistentemente elevados (conducentes a diversas crises cambiais no
inicio dos anos 90), o que impunha uma carga desproporcionada a politica monetaria.

Nos termos da Resolucdo do Conselho Europeu de 1978, o ECU deveria estar no
centro do SME; mas, na pratica, esta moeda desempenhou apenas um papel limitado
no funcionamento do sistema. Nos mercados financeiros, contudo, ganhou alguma
popularidade enquanto meio de diversificacdo de carteira e cobertura contra riscos
cambiais. A expansdo da actividade dos mercados financeiros em ECU foi
impulsionada por um volume crescente de titulos de divida denominados em ECU
emitidos por organismos da Comunidade e pelas autoridades do sector publico de
alguns paises membros. Contudo, na auséncia de uma ancora para o ECU, as novas
perspectivas para o mercado desta moeda mantiveram-se limitadas.

A adopgio do Acto Unico Europeu, assinado em Fevereiro de 1986 ¢ que entrou em
vigor em 1 de Julho de 1987, deu um novo impulso & unido econémica e monetaria. O
principal objectivo deste Acto consistiu em introduzir o Mercado Unico como objectivo
adicional da Comunidade, efectuar as alteragdes necessarias no processo de decisao
para a conclusdo do Mercado Unico e reafirmar a necessidade da capacidade monetéria
da Comunidade para atingir a unido econdmica e monetaria.

Havia um consenso crescente entre os decisores de politica de que um mercado sem
fronteiras internas estabeleceria uma ligagdo muito mais estreita entre as economias
nacionais e aumentaria significativamente o grau de integragdo economica na
Comunidade. Isto, por seu lado, reduziria a margem de manobra das politicas nacionais,
obrigando assim os Estados-Membros a intensificar a convergéncia das suas politicas
econdmicas. Se ndo houvesse uma maior convergéncia, previa-se que a liberdade total
de circulacdo de capitais e os mercados financeiros integrados impusessem um peso
indevido sobre a politica monetdria. Seria, assim, necessario para o processo de
integracdo uma coordenagdo de politica mais intensa e eficaz, para a qual o
enquadramento institucional prevalecente era considerado insuficiente.

Além disso, o Mercado Unico ndo deveria ser capaz de explorar o seu pleno potencial
sem uma moeda unica. Uma moeda unica asseguraria uma maior transparéncia de
pregos para consumidores e investidores, eliminaria riscos cambiais no Mercado Unico,
reduziria os custos de transacgdo e, consequentemente, aumentaria de modo
consideravel o bem-estar econéomico na Comunidade.

Tendo todas estas consideragdes em conta, os entdo 12 Estados-Membros da
Comunidade Economica Europeia decidiram em 1988 relangar o projecto da UEM.
Onde o Plano Werner do inicio da década de 70 tinha falhado, a segunda tentativa de
UEM revelar-se-ia um sucesso, transformando finalmente em realidade o sonho da
moeda Unica.

1.1.3 0 Tratado da Unido Europeia
Em Junho de 1988, o Conselho Europeu confirmou o objectivo da constituigao
progressiva da unido econémica e monetaria e encarregou um comité presidido por

Jacques Delors, Presidente da Comissdo Europeia, de propor “etapas concretas” que
conduzissem a UEM. O comité era composto pelos governadores dos bancos centrais
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nacionais da Comunidade; Alexandre Lamfalussy, Director-Geral do Banco de
Pagamentos Internacionais (BIS); Niels Thygesen, Professor de Economia, Copenhaga;
Miguel Boyer, Presidente do Banco Exterior de Espaiia; e Frans Andriessen, Membro
da Comissao Europeia.

O “Relatorio Delors” que dai resultou, de 17 de Abril de 1989 recomendava que a
unido economica e monetaria fosse atingida em trés “fases discretas, mas evolutivas”.

* A Primeira Fase deveria centrar-se na conclusdao do mercado interno, reduzindo as
disparidades entre as politicas econdmicas dos Estados-Membros, removendo todos
os obstaculos a integragao financeira e intensificando a cooperacdo monetaria.

* A Segunda Fase funcionaria como periodo de transi¢do para a fase final,
estabelecendo os 6rgaos basicos e a estrutura organizacional da UEM e refor¢ando a
convergéncia econdmica.

* Na Terceira Fase, as taxas de cambio seriam fixadas irrevogavelmente e seriam
atribuidas aos diversos organismos e instituigdes da Comunidade plenas
responsabilidades monetarias e econdémicas.

Embora a Primeira Fase tenha sido estabelecida no quadro institucional comunitario,
eram necessarias alteragdes a estrutura institucional para a Segunda e Terceira Fases.
Era, por isso, imperativo rever o Tratado que instituia a Comunidade Econdmica
Europeia. Para este fim, foi convocada uma Conferéncia Intergovernamental (CIG)
sobre a UEM, com inicio em Novembro de 1990, em paralelo com a CIG sobre Uniao
Politica Europeia. A convite do Conselho Europeu, a CIG da UEM foi preparada pelo
Conselho de Ministros, Comissdo Europeia, Comité Monetario e Comité de
Governadores, no ambito das suas atribuigdes.

O resultado das negociagdes da CIG foi o Tratado da Unido Europeia (Tratado UE,
conhecido por “Tratado de Maastricht”), assinado em Maastricht no dia 7 de Fevereiro
de 1992. O Tratado UE estabeleceu a Unido Europeia e introduziu alteragcdes nos
tratados fundadores das Comunidades Europeias. As alteragdes ao Tratado CEE
acrescentaram, nomeadamente, um novo capitulo sobre politica econdémica e
monetdria. Este novo capitulo langou as bases da UEM e definiu um método e um
calenddrio para a sua criagdo. Reflectindo o aumento dos poderes e da dimensdo da
Comunidade, a CEE foi redenominada Comunidade Europeia. Os Estatutos do
Sistema Europeu de Bancos Centrais e do Banco Central Europeu (Estatutos do
SEBC) e o Estatutos do Instituto Monetario Europeu (Estatutos do IME) foram
anexados como Protocolos ao Tratado CE. Foi conferido a Dinamarca e ao Reino
Unido um estatuto especial que ndo os obrigava a participar na Terceira Fase da UEM
(ver Secgdo 1.2.2).

A entrada em vigor do Tratado UE estava agendada para o dia 1 de Janeiro de 1993.

Contudo, devido a atrasos no processo de ratificacdo na Dinamarca e Alemanha, o
Tratado acabou por entrar em vigor apenas em 1 de Novembro de 1993.

"7 Comité para o estudo da unido econémica e monetaria (1989), Relatorio sobre a unido econdémica e
monetaria na Comunidade Europeia, 1989.
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1.1.4 A criagdao da UEM e a transicdo para o euro fiduciario

Primeira Fase da UEM

Com base no Relatorio Delors, em Junho de 1989, o Conselho Europeu decidiu que a
primeira fase da criagdo da unido econémica e monetdria deveria ter inicio a 1 de Julho
de 1990. Esta seria a data na qual seriam abolidas, em principio, todas as restri¢des a
circulacdo de capitais entre os Estados-Membros. Nesta altura, foram atribuidas ao
Comité de Governadores dos bancos centrais dos Estados-Membros da Comunidade
Econémica Europeia responsabilidades adicionais, definidas numa Decisdo do
Conselho, de 12 de Margo de 1990, Estas incluiam a realizagdo de consultas relativas
as politicas monetarias dos Estados-Membros e a promogao da sua coordenagdo, com
o objectivo de atingir a estabilidade de pregos. Face ao tempo relativamente reduzido
disponivel e a complexidade das tarefas envolvidas, o Comité de Governadores deu
inicio aos trabalhos preparatorios para a Terceira Fase da UEM logo apds a assinatura
do Tratado de Maastricht. O primeiro passo consistiu em identificar todos os assuntos
que deveriam ser analisados numa fase inicial e estabelecer um programa de trabalho
até ao final de 1993. Depois foi necessario definir mandatos apropriados para os
subcomités existentes' e para os novos grupos de trabalho estabelecidos para analisar
questdes especificas®.

Segunda Fase da UEM

A criagdo do IME, em 1 de Janeiro de 1994, marcou o inicio da Segunda Fase da UEM.
O Instituto foi criado como 6rgao transitorio para realizar os trabalhos preparatorios
para a Terceira Fase da UEM, enquanto a condugado da politica monetdria e cambial na
Unido Europeia permanecesse reservada as autoridades nacionais. O Comité de
Governadores deixou de existir, embora tenha sido efectivamente reconstituido como
Conselho (6rgdo governativo) do IME.

As duas principais atribuigdes do IME eram:

* reforgar a cooperacdo entre os bancos centrais e a coordenagdo das politicas
monetarias;

* proceder aos preparativos necessarios para a criagdo do SEBC, para a execugdo da
politica monetéria Unica e para a criacdo de uma moeda Unica na terceira fase da UEM
(ver Caixa 2).

Em Dezembro de 1995, o Conselho Europeu de Madrid confirmou que a Terceira Fase
da UEM teria inicio no dia 1 de Janeiro de 1999. Também decidiu que a moeda unica,
a ser introduzida no inicio da Terceira Fase, seria denominada “euro” e anunciou a

\

sequéncia de acontecimentos até a sua introdugao®. Este cendrio baseou-se

"* Decisdo n.° 90/142/CEE do Conselho, de 12 de Margo de 1990, que altera a Decisdo n.° 64/300/CEE,
relativa a colaboragdo entre os bancos centrais dos Estados-Membros da Comunidade Econdémica
Europeia (JO L 78 de 24.3.1990, p. 25).

" Subcomité de Politica Monetaria, Subcomité de Politica Cambial ¢ Subcomité de Supervisdo
Bancaria.

2 Grupos de Trabalho sobre Questdes Contabilisticas, Notas de Banco, Sistemas de Informagéo,
Sistemas de Pagamentos e Estatisticas; foi instituido um Grupo de Trabalho de Juristas em 1996.

' Conselho Europeu de Madrid (1995), “O cenario para a introdugdo da moeda tinica”.
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Panoramica dos trabalhos preparatérios realizados pelo IME

Nos termos do artigo 117.° do Tratado CE, era fungdo do IME, entre outras, definir o
quadro administrativo, organizativo e logistico necessdrio para que o SEBC
desempenhasse as suas atribui¢des na terceira fase da UEM. Este quadro foi submetido a
decisao do BCE aquando da sua instituigao em 1 de Junho de 1998.

Nos termos do seu mandato e em cooperagdo com os BCN, o IME:

e preparou uma série de instrumentos e procedimentos para a execugdo da politica
monetaria Unica na area do euro e analisou potenciais estratégias de politica monetaria;

* promoveu métodos harmonizados para a recolha, organizagao e divulgagao de estatisticas
monetarias e bancarias, da balanca de pagamentos e outras estatisticas financeiras da area
do euro;

« desenvolveu enquadramentos para a condug@o de operagdes cambiais e para a detengao
e gestdo das reservas cambiais oficiais dos Estados-Membros participantes na area do
euro;

 promoveu a eficiéncia do pagamento e da liquidagao de titulos transfronteiras, de modo
a apoiar a integragdo do mercado monetario do euro, em particular desenvolvendo a
infra-estrutura técnica para o processamento de pagamentos transfronteiras de
importancias avultadas em euros (o sistema TARGET);

* preparou as especificagdes técnicas e do desenho das notas de euros;

* redigiu regras e normas contabilisticas harmonizadas possibilitando a constru¢ao de um
balango consolidado do SEBC para efeitos de reporte a nivel interno e externo;

* p6s em funcionamento os sistemas de informag@o e comunicagio necessarios para as
fungdes operacionais e de politica a realizar no quadro do SEBC;

« identificou de que forma o SEBC poderia contribuir para as politicas conduzidas pelas
autoridades de supervisao competentes para a promogao da estabilidade das institui¢des
de crédito e do sistema financeiro.

Além disso, o IME cooperou com instituigdes e organismos da Comunidade, em especial
com a Comissao e o Comité Monetério, na preparagdo da Terceira Fase da UEM. Em
particular:

* desenvolveu o cenario para a transigao para a moeda Unica;

* desenvolveu um enquadramento (MTC II) para a cooperacdo a nivel de politica
monetaria e cambial entre a area do euro e outros paises da UE;

* prestou assisténcia na preparagao da legislacdo comunitaria relacionada com a transigao
para a Terceira Fase;

e acompanhou o progresso dos Estados-Membros no cumprimento das condigdes
necessarias para a participagdo na UEM (convergéncia econémica e juridica) e os
preparativos técnicos para a transi¢ao para o euro fiduciario;

* prestou assisténcia ao sector financeiro no desenvolvimento de estruturas e
procedimentos para a integragao dos mercados financeiros na area do euro.

Em Junho de 1998, o IME tinha concluido um vasto conjunto de trabalhos conceptuais,
de pormenor e de execugdo. Este trabalho preparatorio permitiu ao BCE finalizar
atempadamente os preparativos para uma transicdo harmoniosa para a Terceira Fase da
UEM.
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principalmente em propostas detalhadas desenvolvidas pelo IME*, que também
utilizou a expressdo “transi¢do para o euro” ao invés de “introdugao do euro” para
reflectir a natureza da transigao para a moeda unica. O cendrio de transi¢do do IME
recomendou um periodo transitorio de trés anos, com inicio em 1 de Janeiro de 1999,
para acomodar diferengas no ritmo de adaptagdo a moeda inica dos varios grupos de
agentes econdmicos (p. ex., sector financeiro, sector empresarial ndo financeiro, sector
publico e publico em geral).

Também em Dezembro de 1995, o IME foi incumbido da tarefa de realizar os trabalhos
preparatorios sobre as futuras relagdes monetarias e cambiais entre o euro e as moedas
dos paises da UE ndo pertencentes a area do euro. Um ano mais tarde, em Dezembro
de 1996, o IME apresentou um relatério ao Conselho Europeu, que posteriormente
serviu de base a uma Resolugdo do Conselho Europeu sobre os principios e elementos
fundamentais do novo mecanismo de taxas de cambio (MTC II)*, adoptada em Junho
de 1997.

Em Dezembro de 1996, o IME apresentou ao Conselho Europeu e ao publico a série
que tinha vencido o concurso para a escolha de desenhos para as notas de euros e que,
assim, figuraria nas notas que seriam postas em circulagao pelo SEBC a 1 de Janeiro
de 2002. O desenho das moedas de euros que seriam emitidas pelos Estados-Membros
da UE foi aprovado pelo Conselho Europeu em 1997.

Em Junho de 1997, o Conselho Europeu adoptou o Pacto de Estabilidade e
Crescimento (PEC), que complementa as disposi¢des do Tratado e visa assegurar a
disciplina orcamental na UEM. O PEC é composto por trés instrumentos: uma
Resolugdo do Conselho Europeu® e dois Regulamentos do Conselho*. Foi
complementado por uma Declaracdo do Conselho em Maio de 1998, a qual também
reforgou 0s seus compromissos.

Os Estados-Membros implementaram politicas para o cumprimento dos “critérios de
convergéncia” econdémica (artigo 121.° do Tratado CE) e efectuaram revisdes
abrangentes da respectiva legislagdo nacional, a fim de a por em conformidade com os
requisitos de convergéncia juridica (artigo 109.° do Tratado CE). As adaptagdes
prenderam-se em particular com as disposi¢des juridicas e estatutdrias para os
respectivos bancos centrais, com vista a sua integracao no Eurosistema.

As decisdes finais sobre a UEM foram tomadas a partir de Maio de 1998. A 2 de Maio
de 1998, o Conselho da UE, reunido a nivel de Chefes de Estado ou de Governo,

2 IME (1995), “The changeover to the single currency”.

# Comissao Europeia (1995), “One Currency for Europe, Green Paper on Practical Arrangements for
the Introduction of the Single Currency”.

* Resolugao do Conselho Europeu de Amesterddo, de 16 de Junho de 1997, sobre a criagdo de um
mecanismo de taxas de cdmbio na terceira fase da Unido Econdémica e Monetaria (JO C 236 de
2.8.1997, p. 5).

» Resolugdo do Conselho Europeu de Amesterddo, de 17 de Junho de 1997, sobre o Pacto de
Estabilidade e Crescimento (JO C 236 de 2.8.1997, p. 1).

* Regulamento (CE) n.° 1466/97 do Conselho, de 7 de Julho de 1997, relativo ao reforco da
supervisdo das situagdes orcamentais e a supervisio e coordenagao das politicas econdmicas (JO L
209 de 2.8.1997, p. 1) e Regulamento (CE) n.° 1467/97 do Conselho, de 7 de Julho de 1997, relativo
a aceleragdo e clarificagdo da aplicagdo do procedimento relativo aos défices excessivos (JO L 209
de 2.8.1997, p. 6).
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decidiu unanimemente que 11 Estados-Membros tinham cumprido as condigdes
necessarias para a adopcdo da moeda unica em 1 de Janeiro de 1999. Estes paises
(Bélgica, Alemanha, Espanha, Franca, Irlanda, Italia, Luxemburgo, Paises Baixos,
Austria, Portugal e Finlandia) participariam assim na Terceira Fase da UEM?’. Dado o
seu estatuto especial, a Dinamarca e o Reino Unido “optaram por ndo participar” na
Terceira Fase da UEM e considerou-se que a Grécia e a Suécia ndo tinham cumprido
as condicdes para a adopgao da moeda tnica (ver Secgao 1.2.2).

Os Chefes de Estado ou de Governo também chegaram a um consenso politico quanto
aos membros a nomear para a futura Comissao Executiva do BCE. Ao mesmo tempo,
os ministros das finangas dos Estados-Membros que adoptaram a moeda Unica e os
governadores dos bancos centrais nacionais desses Estados-Membros acordaram,
juntamente com a Comissao Europeia e o IME, que as actuais taxas centrais bilaterais
do MTC das moedas dos Estados-Membros participantes seriam utilizadas para
determinar as taxas de conversdo irrevogaveis para o euro*.

Em 25 de Maio de 1998, o Presidente, o Vice-Presidente e os quatro membros da
Comissao Executiva do BCE foram formalmente nomeados de comum acordo pelos
governos dos entdo 11 Estados-Membros participantes, a nivel de Chefes de Estado ou
de Governo. Nos termos do artigo 50.° dos Estatutos do SEBC, a sua nomeagao foi feita
com base numa recomendac¢do do Conselho ECOFIN e em pareceres do Parlamento
Europeu e do Conselho do IME (que actuaram em vez do Conselho do BCE, ainda nao
constituido).

Os seis membros da Comissdo Executiva foram nomeados com efeitos a partir de
1 Junho de 1998, altura em que o BCE foi estabelecido. O IME tinha concluido as suas
atribuigoes e entrou em liquidag@o nos termos do n.° 2 do artigo 123.° do Tratado CE.
O BCE, na qualidade de liquidatario do IME, herdou ndo s6 um extenso conjunto de
trabalhos preparatorios, como também toda a infra-estrutura do IME, incluindo um
grupo de funciondrios que tinham sido preparados para assumir as suas fungdes no
BCE. Isto ajudou bastante o BCE a tornar o Eurosistema operacional em apenas sete
meses, ou seja, a tempo do inicio da Terceira Fase, e a concluir os preparativos para a
transi¢do para o euro fiducidrio até 1 de Janeiro de 2002.

Terceira Fase da UEM

A terceira e ultima fase da UEM teve inicio no dia 1 de Janeiro de 1999. As taxas de
conversdo das moedas dos 11 Estados-Membros inicialmente participantes na Unido
Monetaria foram irrevogavelmente fixadas (ver Caixa 3) e o BCE assumiu a
responsabilidade pela condugdo da politica monetéria Uinica na area do euro.

Em conformidade com o quadro juridico estabelecido no direito comunitrio derivado
pelo Conselho da UE, o euro substituiu de imediato as moedas nacionais, tornando-
-as suas subdivisdes nao decimais durante o periodo de transi¢ao de 1 de Janeiro de
1999 a 31 de Dezembro de 2001. Nos trés primeiros anos, todos os agentes puderam

7 Decisao n.° 98/317/CE do Conselho de 3 de Maio de 1998, nos termos do n.° 4 do artigo 109.° do
Tratado (JO L 139 de 11.5.1998, p. 30).

* Comunicado Conjunto, de 2 de Maio de 1998, sobre a determinacdo das taxas de conversido
irrevogaveis para o euro.
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Taxas de conversdo do euro fixadas irrevogavelmente

=40.3399 francos belgas
= 1.95583 marcos alemaes
=340.750 dracmas gregas
= 166.386 pesetas espanholas
= 6.55957 francos franceses

1 euro =(.787564 libras irlandesas
=1936.27 liras italianas
=40.3399 francos luxemburgueses
=2.20371 florins neerlandeses
= 13.7603 xelins austriacos
=200.482 escudos portugueses
= 5.94573 marcas finlandesas

Fonte: Regulamento (CE) n.° 2866/98 do Conselho, de 31 de Dezembro de 1998, relativo as
taxas de conversao entre o euro e as moedas dos Estados-Membros que adoptam o euro (JO L
359 de 31.12.1998, p. 1), com a redacgdo que lhe foi dada pelo Regulamento (CE) n.°
1478/2000 do Conselho, de 19 de Junho de 2000 (JO L 167 de 7.7.2000, p. 1).

utilizar livremente o euro ou as suas subdivisdes nacionais para a denominagao de
activos e passivos e para pagamentos escriturais (principio da “ndo obrigagdo, ndo
proibi¢ao”). Contudo, os Estados-Membros tinham o direito de obrigar as entidades
a utilizar o euro para a redenominagao dos saldos de titulos de divida transacciondveis,
para transac¢des em mercados regulamentados e para o funcionamento dos sistemas
de pagamentos. Esta margem foi amplamente utilizada pelos Estados-Membros no
periodo que decorreu até a Terceira Fase da UEM. Além disso, o IME anunciou que
o Eurosistema realizaria as suas operagdes de politica monetaria exclusivamente em
euros e que o euro seria o unico denominador para o funcionamento do sistema
TARGET (ver Seccao 3.3.1).

Neste contexto, o sector financeiro levou a cabo extensos preparativos para operar nos
mercados financeiros integrados a partir do inicio da Terceira Fase. O proprio sector
financeiro estava interessado numa transi¢ao rapida e abrangente dos mercados
financeiros para o euro e nenhum grupo de participantes no mercado queria ser
ultrapassado pelos seus concorrentes. Com o apoio do IME, as associagdes dos
mercados financeiros acordaram em convencdes para a unificagdo de praticas de
mercado e foram desenvolvidos indicadores avangados das taxas de juro (p. ex.,
EURIBOR e EONIA)®.

Gragas a estes preparativos, a conversdo para o euro dos mercados financeiros foi
possivel logo a partir do inicio da Terceira Fase da UEM. As transac¢des nos mercados
financeiros eram efectuadas exclusivamente em euros e a maior parte dos saldos de
titulos de divida transaccionaveis foi convertida nesta moeda. Todos os sistemas de
pagamentos transfronteiras de importancias avultadas funcionavam em euros. A
transi¢cdo do mercado financeiro foi ndo s6 imediata, como também decorreu de forma
bastante tranquila.

» Foi estabelecido no inicio de 2002 um outro indicador avancado de taxas de juro, a EUREPO.
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Cronologia da integracdo europeia

Julho de 1952 Criagdo da Comunidade Europeia do Carvao e do Ago (CECA) pela
Bélgica, Alemanha, Franga, Italia, Luxemburgo e Paises Baixos.

Janeiro de 1958 Criagdo da Comunidade Econdémica Europeia (CEE) e da
Comunidade Europeia da Energia Atomica (Euratom) pelos mesmos
seis paises.

Janeiro de 1973 Dinamarca, Irlanda ¢ Reino Unido aderem as trés Comunidades
Europeias.

Janeiro de 1981 A Grécia adere as trés Comunidades Europeias.

Janeiro de 1986 Espanha e Portugal aderem as trés Comunidades Europeias.

Fevereiro de 1986  Adopgio do Acto Unico Europeu.

Novembro de 1993 Entrada em vigor do Tratado da Unido Europeia (Tratado de
Maastricht), assinado em Fevereiro de 1992. Este estabelece a Unido
Europeia com uma estrutura de trés pilares: i) as trés Comunidades
Europeias; ii) a politica externa e de seguranga comum, e iii) justiga
e assuntos internos/cooperagao judicial e a nivel de policia em
questdes criminais.

Janeiro de 1995 Adesio da Austria, Finlandia e Suécia & Unido Europeia.

Maio de 1999 Entrada em vigor do Tratado de Amesterdao, assinado em 2 de
Outubro de 1997; este introduz alteragdes ao Tratado que institui a
Comunidade Europeia e ao Tratado da Unido Europeia.

Fevereiro de 2003 Introducdo de novas alteragdes aos Tratados pelo Tratado de Nice,
assinado em 2001, para criar as condigdes para uma Unido Europeia
alargada.

2003 A Convengdo sobre o futuro da Europa elabora um projecto de
Tratado que estabelece uma Constituigao para a Europa.

Maio de 2004 Adesao a Unido Europeia da Republica Checa, Estonia, Chipre,
Letonia, Lituania, Hungria, Malta, Polonia, Eslovénia e Eslovaquia,
elevando o numero total dos Estados-Membros para 25.

Junho de 2004 Os Estados-Membros da UE acordam num Tratado que estabelece
uma Constitui¢ao para a Europa.

Enquanto a conversao do sector empresarial para o euro foi gradual durante o periodo
de transi¢@o, os particulares — na auséncia de numerario denominado em euros — no
inicio ndo utilizaram muito o euro para as transacgdes. Tudo isto se viria a alterar,
obviamente, com a introdugdo das notas e moedas de euros em 1 de Janeiro de 2002.

Em 1 de Janeiro de 2001, a Grécia aderiu a area do euro — elevando o nimero de paises
participantes para 12 — e o Banco da Grécia tornou-se parte do Eurosistema. Nos
termos do procedimento estabelecido no n.® 2 do artigo 122.° do Tratado CE, o
Conselho da UE tinha decidido a 19 de Junho de 2000 que a Grécia cumpria as
condigdes para a adopgao do euro®. A taxa de conversao entre o euro e a dracma grega
tinha sido pré-anunciada num Regulamento do Conselho™ no mesmo dia.

* Ver Scheller (1999), p. 243.

3 Decisao n.° 2000/427/CE do Conselho, de 19 de Junho de 2000, nos termos do n.° 2 do artigo
122.° do Tratado, relativa a adopgdo da moeda tnica pela Grécia em 1 de Janeiro de 2001 (JO L
167 de 7.7.2000, p. 19).

2 Regulamento (CE) n.° 1478/2000 do Conselho, de 19 de Junho de 2000 (JO L 167 de 7.7.2000,

p- D).
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A introdugao do euro foi concluida com a transig¢@o para o euro fiduciario no dia 1 de
Janeiro de 2002: as notas e moedas de euros foram postas em circulagdo e a fungao
residual das moedas nacionais enquanto subdivisdes ndo decimais do euro tornou-se
obsoleta. O numerario nas antigas denominagdes nacionais do euro deixou de ter curso
legal no final de Fevereiro de 2002 e, a partir dessa data, as notas e moedas de euros
tornaram-se as Unicas com curso legal nos paises da area do euro.

A UEM foi criada no quadro das Comunidades Europeias, o qual aumentou
significativamente desde o seu inicio em 1952 (ver Caixa 4). A Unido Europeia tem
actualmente 25 Estados-Membros, contando com o mais recente acréscimo de dez paises
da Europa Central e de Leste ¢ do Mediterraneo em 1 de Maio de 2004. Dois outros paises
da Europa de Leste, mais precisamente, a Bulgaria e a Roménia, assinaram o Tratado de
Adesao em Abril de 2005 e tornar-se-d2o membros da UE em 2007. As negociagdes com
mais dois paises candidatos, a Croacia e a Turquia, tiveram inicio no Outono de 2005.

Considerando que a participagdo na area do euro exige que um Estado-Membro da UE
cumpra as condigdes necessarias para adoptar o euro, os novos Estados-Membros da UE
ndo participam imediatamente na area do euro. Contudo, estdo comprometidos com 0s
objectivos da UEM e os respectivos BCN tornam-se membros ex officio do SEBC na data
de adesao, preparando-se para a sua integragdo posterior no Eurosistema. A Eslovénia sera
o primeiro dos dez novos Estados-Membros da UE a participar na area do euro a partir de
1 de Janeiro de 2007. Nos termos do procedimento estabelecido no n.° 2 do artigo 122.°
do Tratado CE, o Conselho da UE decidiu em 11 de Julho de 2006 que a Eslovénia
satisfazia as condigdes necessarias para a adopgao do euro®. A taxa de conversao foi fixada
em 239.640 tolares eslovenos por um euro, com efeitos a partir de 1 de Janeiro de 2007%.

1.2 BASE JURIDICA E CARACTERISTICAS DA UEM

Tal como estabelecido pelo Tratado CE, o BCE encontra-se incorporado no quadro
juridico e institucional especifico da Comunidade Europeia. Assim, o que distingue o
euro e o0 BCE de uma moeda nacional e de um banco central nacional é o seu estatuto
supranacional numa comunidade de Estados soberanos. Ao contrario de bancos centrais
comparaveis, como o Sistema da Reserva Federal dos EUA ou o Banco do Japao, que
constituem as autoridades monetarias dos respectivos estados nacionais, o BCE ¢ uma
autoridade central que conduz a politica monetaria para uma area econémica composta
por 12 Estados que, em outros aspectos, sdo em larga medida autdnomos. Uma outra
caracteristica especifica da UEM ¢ o facto de a 4rea do euro ndo incluir todos os
Estados-Membros da UE, uma vez que a constitui¢do da UEM segue uma abordagem
de integragao diferenciada (ver Secgdo 1.2.2).

1.2.1 Base juridica

A soberania monetéria foi transferida para o nivel supranacional nos termos e
condigdes do Tratado CE, com a redacgdo que lhe foi dada pelo Tratado UE.

* Decisdo n.° 2006/495/CE do Conselho, de 11 de Julho de 2006, nos termos do n.° 2 do artigo 122.°
do Tratado, relativa a adopgao da moeda tinica pela Eslovénia em 1 de Janeiro de 2007 (JO L 195 de
15.7.2006, p. 25).

3 Regulamento (CE) n.° 1086/2006 do Conselho, de 11 de Julho de 2006, que altera o Regulamento
(CE) n.° 2866/98, relativo as taxas de conversao entre o euro e as moedas dos Estados-Membros que
adoptam o euro (JO L 195 de 15.7.2006, p.1).
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A Uniao Europeia actual ndo ¢ um Estado. Tem por base as Comunidades Europeias e
as politicas e formas de cooperagdo estabelecidas pelo Tratado UE. O primeiro pilar
abrange a Comunidade Europeia e a Comunidade Europeia da Energia Atémica
(Euratom)®, ambas com personalidade juridica e regidas por tratados especificos.
Estas duas Comunidades tém natureza supranacional, actuando nos limites dos poderes
que lhes foram delegados pelos Estados-Membros. O segundo e terceiro pilares da UE
sdo essencialmente acordos intergovernamentais relativos a politica externa e de
seguranga comum (PESC) e a cooperacao a nivel de policia e judicial em questdes
criminais.

Em teoria, teria sido possivel concluir um Tratado separado relativo a UEM enquanto
quarto pilar da Unido Europeia; esta abordagem foi considerada nas fases iniciais das
negociacdes da CIG sobre a UEM?*, mas acabou por ser rejeitada. Ao invés, as bases
juridicas da UEM foram consagradas no Tratado CE, aumentando assim as
competéncias da Comunidade Econdmica Europeia. Embora o artigo 2.° do Tratado UE
faga uma breve referéncia a UEM como um dos objectivos da Unido, todas as
disposicdes substantivas, processuais e institucionais se encontram estabelecidas no
Tratado CE. No que respeita a politica monetaria, as disposi¢des do Tratado sdo
especificadas e consubstanciadas com maior pormenor nos Estatutos do SEBC, anexos
ao Tratado CE como Protocolo e, por conseguinte, formando parte integrante do direito
comunitario primario.

Isto significa que a UEM ¢é governada pela legislacdo comunitaria e ndo pela legislagao
intergovernamental. Esta abordagem baseou-se no desenvolvimento do enquadramento
institucional existente (evitando o estabelecimento de institui¢des separadas) e facilitou
bastante a constituicdo do BCE como organizagao independente face aos Estados-
-Membros e aos organismos da Comunidade.

O Tratado CE também prevé a possibilidade de existir direito comunitario derivado
sobre questdes da UEM com vista a tratar todos os aspectos da UEM que nao se
encontrem estabelecidos de forma exaustiva no direito comunitario primério como, por
exemplo, aspectos sobre o proprio euro. Os seguintes Regulamentos formam o cerne
da legislagdo monetaria da Comunidade:

* Regulamento (CE) n.° 1103/97 do Conselho, de 17 de Junho de 1997, relativo a
certas disposicdes respeitantes a introducao do euro*’, com a redacgdo que lhe foi
dada pelo Regulamento (CE) n.° 2596/2000 do Conselho, de 27 de Novembro de
2000

* Regulamento (CE) n.° 974/98 do Conselho, de 3 de Maio de 1998, relativo a introdugao
do euro®, com a redacc¢do que lhe foi dada pelo Regulamento (CE) n.® 2596/2000 do
Conselho, de 27 de Novembro de 2000%;

* A terceira Comunidade, a Comunidade Europeia do Carvao e do Ago (CECA), estabelecida em
1952, foi dissolvida em Julho de 2002 com a expirag@o do Tratado CECA, concluido 50 anos antes.

3 Ver Zilioli/Selmayr (2001), p. 12.

7JOL 162 de 19.6.1997, p. 1.

¥ JO L 300 de 29.11.2000, p. 1.

®JOL 139de 11.5.1998, p. 1.

“JO L 300 de 29.11.2000, p. 2.
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* Regulamento (CE) n.° 2866/98 do Conselho, de 31 de Dezembro de 1998, relativo as
taxas de conversdo entre o euro e as moedas dos Estados-Membros que adoptam o
euro”, com a redacgao que lhe foi dada pelo Regulamento (CE) n.° 1478/2000 do
Conselho, de 19 de Junho de 2000%;

* Regulamento (CE) n.° 1338/2001 do Conselho, de 28 de Junho de 2001, que define
medidas necessarias a proteccdo do euro contra a falsificagdo®, cujas disposicdes
foram alargadas aos Estados-Membros ndo participantes na area do euro pelo
Regulamento (CE) n.° 1339/2001 do Conselho* da mesma data.

Além disso, o Tratado CE e os Estatutos do SEBC determinam que o direito comunitério
derivado complemente algumas disposigdes especificas dos Estatutos (ver Seccao 2.5.4)
e conferem ao BCE os seus proprios poderes regulamentares (ver Secgdo 2.5.3).

Os actuais Tratados UE e CE deveriam ser substituidos pelo Tratado que estabelece
uma Constitui¢do para a Europa em Novembro de 2006, depois de ratificagdo por todos
os 25 Estados-Membros da UE. Este Tratado foi elaborado pela Convengdo sobre o
futuro da Europa em 2003 e foi posteriormente adoptado pela CIG em Junho de 2004
e seguidamente ratificado por 15 Estados-Membros. Todavia, na sequéncia da rejei¢ao
deste Tratado em Franca e nos Paises Baixos, através de referendos realizados em 2005,
varios Estados-Membros suspenderam o processo de ratificagao.

1.2.2 Caracteristicas

Nem a UEM nem a criagdo do Mercado Unico constituiram, por si s6, um fim, tendo
sido essenciais no desenvolvimento dos objectivos fundamentais da Comunidade. Ao
abrigo do disposto no artigo 2.° do Tratado CE, estes objectivos fundamentais incluem
“o desenvolvimento harmonioso, equilibrado e sustentavel das actividades economicas,
um elevado nivel de emprego [...], um crescimento sustentavel e ndo inflacionista [e]
um alto grau de competitividade e de convergéncia dos comportamentos das
economias [...]”. Nos termos do artigo 4.° do Tratado CE, os principios orientadores
com estatuto constitucional para alcangar estes objectivos fundamentais sdo “pregos
estaveis, finangas publicas e condi¢oes monetarias solidas e balanga de pagamentos
sustentavel” e o “principio de uma economia de mercado aberto e de livre
concorréncia”. Neste enquadramento global de politica, o Tratado CE atribui
responsabilidades claras quer a politica monetaria quer a politica econdémica.

Os aspectos monetarios e economicos da UEM

Os aspectos monetarios e econémicos da UEM foram organizados de forma diferente.
Enquanto as politicas monetéria e cambial foram retiradas da esfera nacional e centralizadas
a nivel comunitario, a responsabilidade pela politica econémica permaneceu dos Estados-
-Membros, embora as politicas econdmicas nacionais devam ser conduzidas num quadro
comunitario de cooperag@o a nivel das politicas macroecondmicas. As diferencas na
organizagao dizem respeito ao principio da subsidiariedade (artigo 5.° do Tratado CE), isto
¢, a atribuicdo de responsabilidades de politica a nivel comunitario apenas se justifica:

#JOL 359 de31.12.1998, p. 1.
“JOL 167 de 7.7.2000, p. 1.
#JOL 181 de 4.7.2001, p. 6.
“JOL 181 de 4.7.2001, p. 11.
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* se os objectivos ndo podem ser suficientemente realizados pelos Estados-Membros;
ou

* se, devido a dimensdo ou aos efeitos da ac¢ao prevista, os objectivos podem ser mais
eficazmente alcangados a nivel comunitario.

Como a seguir se explica, a centralizacdo a nivel comunitdrio justifica-se para as
politicas monetaria e cambial, porque uma moeda unica e as politicas monetaria e
cambial nacionais se excluem mutuamente. A situag@o ¢ diferente para as politicas
economicas. Na medida em que o quadro comunitario assegura que as politicas
econdmicas nacionais estdo, de facto, em linha com os objectivos referidos da UEM,
a melhor forma de conduzir estas politicas devera ser a nivel nacional. Assim, mesmo
uma zona econdmica totalmente integrada como a 4rea do euro ndo proporciona um
argumento definitivo para uma transferéncia total das responsabilidades de politica
econdmica para a Comunidade.

Politica monetaria e cambial

Situado no centro do SEBC e do Eurosistema, o BCE tem a responsabilidade exclusiva
pela politica monetdria unica para a drea do euro (ver Sec¢do 2.1). Uma moeda tnica exige
uma politica monetdria unica, com tomadas de decisdo a nivel interno centralizadas.
Como algumas decisdes de politica monetéria tém de ser tomadas numa base didria, o
enquadramento em que tal acontece tem de ser permanente e institucionalizado numa
entidade juridica que se responsabilize politicamente pelas suas actividades. Além disso,
dado o mandato da politica monetaria de manutengao da estabilidade de precos, o processo
de decisdo teve de ser atribuido a um orgdo independente quer das instituigdes
comunitarias quer dos Estados-Membros (ver Secgao 4.1).

A politica cambial também foi retirada da esfera nacional e centralizada. Como uma
moeda unica tem uma taxa de cdmbio unica, apenas poderd haver uma politica cambial
unica. As decisdes de politica cambial para a 4rea do euro sdo tomadas pelo BCE em
conjunto com o Conselho ECOFIN, tendo o Conselho a tlltima palavra (ver Secgao 3.2.1).

Politica economica

Ao contrario da politica monetaria e cambial, a responsabilidade pela politica econdmica,
em larga medida, continuou a ser dos Estados-Membros. Nos termos don.® 1 do artigo 4.°
do Tratado CE, a politica economica da Comunidade € baseada na “estreita coordenagdo
das politicas economicas dos Estados-Membros, no mercado interno e na defini¢do de
objectivos comuns [...]”. Em conformidade com o artigo 98.° do Tratado CE, “Os Estados-
-Membros conduzirdo as suas politicas economicas no sentido de contribuir para a
realizagdo dos objectivos da Comunidade [...] e no dmbito das orientagoes gerais a que
se refere o n.’ 2 do artigo 99.°”. Segundo o disposto no n.° 1 do artigo 99.° do Tratado CE,
os Estados-Membros deverdo “considerar as suas politicas economicas uma questao de
interesse comum” e “coordend-las no Conselho”.

As Orientagdes Gerais das Politicas Econdmicas (OGPE) sdo o principal instrumento
de politica para a coordenagdo das politicas econdémicas nacionais”. Contém
orientagdes para a condugdo geral da politica econdémica e formulam recomendagdes

“ No que diz respeito a independéncia e mandato estatutario do BCE, as OGPE ndo se aplicam a
politica monetaria.
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especificas para cada Estado-Membro e para a Comunidade. Ao delinear as medidas
necessarias nos diferentes dominios de politica — financas publicas, reformas
estruturais, tributacdo, regulamentagdo do mercado de trabalho ou formagao e
educagdo —, as OGPE estabelecem o padrdo em relacdo ao qual se deverdo aferir as
posteriores decisdes de politica nacional e europeia.

As OGPE sdo adoptadas sob a forma de uma recomendagao, ndo sendo, por conseguinte,
juridicamente vinculativas ou exequiveis. Pelo contrario, assentam na persuasao e na
“pressao dos pares” para estimular os governos a acgoes de politica adequadas. Contudo,
a sua aprovagao pelo Conselho Europeu* confere-lhes peso politico.

Além disso, foram desenvolvidos procedimentos especificos, comummente designados
por “processos”. O “processo do Luxemburgo” ¢ o procedimento de coordenagao para as
politicas nacionais de emprego. O seu principal instrumento de politica sdo as Orientagdes
anuais para o Emprego, que estabelecem recomendagdes e areas de actuagao prioritarias,
especialmente no que respeita a formacao e educagdo e a reforma do mercado de trabalho,
e a transposicao destas orientacdes para planos de ac¢ao nacionais.

O “processo de Cardiff” consiste num sistema de acompanhamento e analise pelos pares
das reformas estruturais. O principal instrumento € a supervisdo multilateral anual do
progresso da reforma econdmica. Este exercicio baseia-se em relatorios anuais dos Estados-
-Membros e da Comissao Europeia, recebendo impulso adicional da andlise multilateral
mais aprofundada das reformas econdmicas pelo Comité de Politica Econdomica (CPE).

O “processo de Colonia” permite o didlogo macroecondomico entre parceiros sociais,
governos nacionais, a Comissdo Europeia e o BCE. O principal instrumento deste
processo consiste num intercambio de avaliagdes da situagdo econdmica e perspectivas
da UE. O didlogo macroecondmico faz parte do Pacto Europeu para o Emprego,
complementando assim os processos do Luxemburgo e de Cardiff.

A “Estratégia de Lisboa” estabeleceu uma agenda de reformas abrangente que pretende,
nomeadamente, melhorar o funcionamento do Mercado Unico e ultrapassar a
fragmentagao e incompatibilidades existentes em dreas tdo variadas como os mercados
de valores mobilidrios, acesso a capital de risco ou controlo do trafego aéreo.

Ao contrario das OGPE, o “procedimento relativo aos défices excessivos” para as politicas
orcamentais (artigo 104.° do Tratado CE, complementado pelo Pacto de Estabilidade e
Crescimento) ¢ juridicamente vinculativo e exequivel (ver Caixa 5). A disciplina
orcamental € apoiada pelas proibi¢des de concessao de crédito do banco central ao sector
publico (artigo 101.°) e de qualquer forma de acesso privilegiado as institui¢cdes financeiras
por parte do sector publico (artigo 102.°). De acordo com a clausula “no bail-out”, nem
a Comunidade nem qualquer Estado-Membro sdo responsaveis pelos compromissos de
outro Estado-Membro, nem assumirdo esses compromissos (artigo 103.°). Assim, uma
divida publica elevada ndo podera ser “passada para o exterior” e um governo que nao
cumpra as regras ndo podera esperar vir a ser financiado por outros governos.

“ A aprovagao das OGPE pelo Conselho Europeu ¢ a unica acgao formal deste 6rgdo em questdes da
UEM. Todas as restantes questoes da UEM que requerem actuagio a nivel de Chefes de Estado ou
de Governo envolvem decisdes intergovernamentais ou decisdes do Conselho da UE reunido a nivel
de Chefes de Estado ou de Governo.
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O quadro comunitario para as politicas orcamentais

O Tratado contém varias disposi¢des cujo objectivo consiste em assegurar finangas
publicas so6lidas na Terceira Fase da UEM, dado que a politica orcamental permanece da
responsabilidade dos governos nacionais. Uma das disposi¢des estd relacionada com o
procedimento relativo aos défices excessivos, tal como definido no artigo 104.° ¢ num
Protocolo anexo ao Tratado. Este procedimento estipula as condigdes que deverdo
prevalecer, de modo a que uma posigao orgamental seja considerada solida. Nos termos
do artigo 104.°, “Os Estados-Membros devem evitar défices orgamentais excessivos”. O
cumprimento deste requisito ¢ avaliado com base num valor de referéncia de 3% para o
racio do défice publico em relagdo ao Produto Interno Bruto (PIB) e num valor de
referéncia de 60% para o racio da divida publica em relagdo ao PIB. Mediante condigdes
definidas no Tratado e especificadas com maior pormenor no Pacto de Estabilidade e
Crescimento (PEC), tais como uma queda anual do PIB real no minimo de 2%, podem ser
tolerados racios do défice ou da divida acima dos valores de referéncia, ndo se
considerando que impliquem a existéncia de um défice excessivo. Caso o Conselho da UE
decida que existe um défice excessivo num determinado pais, o procedimento relativo aos
défices excessivos determina que sejam tomadas medidas adicionais, incluindo sangdes.

O PEC foi adoptado em 1997, complementando e clarificando com maior pormenor a
aplicagdo do procedimento relativo aos défices excessivos. E composto pela Resolugio do
Conselho Europeu sobre o PEC, o “Regulamento do Conselho relativo ao reforco da
supervisdo das situagdes orcamentais e a supervisdo e coordenagdo das politicas
economicas” e o “Regulamento do Conselho relativo a aceleragdo e clarificagao da
aplicacdo do procedimento relativo aos défices excessivos”. Ao chegarem a acordo
relativamente ao PEC, os Estados-Membros comprometeram-se a prosseguir o objectivo de
médio prazo de posi¢des orcamentais “proximo do equilibrio ou excedentarias”. A ideia é
a de que atingir estas posi¢des permitir-lhes-a fazer face ao impacto orgamental de
flutuagdes ciclicas normais sem ultrapassar o valor de referéncia de 3% do PIB.

Num enquadramento de supervisdo multilateral, os participantes na area do euro sdo
obrigados a apresentar programas de estabilidade ao Conselho da UE e a Comissao
Europeia. Os Estados-Membros ndo participantes tém de apresentar programas de
convergéncia. Ambos contém a informagao necessaria para a avaliagdo dos ajustamentos
orgamentais previstos a médio prazo, de modo a atingir uma posigao proximo do equilibrio
ou excedentaria.

A clausula “no bail-out” do Tratado constitui um complemento essencial a estes meios de
promogao de politicas orgamentais orientadas para a estabilidade. O n.° 1 do artigo 103.°
do Tratado prevé: “A Comunidade ndo é responsavel pelos compromissos dos governos
centrais, das autoridades regionais ou locais, ou de outras autoridades publicas, dos outros
organismos do sector publico ou das empresas publicas de qualquer Estado-Membro, nem
assumira esses compromissos [...]. Os Estados-Membros ndo sdo responsaveis pelos
compromissos dos governos centrais, das autoridades regionais ou locais, ou de outras
autoridades publicas, dos outros organismos do sector publico ou das empresas publicas
de outros Estados-Membros, nem assumirdo esses compromissos”. Esta clausula assegura
que a responsabilidade de regularizagdo da divida publica permanece nacional,
encorajando, deste modo, politicas orgamentais prudentes a nivel nacional.

As proibigdes de financiamento monetério de défices orgamentais e de quaisquer formas
de acesso privilegiado do sector publico as instituigdes financeiras constituem outras
disposi¢des que contribuem para a disciplina orgamental. O artigo 101.° do Tratado proibe
0 BCE ¢ os BCN de conceder financiamento monetario aos défices orgamentais através
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O quadro comunitario para as politicas or¢camentais
(continuacdo)

da “concessdo de créditos sob a forma de descobertos ou sob qualquer outra forma pelo
BCE ou pelos bancos centrais nacionais dos Estados-Membros”. O artigo 102.° do Tratado
proibe qualquer medida que possa estabelecer acesso privilegiado as instituigcdes
financeiras pelos governos e instituigdes ou 6rgaos comunitarios. Para além de aumentar
os incentivos para a prossecugdo de finangas publicas solidas e politicas orgamentais
prudentes, estas disposi¢des contribuem para a credibilidade da politica monetaria inica
na prossecugao da estabilidade de pregos.

Fonte dos excertos: BCE (2004), A4 politica monetaria do BCE, pp. 23-24.

Esta assimetria entre os aspectos monetario e econdmico da UEM implica que ndo
existe um “governo da UE” da mesma forma que existem governos nacionais. Porém,
esta situag@o nao constitui necessariamente uma falha no enquadramento de politica
economica da Comunidade. Permitir aos Estados-Membros um elevado grau de
autonomia no processo de decisdo em dominios importantes da politica econémica
proporciona um espaco de manobra vital e possibilita a existéncia dos efeitos benéficos
de uma concorréncia saudavel em termos de politica. Ao mesmo tempo, as regras e
procedimentos do enquadramento de politica econdmica asseguram estabilidade
macroecondmica, desde que os decisores de politica os respeitem.

Integracao diferenciada

A participa¢do na UE ndo implica automaticamente a participacdo na area do euro.
Além do estatuto especial da Dinamarca e do Reino Unido acima mencionado, a
participagdo na area do euro requer ao Estado-Membro que cumpra as condigdes
necessarias para a adopgao da moeda unica.

As condigdes necessarias para a adopgao da moeda tinica sdo um elevado grau de convergéncia
sustentavel (convergéncia econémica) e a compatibilidade da legislagdo nacional com as

disposi¢cdes do Tratado relativas a UEM (convergéncia juridica) (ver Caixa 6).

Nos termos do n.° 1 do artigo 121.° do Tratado CE, a realizagdo de um elevado grau de
convergéncia econdmica sustentavel é analisada com referéncia aos seguintes critérios:

» um elevado grau de estabilidade dos pregos;
* a sustentabilidade das finangas publicas;

* a observancia, durante pelo menos dois anos, das margens normais de flutuagao
previstas no MTC do Sistema Monetario Europeu;

* o caracter duradouro da convergéncia alcangada pelo Estado-Membro e da sua
participagdo no MTC do Sistema Monetario Europeu deve igualmente reflectir-se nos

niveis das taxas de juro a longo prazo.

Antes que um Estado-Membro possa participar na area do euro, tera de provar que
cumpriu estes critérios de forma duradoura. Esta disposi¢do assegura que a UEM
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Condic¢bes necessarias para a adopg¢ao do euro

As condigoes para a adopgdo do euro encontram-se estabelecidas no artigo 121.° do
Tratado CE e no Protocolo anexo ao Tratado CE relativo aos critérios de convergéncia a
que se refere o artigo 121.° A aplicagdo destas disposi¢des foi analisada nos relatorios de
convergéncia emitidos pelo IME e pelo BCE.

As condigdes para a adopgao do euro sdo:

erealizagdo de um elevado grau de convergéncia sustentavel (“convergéncia
econdmica”);

* compatibilidade da legislagao nacional de cada Estado-Membro com os artigos 108.° e
109.° do Tratado CE e com os Estatutos do SEBC (“convergéncia juridica”).

Convergéncia econémica

A realizagdo pelo Estado-Membro em questao de um elevado grau de convergéncia
sustentavel ¢ analisada com base em quatro critérios: estabilidade dos pregos, situagao
orcamental solida, estabilidade cambial e convergéncia das taxas de juro.

Evolugao dos pregos

O primeiro travessdo do n.° 1 do artigo 121.° do Tratado CE prevé “a realizagdo de um
elevado grau de estabilidade dos pregos” e estabelece que tal “sera expresso por uma
taxa de inflagdo que esteja proximo da taxa, no maximo, dos trés Estados-Membros com
melhores resultados em termos de estabilidade dos pregos”.

De acordo com o artigo 1.° do Protocolo, “por critério de estabilidade dos pregos |...]
entende-se que cada Estado-Membro deve registar uma estabilidade dos pregos
sustentavel e, no ano que antecede a andlise, uma taxa média de inflagcdo que ndo
exceda em mais de 1.5% a verificada, no maximo, nos trés Estados-Membros com
melhores resultados em termos de estabilidade dos precos. A inflagdo serd calculada com
base no indice de pregos no consumidor (IPC) numa base comparavel, tomando em
consideragdo as diferengas nas definigoes nacionais”™.

Evolucao or¢amental

O segundo travessdo do n.° 1 do artigo 121.° do Tratado CE requer “a sustentabilidade
das finangas publicas” e estabelece que esta “serd traduzida pelo facto de ter alcangado
uma situa¢do orcamental sem défice excessivo, determinado nos termos do n.° 6 do

09

artigo 104.°”.

De acordo com o disposto no artigo 2.° do Protocolo, por este critério “[...] entende-se
que, aquando da andlise, o Estado-Membro em causa ndo é objecto de uma decisdo do
Conselho ao abrigo do disposto no n.° 6 do artigo 104.° do presente Tratado que declare
verificada a existéncia de um défice excessivo”.

Nos termos do n.° 2 do artigo 104.° do Tratado CE, os Estados-Membros “devem evitar
défices or¢camentais excessivos”. A Comissao examina o cumprimento da disciplina
or¢amental, em particular com base nos seguintes critérios:

“(a) se a rela¢do entre o défice or¢amental programado ou verificado e o produto
interno bruto excede um valor de referéncia [definido como 3% do PIB no
Protocolo sobre o procedimento relativo aos défices excessivos], excepto:
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Condicoes necessarias para a adopg¢do do euro (continuagdo)

*  seessa relagdo tiver baixado de forma substancial e continua e tiver atingido um
nivel que se aproxime do valor de referéncia,

*  ou, em alternativa, se o excesso em relagdo ao valor de referéncia for meramente
excepcional e tempordrio e se aquela relagdo continuar perto do valor de
referéncia.

(b) se a relagdo entre a divida publica e o produto interno bruto excede um valor de
referéncia [definido como 60% do PIB no Protocolo sobre o procedimento relativo
aos défices excessivos], excepto se essa relagdo se encontrar em diminui¢do
significativa e se estiver a aproximar, de forma satisfatoria, do valor de
referéncia”.

Evolucao cambial

O terceiro travessao do n.° 1 do artigo 121.° do Tratado CE prevé “a observancia, durante
pelo menos dois anos, das margens normais de flutuagdo previstas no mecanismo de taxas
de cambio do Sistema Monetdrio Europeu, sem ter procedido a uma desvalorizagdo em
relagdo a moeda de qualquer outro Estado-Membro”.

Em conformidade com o disposto no artigo 3.° do Protocolo “por critério de participagdo
no mecanismo de taxas de cambio do Sistema Monetario Europeu [...] entende-se que
cada Estado-Membro respeitou as margens de flutuacdo normais previstas no mecanismo
de taxas de cambio do Sistema Monetario Europeu, sem tensoes graves durante pelo
menos os ultimos dois anos anteriores a andlise, e nomeadamente ndo desvalorizou por
iniciativa propria a taxa de cambio central bilateral da sua moeda em relagdo a moeda
de qualquer outro Estado-Membro durante o mesmo periodo”.

No que se refere a aplicacao destas disposic¢des, o0 IME e o BCE assinalaram nos relatorios
de convergéncia de 1998, 2000 e 2002 que, quando o Tratado foi concebido, as margens
de flutuagdo normais eram de £2.25% em torno das taxas centrais bilaterais, sendo a banda
de £6% uma derrogacdo da regra. Em Agosto de 1993, tomou-se a decisio de alargar as
margens de flutuagao para +15%, tornando-se a interpretagdo do critério, em particular do
conceito de “margens de flutuagdo normais”, menos evidente. Dever-se-a, por conseguinte,
ter em conta, aquando da formagao de uma avaliagdo ex post, a forma como cada taxa de
cambio tinha evoluido no Sistema Monetario Europeu (SME) desde 1993. Dé-se, por isso,
énfase a proximidade das taxas de cambio em relag@o as respectivas taxas centrais do
MTC/MTC II.

Evolugao das taxas de juro de longo prazo

Nos termos do disposto no quarto travessao do n.° 1 do artigo 121.° do Tratado CE, “o
cardcter duradouro da convergéncia alcangada pelo Estado-Membro e da sua
participagdo no mecanismo de taxas de cambio do Sistema Monetdario Europeu deve
igualmente reflectir-se nos niveis das taxas de juro a longo prazo”.

Em conformidade com o artigo 4.° do Protocolo, “por critério de convergéncia das taxas
de juro [...] entende-se que, durante o ano que antecede a analise, cada Estado-Membro
deve ter registado uma taxa de juro nominal média a longo prazo que ndo exceda em mais
de 2% a verificada, no maximo, nos trés Estados-Membros com melhores resultados em
termos de estabilidade dos pregos. As taxas de juro serdo calculadas com base em
obrigacdes do Estado a longo prazo ou outros titulos semelhantes, tomando em
consideragdo as diferengas nas definigoes nacionais”.
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Convergéncia juridica

A legislacdo nacional de todos os Estados-Membros, incluindo os estatutos dos
respectivos BCN, terd de ser compativel com os artigos 108.° e 109.° do Tratado CE e
com os Estatutos do SEBC. O termo “compativel” indica que o Tratado ndo requer a
“harmonizagao” dos estatutos dos BCN, nem entre si nem com os do SEBC. Ao invés,
significa que a legislagdo nacional devera ser ajustada, de modo a eliminar
incompatibilidades com o Tratado e com os Estatutos do SEBC, em particular
disposi¢des que afectem a independéncia do respectivo BCN e o seu papel enquanto
parte integrante do SEBC.

As incompatibilidades encontram-se eliminadas no momento em que os Estados-Membros
adoptam o euro. A obrigagdo dos Estados-Membros de ajustar a sua legislacao existe,
apesar da supremacia do Tratado e dos Estatutos do SEBC sobre a legislacdo nacional. Esta
assegura que a legislacdo nacional é, a priori, consistente com a lei comunitaria.

Para efeitos de identificagdo das areas em que € necessaria adaptagao, o BCE analisa:

+ a independéncia dos BCN (independéncia legal, institucional e funcional e garantia de
manutengao dos lugares dos membros dos drgdos de decisao);

* a integragdo juridica dos BCN no SEBC (incluindo objectivos estatutarios, atribuigdes,
instrumentos, organizagio e disposigdes financeiras);

* outra legislagdo que tenha importancia para a plena participacao dos Estados-Membros
na Terceira Fase da UEM (incluindo disposigdes sobre emissdao de notas e moedas,
detengdo e gestdo de reservas externas e politica cambial).

Outros factores

On.° 1 do artigo 121.° do Tratado CE também requer a Comissao e ao IME (agora BCE)
que tenham em consideragao diversos outros factores, nomeadamente “o desenvolvimento
do ECU, os resultados da integracdo dos mercados, o nivel e a evolugdo da balanga de
transacgoes correntes e a andlise de evolugdo dos custos unitdrios de trabalho e de outros
indices de pregos”. O desenvolvimento do ECU foi um factor considerado em 1998
durante a passagem para a Terceira Fase da UEM. Contudo, agora que o euro substituiu o
ECU, este factor deixara de ter importancia nas analises de convergéncia.

Procedimentos

O BCE (em 1998, 0 IME) e a Comissao Europeia analisam se cada Estado-Membro da UE
cumpriu as condi¢des acima referidas. Ambas as institui¢cdes actuam a titulo individual e
independente. Os seus primeiros relatorios de convergéncia foram emitidos em 1998 na
altura da passagem para a Terceira Fase da UEM. A situagao dos Estados-Membros que
beneficiam de uma derrogacdo ¢ analisada pelo menos de dois em dois anos ou a pedido
de um Estado-Membro que se encontre nesta situagao.

As medidas processuais para a passagem para a Terceira Fase da UEM em 1998
foram executadas em conformidade com o artigo 121.° do Tratado CE:

* Relatérios do IME e da Comissao Europeia;
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* Recomendagdes da Comissdo e do Conselho ECOFIN;
* Consulta ao Parlamento Europeu;
* Decisdo do Conselho da UE, reunido a nivel de Chefes de Estado ou de Governo.

Para a analise e revogagao de uma derrogagao, o artigo 122.° do Tratado CE determina
as seguintes medidas processuais:

* Relatérios do BCE e da Comissao Europeia;

* Proposta da Comissao;

* Consulta ao Parlamento Europeu;

* Discussdo no Conselho da UE, reunido a nivel de Chefes de Estado ou de Governo;

* Decisdao do Conselho ECOFIN.

permanece de acordo com os seus objectivos fundamentais e principios orientadores,
em particular pregos estaveis, finangas publicas e condicdes monetérias solidas e uma
balanga de pagamentos sustentavel.

O requisito de convergéncia juridica obriga os Estados-Membros a adaptar a legislagao
nacional, para assegurar a independéncia do respectivo BCN, e a integra-la no SEBC.

A Comissao Europeia e o BCE (em 1998, o IME) avaliam de forma independente tanto
a convergéncia econdémica como a juridica e apresentam relatérios com as suas
conclusdes ao Conselho da UE (reunido a nivel do ECOFIN e a nivel de Chefes de
Estado ou de Governo), que toma a decisdo final.

Estados-Membros da UE que beneficiam de uma derrogagao

Ao abrigo do disposto no artigo 122.° do Tratado CE, considera-se que um Estado-Membro
da UE que ndo cumpra as condigdes necessarias para a adopgao do euro beneficia de uma
derrogagao, o que significa que o Estado-Membro em questdo ndo participa na area da
moeda Unica. Mantém a sua soberania monetaria, com a sua propria moeda e poderes
existentes no ambito da politica monetaria, ndo estando vinculado pelas regras relativas
a politica econdmica, que apenas se aplicam aos Estados-Membros participantes na
Terceira Fase da UEM. No entanto, os Estados-Membros que beneficiam de uma
derrogagdo mantém o compromisso com o objectivo de introdugdo de uma moeda
unica (n.° 2 do artigo 4.° do Tratado CE), tendo a obrigacdo de atingir a convergéncia
econdmica e juridica como condigdo prévia para a posterior adop¢ao da moeda unica.
Da mesma forma, o artigo 108.° relativo a independéncia dos bancos centrais também
se aplica a estes Estados-Membros.

Uma derrogagdo ¢ temporaria. O Conselho da UE analisa a situagdo de dois em dois
anos com base em relatorios do BCE e da Comissao Europeia. Se o Conselho (reunido
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a nivel do ECOFIN e a nivel de Chefes de Estado ou de Governo) concluir que um
Estado-Membro cumpre os critérios de convergéncia econdmica e juridica, a sua
derrogagao € revogada e este tem de adoptar o euro como moeda.

Actualmente, a Suécia e os dez paises que aderiram a Unido Europeia em 1 de Maio de
2004 sao Estados-Membros que beneficiam de uma derrogag@o. A Suécia ndo cumpriu
ainda o requisito de convergéncia juridica. Exceptuando a Eslovénia, que vai aderir a area
do euro em 1 de Janeiro de 2007, os novos Estados-Membros tém ainda que provar nos
proximos anos que cumprem as condigdes necessarias para a adopgao do euro como sua
moeda.

Estados-Membros da UE com estatuto especial

Ao abrigo do disposto nos Protocolos anexos ao Tratado CE*, a Dinamarca e o Reino
Unido foram isentos da participagdo na Terceira Fase da UEM, o que significa que foi
concedido a estes dois paises o direito de optarem por participar ou ndo na Terceira Fase
da UEM antes do seu inicio a 1 de Janeiro de 1999. Ambos os paises exerceram este
direito (a Dinamarca em Dezembro de 1992 e o Reino Unido em Outubro de 1997) e
notificaram o Conselho da UE quanto a sua intengdo de ndo passarem para a Terceira
Fase.

No que respeita a dimensdo das isencdes, de acordo com o Protocolo relativo a
Dinamarca, a isengao tera o mesmo efeito de uma derrogacao. O Protocolo relativo ao
Reino Unido vai mais além, isentando este pais de outras disposi¢des do Tratado. Em
particular, prescinde da aplicacdo do n.° 2 do artigo 4.° do Tratado CE, nos termos do
qual tanto a Comunidade como os Estados-Membros mantém o compromisso com o
objectivo de introdugao de uma moeda unica, e do artigo 108.° relativo a independéncia
dos bancos centrais.

As isengoes concedidas a Dinamarca e ao Reino Unido sdo permanentes. No entanto,
ambos os Estados-Membros conservaram o direito de “opcdo de participagdo” numa
fase posterior, desde que, nessa altura, cumpram as condigdes necessarias para a
adopgao do euro.

“7 Protocolo relativo a certas disposigdes respeitantes a Dinamarca e Protocolo relativo a certas
disposigdes relacionadas com o Reino Unido da Gra-Bretanha e Irlanda do Norte.
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Reunido do Conselho do BCE,
no BCE, em Novembro de 2006.
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2 BANCA CENTRAL NA UEM: ASPECTOS
JURIDICOS, INSTITUCIONAIS E
ORGANIZACIONAIS

Com a adopgao do euro como moeda unica, os Estados-Membros da UE pertencentes
a area do euro renunciaram a sua soberania monetaria. O BCE, enquanto ntcleo do
recém-criado sistema de bancos centrais, denominado Sistema Europeu de Bancos
Centrais (SEBC), assumiu a responsabilidade pela politica monetaria na area do euro.

2.1 0 BCE, 0 SEBC E O EUROSISTEMA

Ao abrigo do Tratado CE, o SEBC tem por atribui¢do desempenhar as fungdes de banca
central para o euro. Porém, dado que o SEBC nio ¢ dotado de personalidade juridica
propria e devido aos niveis diferenciados de integracao na UEM, os verdadeiros actores
sdo o BCE e os BCN dos paises da area do euro, os quais executam as funcdes
essenciais do SEBC sob o nome de “Eurosistema”.
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2.1.1 SEBC e Eurosistema enquanto elo organico entre o BCE e os
BCN

O SEBC ¢ composto pelo BCE e pelos BCN dos 25 Estados-Membros da UE. A sua
“lei organica” ¢ o Protocolo relativo aos Estatutos do Sistema Europeu de Bancos
Centrais e do Banco Central Europeu (Estatutos do SEBC), que foi anexado ao Tratado
CE.

Ao contrario do BCE e dos BCN, o SEBC nao ¢ dotado de personalidade juridica nem
tem capacidade de agir nem orgdos de decisdo proprios. Em alternativa, as
componentes do SEBC — o BCE e os BCN —sdo as pessoas juridicas e os actores. Estes
tém capacidade de agir mas quando desempenham tarefas atribuidas ao SEBC fazem-
-no em linha com os objectivos deste, as normas do Tratado e dos Estatutos e as
decisoes tomadas pelos 6rgaos de decisdo do BCE. Deste modo, o termo SEBC denota
um enquadramento institucional que estabelece um “elo organico” entre o BCE e os
BCN, assegurando que i) o processo de decisdo ¢ centralizado, e ii) as fungdes
atribuidas pelo Tratado CE ao SEBC sdo desempenhadas em conjunto e em linha com
a atribuicdo de competéncias e os objectivos do Sistema.

O SEBC inclui os BCN de todos os Estados-Membros da UE, mesmo aqueles que ndo
adoptaram o euro (ver Sec¢do 1.2.2) devido ao seu estatuto especial (Dinamarca e
Reino Unido) ou a uma derrogagao (Suécia e os dez novos Estados-Membros da UE).
Como os Estados-Membros ndo participantes mantiveram a sua soberania monetaria,
os respectivos bancos centrais ndo estao envolvidos na execucao das fungdes essenciais
do Sistema. Deste modo, por forma a ajudar o publico a compreender mais facilmente
a complexa estrutura do sistema europeu de banca central, o Conselho do BCE decidiu,
em Novembro de 1998, adoptar o termo “Eurosistema”. Este termo refere-se a
composicao — o BCE e os BCN dos Estados-Membros que adoptaram o euro — com a
qual o SEBC executa as suas atribui¢des basicas.

Existem trés razodes politicas e econdmicas principais que justificam a criagdo de um
sistema para desempenhar fungdes de banca central para o euro, em vez de um tnico
banco central:

1. A criagdo de um banco central Unico para o conjunto da area do euro (possivelmente
concentrando a actividade da banca central num unico local) ndo teria sido aceitavel
por motivos politicos.

2. A abordagem do Eurosistema assenta na experiéncia dos BCN, mantém o seu
enquadramento institucional, infra-estrutura e capacidades e competéncia
operacionais; além disso, os BCN continuam a desempenhar algumas fungdes nao
relacionadas com o Eurosistema.

3. Tendo em conta a vasta dimensdo geografica da area do euro, considerou-se
necessario dar as instituigdes de crédito um ponto de acesso a banca central em cada
Estado-Membro participante. Dado o elevado niimero de nagdes e culturas
existentes na area do euro, as instituigdes domésticas (e ndo uma instituicao
supranacional) foram consideradas em melhor posigdo para actuarem como pontos
de acesso ao Eurosistema.
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A construcao do Eurosistema assenta em estruturas dos bancos centrais ja estabelecidas
e respeita a diversidade cultural e nacional da 4rea do euro. Ao mesmo tempo, o facto
de os BCN serem entidades auténomas propicia uma maior abertura e, quando
adequado, um incentivo a adopcao das melhores praticas, criando assim um potencial
para melhorar a eficiéncia da gestdo operacional a nivel do Eurosistema. Nesse espirito,
em Janeiro de 2005, os bancos centrais do Eurosistema acordaram uma declaragao de
missdo, assim como um entendimento comum sobre as intengdes estratégicas do
Eurosistema e sobre os principios organizacionais destinados a promover a eficicia e
a eficiéncia no desempenho das fungdes do Eurosistema.

2.1.2 0 BCE enquanto organizagdo especializada de direito
comunitario

O Tratado CE estabeleceu o BCE como uma organizacao especializada e independente
para a condugao da politica monetaria e exercicio de fungdes relacionadas. Com este
fim, foi atribuida uma personalidade juridica propria ao BCE, com 6rgaos e poderes
de decisdo proprios. A sua organizagdo como banco central estd de acordo com a
natureza especifica da politica monetaria, isto ¢, uma fungdo de politica publica
executada principalmente através de operagdes nos mercados financeiros.

Personalidade juridica

O BCE tem personalidade juridica ao abrigo do n.° 2 do artigo 107.° do Tratado CE e goza
da mais ampla capacidade juridica reconhecida as pessoas colectivas pelas respectivas
legislagdes nacionais de cada um dos Estados-Membros ao abrigo do artigo 9.°-1 dos
Estatutos do SEBC. Deste modo, pode adquirir ou alienar bens moéveis e imoveis e estar
em juizo. Além disso, o BCE goza dos privilégios e imunidades necessarios ao
cumprimento da sua missdo, nas condigdes definidas no Protocolo relativo aos privilégios
e imunidades das Comunidades Europeias de 8 de Abril de 1965'.

Tendo personalidade juridica ao abrigo do direito publico internacional, o BCE pode, por
exemplo, celebrar acordos internacionais em questdes relacionadas com os dominios das
suas atribui¢des e participar no trabalho de organizagdes internacionais tais como o
Fundo Monetério Internacional (FMI), o Banco de Pagamentos Internacionais (BIS) e a
Organizagao para a Cooperacao e Desenvolvimento Econdmicos (OCDE).

Estatuto institucional

Embora exer¢a uma funcdo politica ao abrigo do Tratado CE, o BCE ndo ¢ uma
institui¢do comunitaria no sentido proprio do termo. Nao é referido no artigo 7.° do
Tratado CE que estabelece as cinco instituicdes da Comunidade: o Parlamento
Europeu, o Conselho da Unido Europeia, a Comissdao Europeia, o Tribunal de Justica
das Comunidades Europeias e o Tribunal de Contas Europeu. Estas institui¢des tém o
mandato genérico de desempenhar as atribui¢des da Comunidade, actuando nos limites
das competéncias que lhes sdo conferidas pelo Tratado.

Ao invés, a base legal do SEBC e do BCE ¢ estipulada num artigo separado (artigo 8.°
do Tratado). Tal sustenta o estatuto especifico do BCE no contexto global da

'O artigo 23.° do Protocolo estipula que o Protocolo se aplica ao Banco Central Europeu, aos membros
dos seus 6rgaos e ao seu corpo técnico, sem prejuizo das disposi¢des dos Estatutos do SEBC.
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Comunidade Europeia, colocando-o a parte das restantes institui¢des e dos seus 6rgaos
auxiliares e limitando a sua actividade a uma atribuicdo especial claramente definida.

Enquanto organizagdo criada pelo Tratado CE, o BCE ¢é dotado de competéncias
genuinas. Estas competéncias ndo foram delegadas pelas institui¢gdes comunitérias; sao
competéncias genuinas atribuidas ao BCE pelo Tratado CE. Esta caracteristica
distingue o BCE das varias agéncias descentralizadas da Comunidade, que sdo dotadas
de personalidade juridica propria, mas possuem competéncias que lhes foram delegadas
pelas instituigdes comunitarias?.

2.1.3 0s BCN da area do euro enquanto parte integrante do
Eurosistema

Cada BCN do Eurosistema ¢ dotado de personalidade juridica a luz da legislagdo
nacional do respectivo pais. Porém, todos os BCN da area do euro sdo parte integrante
do Eurosistema por forca do artigo 105.° do Tratado CE e do artigo 14.°-3 dos Estatutos
do SEBC. Ao abrigo do artigo 12.°-1 dos Estatutos, desempenham as atribuigdes do
Eurosistema que lhes foram delegadas pelo BCE em linha com o principio de
descentralizacdo (ver Secgdo 2.4) e actuam de acordo com as orientagdes e instrugoes
do BCE (artigo 14.°-3 dos Estatutos). Ao mesmo tempo, os Governadores dos BCN do
Eurosistema sdo, em conjunto com os membros da Comissdo Executiva, membros
ex officio do Conselho do BCE (artigo 10.° dos Estatutos do SEBC). Enquanto
“accionistas” do BCE, os BCN do Eurosistema atribuem ao BCE capital e activos de
reserva externos e participam nos seus resultados financeiros (artigos 28.°, 30.° e 33.°
dos Estatutos).

De modo a integrar os BCN no Eurosistema, a legislagao nacional relevante foi posta
em conformidade com o direito comunitario: a legislacdo e os estatutos nacionais
devem assegurar, em particular, que os BCN e os seus orgdos de decisdo sdo
independentes das autoridades dos respectivos Estados-Membros da UE (ver Secgao
4.1). A independéncia é um requisito devido ao envolvimento dos BCN e dos seus
Governadores no funcionamento do Eurosistema.

A integracdo funcional dos BCN no Eurosistema ndo infringe a sua autonomia
institucional, financeira e administrativa. A luz dos Estatutos do SEBC, os BCN podem
desempenhar fungdes que ndo sdo consideradas fungdes do Eurosistema, sob a sua
propria responsabilidade, desde que estas fungdes ndo interfiram com os objectivos e
atribuicdoes do Eurosistema. As fungdes que nao sdo consideradas fungdes do
Eurosistema variam consoante os paises e consistem essencialmente em varios tipos de
servigos financeiros e administrativos as administragdes publicas dos respectivos
paises. A maior parte dos BCN também estd envolvida na supervisdo das institui¢des
financeiras nos respectivos paises (ver Seccao 3.7).

2.1.4 0s BCN dos Estados-Membros da UE nao participantes

Os BCN dos Estados-Membros da UE nao participantes também sdo membros do
SEBC, mas gozam de estatuto especial; sdo responsaveis pelas respectivas politicas

2 Por exemplo, a Agéncia Europeia do Ambiente (AEA), o Instituto de Harmonizagdo no Mercado
Interno (IHMI) e a Agéncia Europeia de Avaliagao dos Medicamentos (EMEA).
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monetarias nacionais e, deste modo, ndo podem participar nas actividades
fundamentais do Eurosistema, em particular na conducdo da politica monetéria nica.
Os seus Governadores ndo sdo membros do Conselho do BCE e ndo participam no
processo de decisdo relativo as actividades fundamentais do Eurosistema. Do mesmo
modo, estes BCN nao estdo envolvidos na aplicagao da politica monetdria Uinica e nas
fungdes com ela relacionadas.

No entanto, os BCN nao participantes regem-se pelos principios da politica monetaria
orientada para a estabilidade de precos. Além disso, o facto de serem membros do
SEBC implica que devem cooperar estreitamente com o Eurosistema em varios
dominios, dando, por exemplo, apoio na recolha de estatisticas (ver Seccdo 3.5). Por
outro lado, o MTC II europeu proporciona um enquadramento para a cooperagao com
o Eurosistema no que respeita a politica monetaria e cambial (ver Sec¢do 3.2.1). O férum
institucional para essa cooperacao ¢ o Conselho Geral do BCE (ver Seccao 2.5.1).

2.2 OBJECTIVOS

De acordo com o n.° 1 do artigo 105.° do Tratado, o objectivo primordial do SEBC
consiste na manutengao da estabilidade de pregos. Sem prejuizo deste objectivo, o SEBC
apoiara as politicas economicas gerais na Comunidade tendo em vista contribuir para a
realizagdo dos objectivos da Comunidade (incluindo um elevado nivel de emprego e um
crescimento sustentavel e nao inflacionista). Além disso, o SEBC actuara de acordo com
o principio de uma economia de mercado aberto e de livre concorréncia.

Dado que o n.° 1 do artigo 105.° do Tratado nao se aplica aos Estados-Membros da UE
que ainda ndo adoptaram o euro, o termo “SEBC” deve entender-se por “Eurosistema”.

2.2.1 0 objectivo primordial da estabilidade de pregos

O objectivo primordial do Eurosistema de manutencdo da estabilidade de pregos ¢ a
principal disposi¢do do capitulo do Tratado referente a politica monetaria. Reflecte o
pensamento econémico moderno quanto ao papel, ambito e limites da politica
monetaria e esta subjacente ao enquadramento institucional e organizacional dos
bancos centrais na UEM.

O objectivo de manutencao da estabilidade de pregos foi atribuido pelo Tratado CE com
base em razdes bem fundamentadas. Em primeiro lugar, décadas de experiéncia pratica e
um grande niimero de estudos econdmicos sugerem que a politica monetaria dara o maior
contributo para a melhoria das perspectivas econdmicas e dos padroes de vida dos cidadaos
através da manutengao da estabilidade de pregos de forma duradoura (ver Caixa 7).

Em segundo lugar, os fundamentos tedricos da politica monetaria, bem como a
experiéncia retirada do passado demonstram que a politica monetaria pode, em tltima
analise, influenciar apenas o nivel dos pregos na economia (ver Seccao 3.1.1). Deste
modo, a estabilidade de precos ¢ o unico objectivo exequivel para a politica monetaria
unica no médio prazo. Em contraste, para além do impacto positivo da estabilidade de
precos, a politica monetdria ndo tem possibilidade de influenciar de forma duradoura
variaveis reais.
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Os beneficios da estabilidade de precos

O objectivo da estabilidade de pregos refere-se ao nivel geral dos pregos na economia
e implica evitar quer a inflacdo prolongada quer a deflagdo. Existem varias formas
através das quais a estabilidade de precos contribui para a concretizagdo de niveis
elevados de actividade econémica e emprego.

1. A estabilidade de pregos facilita o reconhecimento de variagdes nos pregos relativos,
visto que estas ndo sdo ocultadas por flutuagdes no nivel global dos pregos. Tal
permite as empresas e aos consumidores tomar decisdes de consumo e investimento
de forma mais informada. Por seu lado, permite ao mercado uma afectagdo de
recursos mais eficiente. Ao ajudar o mercado a utilizar os recursos da forma mais
produtiva, a estabilidade de pregos aumenta o potencial produtivo da economia.

2. Se os investidores tiverem a certeza de que os pregos se manterdo estaveis no futuro,
ndo exigirdo um “prémio de risco de inflagdo” que os compense pelos riscos
associados a detencdo de activos nominais a mais longo prazo. Ao reduzir estes
prémios de risco da taxa de juro real, a politica monetaria pode contribuir para a
eficiéncia da afectagao de recursos pelos mercados de capitais, aumentando assim os
incentivos ao investimento, o que por seu lado fomenta o bem-estar econémico.

3. A manutengao credivel da estabilidade de pregos torna também pouco provavel que
familias e empresas desviem os recursos de uma utilizagdo produtiva para cobrir 0s
riscos de inflagdo. Por exemplo, numa conjuntura de inflagdo elevada incentiva-se a
acumulagao de bens reais, uma vez que nestas circunstancias estes mantém melhor o
seu valor do que a moeda ou certos activos financeiros. Contudo, a acumulagdo de
bens ndo constitui uma decisdo de investimento eficiente, impedindo, por
conseguinte, o crescimento econémico.

4. Os sistemas fiscais e de seguranca social podem criar incentivos perversos que
distorcem o comportamento econémico. Na maioria dos casos, estas distorgoes sdo
exacerbadas pela inflagdo ou pela deflagdo. A estabilidade de pregos elimina os
custos reais que advém quando a inflagdo agrava o impacto distorcionario dos
sistemas fiscais e de seguranga social.

5. A manutengdo da estabilidade de pregos evita a redistribui¢do consideravel e
arbitraria de riqueza e de rendimento que surge tanto em conjunturas inflacionistas
como deflacionistas. Uma conjuntura de pregos estaveis contribui, assim, para a
manutencao da coesao e estabilidade sociais. Tal como varios exemplos no século XX
demonstraram, taxas de inflacdo ou de deflagdo elevadas criam frequentemente
instabilidade social e politica.

Fonte: BCE (2004), 4 politica monetaria do BCE, p. 44.

Embora o Tratado CE estabelega claramente a manutengao da estabilidade de precos
como o objectivo primordial do BCE, ndo define de forma concreta o significado de
“estabilidade de pregos”. Tendo isto em conta, em Outubro de 1998, o BCE anunciou
uma defini¢do quantitativa de estabilidade de precos. Esta defini¢do faz parte
integrante da estratégia de politica monetaria do BCE (ver Secgdo 3.1.2).
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2.2.2 0 apoio as politicas econdmicas gerais

O BCE, ao cumprir o seu mandato claramente definido de manter a estabilidade de
precos na area do euro, apoia as politicas econdmicas gerais na Comunidade “fendo em
vista contribuir para a realizagdo dos objectivos da Comunidade tal como se
encontram definidos no artigo 2.°”. De facto, como ilustrado atras, o melhor contributo
que o BCE pode dar no sentido de promover, entre outros factores, um “crescimento
sustentavel e ndo inflacionista” e um “elevado nivel de emprego”, a que se refere o
artigo 2.° do Tratado CE, consiste em prosseguir uma politica monetdria com vista a
estabilidade de pregos. Deste modo, uma politica monetaria orientada para a
estabilidade cria uma conjuntura estavel para que outras politicas possam ser
executadas com a maior eficiéncia possivel.

Em contraste, a politica monetaria tem poucas possibilidades de influenciar de forma
duradoura varidveis reais através de outros canais; a longo prazo, o rendimento real é
essencialmente determinado por factores do lado da oferta (p. ex., tecnologia,
crescimento da populacao, flexibilidade dos mercados e eficiéncia do enquadramento
institucional da economia). Assim, ¢ da responsabilidade das politicas orgamentais e
estruturais — mas também dos agentes envolvidos no processo de negociagao salarial
—melhorar o potencial de crescimento da economia.

Neste sentido, o0 mandato para apoiar as politicas economicas gerais na area do euro
nao atribui ao BCE responsabilidade directa por quaisquer objectivos adicionais, com
excepegdo da estabilidade de precos. Pelo contrério, o Tratado exige que o BCE tome
em conta outros objectivos da Comunidade na prossecugao do seu objectivo primordial.
Em particular, dado que a politica monetéria pode afectar a actividade real no curto
prazo, o BCE geralmente devera evitar gerar flutuagdes excessivas do produto e do
emprego, desde que tal ndo ponha em causa a prossecugao do seu objectivo primordial.

Do mesmo modo, o mandato para apoiar as politicas econdmicas gerais na
Comunidade ndo exige que o BCE coordene ex ante a sua politica com as politicas
economicas na Comunidade. Porém, tal estd enquadrado na légica subjacente ao
dialogo entre o BCE e os decisores de politica econdmica a nivel comunitario (ver
Seccdo 4.3).

2.2.3 0 principio de uma economia de mercado aberta

O Tratado CE também vincula o Eurosistema ao principio de uma economia de
mercado aberta e de livre concorréncia. O Eurosistema cumpre este principio de varias
formas. O BCE, ao manter a estabilidade de pregos, contribui para o funcionamento
correcto do mecanismo de pregos, que ¢ uma caracteristica essencial do bom
funcionamento de uma economia de mercado e que favorece uma afectacdo eficiente
de recursos. Os instrumentos de politica monetaria do Eurosistema tém por base
mecanismos do mercado e as instituicdes de crédito tém igualdade de acesso as
facilidades do Eurosistema.
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2.3 ATRIBUICOES DO TRATADO

O Tratado comete ao SEBC o desempenho da fungdo de banco central para a
Comunidade. Dado que alguns Estados-Membros da UE ndo participam na UEM, por
“SEBC” e “Comunidade” deve entender-se “Eurosistema” e “area do euro”,
respectivamente.

2.3.1 Atribui¢oes fundamentais do Eurosistema

O n.°2 do artigo 105.° do Tratado CE e o artigo 3.°-1 dos Estatutos do SEBC conferem
ao Eurosistema a responsabilidade exclusiva nas seguintes atribui¢cdes fundamentais:

* definigdo e execugao da politica monetaria da area do euro;

* realizagdo de operagdes cambiais;

* detengdo e gestdo das reservas cambiais oficiais dos Estados-Membros da area do
euro;

» promogao do bom funcionamento dos sistemas de pagamentos.

Outras atribuig¢des relacionadas incluem:

* emissao das notas de euros como as unicas com curso legal na area do euro (n.° 1 do
artigo 106.° do Tratado CE e artigo 16.° dos Estatutos);

* recolha da informacao estatistica necessaria as atribui¢des do Eurosistema (artigo 5.°
dos Estatutos).

A capacidade do Eurosistema para definir e executar a politica monetaria da area do
euro ¢ assegurada pelo seu controlo total da base monetaria. Ao abrigo do artigo 106.°
do Tratado, o BCE e os BCN sao as unicas instituigdes que t€ém o direito de emitir notas
com curso legal na area do euro; o direito dos Estados-Membros da area do euro de
cunhar moeda esta limitado a denominagdes baixas ¢ o volume de moedas emitidas esta
sujeito a aprovacdo do BCE. Tendo em conta a dependéncia por parte do sistema
bancario da base monetaria, o Eurosistema esta assim em posigao de exercer influéncia
dominante sobre as condi¢gdes do mercado monetario e as taxas de juro do mercado
monetario (ver Secgao 3.1).

A condugao das operagdes cambiais ¢ uma importante fun¢ao da condugao da politica
monetaria. A atribui¢@o desta funcdo ao Eurosistema nao s6 explora as capacidades
operacionais dos bancos centrais como também assegura que as operagdes cambiais se
mantém consistentes com os objectivos da politica monetaria. As operagdes cambiais
influenciam as taxas de cambio e as condigdes de liquidez internas, as quais sdo
varidveis relevantes para a politica monetaria, devendo ser compativeis com o
enquadramento estabelecido pelo Tratado para a politica cambial da area do euro.
Neste particular, o BCE partilha a responsabilidade com o Conselho da UE enquanto
principal decisor de politica (ver Seccdo 3.2.1).

A fungdo de detengdo e gestdo das reservas cambiais oficiais da area do euro é o

complemento logico da fungdo do Eurosistema de condugao de operagdes cambiais. E
complementada pelos poderes do BCE ao abrigo do artigo 31.° dos Estatutos no que
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respeita ao controlo da utilizacdo das detencdes cambiais dos BCN, bem como aos
saldos de tesouraria residuais em divisas dos Estados-Membros (ver Secgdo 3.2.2).

A atribui¢@o ao Eurosistema da fungdo de promover o bom funcionamento dos
sistemas de pagamentos (ver Secgdo 3.3) reconhece a importancia de sistemas solidos
e eficientes ndo apenas para a condugdo da politica monetdria mas também para o
conjunto da economia.

No que se refere ao desempenho das atribui¢des do Eurosistema, os Estatutos do
SEBC atribuem ao BCE e aos BCN da area do euro um leque variado de competéncias
funcionais e operacionais a luz dos artigos 17.° a 24.° dos Estatutos. Além disso, o BCE:

 detém poderes regulamentares e o direito de aplicar sangdes em caso de ndo
cumprimento dos Regulamentos ¢ Decisdes do BCE ao abrigo do artigo 110.° do
Tratado e do artigo 34.° dos Estatutos (ver Secgao 2.5.3);

 acompanha o cumprimento por parte dos BCN da proibig@o do financiamento monetario
e acesso privilegiado do sector publico as instituicdes financeiras (ver Secgdo 2.5.5).

2.3.2 Outras atribuigdes

Para além das suas fungdes essenciais, o Eurosistema deve contribuir para “a boa
condugdo das politicas desenvolvidas pelas autoridades competentes no que se refere
a supervisdao prudencial das institui¢oes de crédito e a estabilidade do sistema
financeiro” (n.° 5 do artigo 105.° do Tratado CE). Como estas fungdes sdo
primordialmente da responsabilidade dos Estados-Membros, o papel do Eurosistema
esta limitado apenas a um contributo. Embora o &mbito do contributo do Eurosistema
ndo seja especificado com precisdo, o Tratado reconhece deste modo o interesse
legitimo do BCE e dos BCN em se envolverem no regime comunitario de supervisao
prudencial e estabilidade financeira (ver Secgao 3.7).

Outra atribui¢ao fundamental do BCE consiste em apresentar pareceres as competentes
institui¢des e 0rgaos da Comunidade ou as autoridades nacionais sobre questdes no
ambito das suas atribuigdes (n.° 4 do artigo 105.° do Tratado CE e artigo 4.° dos
Estatutos) e no seu direito de dar inicio ao processo de legislacdo comunitaria
secundaria nos casos especificados no Tratado (ver Secgdo 2.5.4).

Por ultimo, ao abrigo do n.° 2 do artigo 123.° do Tratado e do artigo 44.° dos Estatutos,
0 BCE também deve assumir as fun¢des do IME que ainda devem ser desempenhadas
dado que nem todos os Estados-Membros da UE adoptaram o euro (ver Secgdo 2.5.6).

2.4 TOMADA DE DECISOES CENTRALIZADA E DESCENTRALIZACAO
OPERACIONAL

A luz do artigo 8.° dos Estatutos do SEBC, os orgios de decisio do BCE dirigem o
Eurosistema. No ambito das suas responsabilidades, estes 6rgaos tomam todas as
decisdes necessarias por forma a permitir que o SEBC e o Eurosistema realizem as suas
respectivas atribuigdes.
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A tomada de decisdes centralizada através dos orgdos de decisdo do BCE nao esta
limitada a formulagao de politicas, tais como as alteragdes as taxas de juro directoras
do BCE. Inclui também a execugao de politicas através do BCE e dos BCN.

A excepcao das atribuicdes estatutarias que foram exclusivamente atribuidas ao
BCE na sua capacidade de nucleo e lider do Eurosistema (ver Secgdo 2.5), os
Estatutos do SEBC nao indicam em que medida as politicas do BCE devem ser
aplicadas através de actividades do BCE ou dos BCN. No que respeita a maior parte
das actividades do Eurosistema, a divisdo do trabalho intra-sistema foi guiada pelo
principio de descentralizacdo, isto €, “na medida em que tal seja considerado
possivel e adequado, o BCE recorrerd aos BCN para que estes efectuem operagoes
que sejam do ambito das atribuig¢oes do Eurosistema” (artigo 12.°-1 dos Estatutos
do SEBC).

O principio de descentralizagdo ndo deve ser confundido com o “principio da
subsidiariedade”, estabelecido no artigo 5.° do Tratado CE. Subsidiariedade significa
que a necessidade de descentralizacdo deve ser provada de modo definitivo antes que
possa ser tomada qualquer iniciativa a nivel comunitdrio. Porém, na Terceira Fase da
UEM, a politica monetaria passou a ser uma area na qual a iniciativa é tomada
exclusivamente a nivel comunitario. Deste modo, a centralizagdo ndo tem de ser
justificada; em alternativa, cabe ao BCE avaliar em que medida a descentralizagdo
¢ possivel e apropriada.

O enquadramento operacional do Eurosistema tem em conta o principio da
descentralizagdo. Como ilustrado na Seccdo 3, os BCN desempenham quase todas as
atribui¢des operacionais do Eurosistema. Em particular, os BCN realizam as
operacdes de politica monetaria e, enquanto agentes do BCE, a maior parte das
operagdes externas, concedem facilidades de pagamento e de liquidagao de titulos e
asseguram a produgdo, emissdo e tratamento pds-emissao das notas de euros.
Também recolhem estatisticas para o BCE, colaboram com o BCE na tradugao e
produgdo de publicagdes e contribuem para a andlise e os estudos econdmicos
realizados no contexto de redes organizadas.

Em contraste, como ilustrado na Secgao 3, o proprio BCE realiza poucas operagoes.
O BCE gere os seus proprios fundos, efectua a superintendéncia dos sistemas de
pagamentos e de compensagdo transfronteiras de importancias avultadas e actua
como agente de liquidagdo para alguns deles. Outras actividades operacionais do
BCE incluem operagdes externas, embora na pratica a maior parte destas seja
executada pelos BCN. Porém, este ambito limitado das actividades operacionais
proprias do BCE nao significa que esteja amplamente desligado da vertente
operacional do Eurosistema. Ao invés, o BCE assegura de varias formas que as
operagdes do Eurosistema sao realizadas de modo consistente pelos BCN da area do
euro (ver Secgao 2.5.2).

O elevado grau de descentralizacdo operacional no Eurosistema também se reflecte
na distribuigao de funciondrios pelo BCE e pelos BCN. No final de 2005, os 12 BCN
da area do euro tinham no total quase 49 000 funcionarios; o BCE tinha cerca de 1 300
funciondrios. Mesmo tomando em consideracao que se estima que cerca de 50% dos
funcionarios dos BCN estdao envolvidos em actividades ndo relacionadas com o
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Eurosistema’, a percentagem do BCE no total dos funciondrios dos bancos centrais
que trabalham para o Eurosistema nao ultrapassa 5%.

2.5 0 PAPEL DO BCE NO EUROSISTEMA

Ao abrigo do artigo 9.°-2 dos Estatutos do SEBC, o BCE assegura que as atribuigdes do
Eurosistema sdo executadas por via das suas proprias actividades ou através dos BCN.

Em linha com este papel estatutario, o BCE exerce varias fungdes especificas. Em
particular:

e ¢ o centro de decisdo do SEBC e do Eurosistema;
* assegura a aplicagdo consistente das politicas do BCE;
* exerce poderes regulamentares e o direito de impor sangdes;

* da inicio a legislagdo comunitdria e d& pareceres as instituigdes comunitarias e aos
Estados-Membros da UE relativamente as propostas de legislagao;

» acompanha o cumprimento das disposigdes dos artigos 101.° e 102.° do Tratado;

* desempenha as atribui¢des do anterior IME que devem ainda ser desempenhadas
na Terceira Fase da UEM dado que nem todos os paises da UE participam na UEM.

Para além disso, de acordo com a distribuigdo de poderes estabelecida no Tratado CE,
o BCE representa a area do euro a nivel internacional dentro da sua esfera de
competéncia (ver Secgdo 5.1).

2.5.1 Centro de decisao do SEBC e do Eurosistema

O Eurosistema e o SEBC sdo geridos pelos dois principais orgdos de decisdo do
BCE: o Conselho do BCE e a Comissao Executiva (artigo 9.°-3 dos Estatutos). Um
terceiro 6rgao de decisdo, o Conselho Geral, existira enquanto alguns Estados-
-Membros da UE ndo adoptarem o euro (artigo 45.° dos Estatutos). O funcionamento
destes orgaos de decisao ¢ regulamentado pelo Tratado, os Estatutos do SEBC e os
Regulamentos Internos relevantes.

Os 6rgdos de decisdo do BCE tém uma funcdo dupla: i) dirigir o proprio BCE, e
ii) dirigir o Eurosistema e o SEBC. A presente seccdo incide sobre esta tltima fungao;
a Seccdo 6 analisa 0 modo como os 6rgdos de decisdo dirigem o BCE.

Os orgaos de decisdo do BCE estao especificamente adaptados aos requisitos da tomada
de decisdes de politica monetdria numa drea com uma moeda unica. A abordagem

* Dado que estas actividades estdo condicionadas por factores locais, variam significativamente entre
BCN. Em conjunto com as variagdes geograficas e populacionais, tal justifica as grandes diferengas
no numero de funcionarios dos BCN, que varia entre menos de 200 no Luxemburgo e mais de 10 000
em Franga e na Alemanha.
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dupla, que assenta na existéncia do Conselho do BCE e da Comissdo Executiva, ambos
com poderes de decisao genuinos no dominio das respectivas atribui¢des, assegura a
capacidade do BCE para responder rapidamente a evolugao do mercado.

Conselho do BCE

O Conselho do BCE ¢ o principal 6rgao de decisao do BCE e tem o direito de tomar
as decisdes mais importantes e estrategicamente significativas para o Eurosistema.

Composicao

O Conselho do BCE ¢ composto pelos seis membros da Comissao Executiva e pelos
governadores dos BCN dos Estados-Membros que adoptaram o euro (actualmente 12
governadores)*. O direito de integrar o Conselho do BCE ¢ pessoal e inalienével, isto
¢, ndo pode ser delegado numa terceira pessoa. Porém, existem duas excepgdes
(artigo 10.° dos Estatutos do SEBC):

i.  no que respeita as questdes financeiras (ver a seguir), no caso de impedimento
de um governador, este pode designar um suplente para exercer o seu voto
(artigo 10.°-3 dos Estatutos);

ii.  no caso de um membro do Conselho do BCE estar impedido de votar durante um
longo periodo (isto €, um més), pode nomear um suplente para o substituir no
Conselho do BCE (n.° 3 do artigo 3.° do Regulamento Interno em conjugacao com
o artigo 10.°-2 dos Estatutos). Até ao momento, esta clausula foi utilizada em
algumas ocasides, para fazer face a doenga prolongada de um Governador ou quando
um Governador renunciou ao seu cargo antes da nomeagao do seu sucessor.

Os membros da Comissao Executiva participam na tomada de decisdes do Conselho
do BCE com os mesmos direitos e responsabilidades dos governadores dos BCN,
sublinhando assim a natureza supranacional do BCE. O envolvimento da Comissao
Executiva também assegura que as decisoes do Conselho do BCE tém em consideragao
a competéncia técnica dos responsaveis pela execucao das politicas do BCE.

Ao abrigo do n.° 1 do artigo 113.° do Tratado CE, o Presidente do Conselho ECOFIN e
um membro da Comissdo Europeia (geralmente o Comissario responsavel pelos Assuntos
Econdmicos e Monetarios) também podem participar em reunides do Conselho do BCE,
mas ndo tém o direito de votar. O Presidente do Conselho ECOFIN pode submeter uma
mocao para deliberagao ao Conselho do BCE. Na sequéncia de um acordo informal entre
o Conselho ECOFIN e o BCE, o Presidente do Eurogrupo (ver Seccao 4.3.2) assume as
responsabilidades estatutarias do Presidente do Conselho ECOFIN. Tal assegura que
quando um Estado-Membro nao pertencente a area do euro ¢é responsavel pela Presidéncia
do Conselho, em regime de rotatividade, o Conselho ECOFIN continua a ser representado
pelo ministro de um pais membro da drea do euro nas reunides do Conselho do BCE.

Ao abrigo do n.° 2 do artigo 3.° do Regulamento Interno do BCE, cada governador
podera fazer-se acompanhar por uma pessoa do seu BCN nas reunides do Conselho

+ A Caixa 2.1 enumera todos os membros do Conselho do BCE desde que o BCE foi criado em 1 de
Junho de 1998.
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do BCE. No geral, os acompanhantes sdo membros dos 6rgaos de decisao dos BCN
ou altos funcionarios.

Competéncias

Em conformidade com o disposto no artigo 12.°-1 dos Estatutos do SEBC, o Conselho do
BCE ¢ responsavel por todas as decisdes a excepcao das explicitamente reservadas a
Comissao Executiva. No que respeita aos objectivos e atribuigdes cometidos ao
Eurosistema, este ¢ responsavel, em particular, pela formulagao da politica monetaria da
area do euro. Neste contexto, 0 Conselho do BCE define a estratégia de politica monetaria
do BCE e o quadro operacional, toma as decisdes necessarias (por exemplo, relativamente
as taxas de juro directoras do BCE) e adopta as orientacdes que devem ser seguidas pelos
BCN do Eurosistema para a execugao das operagdes de politica monetaria.

Outras competéncias incluem:

* emitir orientagdes para todas as outras operagdes dos BCN, bem como para as
transacgoes dos paises da area do euro nos seus saldos de tesouraria em divisas;

* adoptar regulamentos que o BCE pode promulgar na aplicagdo do Tratado ou por
delegagao do Conselho da UE (ver Secgao 2.5.3);

* autorizar a emissdao de notas de euros e do volume de emissdo de moedas de euros
para a area do euro (ver Secgao 3.4);

* estabelecer as regras de uniformizagao dos processos contabilisticos e da prestacao
de informagao quanto as operagdes dos BCN (ver Secgao 2.5.2);

* dar inicio ao processo de legislagdo comunitaria e cumprir a fungdo consultiva do
BCE (ver Secgao 2.5.4) e tomar decisdes quanto a representagdo internacional do
Eurosistema (ver Secgdo 5);

* tomar decisdes quanto a afectacdo de recursos financeiros ao BCE e a distribuicao
dos seus resultados financeiros e adoptar as normas que regem a afectagdo dos
proveitos monetarios entre os BCN da area do euro (ver Secgdo 3.8);

* adoptar o Relatorio Anual e as Contas Anuais do BCE.

Além disso, o Conselho do BCE ¢ o 6rgdo de decisdo supremo no que respeita a
administragdo do proprio BCE. Adopta o Regulamento Interno do BCE, determina as
condi¢des de emprego dos membros da Comissdo Executiva e dos funciondrios do
BCE e fixa o orgamento do BCE (ver Seccdo 6).

Regras gerais de votagao

O Conselho do BCE actua como um 6rgao colegial em linha com o principio um
membro, um voto. Tal significa que a excepgdo de decisdes relativamente a
determinadas questdes financeiras (ver a seguir), os votos nao sao ponderados. Deste
modo, o voto do governador do BCN do maior pais da area do euro tem tanto peso
quanto o do governador do BCN do pais mais pequeno, sendo que cada membro, em
principio, tem direito a um voto. O principio reflecte o facto de que todos os
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membros, incluindo os governadores dos BCN, sao nomeados a titulo pessoal e ndo
como representantes dos seus paises ou dos seus BCN. Ao invés, devem actuar no
interesse do conjunto da area do euro, tendo em conta a situag@o ai observada.

De momento, cada um dos actuais 18 membros tem direito de voto. Esta situagdo
apenas se modificard quando a area do euro tiver mais de 15 paises membros e o
regime de rotatividade dos direitos de voto entrar em vigor (ver a seguir). Também
¢ importante notar que os membros da Comissdo Executiva ndo tém o direito de
votar quando o Conselho do BCE decide quanto as suas condigdes de emprego
(artigo 11.°-3 dos Estatutos).

Normalmente, o Conselho do BCE delibera por maioria simples dos votos atribuidos
pelos membros que estdo presentes nas reunides. Em caso de empate, o Presidente
tem voto de qualidade. Estas normas asseguram que as decisdes ndo podem ser
bloqueadas por uma minoria de membros do Conselho do BCE e que o BCE mantém
a sua capacidade de actuar em qualquer momento.

Em dois casos especificos, ¢ necessaria uma maioria de dois tercos dos votos:

i.  caso o Conselho do BCE descubra que fungdes que ndo sejam consideradas
fungdes do Eurosistema desempenhadas por um BCN interferem com os
respectivos objectivos e atribui¢des do Eurosistema;

ii. caso o Conselho do BCE decida recorrer a métodos operacionais de controlo
monetario a excepgao dos especificados nos Estatutos do SEBC.

E necessario existir unanimidade para que seja recomendada uma alteragio aos
Estatutos do SEBC a luz do processo de alteragdo simplificado (artigo 41.° dos
Estatutos) ou da clausula de habilitacdo (artigo 10.°-6 dos Estatutos).

Todos os casos mencionados anteriormente referem-se a medidas fundamentais
relativamente as quais o desejo de um consenso alargado ou total tem precedéncia
sobre o risco de que estas medidas sejam bloqueadas por uma minoria discordante
de membros do Conselho do BCE.

A tomada de decisdes rapida e simples também ¢ defendida nas normas relativas ao
quorum, que prevéem a presenca de dois tergos dos membros do Conselho do BCE,
isto €, actualmente 12 membros. Na falta de quérum, o Presidente pode convocar
uma reunido extraordindria, na qual podem ser tomadas decisdes sem o quoérum
acima mencionado.

Novos procedimentos de votagao para uma area do euro alargada
Quando a area do euro incluir mais de 15 paises membros, e, deste modo, o nimero
de governadores dos BCN no Conselho do BCE for superior a 15, o niimero de
governadores dos BCN com direito de voto ndo deverd ultrapassar os 15.

A fim de manter a capacidade do Conselho do BCE para tomar decisdes de modo

eficiente e atempado numa area do euro alargada, o artigo 10.°-2 dos Estatutos do
SEBC foi modificado pelo Conselho da UE em conformidade com a “clausula de
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habilitagdo” do artigo 10.°-6 dos Estatutos®. O ajustamento dos procedimentos de
votagao no Conselho do BCE entrou em vigor em 1 de Maio de 2004 apos a ratificacao
da Decisao do Conselho da UE pelos Estados-Membros da UE de acordo com os seus
requisitos constitucionais.

A nova redacgao do artigo 10.°-2 dos Estatutos estabelece que todos os membros do
Conselho do BCE continuarao a participar nas reunides e deliberagdes a titulo pessoal
e independente. Os seis membros da Comissdo Executiva manterdo os seus direitos de
voto permanentes, enquanto os governadores dos BCN exercerdo os direitos de voto com
base num sistema rotativo preestabelecido. De modo a assegurar que os governadores
com direitos de voto sdo de paises que, no conjunto, sao sempre representativos do
conjunto da economia da area do euro, os direitos de voto serdo exercidos com diferentes
periodicidades, as quais sdo preestabelecidas de acordo com critérios objectivos.

Continuard a aplicar-se o principio “um membro, um voto” aos governadores com
direito de voto em qualquer momento. Os governadores dos BCN serao repartidos por
diferentes grupos, de acordo com uma classificagao atribuida em func¢ao da dimensao
das economias dos respectivos paises. A classificagdo dos paises tem por base um
indicador compdsito que consiste em duas componentes:

i.  aparcela do pais no produto interno bruto (PIB) agregado a pregos de mercado;

ii. a parcela do pais no total do activo do balango agregado das institui¢des
financeiras monetarias.

A ponderacao das duas componentes ¢ de /s para o PIB e /s para o total do activo do
balanco agregado das instituigdes financeiras monetarias.

Sistema rotativo com dois grupos (primeira fase) -
frequéncia de votacdao dos governadores de cada grupo

Numero de governadores no Conselho do BCE

16 17 18 19 20 21 22 ou mais
N.° de direitos

1.° de voto/ 5/5 5/5 5/5 4/5 4/5 4/5
grupo N.° de governadores Segunda fase:
Frequéncia 100% 100% 100% 80% 80% 80% sistema
de votagdo rotativo
N.° de direitos com trés
2.° de voto/ 10/11 10/12 10/13 11/14 11/15 11/16 grupos
grupo N.° de governadores (ver Quadro 2)
Frequéncia 91% 83% 77% 79% 73% 69%
de votagdo
Y direitos de voto 15 15 15 15 15 15 15

s Decisdo n.° 2003/223/CE do Conselho, reunido ao nivel dos Chefes de Estado ou de Governo, de 21
de Margo de 2003, relativa a uma alteragdo do artigo 10.°-2 dos Estatutos do Sistema Europeu de
Bancos Centrais ¢ do Banco Central Europeu (JO L 83 de 1.4.2003, p. 66).
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O sistema rotativo iniciar-se-a com dois grupos assim que o numero de paises
membros da 4rea do euro se torne superior a 15. O primeiro grupo sera composto
por cinco governadores dos paises da area do euro que ocupam as posigdes mais
elevadas na classificagdo por pais. O segundo grupo serd composto pelos restantes
governadores. Os dois grupos partilhardo 4 e 11 direitos de voto, respectivamente.
Contudo, de modo a garantir que a frequéncia de votagdo dos governadores do
primeiro grupo nao ¢ inferior a dos governadores do segundo grupo, os direitos de
voto dos dois grupos serdo 5 e 10, respectivamente, enquanto existirem 16, 17 ou
18 governadores de paises da area do euro. Para evitar este ajustamento temporario,
o Conselho do BCE, deliberando por uma maioria de dois tercos da totalidade dos
seus membros — com e sem direito a voto —, podera decidir adiar o inicio da
aplicacao do sistema rotativo até a data em que o numero de governadores se tornar
superior a 18.

Quando existirem pelo menos 22 paises membros da area do euro, o sistema rotativo
terd por base trés grupos. O primeiro grupo sera composto por cinco governadores
dos paises da area do euro que ocupam as posi¢des mais elevadas na classificagao
por pais e partilhardo quatro direitos de voto. O segundo grupo sera composto por
metade do total dos governadores dos BCN que partilhardo oito direitos de voto. O
terceiro grupo sera composto pelos restantes governadores que partilhardo trés
direitos de voto.

A dimensao dos grupos e a periodicidade da votagao dos governadores dos BCN serao
ajustadas ao longo do tempo, por forma a acomodar qualquer sequéncia do alargamento
da area do euro até 27 paises membros. Numa fase apropriada, o Conselho do BCE
decidira sobre disposigdes precisas de aplicagcdo por uma maioria de dois tergos de
todos os seus membros.

Sistema rotativo com trés grupos (segunda fase) -
frequéncia de votacdao dos governadores de cada grupo

Numero de governadores no Conselho do BCE

16-21 22 23 24 25 26 27
N.° de direitos
1.° de voto/ 4/5 4/5 45 4/5 4/5 4/5
grupo N.° de governadores
Frequéncia 80% 80% 80% 80% 80% 80%
ity il Primeira fase:
N.° de direitos T —
2.° de voto/ . 8/11 8/12 8/12 8/13 8/13 8/14
N.° de governadores rotativo
grupo. . & com dois
Frequéncia grupos 73% 67% 67% 62% 62% 57%
CO VD (ver Quadro 1)
N.° de direitos
3.° de voto/ 36 3/6 3/7 3/7 3/8 3/8
grupo N.° de governadores
Frequéncia 50% 50% 43% 43% 38% 38%
de votagdo
> direitos de voto 15 15 15 15 15 15 15

56



Votagdes relativamente a questdes financeiras

No que respeita a decisdes sobre algumas questdes financeiras estabelecidas nos
Estatutos do SEBC, os votos no Conselho do BCE sdo ponderados de acordo com as
participagdes dos BCN no capital subscrito do BCE. Em conformidade com o disposto
no artigo 46.°-3 dos Estatutos, por “capital subscrito do BCE” deve entender-se o
capital do BCE subscrito pelos BCN da area do euro, isto ¢, excluindo as acgdes
subscritas pelos BCN ndo pertencentes a area do euro. Os votos dos membros da
Comissdo Executiva tém ponderagdo zero. Como atras referido, no caso de uma
votagdo ponderada, os governadores que ndo possam participar podem designar um
suplente para exercer o seu voto ponderado.

Ao abrigo do artigo 10.°-3 dos Estatutos, as questdes financeiras que requerem uma
votagdo ponderada sdo: realizagdo e aumentos do capital do BCE (artigo 28.°),
revisdes da tabela de reparticdo para subscri¢do do capital do BCE (artigo 29.°),
transferéncias de activos de reserva para o BCE (artigo 30.°), distribui¢do dos
proveitos monetarios dos BCN (artigos 32.° ¢ 51.°) e distribui¢do dos lucros e
perdas liquidas do BCE (artigo 33.°).

Em regra, o Conselho do BCE delibera por maioria simples dos votos ponderados, isto
¢, uma decisdo ¢ adoptada se os votos expressos a seu favor representarem mais de
50% do capital subscrito do BCE. Para algumas decisdes (tais como os aumentos de
capital do BCE, de acordo com o artigo 28.°-3 dos Estatutos, e derrogacdes das
normas de reparti¢do dos proveitos monetarios, de acordo com o artigo 32.°-3 dos
Estatutos), ¢ necessaria uma maioria qualificada de dois tergos e pelo menos metade
dos accionistas.
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Membros do Conselho do BCE (I de Junho de 1998 a | de
Junho de 2006)

Presidente do BCE
Willem E. Duisenberg 1 de Junho de 1998 a 31 de Outubro de 2003
Jean-Claude Trichet desde 1 de Novembro de 2003

Vice-Presidente do BCE

Christian Noyer 1 de Junho de 1998 a 31 de Maio de 2002
Lucas D. Papademos desde 1 de Junho de 2002

Outros membros da Comissido Executiva

Sirkka Hamaildinen 1 de Junho de 1998 a 31 de Maio de 2003
Eugenio Domingo Solans 1 de Junho de 1998 a 31 de Maio de 2004
Tommaso Padoa-Schioppa 1 de Junho de 1998 a 31 de Maio de 2005
Otmar Issing 1 de Junho de 1998 a 31 de Maio de 2006
Gertrude Tumpel-Gugerell desde 1 de Junho de 2003

José Manuel Gonzalez-Paramo desde 1 de Junho de 2004

Lorenzo Bini Smaghi desde 1 de Junho de 2005

Jiirgen Stark desde 1 de Junho de 2006

Governadores dos BCN da drea do euro
Nationale Bank van Belgié/Banque Nationale de Belgique

Alfons Verplaetse 1 de Junho de 1998 a 28 de Fevereiro de 1999
Guy Quaden desde 1 de Margo de 1999

Deutsche Bundesbank

Hans Tietmeyer 1 de Junho de 1998 a 31 de Agosto de 1999
Ernst Welteke 1 de Setembro de 1999 a 16 de Abril de 2004
Axel Weber desde 30 de Abril de 2004

(Interinamente, Jiirgen Stark, Vice-Presidente)

Bank of Greece

Lucas D. Papademos 1 de Janeiro de 2001 a 31 de Maio de 2002
Nicholas C. Garganas desde 1 de Junho de 2002

Banco de Esparia

Luis Angel Rojo 1 de Junho de 1998 a 11 de Julho de 2000
Jaime Caruana desde 12 de Julho de 2000

Banque de France

Jean-Claude Trichet 1 de Junho de 1998 a 31 de Outubro de 2003
Christian Noyer desde 1 de Novembro de 2003

Central Bank & Financial Services Authority of Ireland

Maurice O’Connell 1 de Junho de 1998 a 10 de Margo de 2002
John Hurley desde 11 de Margo de 2002

Banca d’Italia

Antonio Fazio 1 de Junho de 1998 a 19 de Dezembro de 2005
Mario Draghi desde 16 de Janeiro de 2006

(Interinamente, Vincenzo Desario, Governador em exercicio)
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Membros do Conselho do BCE (I de Junho de 1998 a | de
Junho de 2006) (continuacio)

Banque centrale du Luxembourg

Yves Mersch desde 1 de Junho de 1998
De Nederlandsche Bank
Nout Wellink desde 1 de Junho de 1998

Oesterreichische Nationalbank
Klaus Liebscher desde 1 de Junho de 1998

Banco de Portugal
Antonio José Fernandes de Sousa 1 de Junho de 1998 a 22 de Fevereiro de 2000
Vitor Constancio desde 23 de Fevereiro de 2000

Suomen Pankki — Finlands Bank

Matti Vanhala 1 de Junho de 1998 a 15 de Margo de 2004
Erkki Liikanen desde 12 de Julho de 2004

(Interinamente, Matti Louekoski, Vice-Governador)

Data e local das reunioes e confidencialidade do seu teor

O Conselho do BCE reune, regra geral, duas vezes por més. Realiza uma analise
aprofundada da evolugdo monetaria e econémica e toma, especificamente na
primeira reunido do més, decisdes relacionadas com esta. A primeira reunido do meés
¢ habitualmente seguida de uma conferéncia de imprensa na qual o Presidente e o
Vice-Presidente apresentam os resultados das deliberacdes. A segunda reunido
geralmente incide sobre questdes relacionadas com outras atribuigdes e
responsabilidades do BCE e do Eurosistema.

No geral, as reunides do Conselho do BCE sao realizadas nas instalagdes do BCE em
Frankfurt am Main. Porém, desde 2000, duas reunides por ano tém lugar fora de
Frankfurt, em paises membros da area do euro, e sdo organizadas pelo respectivo
banco central. Por vezes, as reunides sao realizadas através de teleconferéncia. Além
disso, as decisdes podem ser tomadas por escrito.

Em conformidade com o disposto no artigo 10.°-4 dos Estatutos, o teor dos debates ¢
confidencial. Embora esta disposi¢do nao permita que o BCE divulgue as actas das
reunides, ndo o impede de informar o publico sobre todos os aspectos relevantes das
deliberagdes no Conselho do BCE (ver Secgao 4.2.3).

Comissdao Executiva

A Comissdo Executiva é o 6rgio de decisdo operacional do BCE. E responsavel por
todas as decisdes que devem ser tomadas numa base diaria. Dada a natureza da
politica monetaria, o BCE deve reagir e adaptar-se as condi¢des em rapida mutagao
nos mercados monetarios e de capitais, fazer face a casos especificos e lidar com
situacdes de cardcter urgente. Esta fungdo sé pode ser executada por um 6rgao cujos
membros estdo permanente e exclusivamente envolvidos na aplicagdo das politicas
do BCE.
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Composicao

A Comissao Executiva ¢ composta por seis membros — o Presidente, o Vice-Presidente
e quatro vogais —, os quais sdo personalidades de reconhecida competéncia e com
experiéncia profissional nos dominios monetéario ou bancério. As nomeacdes sdo feitas
de comum acordo dos governos dos paises da area do euro a nivel de Chefes de Estado
ou de Governo, com base numa recomendacao do Conselho da UE, e apds consulta do
Parlamento Europeu e do Conselho do BCE. Antes da criagao do BCE, o Conselho do
IME foi consultado em Maio de 1998 quanto aos seis nomeados para a primeira
Comissao Executiva do BCE.

Os membros da Comissdo Executiva exercem as funcgdes a tempo inteiro. As suas
condigdes de emprego (nomeadamente, vencimentos, pensdes e outros beneficios da
seguranga social) sdo reguladas por contratos celebrados com o BCE e sdo fixadas
pelo Conselho do BCE (sem os votos dos membros da Comissao Executiva). Nestas
questdes, o Conselho do BCE actua com base em propostas de um comité composto
por trés membros nomeados pelo Conselho do BCE e trés membros nomeados pelo
Conselho da UE. Os trés membros nomeados pelo Conselho do BCE sao actuais ou
anteriores governadores de BCN, enquanto os nomeados pelo Conselho da UE sao
escolhidos entre os membros do Conselho ECOFIN.

Responsabilidades
As principais responsabilidades da Comissdo Executiva sdo:

* preparar as reunides do Conselho do BCE;

* executar a politica monetaria da 4rea do euro em linha com as orientagdes e decisdes
estabelecidas pelo Conselho do BCE e, para tal, dar as instrugdes necessarias aos
BCN da area do euro;

» gerir as actividades correntes do BCE;

« exercer determinados poderes que lhe tenham sido delegados pelo Conselho do BCE,
incluindo alguns de natureza regulamentar.

A preparagdo das reunides do Conselho do BCE implica elaborar as agendas das
reunides, preparar os documentos necessarios para a deliberagdo do Conselho do BCE
e fazer propostas relativamente as decisdes a tomar. Deste modo, na pratica, embora a
titulo informal, a Comissdo Executiva tem o direito de tomar a iniciativa no que
respeita as decisdes do Conselho do BCE.

A execugdo da politica monetaria é da competéncia exclusiva da Comissao
Executiva a luz do Tratado CE; assim, o Conselho do BCE nao pode desempenhar
esta fungdo. A responsabilidade pela execucdo da politica monetaria ¢ reforgada pelo
poder da Comissdao Executiva de adoptar instrugdes do BCE dirigidas aos BCN da
area do euro; a atribuigao desta funcao a Comissao Executiva assegura a capacidade
do BCE reagir e adaptar-se as condi¢des em rapida mutagdo nos mercados
monetdrios e de capitais e lidar com casos especificos e urgentes.

Por delegag@o do Conselho do BCE, a Comissao Executiva adopta e publica os relatérios
mensais (artigo 15.°-1 dos Estatutos do SEBC), as informag¢des semanais sobre a
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situagdo financeira consolidada (artigo 15.°-2) e os balangos consolidados (artigo 26.°-3)
de entre os relatorios do BCE previstos pelos Estatutos®. Também assume poderes que
lhe tenham sido delegados em relag@o a gestdo das reservas externas do BCE. Por
ultimo, a Comissao Executiva também ¢€ responsavel por impor sangdes a terceiros em
caso de incumprimento dos regulamentos do BCE (ver Seccao 2.5.3).

Em termos de gestdo das actividades correntes do BCE, a Comissao Executiva
também ¢ responsdvel pela organizagdo da estrutura interna do BCE e pelo
estabelecimento das regras para a selecgdo, nomeagdo e promocao do pessoal do

BCE (ver Seccao 6.2).

Procedimentos

A semelhanca do Conselho do BCE, a Comissdo Executiva actua como um 6rgao
colegial. O n.° 5 do artigo 11.° dos Estatutos do SEBC estabelece que “cada membro
da Comissdo Executiva presente nas reunioes tem direito a participar na votagdo e
dispoe, para o efeito, de um voto”. O principio de responsabilidade colegial significa
que as decisdes estdo sujeitas a deliberacdo colectiva e que todos os membros sao
colectivamente responsaveis por elas.

Actualmente, a Comissdo Executiva retne pelo menos uma vez por semana.
Normalmente delibera por maioria simples dos votos expressos pelos membros
presentes nas reunides. Em caso de empate, o Presidente tem voto de qualidade.

Responsabilidades especificas do Presidente do BCE

Enquanto membro da Comissdo Executiva, o Presidente do BCE € um primus inter pares
e rege-se pelas decisdes da Comissao Executiva. No entanto, os Estatutos do SEBC
atribuem um papel proeminente ao Presidente ao reservar-lhe exclusivamente (ou, na sua
auséncia, ao Vice-Presidente) determinadas fungdes importantes: a presidéncia dos trés
orgaos de decisao do BCE, o voto de qualidade no Conselho do BCE e na Comissao
Executiva, a representagdo externa do BCE (por exemplo, a nivel internacional), a
apresentacao do Relatério Anual do BCE ao Parlamento Europeu € ao Conselho da UE e
a possibilidade de participar em sessdes do Conselho ECOFIN e do Eurogrupo. Ao abrigo
do Regulamento Interno do BCE, as decisodes sobre as responsabilidades individuais dos
membros da Comissao Executiva, no que se refere as actividades correntes do BCE, nao
podem ser tomadas em sentido oposto ao do voto do Presidente.

Conselho Geral

O Conselho Geral assegura uma ligagao institucional entre o Eurosistema e os BCN dos
Estados-Membros nao pertencentes a area do euro. A sua existéncia, composicao e
responsabilidades sdo uma consequéncia dos diferentes niveis de integragdo na UEM
(ver Secgdo 1.2.2). Assim, o Conselho Geral sera dissolvido quando todos os Estados-
-Membros da UE adoptarem o euro como sua moeda.

O estatuto do Conselho Geral como 6rgdo de decisdo do SEBC sublinha a importancia
atribuida pelos autores do Tratado a conservagao das ligacdes e da cooperagdo com os
BCN dos Estados-Membros da UE que ainda nao adoptaram o euro.

¢ Os Relatorios Anuais sao adoptados pelo Conselho do BCE e os Relatorios de Convergéncia sao
adoptados pelo Conselho Geral.
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Composicao

O Conselho Geral ¢ composto pelo Presidente e pelo Vice-Presidente do BCE, bem
como pelos governadores de todos os BCN da UE; deste modo, actualmente ¢
composto por 27 membros. Os outros quatro vogais da Comissao Executiva podem
participar nas reunides, mas também sem direito a voto. Os governadores dos
bancos centrais dos paises aderentes (actualmente Bulgaria e Roménia) tém estatuto
de observadores. A semelhanga do Conselho do BCE, o Presidente do Conselho da
UE e um membro da Comissao Europeia também podem participar nas reunides do
Conselho Geral, mas sem direito de voto.

Responsabilidades

O Conselho Geral desempenha as atribuigdes que o BCE assumiu do IME, as
quais, devido ao facto de nem todos os Estados-Membros terem adoptado o euro,
devem ainda ser desempenhadas pelo BCE na Terceira Fase da UEM. Deste
modo, ¢ essencialmente responsavel por aconselhar sobre os preparativos
necessarios para a adesdo ao Eurosistema. Neste contexto, o Conselho Geral
também adopta os relatorios de convergéncia exigidos pelo Tratado (ver Secgdo
1.2.2).

O Conselho Geral também acompanha o funcionamento do MTC II (ver Secgao 3.2.1).
Neste contexto, avalia a sustentabilidade da taxa de cambio bilateral entre cada moeda
participante de paises ndo pertencentes a area do euro e o euro e constitui um férum
de coordenagao da politica monetaria e cambial e de administragdo do mecanismo de
intervengao e financiamento do MTC II.

Além disso, o Conselho Geral:

« verifica se os BCN da UE e o BCE cumprem as disposi¢des dos artigos 101.°
(descobertos e créditos) e 102.° (proibicao de acesso privilegiado as institui¢des
financeiras) do Tratado CE (ver Seccdo 2.5.5);

* contribui para actividades tais como as fungdes consultivas do BCE e a recolha de
informacao estatistica (ver Secc¢des 2.5.4 € 3.5);

* ¢ consultado sobre alteragdes as normas contabilisticas e de reporte financeiro, a
determinacdo da tabela de reparti¢do para subscri¢do de capital do BCE e as
condigdes de emprego dos funcionarios do BCE.

O Presidente do BCE devera informar o Conselho Geral das decisdes tomadas pelo
Conselho do BCE por forma a assegurar que os governadores dos BCN nao
pertencentes a area do euro recebem informagao directa sobre as deliberagdes do
Conselho do BCE.

Procedimentos

O Conselho Geral adoptou o seu proprio Regulamento Interno e € presidido pelo
Presidente do BCE ou, na sua auséncia, pelo Vice-Presidente. Normalmente, reune
quatro vezes por ano em Frankfurt am Main; as reunides também podem ser
realizadas através de teleconferéncia.
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2.5.2 Aplicagdo consistente de decisdes de politica

Por forma a assegurar a aplicacdo consistente das politicas do BCE e a integridade do
sistema, o BCE emite orientagdes e instrugdes para a execugdo descentralizada das
operagdes do Eurosistema. Também alberga e da apoio aos comités do SEBC, os quais
foram criados como um féorum de cooperagdo intra-sistema. O BCE também € o
“centro principal” de varios sistemas operacionais comuns que asseguram a troca de
informagao em tempo real entre o BCE e os BCN, permitindo assim ao BCE
acompanhar todas as operagdes descentralizadas e assegurar o cumprimento das
orientagodes e instrugoes.

Legislagao intra-Eurosistema
Existem trés tipos de legislagdo intra-Eurosistema, nomeadamente:

* orientagdes do BCE;
* instru¢des do BCE;
* decisOes internas.

As orientagdes e as instrucdes do BCE sdo tipos especiais de instrumentos
juridicamente vinculativos e aplicaveis. Sdo promulgados por forma a assegurar que as
operagdes descentralizadas sdo executadas de modo consistente pelos BCN em linha
com a reparti¢do interna de competéncias.

Dado que as orientagdes e instrugdes do BCE sdo parte integrante da legislagdo
comunitaria, prevalecem sobre a legislagdo nacional preexistente e posterior no seu
ambito de aplicabilidade (principio de supremacia)’. Cabe ao Conselho do BCE
assegurar o cumprimento das orientagdes e instrugdoes do BCE. A Comissao Executiva
apoia o Conselho do BCE nesta missdo com relatorios regulares de avaliacdo de
conformidade.

O BCE também tem competéncia para adoptar decisdes internas em questdes
organizacionais, administrativas ou financeiras do Eurosistema. Estas decisdes internas
também sdo juridicamente vinculativas para todos os membros do Eurosistema.

Os requisitos formais para a adopgao de orientagdes, instrugdes e decisdes internas do
BCE nao sdo especificados no Tratado nem nos Estatutos; sdo estabelecidos no
Regulamento Interno do BCE e seguem os principios gerais da legislagdo comunitaria.

Dado que o efeito juridico destes instrumentos se verifica apenas intra-Eurosistema,
ndo existem obrigagdes ao abrigo do direito comunitario de publicar orientagdes,
instrugdes e decisdes internas do BCE. Porém, para fins de transparéncia, o BCE
geralmente publica orientagdes e decisdes internas do interesse dos operadores do
mercado e do publico em geral. Os poucos actos juridicos que nao sao publicados
tendem a referir-se a questdes técnicas e operacionais pormenorizadas, especialmente
nos casos em que € provavel que as variagdes sejam frequentes por razdes operacionais.

7 Porém, até ao momento nio se verificaram casos de conflito entre uma orientagao do BCE e um acto
legislativo nacional; a politica do BCE sempre consistiu em assegurar que as suas orientagdes sejam
compativeis com a legislagao nacional.
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Orientac¢des do BCE

As orientagdes do BCE estabelecem o enquadramento geral e as principais regras
para a execugao descentralizada por parte dos BCN das operagdes do Eurosistema e a
recolha de estatisticas.

Como as orientagdes do BCE sao da esfera interna do Eurosistema e apenas se
dirigem aos BCN da 4rea do euro, ndo afectam — directa ou individualmente — os
direitos legais das contrapartes dos BCN. Para se tornarem efectivas, as suas
disposicdes devem ser aplicadas pelos BCN nas respectivas relagdes com as suas
contrapartes.

Tendo em conta as diferencgas nas estruturas dos mercados financeiros ¢ sistemas
juridicos dos paises da area do euro, as orientagdes do BCE foram concebidas de
modo a permitir alguma margem de manobra para esta aplicacdo, desde que se
mantenha a compatibilidade com os requisitos de uma politica monetaria tinica na area
do euro. Dependendo das disposigdes legais de cada BCN, estas relagdes sdo
regulamentadas através de contratos celebrados entre os BCN e as suas contrapartes,
ou através de actos regulamentares dirigidos as contrapartes. Porém, embora a
aplicacdo formal das disposigdes possa variar de pais para pais, tal ndo afecta a
substancia.

De acordo com o Regulamento Interno do BCE, as orientagdes sdo adoptadas pelo
Conselho do BCE, sendo posteriormente notificados os BCN da area do euro. Por
forma a facilitar alteragdes as orientagdes, o Conselho do BCE podera decidir delegar
o seu poder para adoptar orientagdes na Comissdo Executiva, desde que especifique os
limites e o ambito das competéncias delegadas.

Instru¢ées do BCE

As instrugdes do BCE sdo adoptadas pela Comissdao Executiva. Destinam-se a
assegurar a execugao de decisdes de politica monetaria e orientagdes, dando instrugdes
especificas e pormenorizadas aos BCN da 4rea do euro. Um exemplo importante
consiste nas instrugdoes dadas pela Comissao Executiva respeitantes a execugdo de
operagdes de mercado aberto (ver Secgao 3.1.3).

Decisdoes internas

As decisdes internas abordam questdes internas de cardcter organizativo ou
administrativo. Estas decisdes sdo “atipicas” dado que ndo existem destinatarios
explicitos, mas sdo legalmente vinculativas para os membros do Eurosistema.

Exemplos dessas decisdes (as quais foram todas publicadas no Jornal Oficial da Unido
Europeia) sdo as decisdoes do BCE relativas:

* a0 acesso do publico a documentagao e aos arquivos do BCE;

* a participagdo percentual dos BCN na tabela de reparti¢do para a subscrigao do
capital do BCE;

« a realizagdo do capital do BCE;

¢ a emissdo das notas de euros; e

* a reparti¢do dos proveitos monetarios dos BCN.
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Comités do Eurosistema/SEBC e Conferéncia de Recursos Humanos

Os comités do SEBC foram estabelecidos pelo Conselho do BCE, ao abrigo do artigo
9.° do Regulamento Interno do BCE, para apoiar o trabalho dos 6rgaos de decisdo do
BCE. Os comités do SEBC contribuem com a sua competéncia técnica nos dominios
das suas atribuicdes e facilitam o processo de decisdo e a adopcao de decisdes.

Os comités do SEBC sao geralmente presididos por altos funcionarios do BCE e
respondem perante o Conselho do BCE através da Comissao Executiva. A participacao
nos comités do SEBC ¢é normalmente restrita aos funcionarios dos bancos centrais do
Eurosistema. Porém, os representantes dos BCN ndo participantes tomam parte nas
reunides quando um comité do SEBC discute matérias especificas da competéncia do
Conselho Geral. Quando adequado, representantes de outros organismos competentes
poderdo ser também convidados a participar em reunides de comités do SEBC, tais
como autoridades de supervisao nacionais, no caso do Comité de Supervisao Bancaria.

Actualmente, existem 12 comités do SEBC. Para além do Comité de Supervisdao
Bancaria (BSC), cujas fungdes sdo descritas na Secg¢do 3.7, em conexdo com as
atribuigdes estatutarias do SEBC no dominio da supervisao prudencial das instituigdes
de crédito e da estabilidade do sistema financeiro, existem os seguintes comités:

* Comité de Questdoes Contabilisticas e Rendimento Monetario (AMICO)
aconselha sobre questdes intra-Eurosistema ao nivel contabilistico, do reporte
financeiro e da reparti¢do dos proveitos monetarios.

* Comité de Notas de Banco (BANCO) promove a cooperagao intra-Eurosistema em
termos de produgdo, emissdo e tratamento pos-emissdo de notas de euros.

* Comité de Comunicagdo Externa (ECCO) coadjuva o BCE na sua politica de
comunicagdo, em particular em questdes relacionadas com publicagdes multilingues.

* Comité de Tecnologias de Informacdo (ITC) ajuda no desenvolvimento,
implementagao e manutengao de infra-estruturas de rede de TI e comunicagdes que
apoiam os sistemas operacionais conjuntos.

* Comité de Auditores Internos (IAC) desenvolve padrdoes comuns para a auditoria
das operagdes do Eurosistema e audita projectos e sistemas operacionais conjuntos
ao nivel do Eurosistema/SEBC.

* Comité de Relacdes Internacionais (IRC) coadjuva o BCE na realizagdo das suas
atribuigoes estatutarias relacionadas com a cooperagao internacional e actua como férum
para o intercambio de opinides sobre questdes de interesse comum neste dominio.

* Comité de Questdes Juridicas (LEGCQO) aconselha sobre todas as questdes
juridicas relacionadas com as atribuigdes estatutarias do BCE.

* Comité de Operacodes de Mercado (MOC) coadjuva o Eurosistema na realizacao de

operagdes de politica monetaria e transac¢des cambiais e na gestdo das reservas
externas do BCE e do funcionamento do MTC II.
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* Comité de Politica Monetaria (MPC) aconselha fundamentalmente sobre questdes
estratégicas e a mais longo prazo relacionadas com a formulagdo da politica
monetdria e cambial e é responsavel pelas projecgdes regulares dos especialistas do
Eurosistema quanto a evolucdo macroecondmica na area do euro (ver Seccao 3.1.2).

* Comité de Sistemas de Pagamentos e de Liquidacao (PSSC) aconselha sobre o
funcionamento e a manutengao do TARGET, sobre questdes gerais relativas a politica
e superintendéncia dos sistemas de pagamentos e sobre questdes de interesse para os
bancos centrais no dominio da compensagao e liquidagao de titulos.

* Comité de Estatisticas (STC) aconselha sobre a concepgdo e compilacio de
informagao estatistica recolhida pelo BCE e os pelos BCN.

A fim de continuar a promover a cooperagdo e o espirito de equipa entre os bancos
centrais do Eurosistema/SEBC na area da gestao dos recursos humanos, o Conselho do
BCE criou uma Conferéncia de Recursos Humanos (CRH), formalizando, dessa forma,
a cooperagao duradoura entre os chefes do pessoal dos bancos centrais da UE. Sem
prejuizo da competéncia exclusiva dos BCN e do BCE na area dos recursos humanos,
a CRH constitui um forum para a troca de experiéncias, conhecimentos e informagao
sobre politicas e praticas relevantes relacionadas com recursos humanos e contribui,
nomeadamente, para identificar oportunidades de actividades de formagao comuns e
medidas destinadas a encorajar o intercambio de pessoal.

Sistemas operacionais comuns

O BCE e os BCN criaram varios sistemas operacionais comuns por forma a facilitar a
execugao de operagdes descentralizadas. Estes sistemas proporcionam “apoio logistico”
a integridade funcional do Eurosistema.

Os sistemas operacionais comuns englobam sistemas de informagao, aplicagdes e
procedimentos. Sao organizados de acordo com uma abordagem radial (hub and
spoke), estando a entidade central (hub) localizada no BCE. Os proprietarios dos
sistemas sao os comités do SEBC competentes, sendo os sistemas geridos pela area de
trabalho competente do BCE.

As operagdes do Eurosistema utilizam os seguintes sistemas operacionais comuns:

« Sistemas para operagdes efectuadas através de leildes e para a intervengao bilateral
no mercado, que asseguram a transmissao segura e rapida de instrugdes para a
execugdo de operagdes de politica monetaria descentralizadas.

* Sistema para o intercimbio de dados ndo estatisticos, que actua como canal de
comunicag¢ao dos dados diarios do balango dos BCN ¢ do BCE, relacionado com a
fungao de gestdo de liquidez do BCE e utilizado para a andlise didria do mercado
monetario.

» Sistema comum de fiont office, utilizado para registar e processar as transacgoes efectuadas

pelos BCN com os activos de reserva externa do BCE, e pelo BCE com os seus fundos
proprios, bem como para o acompanhamento das posi¢des, limites, riscos e desempenho.

66



» Sistema de informagao sobre moeda, que verifica os stocks de notas dos BCN por
forma a identificar a potencial escassez e excedentes nos sfocks de notas de euros nos
diferentes pontos de acesso do Eurosistema. Este sistema, permite corrigir
desequilibrios, transportando stocks excedentarios de notas de um pais para
compensar uma potencial escassez noutro pais.

Outros sistemas operacionais comuns incluem os BCN dos Estados-Membros nao
pertencentes a area do euro:

* Sistema TARGET (ver Secgao 3.3).

* CebaMail, que ¢ um sistema de correio electronico fechado para o intercambio seguro
de informagao entre os BCN da UE.

« Sistema de teleconferéncia, que ¢ um sistema fechado e seguro para a realizagao de
teleconferéncias entre os membros do SEBC ao nivel dos governadores e
especialistas.

« Sistema de controlo de contrafac¢des, que permite o intercimbio seguro, entre todas
as partes autorizadas, de informagdo centralizada quanto aos pormenores das
contrafacgdes de notas de euros na UE.

« Sistema de troca de dados estatisticos, que assegura a transmissao segura e rapida de
dados estatisticos num formato comum a todo o SEBC.

* Base de dados estatisticos e monetarios das institui¢des financeiras monetarias (IFM),
que € o registo centralizado das institui¢des financeiras monetarias que constituem a
populagdo inquirida no contexto das estatisticas monetdrias e bancarias. Entre elas
contam-se as institui¢des de crédito sujeitas a reservas minimas. A base de dados
também apresenta uma lista dos activos de garantia para as operagdes de crédito
intradiério e de politica monetaria do Eurosistema.

Prestagdo de informacao intra-Eurosistema

Tendo em conta o grau elevado de descentralizagdo operacional, é necessario uma
prestagao de informagao intra-Eurosistema extensa, por forma a fornecer aos 6rgaos
de decisao do BCE toda a informacdo e os dados necessarios para a aplicagdo
centralizada das politicas do BCE e, deste modo, preservar a integridade funcional do
Eurosistema.

As operagdes do Eurosistema reflectem-se quase exclusivamente nos balancos dos
BCN e ddo origem a saldos intra-Eurosistema elevados. Tais resultam principalmente
de transacgdes transfronteiras através do sistema TARGET (ver Secgdo 3.3.1), dando
origem a créditos e responsabilidades bilaterais entre os BCN nas suas contas locais,
mas também se ficam a dever aos acordos para a reparti¢ao periddica de notas de euros
em circulagdo entre os bancos centrais do Eurosistema (ver Sec¢ao 3.4). Porém, na area
da moeda tnica, apenas os resultados agregados e consolidados destas operagdes sao
significativos para fins analiticos e operacionais. Neste contexto, ¢ importante que as
operagdes realizadas pelos BCN sejam contabilizadas e reportadas de acordo com um
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método harmonizado e que os saldos intra-Eurosistema sejam devidamente
consolidados.

O Conselho do BCE adoptou normas com base no artigo 26.°-4 dos Estatutos relativo
aos processos contabilisticos e da prestacdao de informagao financeira no Eurosistema?®.
A luz destas normas, as contas do BCE e dos BCN sio preparadas com base no custo
historico, modificadas de modo a incluir a valorizagao a pregos de mercado dos titulos
transacciondveis, do ouro e de todos os outros activos e passivos patrimoniais e
extrapatrimoniais denominados em moeda estrangeira.

Dada a grande exposi¢do do Eurosistema a detencdes de moeda estrangeira, ¢
prestada atengao especial a questdo da prudéncia. Aplica-se uma abordagem prudente
particularmente aos diferentes tratamentos de ganhos nao realizados e perdas ndo
realizadas para efeitos de reconhecimento dos rendimentos. Deste modo, os ganhos
financeiros realizados e todas as perdas financeiras (realizadas e nao realizadas) sdo
registados na conta de resultados; os ganhos financeiros nao realizados sdo
creditados numa conta de reavaliagdo. Os créditos e responsabilidades mutuos dos
bancos centrais do Eurosistema compensam-se entre si por forma a que as
demonstragdes financeiras consolidadas reflictam apenas a posi¢do do Eurosistema
face a terceiros.

Os BCN comunicam diariamente ao BCE dados relativos ao balango. O BCE utiliza
estes relatorios, em particular, para a analise didria do mercado monetario, que ¢ necessaria
para a condugao da sua politica monetaria. Sdo também a base para a situagao financeira
consolidada semanal do Eurosistema e para o balango consolidado anual.

A natureza operacional descentralizada do Eurosistema também exige que seja
divulgada uma grande quantidade de informagao ndo financeira. Um exemplo relevante
consiste nos relatorios que permitem ao BCE verificar o cumprimento por parte dos
BCN das suas orientagdes e instrugdes. Um outro exemplo sdo os relatorios regulares
dos BCN sobre os fluxos de notas no seio da area do euro, que tém por objectivo
identificar a potencial escassez e excedentes nos stocks de notas de euros nos diferentes
pontos de acesso do Eurosistema.

2.5.3 Os poderes regulamentares do BCE

Na prossecugao das atribuigdes cometidas ao Eurosistema, o BCE pode também
adoptar legislagdo com um efeito directo sobre terceiros para além dos BCN do
Eurosistema (n.° 1 do artigo 110.° do Tratado CE e artigo 34.°-1 dos Estatutos do
SEBC). Estes instrumentos sao os Regulamentos e as Decisoes do BCE.

Os poderes regulamentares do BCE permitem-lhe cumprir o seu mandato de forma
autébnoma sem ter por base legislagdo de instituicdes comunitdrias ou de Estados-
-Membros. Porém, de acordo com o principio de limitagao de poderes, o BCE apenas
podera exercer os seus poderes regulamentares na medida necessaria para executar as
atribuigdes do Eurosistema.

$ Orientagdo BCE/2002/10, de 5 de Dezembro de 2002, relativa ao enquadramento juridico dos
processos contabilisticos e da prestagdo de informagao financeira no ambito do Sistema Europeu de
Bancos Centrais (JO L 58 de 3.3.2003, p. 1).
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Os organismos que ndo cumpram as suas obrigagdes a luz dos Regulamentos e
Decisdes do BCE estdo sujeitos a multas ou sangdes pecunidrias temporarias que
poderao ser impostas pelo BCE ao abrigo do n.° 3 do artigo 110.° do Tratado e do artigo
34.°-3 dos Estatutos. O BCE exerce este poder dentro dos limites e de acordo com as
condigdes definidas em legislacdo complementar”’.

Todas as medidas tomadas pelo BCE com vista a ter efeito legal vinculativo podem ser
fiscalizadas ou interpretadas pelo Tribunal de Justiga das Comunidades Europeias.

Regulamentos do BCE

Tal como sucede com os regulamentos adoptados pelos organismos legislativos da
Comunidade Europeia, os Regulamentos do BCE tém caracter geral, sdo obrigatorios
em todos os seus elementos e directamente aplicaveis em todos os paises da area do
euro. O seu caracter geral significa que sdo aplicaveis a um numero ilimitado de
entidades e casos. O facto de serem directamente aplicaveis significa que os
Regulamentos do BCE ndo necessitam de ser transpostos para a legislagao nacional.
Enquanto actos juridicamente vinculativos, impdem obrigagdes directas a terceiros.

Os Regulamentos do BCE sao adoptados pelo Conselho do BCE e assinados em seu
nome pelo Presidente. O Conselho do BCE podera decidir delegar a sua autoridade
para adoptar Regulamentos do BCE na Comissao Executiva do BCE, mas para tal
devera especificar os limites e o ambito dos poderes delegados.

Para serem vinculativos e entrarem em vigor, os Regulamentos do BCE devem ser
publicados no Jornal Oficial da Unido Europeia em todas as linguas comunitarias
oficiais.

Até a0 momento, o BCE adoptou Regulamentos relativos a aplicagdo do regime de
reservas minimas', aos dados que devem ser reportados no contexto do balango
consolidado do sector das instituigdes financeiras monetarias'' ¢ das estatisticas das
taxas de juro pagas e cobradas por estas'?, e aos poderes do BCE para impor
sangoes”.

Decisdes do BCE

As Decisdes do BCE sdo vinculativas em todos os seus elementos para os destinatarios
por si designados e entram em vigor quando estes sdo notificados. Podem destinar-se
a qualquer pessoa singular ou colectiva, incluindo os paises membros da 4rea do
euro.

® Regulamento (CE) n.° 2532/98 do Conselho, de 23 de Novembro de 1998, relativo ao poder do
Banco Central Europeu de impor sangdes (JO L 318 de 27.11.1998, p. 4).

'» Regulamento (CE) n.° 1745/2003 do BCE, de 12 de Setembro de 2003, relativo a aplicagdo do
regime de reservas minimas (BCE/2003/9), (JO L 250 de 2.10.2003, p. 10).

"' Regulamento (CE) n.° 2423/2001 do BCE, de 22 de Novembro de 2001, relativo ao balango
consolidado do sector das instituigdes financeiras monetarias (BCE/2001/13), (JO L 333 de
17.12.2001, p. 1), com a redaccdo que lhe foi dada pelo Regulamento (CE) n.° 1746/2003 do BCE,
de 18 de Setembro de 2003 (BCE/2003/10), (JO L 250 de 2.10.2003, p. 17).

2 Regulamento (CE) n.° 63/2002 do BCE, de 20 de Dezembro de 2001, relativo as estatisticas das
taxas de juro praticadas pelas instituicdes financeiras monetarias em operagdes de depositos e
empréstimos face as familias e as sociedades ndo financeiras (BCE/2001/18), (JO L 10 de
12.1.2002, p. 24).

¥ Regulamento (CE) n.° 2157/1999 do BCE, de 23 de Setembro de 1999, relativo aos poderes do
Banco Central Europeu para impor sangdes (BCE/1999/4), (JO L 264 de 12.10.1999, p. 21).
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As Decisdes do BCE podem ser adoptadas pelo Conselho do BCE ou pela Comissao
Executiva nos dominios das suas atribui¢des. A parte envolvida poderd interpor
recurso junto do Conselho do BCE das decisdes adoptadas pela Comissao Executiva.

As Decisdes do BCE destinam-se aos paises membros da area do euro quando o
BCE aprova o volume de emissdo de moeda metélica de acordo com o n.° 2 do artigo
106.° do Tratado CE. As Decisdes que se destinam a outras partes geralmente dizem
respeito a sancdes impostas pelo BCE devido ao incumprimento dos seus
Regulamentos, por exemplo, infrac¢des as reservas minimas.

Todas as Decisdes do BCE sdo emitidas na(s) lingua(s) dos destinatarios. O BCE
podera decidir publicar as suas Decisdes no Jornal Oficial, sendo nesse caso
publicadas em todas as linguas comunitdrias oficiais.

2.5.4 Actividades consultivas do BCE

Como parte das suas actividades consultivas, o BCE podera adoptar recomendacdes e
opinides nos dominios das suas atribuigdes. As recomendagoes e opinides do BCE sao
actos juridicos ndo vinculativos. Sdo emitidas na(s) lingua(s) do destinatario. Caso
sejam de relevancia geral, o BCE podera decidir publica-las no Jornal Oficial, sendo
nesse caso publicadas em todas as linguas comunitérias oficiais.

Recomendagoes do BCE
Existem dois tipos de recomendagdes do BCE:

* As recomendacdes do BCE no ambito da terminologia juridica comunitaria consistem
nos instrumentos através dos quais o BCE pode dar inicio ao processo de legislagao
comunitaria nos dominios das suas atribuigdes;

* As recomendagdes do BCE no sentido mais tradicional do termo consistem nos
instrumentos através dos quais o BCE proporciona o incentivo necessario para a
tomada de medidas.

Dar inicio ao processo de legislagio comunitaria

O BCE partilha com a Comissdo Europeia o direito de dar inicio ao processo de
adopgao de legislacdo comunitaria secundaria complementar aos, ou alterando os,
Estatutos do SEBC. A Comissao podera apresentar propostas em todas as areas nas
quais o BCE pode fazer recomendagdes, mas até ao presente nao exerceu este direito.
A parte que ndo exerca o seu direito de iniciativa deverd ser consultada pelo Conselho
da UE antes da adopgao da legislacdo, isto ¢, a Comissdo ¢ consultada quando o BCE
recomenda legislagao e vice-versa.

Legislagao complementar

O n.° 6 do artigo 107.° do Tratado CE e o artigo 42.° dos Estatutos do SEBC
especificam as areas nas quais o Tratado CE exige legislagdo complementar aos
Estatutos. Estas areas dizem respeito principalmente aos limites e condi¢des nos quais
0 BCE pode exigir que as institui¢des de crédito constituam reservas minimas junto dos
BCN da area do euro (ver Secgao 3.1.3), recolher estatisticas (ver Seccdo 3.5), exercer
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os seus poderes regulamentares (ver Seccgao 2.5.3), aumentar o seu capital (ver Secgao
3.8) ou exigir novas contribuigdes em activos de reserva externa (ver Seccdo 3.2.2). O
Conselho da UE adoptou essa legislagao complementar — principalmente com base nas
recomendagdes do BCE™ —no inicio da Terceira Fase da UEM, em conformidade com
o disposto no artigo 123.° do Tratado CE.

Alteragoes aos Estatutos do SEBC

Para além do procedimento normal para as alteragdes ao Tratado (artigo 48.° do Tratado
UE), o Tratado CE estabelece dois procedimentos especiais para alterar os Estatutos do
SEBC:

i. o procedimento de alteragdo simplificado estabelecido no n.° 5 do artigo 107.°
do Tratado CE e no artigo 41.° dos Estatutos;

ii.  acldusula de habilitacio do artigo 10.°-6 dos Estatutos, que foi introduzida pelo
Tratado de Nice em Fevereiro de 2003.

O procedimento de alteracdo simplificado aplica-se a varias areas de actividade
como, por exemplo, estatisticas, contabilidade, operagdes de mercado aberto e de
crédito, reservas minimas, sistemas de compensacdo e de pagamentos, operagdes
externas e distribui¢do dos proveitos monetarios. Permite ao Conselho da UE ajustar,
com o parecer favoravel do Parlamento Europeu, provisdes técnicas dos Estatutos
como e quando necessario sem recorrer ao procedimento normal para alteragdes ao
Tratado, isto ¢, uma CIG e a ratificacdo pelos Estados-Membros da UE. Porém, até ao
momento, o procedimento de alteracao simplificado ainda ndo foi utilizado.

A clausula de habilitagiio no artigo 10.°-6 dos Estatutos permite que os procedimentos
de votagao no Conselho do BCE sejam alterados por uma decisdo do Conselho da UE.
Mas tendo em conta as amplas implicagdes destas alteragdes, o Conselho da UE adopta
estas decisdes quando reunido a nivel de Chefes de Estado ou de Governo. A clausula
de habilitagao foi activada de facto em 2003. Com base numa recomendagao do BCE,
o Conselho da UE introduziu alteragdes ao artigo 10.°-2 dos Estatutos. A alteragdo
entrou em vigor em 1 de Maio de 2004 (ver Seccdo 2.5.1).

Outras recomendagoes

As recomendagdes do BCE, no sentido tradicional do termo, poderdo ser utilizadas
como instrumentos através dos quais o BCE proporciona o impulso necessario para que
sejam tomadas medidas (ndo apenas de natureza juridica) pelas instituigdes comunitarias
ou pelos Estados-Membros. Por exemplo, o BCE recomenda a nomeagao de auditores
externos dos BCN do Eurosistema junto do Conselho da UE de acordo com o artigo 27.°-1
dos Estatutos do SEBC. As recomendagdes do BCE aos Estados-Membros dizem

“Ver Recomendagdo (BCE/1998/8) referente a um Regulamento (CE) do Conselho relativo a
aplicagdo de reservas minimas obrigatorias pelo Banco Central Europeu (JO C 246 de 6.8.1998,
p. 6); Recomendagdo (BCE/1998/9) referente a um Regulamento (CE) do Conselho relativo aos
poderes do Banco Central Europeu para impor sangdes (JO C 246 de 6.8.1998, p. 9);
Recomendacdo (BCE/1998/10) referente a um Regulamento (CE) do Conselho relativo a
compilagdo de informagao estatistica pelo Banco Central Europeu (JO C 246 de 6.8.1998, p. 12);
Recomendacdo (BCE/1998/11) sobre um regulamento do Conselho (CE) relativo aos limites e
condigoes dos aumentos de capital do Banco Central Europeu (JO C 411 de 31.12.1998, p. 10);
Recomendacdo (BCE/1999/1) de Regulamento (CE) do Conselho relativo a novas contribuigdes em
activos de reserva exigidos pelo Banco Central Europeu (JO C 269 de 23.9.1999, p. 9).
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respeito principalmente & cooperagio com autoridades nacionais em questdes estatisticas,
por exemplo, a recomendacgdo do BCE as autoridades estatisticas (excepto os BCN) de
alguns Estados-Membros relativa aos requisitos de reporte estatistico do BCE no dominio
das estatisticas de balanca de pagamentos e posigdo de investimento internacional®.
Outro exemplo ¢ a recomendagdo do BCE aos paises membros da drea do euro relativa
a revogagdo das disposigdes que limitam o numero de moedas denominadas numa
unidade monetaria nacional que podem ser utilizadas em cada acto de pagamento'.

Opinides do BCE
As opinides do BCE sdo apresentadas:

» sempre que o BCE ¢ consultado por instituigdes comunitarias ou pelos Estados-
-Membros de acordo com o Tratado ou os Estatutos; ou

* por iniciativa propria do BCE, isto ¢, sempre que o BCE o considere necessario, sobre
questdes nos dominios das suas atribuicdes.

Os organismos juridicos comunitarios devem consultar o BCE sobre qualquer proposta de
legislagdo comunitaria no dominio das suas atribuigdes. Do mesmo modo, nas condigoes
e dentro dos limites estabelecidos numa Decisdo do Conselho!”, os Estados-Membros da
UE devem consultar o BCE sobre projectos de disposicdes legais no dominio das suas
atribuigdes. As areas abordadas incluem questdes monetarias, meios de pagamento, bancos
centrais nacionais, recolha, tratamento e divulgagao de estatisticas monetarias, financeiras,
bancérias e relativas aos sistemas de pagamentos e as balangas de pagamentos e normas
aplicaveis as institui¢des financeiras, na medida em que influenciem significativamente
a estabilidade das institui¢des e dos mercados financeiros. Além disso, as autoridades dos
Estados-Membros nao pertencentes a area do euro devem consultar o BCE sobre qualquer
projecto de disposigdes legais relativas aos instrumentos de politica monetaria. Porém, o
Reino Unido foi isento da obriga¢do de consultar o BCE por um Protocolo anexo ao
Tratado® “enquanto o Reino Unido ndo passar para a terceira fase [da UEM]”.

Por dltimo, o artigo 48.° do Tratado UE determina que o BCE também deve ser
consultado “se se tratar de alteragcées institucionais no dominio monetario”. O BCE
foi consultado com base nesta disposigdo durante as negociagdes relativas ao Tratado
de Nice" e ao projecto de Tratado que estabelece uma Constituigao para a Europa®. O
BCE congratulou-se com o projecto de Constituigdo por este simplificar, racionalizar

s Recomendagdo (BCE/2003/8), de 2 de Maio de 2003, relativa aos requisitos de reporte estatistico
do BCE no dominio das estatisticas de balanga de pagamentos e posigdo de investimento
internacional, e do modelo de reservas internacionais (JO C 126 de 28.5.2003, p. 7).

' Recomendagao (BCE/2001/17), de 6 de Dezembro de 2001, relativa a revogagao das disposigdes
dos Estados-Membros participantes que limitam o nimero de moedas denominadas nas respectivas
unidades monetarias nacionais que podem ser utilizadas em cada acto de pagamento (JO C 356 de
14.12.2001, p. 9).

17 Decisao n.° 98/415/CE do Conselho, de 29 de Junho de 1998, relativa a consulta do Banco Central
Europeu pelas autoridades nacionais sobre projectos de disposigdes legais (JO L 189 de 3.7.1998, p. 42).

' Protocolo relativo a certas disposic¢des relacionadas com o Reino Unido da Gra-Bretanha e Irlanda
do Norte.

" Parecer relativo a uma proposta de alteragdo do n.° 2 do artigo 10.° do Protocolo dos Estatutos do
Sistema Europeu de Bancos Centrais ¢ do Banco Central Europeu (JO C 362 de 16.12.2000, p. 13).

2 Parecer relativo ao projecto de Tratado que estabelece uma Constitui¢do para a Europa (JO C 229 de
25.9.2003, p. 7).
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e clarificar o quadro juridico e institucional da Unido Europeia. Ndo obstante esta
avaliagdo globalmente positiva, o parecer do BCE identificou alguns artigos do
projecto de Constitui¢do que poderiam beneficiar de maior clarificagdo e ajustamentos.
Além disso, interveio formalmente nas negociagdes da CIG. Numa carta ao Presidente
do Conselho da UE datada de 26 de Novembro de 2003, o Presidente do BCE
sublinhou as sérias preocupacdes do Conselho do BCE quanto a uma proposta da
Presidéncia do Conselho, segundo a qual disposigdes basicas relativas aos orgaos de
decisdo do BCE poderiam ser alteradas através de um processo simplificado sem a
ratifica¢do dos Estados-Membros. No seguimento da intervengao do BCE, a proposta
foi retirada?..

O BCE pode também apresentar pareceres por sua propria iniciativa as instituicdes
comunitarias ou autoridades nacionais sobre matérias nos dominios das suas
atribuigdes. Estas matérias ndo se limitam a propostas de legislagdo mas abrangem
todas as questdes relevantes para o BCE.

O papel consultivo do BCE assegura que este esta envolvido em toda a legislagao
comunitéria e nacional nos dominios das suas atribui¢des e que dé o seu parecer na
qualidade de organizagdo comunitaria independente dotada das suas proprias
competéncias exclusivas. Como mostra a lista de pareceres publicada no site do
BCE, estes cobrem um vasto leque de topicos.

2.5.5 Acompanhamento do cumprimento da proibicio de
financiamento monetario e de acesso privilegiado

Nos termos da alinea d) do artigo 237.° do Tratado CE, o BCE tem a fungao de
acompanhar o cumprimento das disposi¢des dos artigos 101.° e 102.° do Tratado e
dos Regulamentos (CE) n.* 3603/93* e 3604/93* do Conselho. O artigo 101.° do
Tratado proibe a concessao de créditos sob a forma de descobertos ou sob qualquer
outra forma pelo BCE ou pelos BCN em beneficio de governos e instituigdes ou
organismos da Comunidade, bem como a compra directa de titulos de divida a essas
entidades; uma excepgao consiste na linha de crédito “Ways and Means” que o
governo do Reino Unido detém no Bank of England*. O artigo 102.° proibe
quaisquer medidas, ndo baseadas em consideragdes de ordem prudencial, que
possibilitem o acesso privilegiado as institui¢cdes financeiras por parte dos governos
e institui¢cdes ou organismos da Comunidade.

No contexto do BCE, o Conselho Geral tem a funcdo de acompanhar o
cumprimento destas disposi¢cdes dado que se aplicam aos bancos centrais de
todos os Estados-Membros da UE. A Comissdo Europeia acompanha o
cumprimento dos Estados-Membros.

2 Ver BCE (2004), Relatorio Anual 2003, Seccdo 4.1.

2 Regulamento (CE) n.° 3603/93 do Conselho, de 13 de Dezembro de 1993, que especifica as
defini¢des necessarias a aplicagdo das proibi¢des enunciadas no artigo 104.° e no n.° 1 do artigo
104.°-B do Tratado (JO L 332 de 31.12.1993, p. 1).

» Regulamento (CE) n.° 3604/93 do Conselho, de 13 de Dezembro de 1993, que especifica as
definigdes com vista a aplicagdo da proibigdo de acesso privilegiado enunciada no artigo 104.°-A do
Tratado (JO L 332 de 31.12.1993, p. 4).

» Paragrafo 11 do Protocolo relativo a certas disposigdes relacionadas com o Reino Unido da Gra-
-Bretanha e Irlanda do Norte.

73



O BCE acompanha igualmente a compra, pelos bancos centrais da UE, no mercado
secundario de titulos de divida emitidos quer pelo sector publico nacional quer
pelo sector publico de outros Estados-Membros da UE. De acordo com o
Regulamento (CE) n.° 3603/93, a aquisicao de titulos de divida do sector publico no
mercado secundario ndo deve servir para iludir o objectivo visado no artigo 101.°
do Tratado, tornando-se assim uma forma de financiar indirectamente o sector
publico.

2.5.6 Desempenho de atribuicoes assumidas do IME

Dado que alguns Estados-Membros da UE nao participam na Terceira Fase da UEM
(ver Secgdo 1.2.2), algumas atribui¢cdes do IME devem ser ainda desempenhadas. No
seguimento da liquidagdo do IME, o n.° 2 do artigo 123.° do Tratado CE e o artigo 44.°
dos Estatutos do SEBC cometeram estas atribuigdes transitorias ao BCE.

As duas principais atribui¢des que o BCE assumiu do IME sdo:

* promover a cooperagdo entre o Eurosistema e os BCN ndo pertencentes a area do
euro;

« tratar dos preparativos necessarios a integracdo dos BCN dos novos Estados-Membros
no SEBC e a uma futura adesdo ao Eurosistema dos BCN ndo pertencentes a area do
euro.

A adesdo de dez novos Estados-Membros a Unido Europeia em 1 de Maio de 2004 e
a perspectiva de um novo alargamento da UE no futuro ddo uma nova dimensao as
atribuigdes assumidas do IME. Embora os novos Estados-Membros apenas adoptem o
euro numa fase posterior, isto ¢, quando cumprirem as condi¢des necessarias, 0s seus
BCN tornaram-se membros ex officio do SEBC. No que respeita ao recente
alargamento da UE, o BCE preparou a integragao no SEBC dos dez novos BCN
durante os ultimos anos e, em termos prospectivos, estd agora a considerar as
implicagdes da futura integracdo destes paises no Eurosistema.

Também nos termos do n.° 2 do artigo 123.° do Tratado CE e de acordo com o artigo
9.° do Regulamento (CE) n.° 332/2002* do Conselho, o BCE gere as operagdes activas
e passivas efectuadas pela Comunidade Europeia ao abrigo do mecanismo de apoio
financeiro a médio prazo*. O mecanismo tem por base o artigo 119.° do Tratado, que
confere, entre outros aspectos, apoio aos Estados-Membros ndo pertencentes a area do
euro no caso de dificuldades sérias relativamente a sua balanga de pagamentos. As
receitas destas operagdes apenas podem ser transferidas para os bancos centrais dos
Estados-Membros beneficiarios. Actualmente, o mecanismo nao ¢ utilizado.

» Regulamento (CE) n.° 332/2002 do Conselho, de 18 de Fevereiro de 2002, que estabelece um
mecanismo de apoio financeiro a médio prazo as balancas de pagamentos dos Estados-Membros
(JO L 53 de 23.2.2002, p. 1).

2 Decisao do BCE/2003/14, de 7 de Novembro de 2003, relativa a administracdo das operagdes
activas e passivas realizadas pela Comunidade Europeia ao abrigo do mecanismo de apoio
financeiro a médio prazo (JO L 297 de 15.11.2003, p. 35).
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3 AS POLITICAS DO BCE E AS ACTIVIDADES
DO EUROSISTEMA

3.1 CONDUGAO DA POLiTICA MONETARIA

O livro “A politica monetaria do BCE”, publicado pelo BCE, em Janeiro de 2004,
apresenta uma descri¢do pormenorizada da politica monetaria do BCE, incluindo os
seus fundamentos tedricos e execugdo pratica. O presente livro limita-se a tecer
consideragoes de base sobre esta fungao de politica.

3.1.1 Fundamentos teoricos

A capacidade da politica monetaria assegurar a estabilidade de precos a médio prazo
tem por base a dependéncia do sistema bancério da moeda emitida pelo banco central
(designada por “base monetaria”), a fim de:

i.  fazer face a procura de moeda em circulagao;
ii. compensar saldos interbancarios;

iii. responder as necessidades de reservas minimas que poderao ter de ser depositadas
no banco central.

Como o Eurosistema detém o monopolio de criagao da base monetaria, esta em posi¢ao
de exercer uma influéncia dominante sobre as condicdes e as taxas de juro do mercado
monetdrio. As alteragdes nas taxas do mercado monetario induzidas pelo banco central
accionam diversos mecanismos e iniciativas por parte dos agentes economicos, que
acabam por influenciar a evolugao das variaveis economicas, tais como o produto ou
os precos (ver Caixa 9). Este processo, que ¢ conhecido por “mecanismo de
transmissao da politica monetaria”, e que se encontra descrito em pormenor no livro
publicado pelo BCE, intitulado “A politica monetaria do BCE”, é complexo.
Considerando que envolvem diversos mecanismos ¢ iniciativas por parte dos agentes
econdmicos em varias fases, as iniciativas de politica monetaria demoram, em geral,
um periodo de tempo consideravel até afectarem a evolugao dos pregos. Além disso, a
dimensdo e a solidez dos diferentes efeitos podem variar, consoante a situagdo da
economia, o que torna dificil estimar o seu impacto preciso.

Porém, ¢ amplamente aceite entre economistas que uma variagdo da quantidade de
moeda na economia a longo prazo, ou seja, depois de terem funcionado todos os
ajustamentos na economia (tudo o resto igual), se reflecte numa variagao do nivel geral
dos pregos, ndo induzindo variagdes permanentes nas variaveis reais, tais como o
produto real ou o desemprego. A este respeito, € possivel afirmar que a inflacdo, em
ultima instancia, ¢ um fendémeno monetario. Com efeito, periodos prolongados de
inflagdo elevada estdo tipicamente associados a um elevado crescimento monetario.
Embora outros factores (tais como variagdes na procura agregada, alteragdes
tecnoldgicas ou variagdes nos pregos das matérias-primas) possam influenciar a

77



O mecanismo de transmissio da politica monetaria

O ponto de partida do processo de transmissao da politica monetaria sdo as alteragoes nas
taxas de juro do mercado monetario que o banco central pode desencadear através do
controlo que exerce sobre as condi¢cdes do mercado monetario. Por seu lado, as alteracdes
nas referidas taxas afectam outras taxas de juro, ainda que a diferentes niveis. Por exemplo,
as alteragdes nas taxas do mercado monetario t€m impacto sobre as taxas de juro fixadas
pelos bancos para os empréstimos e depositos de curto prazo. Além disso, as expectativas
de alteragoes futuras nas taxas de juro oficiais afectam as taxas de juro de mais longo prazo
do mercado, dado que estas reflectem expectativas da evolugao futura das taxas de juro de
curto prazo. Contudo, o impacto de alteragdes nas taxas do mercado monetario sobre as
taxas de juro a prazos muito longos (p. ex., taxas de rendibilidade das obrigagdes de divida
publica a dez anos, taxas activas de longo prazo dos bancos) é menos directo. Estas taxas
dependem, em larga medida, das expectativas do mercado para o crescimento a longo
prazo e das tendéncias de inflagdo na economia. Por outras palavras, as alteragdes nas taxas
oficiais do banco central, normalmente, ndo afectam estas taxas de mais longo prazo, a nao
ser que conduzam a uma alteracdo nas expectativas do mercado relativamente a tendéncias
econdmicas de longo prazo.

A politica monetaria, devido ao impacto que tem sobre as condigdes de financiamento na
economia — mas também devido ao seu impacto sobre as expectativas —, pode afectar
outras variaveis financeiras, como os pregos dos activos (p. ex., os pre¢os nos mercados
bolsistas) e as taxas de cambio.

As alteragdes nas taxas de juro e nos precos dos activos financeiros afectam, por seu lado,
as decisdes de poupanga, despesa e investimento das familias e das empresas. Por exemplo,
tudo o resto constante, taxas de juro mais elevadas tendem a tornar menos atractivo para
as familias ou empresas contrair empréstimos, a fim de financiar o consumo ou o
investimento. Taxas de juro mais elevadas tornam mais atractivo para as familias poupar
os seus rendimentos correntes em vez de os gastar, dado que o rendimento das suas
poupancas ¢ aumentado. Além disso, as alteracdes nas taxas de juro oficiais podem
também afectar a oferta de crédito. Por exemplo, apos um aumento das taxas de juro, o
risco de alguns mutuarios nao conseguirem assegurar o pagamento dos seus empréstimos
pode aumentar para um nivel que leve os bancos a ndo conceder empréstimos a estes
mutuarios. Consequentemente, estes mutuarios, sejam eles familias ou empresas, véem-
-se forcados a adiar os seus planos de consumo ou investimento.

Por tltimo, as oscilagdes nos pregos dos activos podem afectar o consumo ¢ o investimento
através de efeitos sobre os rendimentos e a riqueza. Por exemplo, quando os pregos das
acgdes sobem, as familias que detém este tipo de titulos aumentam a sua riqueza, podendo
optar por aumentar o seu consumo. Pelo contrario, quando se registam quedas nos pregos
das ac¢des, as familias podem mesmo reduzir o consumo. Uma outra forma através da qual
os pregos dos activos podem ter impacto sobre a procura agregada ¢ através do valor da
garantia que permite aos mutuarios obter mais empréstimos e/ou reduzir os prémios de
risco exigidos pelos mutuantes/bancos. As decisdes de crédito sdo frequentemente
influenciadas, em larga medida, pelo montante das garantias. Se se registar uma queda no
valor das garantias, os empréstimos tornar-se-do mais dispendiosos, podendo
inclusivamente ser dificil obté-los, com uma consequente quebra na despesa.

Em consequéncia de alteragdes no consumo e no investimento, o nivel da procura interna
de bens e servicos relativamente a oferta interna ira sofrer alteragdes. Quando a procura
excede a oferta — tudo o resto constante — surgem pressdes ascendentes sobre os precos.
Além disso, as alteracdes na procura agregada podem traduzir-se em condi¢des mais
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O mecanismo de transmissio da politica monetaria
(continuacdo)

restritivas ou mais brandas nos mercados de trabalho e dos produtos intermédios, que
podem, por seu lado, afectar a fixagdo de pregos e salarios no respectivo mercado.

As variagOes na taxa de cambio irdo normalmente afectar a inflagdo de trés maneiras:
primeiro, os movimentos cambiais podem afectar directamente o preco interno dos bens
importados. Se ha uma apreciagio da taxa de cambio, o prego dos bens importados tende
a cair, contribuindo assim para reduzir directamente a inflagao, na medida em que estes
produtos sdo directamente utilizados no consumo. Segundo, se estas importagdes sao
utilizadas como factores do processo de produgao, os precos mais baixos dos factores de
producdo podem, com o tempo, transmitir-se a pregos mais baixos para os bens finais.
Terceiro, a evolugao da taxa de cAmbio pode também ter efeito através do seu impacto na
competitividade dos bens produzidos internamente nos mercados internacionais. Se uma
apreciagao da taxa de cambio torna os bens produzidos internamente menos competitivos
nos mercados internacionais, isso tende a condicionar a procura externa, reduzindo assim
a pressdo da procura global na economia. Tudo o resto constante, uma apreciagao da taxa
de cambio tendera a reduzir pressdes inflacionistas. A importancia destes efeitos cambiais
dependera do grau de abertura da economia ao comércio internacional. O canal de taxa
de cambio da transmissdo da politica monetaria é menos importante para uma area
monetaria ampla e relativamente fechada como a area do euro do que para uma pequena
economia aberta. E claro que os pregos dos activos financeiros dependem de muitos
outros factores para além da politica monetaria, sendo as alteracdes na taxa de cambio
também frequentemente dominadas por estes factores.

Outros canais através dos quais a politica monetaria pode influenciar a evolugdo dos pregos
funcionam sobretudo influenciando as expectativas de mais longo prazo do sector privado.
Se um banco central goza de um elevado grau de credibilidade na prossecug@o do seu
objectivo, a politica monetaria pode exercer uma influéncia directa determinante sobre a
evolugao dos pregos, ao orientar as expectativas dos agentes econémicos quanto a inflagao
no futuro, influenciando deste modo o seu comportamento de fixacao de salarios e pregos.
Neste contexto, € crucial a credibilidade de um banco central na manutengdo da estabilidade
de pregos de forma duradoura. As expectativas de inflagdo s6 se manterdo firmemente
ancoradas a estabilidade de pregos se os agentes econdmicos acreditarem na capacidade do
banco central de manter a estabilidade de pregos e no seu empenho nesta missao. Tal, por
seu lado, influenciara a fixagdo de salarios e de pregos na economia, dado que, numa
conjuntura de estabilidade de precos, os responsaveis por esta fixagao nao terdo de ajustar
os seus pregos no sentido ascendente por receio de uma inflagdo mais elevada no futuro.
Neste sentido, a credibilidade facilita a missao da politica monetaria.

Fonte: BCE (2004), 4 politica monetaria do BCE, pp. 46-49.

evolugdo dos precos em horizontes mais curtos, a prazo, os seus efeitos podem ser de
certa forma compensados por algum ajustamento no stock de moeda. Neste sentido, as
tendéncias a mais longo prazo dos pregos ou da inflagdo podem ser controladas pelos
bancos centrais.

O mecanismo de transmissao da politica monetaria ¢ portanto uma rede complexa de
interacgdes economicas € os bancos centrais sdo confrontados com desfasamentos
longos, variaveis e incertos na condugdo da politica monetaria. O BCE pode até
enfrentar maior incerteza do que muitos dos restantes bancos centrais, uma vez que ¢
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responsavel por uma drea monetaria multinacional estabelecida apenas em 1999. Além
disso, as mudangas institucionais e comportamentais apés a introdugao da moeda
unica poderdo ter alterado o relacionamento entre diversas variaveis economicas. Com
a disponibilizagdo progressiva de mais informagdo e de resultados de investigacdo,
desenvolveu-se uma compreensdo mais pormenorizada da transmissao da politica
monetaria na area do euro. Todavia, s30 necessarios mais progressos.

3.1.2 A estratégia de politica monetaria do BCE

O primeiro elemento da estratégia de politica monetaria do BCE ¢ uma defini¢do
quantitativa da estabilidade de pregos. Além disso, a estratégia fornece um enquadramento
que garante que o Conselho do BCE avalia toda a informacdo e analise relevantes
necessdrias para a tomada de decisdes de politica monetaria de forma prospectiva.

Abordagem quantitativa a estabilidade de pregos

O Tratado, embora estabelega claramente a manutengdo da estabilidade de precos
como o objectivo primordial do BCE, ndo define de forma concreta o significado de
“estabilidade de pregos”.

Face a isto, o Conselho do BCE anunciou, em Outubro de 1998, uma definigdo
quantitativa de estabilidade de pregos. Foram trés as principais razdes para a escolha
de uma abordagem quantitativa:

1. A defini¢do contribui para tornar a politica monetaria mais transparente.

2. Uma definig¢do quantitativa fornece um ponto de referéncia em relagdo ao qual o
publico pode responsabilizar o BCE. Uma vez que podem ser identificados desvios
da evolugdo dos pregos face a estabilidade de pregos, o BCE tera de explicar estes
desvios e esclarecer de que forma pretende restabelecer a estabilidade de pregcos num
periodo de tempo aceitavel.

3. A defini¢do destina-se a dar uma orientagdo as expectativas quanto a evolugdo
futura dos pregos, fomentando assim a credibilidade e aumentando a eficicia da
politica monetaria do BCE. O compromisso primordial do BCE de manter a
estabilidade de pregos devera dar razdes aos mercados financeiros e ao publico para
esperar que, a médio prazo, a inflagdo se situe dentro do intervalo considerado
compativel com a estabilidade de pregos. Esta estabilizacdo das expectativas de
inflagdo de mais longo prazo devera ajudar a impedir que as empresas, organizagdes
sindicais e agentes individuais envolvidos no processo de fixa¢do de saldrios e
precos incorporem nas suas decisdes taxas de inflagdo mais elevadas, o que, por seu
lado, dificultaria a manutengdo da estabilidade de precos.

Definicdo de estabilidade de pregos do BCE
Em Outubro de 1998, o Conselho do BCE definiu estabilidade de pregos como um
“aumento homélogo inferior a 2% do Indice Harmonizado de Precos no Consumidor

(IHPC) para a area do euro”, acrescentando que a estabilidade de pregos “deveria ser
mantida a médio prazo”. O Conselho do BCE confirmou esta definicdo em Maio de
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2003, apos uma avaliacdo rigorosa da estratégia de politica monetaria do BCE. Nessa
ocasido, o Conselho do BCE esclareceu que, “a fim de alcangar a estabilidade de pregos,
visa manter a taxa de inflagdo num nivel inferior mas proximo de 2% no médio prazo”.

A referéncia ao “IHPC para a drea do euro” indica dois aspectos: primeiro, que o
objectivo da politica monetaria do BCE ¢ a estabilidade de precgos no conjunto da area
do euro e segundo, que reflecte a incidéncia habitual por parte do publico nos precos
no consumidor. O IHPC ¢ o indice que mais se aproxima das variagdes que se verificam
ao longo do tempo nos precos de um cabaz representativo de bens de consumo e de
servigos adquiridos pelos particulares na area do euro.

A frase “inferior a 2% estabelece um claro limite maximo para a taxa de inflagao
medida pelo IHPC que € consistente com a estabilidade de pregos a médio prazo.
Simultaneamente, tendo como objectivo taxas de inflagdo baixas positivas “proximas
de 2%, € possivel proporcionar “uma margem adequada a fim de evitar os riscos da
deflagdo™" (ver Caixa 10). Além disso, sdo tomadas em consideracao a possivel
presenca de um enviesamento de medida no IHPC, bem como as implicagdes dos
diferenciais de inflagdo de natureza estrutural na area do euro.

Por tultimo, o termo “a médio prazo” reflecte o consenso de que a politica monetaria
nao pode procurar ajustar a evolug@o dos pregos ou da inflagdo em horizontes curtos
de algumas semanas ou meses. As alteragdes na politica monetdria apenas afectam os
precos com um desfasamento temporal, sendo a magnitude do impacto final incerta.
Tal implica que a politica monetdria ndo pode, a curto prazo, compensar todas as
perturbagdes ndo previstas no nivel dos pregos. E, portanto, inevitavel alguma
volatilidade de curto prazo na inflagdo.

Principios de base da estratégia de politica monetaria do BCE

O BCE influencia as condi¢des no mercado monetario e, por conseguinte, o nivel das
taxas de juro de curto prazo de tal forma que a estabilidade de pregos ¢ mantida mais
eficazmente a médio prazo através dos efeitos sobre o nivel dos precos resultante do
processo de transmissdo da politica monetaria. Fa-lo de acordo com a sua estratégia de
politica monetaria para assegurar uma abordagem consistente ¢ sistemdtica das
decisdes de politica monetaria ao longo do tempo. Essa consisténcia contribui para a
estabilizagdo das expectativas de inflacdo e para reforgar a credibilidade do BCE.

Considerando os desfasamentos no processo de transmissao, as alteragdes de politica
monetaria introduzidas numa determinada data apenas afectam o nivel dos pregos
decorridos varios meses ou mesmo anos. Isto significa que os bancos centrais deverdo
determinar qual a orientagdo de politica monetaria a seguir no presente, de forma a
manter a estabilidade de pregos no futuro. Neste sentido, a politica monetaria devera
ser também prospectiva.

Além disso, como os desfasamentos no processo de transmissao tornam impossivel a
politica monetaria compensar, a curto prazo, choques nao previstos no nivel dos pregos
(por exemplo, causados por variagdes nos pregos das matérias-primas internacionais),

' Ver BCE (2004), 4 politica monetaria do BCE, p. 56.
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Porqué a manutenc¢do de uma taxa de inflacdo positiva
baixa?

E importante evitar a deflagdo porque esta implica custos para a economia idénticos aos
da inflagdo. Além disso, quando ocorre, a deflagdo pode enraizar-se, uma vez que as taxas
de juro nominais nao podem cair abaixo de zero.

* A manuteng@o de uma taxa de inflagdo positiva baixa reduz a probabilidade das taxas de
juro nominais se aproximarem do seu nivel minimo de zero. Se as taxas de juro nominais
atingissem zero, a incerteza quanto a eficacia da politica monetaria iria certamente
aumentar. Se isso coincidisse com uma forte queda da procura, uma tal situagdo poderia
dificultar a capacidade dos bancos centrais restabelecerem a estabilidade de pregos,
utilizando o instrumento de taxa de juro. Situagoes desta natureza sao raras e, mesmo que
viessem a ocorrer, seria ainda possivel adoptar varias medidas de politica monetaria com
taxas de juro nominais zero. Foram propostas diferentes solugdes plausiveis para escapar
a armadilha da liquidez. Apesar disso, ¢ melhor prevenir do que remediar e uma margem
de seguranga para taxas de inflagao acima de zero contribui para evitar a necessidade de
testar na pratica a eficacia destas politicas alternativas.

A fim de calibrar a margem de seguranga para as taxas de inflacdo, o BCE teve em
considerag@o estudos que tentaram avaliar a probabilidade de taxas de juro nominais
atingirem o limite minimo de zero para varios niveis do objectivo de inflagdo. Os resultados
nesta area diferem em certa medida, dado que dependem de varios pressupostos especificos.
Porém, os estudos disponiveis indicam que a probabilidade diminui drasticamente quando
0 banco central tem como objectivo uma taxa de inflagdo acima de 1%.

* A segunda razdo para um objectivo de inflagdo positiva baixa reside no facto de as
estatisticas de inflacdo poderem ficar sujeitas a um erro de medicdo positivo. Este erro
implicaria que a inflagdo zero significaria, de facto, uma descida no nivel de pregos. No
caso especifico do IHPC, a estimagdo precisa de um tal enviesamento de medida
continua rodeada de incerteza. Porém, tomando em consideragdo os continuos
melhoramentos introduzidos pelo Eurostat no indice, ¢ provavel que o enviesamento seja
menor e continue a descer no futuro.

* A terceira razdo para um objectivo de inflagdo positiva baixa esta relacionada com a
possivel presencga de diferenciais sustentados de inflagdo na area do euro. Em principio,
os diferenciais de inflag@o entre as regides sdo uma caracteristica normal de qualquer
unido monetaria e sdo parte integrante do mecanismo de ajustamento que resulta de
desenvolvimentos econdmicos divergentes entre as regidoes que formam a area onde a
unido monetaria foi estabelecida. Contudo, a politica monetdria Unica apenas pode
influenciar o nivel dos precos no conjunto da area do euro; ndo pode fazer face a
diferenciais de inflagdo, da mesma forma que a politica monetaria num dado pais ndo
pode reduzir diferenciais de inflagdo entre regides ou cidades.

Os diferenciais de inflagdo devidos a factores transitorios levantam poucas preocupacdes
a nivel econémico, constituindo motivo de maior preocupagao os diferenciais de inflagao
estruturais resultantes da convergéncia real incompleta entre regides, nomeadamente,
diferengas iniciais nos niveis de rendimento e o processo em curso de aproximagao dos
niveis de vida. O seu aparecimento podera potencialmente criar problemas econdmicos em
paises ou regides com inflagdo abaixo da média, em particular se uma rigidez nominal em
sentido descendente impedir os ajustamentos necessarios dos precos relativos,
prejudicando assim a eficiente afectagdo de recursos.
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Porqué a manutenc¢do de uma taxa de inflacdo positiva
baixa? (continuacio)

Tem sido argumentado que a politica monetaria do BCE deveria ter como objectivo uma
taxa de inflagdo a médio prazo para a area do euro suficientemente elevada para evitar que
as regides com taxas de inflagdo estruturalmente mais baixas fossem confrontadas com os
custos de uma eventual rigidez nominal em sentido descendente ou registassem periodos
de deflagao prolongada. Os estudos disponiveis confirmam que uma taxa de inflagdo
inferior a, mas proximo de, 2% para a area do euro proporciona uma margem suficiente
para este objectivo.

¢ inevitavel alguma volatilidade de curto prazo nas taxas de inflagdo. Mais, devido a
complexidade do processo de transmissdo, existe sempre um consideravel elemento de
incerteza em torno dos efeitos da politica monetaria. Por estas razdes, ¢ importante uma
orientagdo a médio prazo da politica monetaria, consistente com a afirmagao do BCE
de que “a estabilidade de pregos devera ser mantida a médio prazo” e que evite um
activismo excessivo € a introdugdo de volatilidade desnecesséria (e possivelmente
auto-sustentada) na economia real.

Por ultimo, o BCE esta sujeito a incerteza consideravel no que diz respeito a fiabilidade
dos indicadores econdmicos, a estrutura da economia da area do euro € a0 mecanismo
de transmissao da politica monetdria Uinica, em particular durante os primeiros anos da
UEM. Todavia, todos os bancos centrais enfrentam um elevado grau de incerteza — que
ndo atinge unicamente o BCE — devendo, portanto, uma politica monetaria bem
sucedida ser bem fundamentada, considerando toda a informagdo relevante, ndo
podendo assentar num modelo tnico da economia.

Abordagem de dois pilares da estratégia de politica monetaria do BCE

O Conselho do BCE chegou a acordo quanto aos principais elementos da sua estratégia
de politica monetaria em Outubro de 1998. A estratégia foi confirmada e clarificada
em Maio de 2003, apds uma analise rigorosa de todos os aspectos relevantes.

Para além da definigdo de estabilidade de pregos, o BCE utiliza duas perspectivas
analiticas (referidas como os dois “pilares”) como base para a sua abordagem a
organizagdo, apreciagdo e verificagdo cruzada das informagdes relevantes para a
avaliagdo dos riscos para a estabilidade de pregos:

* A primeira perspectiva destina-se a avaliar as determinantes de curto a médio prazo
da evolugao dos precos, com especial incidéncia sobre a actividade real e as condigdes
financeiras da economia (analise econémica).

* A segunda perspectiva (analise monetdria) funciona principalmente como
instrumento para a verificagao cruzada, numa perspectiva de médio a longo prazo, dos
sinais da analise economica.

A abordagem dos dois pilares (ver Caixa 11) assegura que ¢ prestada a atengdo

adequada as diferentes perspectivas, de forma a permitir a realizagdo de uma avaliagao
geral dos riscos para a estabilidade de pregos. A abordagem diversificada da
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Os dois pilares da estratégia de politica monetaria do
BCE

Os dois pilares da estratégia de politica monetaria do BCE sdo a andlise econémica ¢ a
analise monetaria.

Analise economica

A analise econdmica incide na avaliagdo da evolugao economica e financeira corrente €
dos riscos de curto a médio prazo implicitos para a estabilidade de precos. Analisa todos
os factores que sdo uteis na avaliagdo da dindmica da actividade real e a evolugao provavel
dos precos em termos da interacgao entre a oferta e a procura nos mercados de bens, de
servigos e de trabalho. A analise econémica também presta a devida atengdo a necessidade
de identificar a natureza dos choques que atingem a economia, os seus efeitos sobre o
comportamento dos pregos ¢ dos custos e as perspectivas da sua propagacdo de curto a
médio prazo. O Conselho do BCE, para tomar as decisdes adequadas, devera ter um
conhecimento abrangente da situacdo econdmica vigente e estar consciente da natureza e
da magnitude especificas das perturbacdes econdomicas que ameagam a estabilidade de
precos.

O BCE analisa regularmente a evolug@o das condigdes globais do produto, da procura e
do mercado de trabalho, um vasto conjunto de indicadores de pregos e custos, a politica
orgamental e a balanga de pagamentos da area do euro. A evolug@o dos indicadores do
mercado financeiro e dos precos dos activos também ¢ acompanhada de perto. Os
movimentos nos precos dos activos podem afectar a evolugao dos precos através de efeitos
no rendimento e na riqueza. Por exemplo, a medida que os pregos das ac¢des sobem, as
familias que detém acg¢des aumentam a sua riqueza e podem decidir gastar mais em
consumo. Tal contribui para a procura por parte dos consumidores ¢ pode fomentar
pressdes inflacionistas internas. Ao invés, se 0s pregos das acgdes descem, as familias
podem reduzir o consumo.

Os pregos dos activos e os rendimentos financeiros podem também ser utilizados para
extrair informagao sobre as expectativas dos mercados financeiros, incluindo a evolugao
dos pregos esperada no futuro. Por exemplo, os participantes no mercado financeiro
quando compram ou vendem obrigagdes expressam, implicitamente, as suas expectativas
acerca da evolugao no futuro das taxas de juro e dos precos. O BCE, utilizando varias
técnicas, pode analisar os pregos financeiros para extrair as expectativas implicitas dos
mercados acerca da evolugdo no futuro.

A evolugdo da taxa de cambio ¢ também cuidadosamente avaliada devido as suas
implicagdes para a estabilidade de precos. Os movimentos da taxa de cdmbio t€m efeito
directo sobre a evolugdo dos precos através do seu impacto sobre os precos das
importagdes. As variagdes na taxa de cdmbio podem também alterar a competitividade nos
mercados internacionais dos pregos dos bens produzidos internamente, influenciando,
assim, as condigdes da procura e, potencialmente, as perspectivas acerca dos pregos. Se
esses efeitos da taxa de cambio alteram as expectativas e o comportamento dos formadores
de precos e saldrios, podem existir potencialmente efeitos de segunda ordem.

As projecgoes macroeconomicas elaboradas por especialistas do Eurosistema, que sdo
preparadas duas vezes por ano pelos especialistas do BCE e dos BCN, desempenham um
papel importante na analise econdmica. O Conselho do BCE avalia-as em conjunto com
muitas outras informagdes e formas de analise organizadas no quadro dos dois pilares;
mas, ndo assume responsabilidade pelas projecgdes. As projeccdes publicadas resultam de
um cenario baseado num conjunto de pressupostos técnicos, incluindo o pressuposto de
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Os dois pilares da estratégia de politica monetaria do
BCE (continuacdo)

que as taxas de juro de curto prazo se mantém inalteradas. Face ao exposto, as projecgoes
representam um cendrio que dificilmente se concretizard, uma vez que a politica monetaria
actuara sempre no sentido de fazer face a quaisquer ameagas para a estabilidade de pregos.

Por conseguinte, as projec¢des macroecondmicas da inflagao preparadas por especialistas
do Eurosistema em nenhuma circunstancia devem ser vistas como questionando o
compromisso do Conselho do BCE de manter a estabilidade de pregos a médio prazo. Os
formadores de pregos e saldrios, bem como as empresas e as familias, devem confiar na
defini¢do quantitativa de estabilidade de precos do BCE como a “melhor previsdo” da
evolugao dos pregos a médio prazo.

Analise monetaria

A analise monetaria do BCE baseia-se no facto de que o crescimento monetario ¢ a
inflagdo se encontram estreitamente relacionados a médio e longo prazo. Assim, a
atribui¢do de um papel proeminente a moeda suporta a orientagdo a médio prazo da
estratégia de politica monetaria do BCE. Na verdade, ao tomar decisoes de politica ndo
s0 na base das indicagdes a curto e médio prazo resultantes da analise econdmica, mas
também com base em consideragdes relativas a moeda e a liquidez, o BCE pode ver para
além do impacto transitério dos varios choques e abster-se de optar por uma via
excessivamente activista.

Para sinalizar o seu compromisso para com a analise monetaria e dar uma referéncia para
a avaliagdo da evolugdo monetaria, o BCE anunciou um valor de referéncia para o
crescimento do agregado monetario largo M3. Este valor de referéncia refere-se a uma taxa
de crescimento do M3, que ¢é considerada compativel com a estabilidade de precos a médio
prazo. Em Dezembro de 1998, o Conselho do BCE fixou este valor de referéncia em 4%
por ano e confirmou-o nas analises seguintes. O valor de referéncia baseia-se na definicao
de estabilidade de precos e nos pressupostos a médio prazo do potencial de crescimento do
PIB real de 2-2)4% e numa redugéo da velocidade de circulagdo da moeda entre /5% e 1%.

O valor de referéncia ndo ¢ um objectivo monetario, mas uma referéncia para a analise do
conteudo informativo da evolugao monetaria na area do euro. Devido a natureza de médio
a longo prazo da perspectiva monetdria, ndo existe qualquer ligagdo directa entre a
evolugdo monetaria a curto prazo e as decisdes de politica monetaria. Por conseguinte, a
politica monetaria ndo reage de forma mecanica a desvios do crescimento do M3 em
relagdo ao valor de referéncia.

A analise monetaria do BCE nao se encontra limitada a avaliagao do crescimento do M3
em relagdo ao seu valor de referéncia. Muitas outras variaveis monetarias e financeiras
sdo analisadas de perto, numa base regular. Por exemplo, ¢ estudada a evolugao das
componentes do M3 (como a circulagao monetaria e os depdsitos a prazo), pois pode dar
uma visao mais aprofundada das variagdes globais no M3. Neste particular, os agregados
mais estreitos, tais como o M1, podem conter algumas informagdes sobre a actividade
real. De igual modo, as variagdes no crédito concedido ao sector privado podem dar
informagao acerca das condi¢des financeiras e, através do balango das instituigoes
financeiras monetarias (IFM), podem fornecer informagdo adicional sobre a moeda.
Essa analise contribui para possibilitar quer uma visao mais aprofundada do
comportamento do M3 em relagdo ao valor de referéncia quer um quadro global das
condigdes de liquidez da economia e das suas consequéncias em termos de riscos para
a estabilidade de pregos.
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A estratégia de politica monetaria do BCE orientada
para a estabilidade
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CONJUNTO COMPLETO DE INFORMACAO |

verifica¢do cruzada

Fonte: BCE (2004), 4 politica monetdria do BCE, p. 71.

interpretacdo das condigdes econdmicas reduz o risco de erro de politica causado por
excesso de confianga num unico indicador, previsao ou modelo.

3.1.3 Operagoes de politica monetaria

De acordo com a sua estratégia de politica monetaria, o BCE orienta as taxas de juro
de curto prazo do mercado monetario sinalizando a orientagdo da sua politica monetéria
e gerindo a situagdo de liquidez no mercado monetario. Além de sinalizar as taxas de
juro por meio da gestdo de liquidez, o BCE pode também sinalizar a orientagao da sua
politica monetaria ao mercado monetario através de alteragdes das condigdes em que
o Eurosistema est4 disposto a efectuar transac¢oes com o mercado monetario.

Nas operagdes do Eurosistema, o BCE tem também como objectivo assegurar o
funcionamento regular do mercado monetario e contribuir para que os bancos satisfacam
as suas necessidades de liquidez de forma harmoniosa e bem organizada. Tal ¢ conseguido
através da concessdo de refinanciamentos regulares aos bancos e de facilidades que lhes
permitam cumprir os saldos em fim de dia e atenuar as flutuagdes de liquidez transitorias.

O quadro operacional do Eurosistema tem por base as disposi¢des previstas nos
Estatutos do SEBC. Foi concebido de acordo com o artigo 105.° do Tratado UE, nos
termos do qual o Eurosistema “[...] actuard de acordo com o principio de uma
economia de mercado aberto e de livre concorréncia, incentivando a reparti¢do eficaz
dos recursos [...]” e observando os seguintes principios:

« eficiéncia operacional, que permite que as decisdes de politica monetaria se

transmitam as taxas de juro de curto prazo do mercado monetario da forma mais
precisa e mais rapida possivel;
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* igualdade de tratamento das institui¢des financeiras, independentemente da sua
dimensao e da sua localizagdo na area do euro;

* execucao descentralizada das operagdes de politica monetaria do Eurosistema através
dos BCN;

« simplicidade, transparéncia, continuidade, seguranga e eficiéncia de custos.

Operacoes de politica monetaria do Eurosistema

Operagdes de Tipos de transacgdes Prazo Frequéncia Procedimento
olitica SN .
P z . Cedéncia de Absorc¢io de
monetiria - e
liquidez liquidez
Operacdes de mercado aberto
Operagoes Operagoes = Uma semana Semanal Leilao normal
principais de reversiveis
refinanciamento
Operagoes de Operagoes = Trés meses Mensal Leildo normal
refinanciamento reversiveis
de prazo
alargado
Operagoes Operagoes Operagoes Nao normalizado Nao regular Leildo rapido
ocasionais de reversiveis reversiveis Procedimentos
regularizagio Swaps Constitui¢do bilaterais
cambiais de depositos

a prazo fixo
Swaps cambiais

Compras Vendas = Nao regular Procedimentos
definitivas definitivas bilaterais
Operagdes Operagdes Emissdo de Normalizado/ Regular e Leildo normal
estruturais reversiveis certificados de nao ndo regular
de divida normalizado
Compras Vendas - Nao regular Procedimentos
definitivas definitivas bilaterais

Facilidades permanentes

Facilidade Operagdes - Overnight Acesso por iniciativa
permanente de reversiveis das contrapartes
cedéncia de

liquidez

Facilidade - Depositos Overnight Acesso por iniciativa
permanente de das contrapartes
depdsito

A simplicidade e a transparéncia asseguram que as intengdes subjacentes as operagdes
de politica monetaria sejam correctamente compreendidas. O objectivo do principio de
continuidade consiste em evitar grandes mudangas frequentes nos instrumentos e
procedimentos, de forma que os bancos centrais e as suas contrapartes possam recorrer
a sua experiéncia quando participam em operacdes de politica monetaria. O principio
da seguranga requer que os riscos financeiros e operacionais do Eurosistema se
mantenham minimos. Em particular, quaisquer empréstimos concedidos a institui¢des
de crédito deverao ser garantidos, nos termos do artigo 18.° dos Estatutos do SEBC. A
eficiéncia de custos significa a manutengdo dos custos operacionais num nivel baixo
quer para o Eurosistema quer para as respectivas contrapartes.

As operacdes de mercado aberto (ver Caixa 12) constituem o grupo mais importante
de operagdes de politica monetaria. Sdo geralmente realizadas pelos BCN, por
iniciativa do BCE, normalmente no mercado monetario, ou seja, o mercado no qual a
maturidade das transacgdes ¢ geralmente inferior a um ano. As operagdes de mercado
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Operacdoes de mercado aberto e facilidades permanentes

As operagdes de mercado aberto do Eurosistema podem dividir-se nas quatro categorias
que se seguem, de acordo com o seu objectivo, frequéncia e procedimentos adoptados:

- operagdes principais de refinanciamento;
- operacdes de refinanciamento de prazo alargado;
- operagdes ocasionais de regularizagdo;

- operagdes estruturais.

Operagdes principais de refinanciamento

As operagdes principais de refinanciamento sdo as operagoes de mercado aberto mais
importantes e representam o principal instrumento de politica monetaria do Eurosistema.
Proporcionam o maior volume de liquidez ao sistema bancério e desempenham um papel
crucial para efeitos de orientar as taxas de juro, gerir a situagdo de liquidez no mercado e
sinalizar a orientagao da politica monetaria.

As operagdes principais de refinanciamento sao realizadas com uma frequéncia semanal
e um prazo de uma semana’. Sdo realizadas através de leildes normais, um tipo de leildo
realizado de acordo com um calendério pré-anunciado e efectuado num prazo de 24
horas, contado desde o antincio do leildo até a comunicacdo dos resultados. Todas as
contrapartes que cumpram os critérios gerais de elegibilidade podem participar nestas
operagdes. Em principio, todas as instituigdes de crédito localizadas na area do euro sdo
potencialmente contrapartes elegiveis do Eurosistema.

Operagdoes de refinanciamento de prazo alargado
Além das operagdes principais de refinanciamento semanais, o Eurosistema realiza também
operagdes de refinanciamento de prazo alargado mensais com prazo de trés meses.

Estas operagoes destinam-se a ceder liquidez a mais longo prazo ao sistema bancario, o
que evita que toda a liquidez no mercado monetario tenha de ser renovada todas as
semanas. Tal como as operacgdes principais de refinanciamento, as operacdes de
refinanciamento de prazo alargado sdo executadas através de leildes normais, de forma
descentralizada, podendo nelas participar todas as contrapartes que preencham os critérios
gerais de elegibilidade.

Operagdes ocasionais de regularizagao

O Eurosistema pode também realizar operagdes de mercado aberto numa base ad hoc, ou
seja, operagdes ocasionais de regularizag@o. Estas operacdes podem ser de absorcdo de
liquidez ou de cedéncia de liquidez. Destinam-se a gerir a situacao de liquidez e a orientar
as taxas de juro no mercado monetario, em especial para amortizar os efeitos produzidos
sobre estas por flutuagdes inesperadas da liquidez no mercado monetario.

Tendo em vista este objectivo, as operagdes ocasionais de regularizagdo sdo normalmente
realizadas através de leildes rapidos. Estes sdo executados no prazo de uma hora,
contado a partir do seu anuncio até a comunicacdo dos resultados da colocacdo. Por
motivos operacionais, apenas um numero limitado de contrapartes seleccionadas pode
participar nas operagdes ocasionais de regularizacao. Estas operagdes também podem ser
realizadas através de procedimentos bilaterais, nos quais o Eurosistema realiza uma
transac¢do com uma ou algumas contrapartes sem recorrer a leildes.

2

> Em Margo de 2004, o prazo foi reduzido de duas para uma semana.
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Operacées de mercado aberto e facilidades permanentes
(continuacdo)

As operagdes ocasionais de regularizagdo sao normalmente realizadas de forma descentralizada
pelos BCN, embora o Conselho do BCE possa decidir, em circunstancias excepcionais, que
as operagdes ocasionais de regularizagdo bilaterais sejam realizadas pelo BCE.

Operagdes estruturais

O quadro operacional também possibilita ao Eurosistema realizar “operagdes estruturais”.
Estas operagdes procuram ajustar a posicao estrutural de liquidez do Eurosistema face ao
sistema bancario, ou seja, o montante de liquidez no mercado a mais longo prazo. Estas
operagdes podem ser realizadas sob a forma de operagdes reversiveis, de transac¢des
definitivas ou da emissdo de certificados de divida. Até a data, o Eurosistema ndo teve
ainda necessidade de realizar qualquer operagdo com vista a ajustar a posigao estrutural
de liquidez do sistema bancario.

Facilidades permanentes

A facilidade permanente de cedéncia de liquidez consiste na concessao de empréstimos pelo
prazo overnight pelos bancos centrais contra activos elegiveis a uma taxa de juro previamente
fixada. A taxa de juro destes empréstimos pelo prazo overnight €, em geral, substancialmente
mais elevada do que a taxa de mercado correspondente. Como resultado, as instituigdes de
crédito apenas utilizam a facilidade permanente de cedéncia de liquidez, a fim de obter fundos
como ultimo recurso. Dado que o acesso a facilidade permanente de cedéncia de liquidez é
apenas limitado pelo montante da garantia disponivel, a taxa de juro da facilidade proporciona
normalmente um limite maximo para a taxa de juro overnight no mercado monetario.

A facilidade permanente de depdsito, pelo contrario, permite aos bancos efectuar depositos
pelo prazo overnight junto do banco central a uma taxa de juro pré-determinada. A taxa
de juro destes empréstimos pelo prazo overnight é, em geral, substancialmente inferior a
taxa de mercado correspondente. Assim, as contrapartes apenas efectuam depositos pelo
prazo overnight junto do Eurosistema se ndo puderem utilizar os seus fundos de qualquer
outro modo. Da mesma forma que a taxa de juro da facilidade permanente de cedéncia de
liquidez estabelece um limite maximo, a taxa de juro da facilidade permanente de depdsito
estabelece um limite minimo para a taxa de juro overnight do mercado monetario.

O incentivo para que os bancos utilizem as facilidades permanentes ¢ significativamente
reduzido devido as taxas que lhes sdo aplicaveis. Assim, a utilizagdo média didria das
facilidades permanentes é, em geral, limitada, situando-se abaixo de €1 000 milhdes,
revelando que o seu unico objectivo ¢ a cedéncia ¢ a absorg¢do de liquidez em
circunstancias excepcionais.

aberto desempenham um papel importante na orientagdo das taxas de juro, na
sinalizacdo da orientagdo da politica monetaria e na gestao da situagdo de liquidez no
mercado monetario.

As facilidades permanentes (ver Caixa 12) — facilidade permanente de cedéncia de
liquidez e facilidade permanente de deposito — sdo disponibilizadas as contrapartes do
Eurosistema, por iniciativa destas. Ao estabelecer as taxas das facilidades permanentes,
0 BCE determina o corredor dentro do qual podera flutuar a taxa de juro overnight do
mercado monetario.
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O quadro operacional é complementado pelo sistema de reservas minimas a deter
pelas institui¢des de crédito junto dos BCN (ver Caixa 13). A fung@o primordial do
sistema de reservas minimas consiste em contribuir para a estabilizagdo das taxas de
juro do mercado monetario e alargar a escassez estrutural de liquidez do sistema
bancario, aumentando a procura de refinanciamento do banco central.

Reservas minimas

O BCE exige que as institui¢des de crédito mantenham depositos obrigatorios em contas
abertas nos BCN: as chamadas reservas “minimas” ou “obrigatorias”. O montante de
reservas minimas que cada instituigao é obrigada a manter ¢ determinado pelo produto da
sua base de incidéncia pelo racio de reserva.

A base de incidéncia de uma instituicdo ¢ definida em relagao as responsabilidades de
curto prazo do respectivo balango. As responsabilidades para com outras instituicdes de
crédito incluidas na lista de instituigdes sujeitas ao regime de reservas minimas do
Eurosistema e as responsabilidades para com o BCE e para com os BCN néo sao incluidas
na base de incidéncia.

A primeira fungdo primordial do regime de reservas minimas ¢ a estabiliza¢@o das taxas
de juro do mercado monetério. Esta fungdo ¢ desempenhada pela clausula de média. Esta
clausula significa que o cumprimento das reservas minimas por parte das instituigdes de
crédito é determinado com base na média de valores diarios das contas de reserva detidas
pelas contrapartes ao longo de um periodo de manutengao de reservas de cerca de um mes.
As instituigdes de crédito podem assim regularizar as flutuagdes de liquidez diaria (ou seja,
as decorrentes de flutuagdes na procura de notas), uma vez que os desequilibrios de
reservas transitorios podem ser compensados por desequilibrios de reserva opostos
gerados dentro do mesmo periodo de manutengao.

A clausula de média implica também que as instituigdes podem beneficiar da concessao
de empréstimos no mercado e registar um défice de reservas sempre que as taxas de prazos
mais curtos do mercado monetario ultrapassem as taxas esperadas para o resto do periodo
de manutencdo. No cenario oposto, as instituicdes podem contrair empréstimos no
mercado e registar um excedente de reservas. Este mecanismo estabiliza a taxa de juro
overnight durante o periodo de manutengao e torna desnecessaria a intervengao frequente
do banco central no mercado monetario.

Uma segunda fung¢do importante atribuida ao regime de reservas minimas € o aumento
da escassez estrutural de liquidez do sistema bancario. A necessidade de as institui¢des
de crédito deterem reservas nos BCN contribui para um aumento da procura de
refinanciamento do banco central, o que, por seu lado, torna mais facil para o BCE
orientar as taxas do mercado monetario através de operagdes regulares de cedéncia de
liquidez.

O regime de reservas minimas foi concebido de forma a ndo constituir um fardo para o
sistema bancario na area do euro e a ndo prejudicar a afectagdo eficiente de recursos. A
fim de alcangar estes objectivos, as reservas minimas detidas por instituigdes de crédito
sdo remuneradas a taxas muito proximo das taxas de juro de curto prazo do mercado
monetario. A taxa de remunerag@o corresponde a média, durante o periodo de manutencao,
da taxa marginal (ponderada de acordo com o numero de dias de calendario) das operagdes
principais de refinanciamento.
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3.2 OPERACOES EXTERNAS

No que respeita as operagdes externas do Eurosistema, o artigo 23.° dos Estatutos do
SEBC permite ao BCE e aos BCN:

« estabelecer relagdes com bancos centrais e instituigdes financeiras de paises terceiros
e, quando for caso disso, com organizagdes internacionais;

» comprar e vender, a vista e a prazo, todos os tipos de activos cambiais e metais
preciosos;

* gerir os activos que detém;

* efectuar todos os tipos de operagdes bancarias com paises terceiros e com
organizagdes internacionais, incluindo operagdes activas e passivas.

3.2.1 Operagdes cambiais

O mais importante tipo de operagdo cambial do Eurosistema ¢ a intervencdo nos
mercados cambiais. As operagdes de interveng@o sdo unicamente efectuadas através das
reservas externas detidas pelo BCE e podem ser realizadas em moedas de paises nao
pertencentes a Unido Europeia, por exemplo, o dolar dos EUA ou o iene japonés, no
contexto da politica cambial da 4rea do euro. Podem também ocorrer no contexto do
MTC II intra-comunitario.

Nos termos do n.° 2 do artigo 105.° do Tratado CE e do artigo 3.° dos Estatutos do
SEBC, as operagdes cambiais do Eurosistema devem ser “compativeis com o disposto
no artigo 111.° do Tratado”. O artigo 111.° define o quadro institucional para a politica
cambial da area do euro.

Quadro institucional para a politica cambial da area do euro

Nos termos do n.° 2 do artigo 105.° do Tratado UE e do artigo 3.° dos Estatutos do
SEBC, as operagdes cambiais do Eurosistema devem ser compativeis com o disposto
no artigo 111.° do Tratado CE.

* De acordo com o disposto no n.° 1 do artigo 111.° do Tratado, o Conselho,
deliberando por unanimidade, pode celebrar acordos formais relativos a um sistema
de taxas de cambio do euro em relagdo as moedas nao pertencentes a UE.

* O n.°2 do artigo 111.° estabelece que, na falta de um tal sistema de taxas de cambio,
o Conselho, deliberando por maioria qualificada, pode formular orientacdes gerais
para uma politica de taxas de cambio.

Porém, ambas as medidas institucionais devem respeitar o objectivo primordial de
manutengdo da estabilidade de pregos e apenas podem ser iniciadas sob recomendacao
do BCE ou da Comissao Europeia, apds consulta do BCE. No caso de um sistema
cambial formal para o euro, o Conselho deve levar em linha de conta o parecer do BCE
“numa tentativa para chegar a um consenso compativel com o objectivo da
estabilidade dos pregos” (n.° 1 do artigo 111.° do Tratado).
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Até a data, ndo foi iniciado qualquer dos procedimentos acima referidos. Na reunido
que decorreu no Luxemburgo em 13 de Dezembro de 1997, o Conselho Europeu
salientou que a taxa de cambio do euro deveria ser encarada como o resultado da
evolucdo econdémica e das politicas econdémicas, e ndo como um objectivo
independente. Neste sentido, sublinhou que as orientagdes gerais para a politica
cambial da 4rea do euro seriam apenas elaboradas em circunstincias excepcionais
como, por exemplo, em caso de um claro desalinhamento. Estas orientagdes deverdo
respeitar sempre a independéncia do SEBC e ser consistentes com o objectivo
primordial do SEBC de manutencao da estabilidade de pregos.

Interveng¢ao em moedas nao pertencentes a UE

Na auséncia de acordos institucionais e de um objectivo cambial do BCE, ao longo dos
cinco primeiros anos da Unido Monetéria apenas em duas ocasides no Outono de 2000
ocorreram intervengdes no mercado cambial face a moedas ndo pertencentes a UE.
Depois de descer continuamente desde o final de 1998, a taxa de cAmbio do euro estava
a afastar-se cada vez mais dos fundamentos da area do euro, correndo o risco de gerar
desalinhamentos significativos. Por seu lado, tal poderia ter um impacto negativo sobre
a economia mundial e a estabilidade de precos na area do euro. Assim, em 22 de
Setembro de 2000, o BCE, juntamente com as autoridades monetarias dos Estados
Unidos, Japao, Reino Unido e Canada, iniciou uma intervengao concertada no mercado
cambial, tendo voltado a intervir no inicio de Novembro de 2000.

Mecanismo de taxas de cimbio Il

No inicio da Terceira Fase da UEM, foi adoptado um novo mecanismo de taxas de
cambio, o MTC II, que veio substituir o Sistema Monetario Europeu (SME). Este
sistema tinha desempenhado um papel fundamental na transi¢do para a UEM (ver
Secgdo 1.1.2), mas teve que ser ajustado a nova conjuntura criada pela UEM.

A semelhanga do seu antecessor, 0o MTC II € um acordo intergovernamental, com base
em dois documentos legais:

* Resolugdo do Conselho Europeu sobre a criagdo de um mecanismo de taxas de
cambio na terceira fase da Unido Economica e Monetaria, Amesterdao, 16 de Junho
de 19973,

» Acordo, de 1 de Setembro de 1998, entre o Banco Central Europeu e os bancos
centrais nacionais dos Estados-Membros ndo participantes na zona do euro, que
estabelece os procedimentos operacionais relativos ao MTC na terceira fase da Unido
Econdmica e Monetaria*, com a redac¢@o que lhe foi dada pelo Acordo, de 14 de
Setembro de 2000°.

O objectivo do MTC II consiste em estabelecer uma ligagao entre as moedas dos Estados-
-Membros ndo pertencentes a area do euro. A ligagdo ¢ estabelecida através de taxas

3JO C236de2.8.1997, p. 5.
+JO C 345 de 13.11.1998, p. 6.
3JO C 362 de 16.12.2000, p. 11.
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centrais fixas, mas ajustaveis, obtidas por mutuo acordo face ao euro e de uma margem
de flutuagao normal de +15%. Sempre que necessario, podem ser mutuamente acordadas
margens de flutuacdo mais estreitas, a luz dos progressos no sentido da convergéncia.

A participagdo no MTC II ¢ opcional para os Estados-Membros ndo pertencentes a
area do euro. Porém, como se indicou na Resolu¢do do Conselho Europeu acima
mencionada, os Estados-Membros com uma derrogagao “deverdo participar” no
MTC II. Nos termos do artigo 124.° do Tratado CE, cada Estado-Membro nao
pertencente a area do euro “tratard a sua politica cambial como uma questdo de
interesse comum” e terd em linha de conta “a experiéncia adquirida no ambito da
cooperagdo no SME”. De acordo com o artigo 121.°, a participagdo no MTC II
durante pelo menos dois anos sem tensdes graves ¢ um dos critérios para avaliar se
um Estado-Membro preenche as condic¢des para a adopgao do euro como sua moeda.
O MTC II fomenta portanto a convergéncia e ajuda os Estados-Membros nao
pertencentes a area do euro nos seus esforgos para adoptar o euro. Contribui também
para proteger os Estados-Membros, quer dentro quer fora da drea do euro, de
pressdes indesejaveis nos mercados cambiais.

As decisdes sobre as taxas centrais e as margens de flutuacdo sdo tomadas por muituo
acordo entre os ministros das finangas dos paises da area do euro, o BCE e os ministros
das finangas e os governadores dos bancos centrais dos Estados-Membros participantes
nao pertencentes a area do euro. O procedimento prevé uma discussao multilateral
(normalmente numa reunido) que envolve também a Comissao e o Comité Econémico
e Financeiro (ver Seccdo 4.3.4).

Intervengao no MTC Il

A intervengado por parte dos bancos centrais, caso uma moeda se aproxime das margens
da banda de flutuagao, ¢, em principio, automatica e ilimitada. Contudo, a intervengao
e as obrigagdes financeiras sdo incorridas pelo BCE sem prejuizo do objectivo
primordial de manutencdo da estabilidade de pregos. Nos termos da Resolugao e do
Acordo acima referidos, 0 BCE e os BCN participantes nao pertencentes a area do euro
poderdo suspender a intervengao automatica e o seu financiamento, caso tal entre em
conflito com o seu objectivo primordial de estabilidade de pregos. Da mesma forma,
todas as partes do Acordo “tém o direito de iniciar um procedimento confidencial com
o objectivo de rever as taxas centrais”.

A coroa dinamarquesa ¢ membro do MTC II desde o inicio, com uma margem de
flutuagdo de £2.25% em torno da sua taxa central face ao euro. A dracma grega
participava no MTC II antes da adesdo da Grécia a area do euro em 2001 (ver
Secgdo 1.1.4).

O nimero de participantes no MTC II registou um aumento de sete na sequéncia do
alargamento da UE em 1 de Maio de 2004. Até agora, as moedas da Estonia,
Lituania e Eslovénia (em 28 de Junho de 2004), Chipre, Letonia e Malta (em 2 de
Maio de 2005) e Eslovaquia (em 28 de Novembro de 2005) aderiram ao MTC II,
observando a margem de flutuagdo normal de +15% face ao euro. Os restantes
paises que aderiram a UE em 1 de Maio de 2004 também deverdo aderir a este
mecanismo posteriormente.
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A intervencdo em euros, até ao presente, tem sido pouco frequente. As operagdes
foram efectuadas pelos bancos centrais dos Estados-Membros participantes, na medida
em que a intervengao foi necessaria para preservar a estabilidade no MTC II.

3.2.2 Gestdo de reservas cambiais

O BCE e os BCN detém e gerem reservas externas: o BCE detém e gere as reservas
externas que lhe sdo transferidas para os efeitos estipulados nos Estatutos do SEBC; as
reservas externas que sao mantidas pelos BCN sdo detidas e geridas por eles proprios.

Dimensao e composicao das reservas externas do BCE

As reservas externas do BCE sdo principalmente detidas e geridas com o objectivo de
serem utilizadas como meio de intervengdo do BCE, em caso de necessidade.

Dimensdo dos activos de reserva do BCE

O artigo 30.°-1 dos Estatutos do SEBC prevé uma transferéncia inicial de activos de
reserva dos BCN para o BCE até um montante equivalente a €50 mil milhdes®. Em
Janeiro de 1999, no inicio da Terceira Fase da UEM, os BCN transferiram activos de
reserva para o BCE no valor de €39.46 mil milhoes. Esta transferéncia foi o montante
méximo permitido, ao abrigo dos Estatutos do SEBC, corrigido em baixa por dedugao
das participagdes do BCE no capital dos BCN dos paises ndo pertencentes a area do
euro desde o inicio. Quando a Grécia aderiu a area do euro em 1 de Janeiro de 2001,
o Banco da Grécia transferiu reservas adicionais num montante equivalente a €1.28 mil
milhdes. O montante total de activos de reserva transferidos pelos BCN para o BCE em
propor¢do da sua participagdo no capital, em troca dos quais receberam activos
remunerados denominados em euros, era equivalente a €40.74 mil milhdes. 15% destas
transferéncias foram efectuadas em ouro e os restantes 85% em dolares dos EUA e em
ienes japoneses.

Desde essa data, as reservas externas do BCE flutuaram de forma acentuada em resultado
de transacgdes e das oscilagdes da taxa de cambio e dos pregos. No final de 2005, as
referidas reservas ascendiam a €41.5 mil milhdes. Quer as reservas cambiais, quer as
detengdes de ouro registaram um decréscimo em termos de volume, reflectindo as
intervengdes de venda do BCE no Outono de 2000 (ver Secgdo 3.2.1) e algumas vendas
de ouro em 2005 e 20067, em conformidade com o Acordo dos Bancos Centrais sobre o
Ouro (ver Caixa 14), respectivamente. Essas redugdes foram totalmente compensadas pelo
mais elevado valor de mercado das detengdes em ouro do BCE.

Além disso, nos termos artigo 30.°-4 dos Estatutos do SEBC, o BCE pode exigir novas
contribuigdes em activos de reserva para além do limite da transferéncia inicial. Estas
exigéncias estdo sujeitas a legislagao secundaria da Comunidade. Com esse objectivo,

¢Sempre que um novo pais adere a UE, este limite inicial aumenta de forma automatica,
proporcionalmente a participagdo do respectivo BCN no capital subscrito do BCE (artigo 49.°- 3 dos
Estatutos). Quando os dez paises da Europa Central e de Leste e do Mediterraneo aderiram a UE em
1 de Maio de 2004, o limite aumentou para cerca de €55.6 mil milhdes. Este aumento automatico
significa que podem ser efectuadas transferéncias proporcionais de activos de reserva externa pelos
BCN de todos os futuros paises membros da area do euro, sem que o BCE seja obrigado a
retransferir reservas externas para os actuais BCN da area do euro.

7 Ver comunicados do BCE datados de 31 de Margo de 2005 e 31 de Margo de 2006, respectivamente.
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apos recomendacdo do BCE, o Conselho da UE adoptou um Regulamento® que autoriza
o BCE a solicitar novas contribuigdes até um montante de €50 mil milhoes. Estas
contribuigdes solicitadas pelo BCE destinam-se apenas a reconstituir os activos de
reserva ja esgotados e ndo devem ter por efeito aumentar as reservas detidas pelo
BCE. Se necessario, podem ser também efectuadas transferéncias adicionais de
reservas externas para o BCE, com base em legislagdo secundaria da Comunidade.

As reservas externas do BCE incluem alguns montantes de direitos de saque especiais
(DSE), os quais resultam de transacgdes voluntarias do BCE com outros detentores de
DSE ao abrigo do acordo permanente com o FMI (ver Secgao 5.3.1).

Gestdo das detencoes de reservas externas do BCE

O objectivo da gestdo das reservas externas do BCE consiste em garantir que, em
qualquer momento, o BCE dispde de um montante de recursos liquidos suficiente para
qualquer intervengao cambial. Tal implica que a liquidez e a seguranga sao os requisitos
basicos para o investimento em reservas externas. Sujeitas a estas restrigdes, as reservas
externas do BCE sao geridas de forma a maximizar o seu valor.

As orientagdes de investimento traduzem os objectivos gerais de gestao de carteira em
regras e principios especificos; sdo definidas no seio do BCE e incluem a distribuicao
de moeda, o compromisso entre o risco de taxa de juro e o rendimento e entre o risco
de crédito e os requisitos de liquidez.

O Conselho do BCE definiu a distribui¢ao por moeda das reservas cambiais do BCE
com base quer nas necessidades estimadas em caso de intervencao no mercado, quer
na optimizagao do risco. No inicio de 1999, o racio do dolar dos EUA em relagao ao
iene japonés era de 90/10. No final de 2005, na sequéncia de flutuagdes cambiais e de
algumas operacdes de reequilibrio, esse racio era de 85/15.

Embora algumas fungdes da gestdo de carteira, tais como a gestao e contabilizagao do
risco, sejam efectuadas de forma centralizada no BCE, a maior parte das fungdes de
front-office e back-office encontram-se descentralizadas por todo o Eurosistema, de
acordo com os mandatos relativos a gestao de reservas cambiais do BCE confiados aos
BCN da area do euro’. Os BCN quando executam essas fungdes actuam em nome do
BCE, de forma delegada, de modo a que as contrapartes do BCE nos mercados
financeiros internacionais possam distinguir as operagdes efectuadas pelos BCN em
nome do BCE das efectuadas pelos BCN no ambito da gestdo das suas proprias
reservas. O BCE obtém informagdes sobre os negdcios efectuados por todos os BCN
em seu nome através de um sistema de gestdo de carteiras que funciona na rede de
comunicagdes segura do proprio SEBC.

 Regulamento (CE) n.° 1010/2000 do Conselho relativo a novas contribui¢des em activos de reserva
exigidos pelo Banco Central Europeu (JO L 115 de 16.5.2000, p. 2).

° Desde o inicio de 2006, os BCN da area do euro tém tido a liberdade de se abster de aceitar mandatos
para a gestdo das reservas externas do BCE. Os BCN que aceitam um mandato de gestdo das
reservas externas do BCE (actualmente todos os 12 BCN da area do euro) sdo elegiveis para um
mandato que corresponde quer a uma subcarteira em dolares dos EUA quer a uma subcarteira em
ienes japoneses. O Deutsche Bundesbank e o Banque de France sdo ambos elegiveis para dois
mandatos. Ver o artigo intitulado “Portfolio management at the ECB”, na edigao de Abril de 2006 do
Boletim Mensal do BCE.
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O referencial estratégico para cada moeda, estabelecido pelo Conselho do BCE,
reflecte os requisitos de politica de longo prazo e as preferéncias de risco e de
rendimento do BCE. Os referenciais tacticos estabelecidos pelo Comité de
Investimento do BCE e aprovados pela Comissdo Executiva, que devem ser
mantidos dentro de bandas pré-determinadas em torno do referencial estratégico,
reflectem o risco de curto a médio prazo e as preferéncias de rendimento do BCE,
no contexto das condi¢des de mercado prevalecentes. Os mandatos de gestdo das
reservas cambiais do BCE confiados aos BCN prevéem a ultrapassagem do
referencial estratégico.

As contrapartes e os intermedidrios utilizados em operagdes que envolvam activos de
reserva externa sao seleccionados pelo BCE, sob recomendagdao dos BCN. Nesta
selec¢ao, o BCE adopta uma abordagem uniforme, com base em dois conjuntos de
critérios:

* avaliagdo da solidez financeira das contrapartes;

* consideracdes de eficiéncia, em particular do servigo de investigagao prestado,
competitividade de pregos e capacidade das contrapartes para gerir montantes
avultados em todas as condi¢des de mercado.

As transaccdes realizadas pelas contrapartes do BCE sao classificadas como acordos
de mercado normais. O BCE desenvolveu também o seu proprio acordo-quadro de
compensagao, que foi aceite por todas as contrapartes.

Ocasionalmente, o BCE modifica a lista de instrumentos elegiveis para utilizagdo na
gestdo das suas reservas externas. A escolha de instrumentos destina-se a permitir
alcancar um maior grau de sofisticagdo, cumprindo os requisitos de elevados niveis de
seguranga e liquidez.

Detenc¢des do BCE em ouro
Em conformidade com o Acordo entre Bancos Centrais sobre o Ouro (ver Caixa 14),
as reservas em ouro do BCE nao sdo geridas de forma activa.

Reservas externas dos BCN

As reservas externas que ndo foram transferidas para o BCE continuam a ser detidas
e geridas pelos BCN.

As reservas externas detidas pelos BCN, liquidas de variagcdes cambiais, desceram
continuamente entre 1999 e 2005; no final de 2005, ascendiam a cerca de €279 mil
milhdes, dos quais €111 mil milhdes correspondiam a reservas cambiais e €168 mil
milhdes a ouro, DSE e posigdes de reserva no FMI.

Uma vez que a intervencdo nos mercados cambiais é realizada com recurso as
reservas detidas pelo BCE, as reservas externas dos BCN deixam de ter objectivos
de politica cambial. Todavia, como se explicou atras, podem ficar sujeitas a
exigéncia de novas contribuicdes em activos de reserva pelo BCE.
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Declaragcdo Conjunta sobre o Ouro (8 de Marco de 2004)

Banco Central Europeu

Banca d’Italia

Banco de Espafia

Banco de Portugal

Bank of Greece

Banque centrale du Luxembourg
Banque de France

Banque Nationale de Belgique
Central Bank & Financial Services Authority of Ireland
De Nederlandsche Bank
Deutsche Bundesbank
Oesterreichische Nationalbank
Suomen Pankki — Finlands Bank
Schweizerische Nationalbank
Sveriges Riksbank

No interesse de esclarecer as suas intengdes relativamente as detengdes de ouro, as
institui¢des signatarias fazem a seguinte declaragdo:

1. O ouro continuara a ser um elemento importante das reservas monetarias mundiais.

2. As vendas de ouro ja decididas e a decidir pelas instituicdes signatarias serdo efectuadas
através de um programa concertado de vendas ao longo de um periodo de cinco anos,
com inicio em 27 de Setembro de 2004, imediatamente ap6s o final do acordo anterior.
As vendas anuais ndo irdo exceder 500 toneladas e as vendas totais ao longo do periodo
ndo excederdo 2 500 toneladas.

3. Durante o periodo, os signatarios deste acordo concordaram que o valor total de
cedéncias de ouro e o volume total de utilizagao de futuros e opgdes em ouro nao irdo

exceder os valores prevalecentes a data da assinatura do acordo anterior.

Este acordo sera revisto com uma periodicidade de cinco anos.

Fonte: Comunicado do BCE, de 8 de Margo de 2004.

O artigo 31.° dos Estatutos do SEBC prevé que as operagdes cambiais em activos de
reserva realizadas pelos BCN ficam sujeitas a aprovagdo do BCE. Este requisito
assegura a compatibilidade com a politica monetdria unica e a politica cambial do BCE.
E aplicavel a transac¢des que possam afectar as taxas de cambio ou as condigdes de
liquidez interna e que excedam os limites estabelecidos em orientagdes do BCE. As
operacdes de investimento dos BCN nos mercados financeiros externos ndo estdo
sujeitas a autorizagdo prévia, uma vez que ndo afectam a politica monetaria tnica e a
politica cambial do BCE. As transacgdes efectuadas pelos BCN — quer em seu proprio
nome quer em nome dos governos nacionais — em cumprimento das suas obrigagdes
para com organizagdes internacionais, tais como o BIS e o FMI, encontram-se também
isentas deste requisito.
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Por analogia com os BCN da é4rea do euro e nos termos do artigo 31.°-3 dos Estatutos,
as transacgoes dos Estados-Membros da UE em saldos de tesouraria em divisas ficam
também sujeitas ao controlo do BCE".

3.3 SISTEMAS DE PAGAMENTOS E DE COMPENSAGAO

A atribuicao do Eurosistema de promover o funcionamento regular dos sistemas de
pagamentos encontra-se prevista no artigo 22.° dos Estatutos, que autoriza o BCE e os
BCN a conceder facilidades, a fim de assegurar a eficiéncia e a solidez dos sistemas
de compensagdo e de pagamentos no interior da Comunidade e com paises terceiros.
Com o mesmo objectivo, 0 BCE pode emitir regulamentos'.

A eficiéncia e a solidez dos sistemas de pagamentos e dos sistemas de compensagao e
de liquidagao de titulos sdo indispensaveis para a eficacia da politica monetaria. O
Eurosistema utiliza sistemas de pagamentos, a fim de liquidar as suas operagdes de
politica monetaria e de crédito intra-didrio. Visto que estas operagdes tém que ser
garantidas, a capacidade das contrapartes do Eurosistema para proporcionar garantias
tem por base uma infra-estrutura solida e eficiente de sistemas de compensagao e de
liquidagao de titulos. A operagao regular dos sistemas de pagamentos e dos sistemas
de liquidagao de titulos ¢ também crucial para o funcionamento do mercado monetario
do euro e, em geral, de outros mercados financeiros nacionais e internacionais (tais
como os mercados cambiais, de titulos e de derivados).

Existem dois tipos basicos de riscos financeiros associados aos sistemas de pagamentos
e aos sistemas de compensagao e de liquidagao de titulos:

* 0 risco de que uma das contrapartes do sistema ndo seja capaz de cumprir as suas
obrigagdes, nem quando tais obrigagdes sdo exigiveis nem em qualquer momento no
futuro (risco de crédito);

* 0 risco de que uma das contrapartes do sistema ndo disponha dos fundos ou titulos
suficientes para cumprir as suas obrigagdes do modo e no momento previstos, embora
possa fazé-lo no futuro (risco de liquidez).

Ambas as categorias de risco financeiro podem conduzir a uma situagdo em que o
incumprimento das obrigagdes por parte de um participante numa transferéncia
interbancaria de fundos ou num sistema de compensacao e de liquidacao de titulos dé
origem a incumprimento por parte de outros participantes (efeito de domind), podendo
eventualmente originar perturbagdes generalizadas no conjunto dos mercados financeiros
(risco sistémico), o que podera afectar também a economia a nivel mais alargado.

1 Orientagdo BCE/2003/12 de 23 de Outubro de 2003 relativa as transacgdes dos Estados-Membros
participantes com os seus saldos de tesouraria em divisas, nos termos do disposto no artigo 31.°-3
dos Estatutos do Sistema Europeu de Bancos Centrais e do Banco Central Europeu (JO L 283 de
31.10.2003, p. 81).

"' Até a data, o BCE nao teve necessidade de recorrer aos poderes regulamentares previstos no artigo
22.° dos Estatutos do SEBC. Para uma analise mais detalhada do ambito dos poderes
regulamentares do BCE ao abrigo do artigo 22.° dos Estatutos, ver o artigo intitulado “O papel do
Eurosistema nos sistemas de pagamentos e de compensacdo”, na edicdo de Abril de 2002 do
Boletim Mensal do BCE.
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No caso de sistemas de compensagao e de liquidagao de titulos, ha também o risco de
perda ou indisponibilidade de titulos detidos em custoédia devido a insolvéncia ou
negligéncia do banco de custddia, ou a qualquer outra situagdo adversa em que este se
encontre (risco de custddia). Também esta situagdo tem impacto sobre a capacidade que
cada participante tem de entregar titulos quando necessario.

Além de seguros, os sistemas de pagamentos e os sistemas de compensagdo e de
liquidagao de titulos também devem ser eficientes e praticos quer para os seus
utilizadores quer para o conjunto da economia. Contudo, hd sempre um compromisso
entre a minimizagdo dos custos e o cumprimento de outros objectivos como, por
exemplo, a seguranca. S3o, portanto, necessarios padrdes e recomendagdes minimos
de seguranca e eficiéncia, a fim de orientar os participantes nos sistemas de
pagamentos e nos sistemas de compensagdo e de liquidacao de titulos nas suas
escolhas, as quais, por seu lado, estimulam a concorréncia entre os sistemas de
pagamentos e entre os sistemas de compensagao e de liquidagao de titulos, ajudando
a evitar a arbitragem regulamentar.

De acordo com estas consideragdes € com o mandato previsto no Tratado CE e nos
Estatutos do SEBC, os objectivos de politica do Eurosistema sao orientados no sentido
de assegurar sistemas seguros e eficientes. Com este objectivo, o Eurosistema:

* presta servigos de pagamentos e de liquidagao de titulos;

« efectua a superintendéncia dos sistemas, a fim de assegurar a sua eficiéncia e
seguranga.

3.3.1 Prestagdo de servigos de pagamentos e de liquidacdo de titulos

Nos termos da sua atribuigao estatutaria de promover o bom funcionamento dos sistemas
de pagamentos, o Eurosistema presta uma vasta gama de servicos de pagamentos e de
liquidagdo de titulos, sendo o sistema TARGET o mais importantes entre estes.

Transferéncias Automaticas Transeuropeias de Liquidacdes pelos
Valores Brutos em Tempo Real (TARGET)

O Eurosistema desenvolveu o TARGET com o objectivo de processar pagamentos de
importancias avultadas em euros, em tempo real, em toda a area do euro. O TARGET
proporciona aos participantes no mercado igualdade nas condi¢des de concorréncia,
bem como um instrumento através do qual as transacgdes relacionadas com a politica
monetaria entre os BCN do Eurosistema e as instituigdes de crédito podem ser
realizadas de forma atempada e segura. E o tnico sistema de pagamentos que realiza
pagamentos transfronteiras em euros que ¢ directamente acessivel a todas as
contrapartes de politica monetéria, permitindo, assim, que o mercado monetario do
euro funcione como mercado unico, tornando possivel a politica monetaria unica.

0 sistema actual

O TARGET entrou em funcionamento em 4 de Janeiro de 1999 e tem uma estrutura
descentralizada. E composto por 16 sistemas de liquidagio por bruto em tempo real
(SLBTR) nacionais e pelo mecanismo de pagamentos do BCE, interligando-os. Os 16
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SLBTR nacionais sdo os sistemas dos 12 paises da area do euro e ainda os da
Dinamarca, da Suécia e do Reino Unido, bem como, desde Margo de 2005, da Polonia.
A Eslovénia ira aderir em 2007.

A Orientagao relativa ao TARGET", do BCE, estabelece as regras que regem o
funcionamento do sistema, incluindo as componentes nacionais. Inclui também
disposigdes sobre diversas caracteristicas minimas comuns que cada SLBTR nacional,
que participe no TARGET, deve cumprir (p. ex., critérios de acesso, unidade monetaria,
regras de fixagdo de precos, horario de funcionamento, regras de pagamento,
irrevogabilidade, caracter definitivo e crédito intradiario). O Eurosistema e os BCN ndo
pertencentes a area do euro celebraram um acordo multilateral reflectindo a Orientacdo
relativa ao TARGET.

O TARGET deve ser utilizado para todos os pagamentos directamente resultantes ou
efectuados no ambito de:

L. operagdes de politica monetaria do Eurosistema;

il. liquidagdo da componente em euros das operagdes cambiais que envolvam o
Eurosistema;

iil. liquidagao de saldos dos sistemas de compensacgao de importancias avultadas

que processem transferéncias em euros.

Para outros pagamentos, tais como pagamentos interbancdrios e comerciais em euros,
os participantes no mercado podem utilizar o TARGET ou outro sistema de
pagamentos.

Em 2005, 89% do movimento total dos pagamentos de importancias avultadas em
euros foi realizado através do TARGET. No final de 2004, existiam mais de 10 000
participantes; em termos globais, podem ser contactadas cerca de 50 000 institui¢des
através do TARGET®".

TARGET2

A actual estrutura do TARGET foi decidida em 1994 e teve por base os principios de
harmonizagao e interligagdo minimas das infra-estruturas existentes. Esta foi a melhor
forma de assegurar que o sistema ficasse operacional desde o inicio da Terceira Fase da
UEM. Contudo, face a crescente integracao financeira dentro da area do euro e ao facto
de as necessidades operacionais dos utilizadores do TARGET se tornarem cada vez mais
semelhantes, os preparativos para um novo sistema mais aperfeigoado (TARGET2)
tiveram inicio em Outubro de 2002. Estes preparativos t€ém como objectivo o inicio do
funcionamento do TARGET2 em 2007. A segunda geragdo do sistema TARGET (i)
corresponderd melhor as necessidades dos utilizadores disponibilizando um nivel de

12 Orientagdo BCE/2001/3 de 26 de Abril de 2001 relativa ao Sistema de Transferéncias Automaticas
Transeuropeias de Liquidagdes pelos Valores Brutos em Tempo Real (TARGET) (JO L 140 de
24.5.2001, p. 72), com a redacgdo que lhe foi dada pela Orientagdo BCE/2003/6 de 4 de Abril de
2003 (JOL 113 de 7.5.2003, p. 74).

* Ver BCE (2006), Relatorio Anual 2005, Capitulo 2, Secgao 2.
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servigo amplamente harmonizado, (ii) ajudara a garantir a eficiéncia de custos, e (iii)
estard preparada para uma rapida adaptagdo aos desenvolvimentos futuros, incluindo o
alargamento da UE e do Eurosistema. Ao mesmo tempo, os BCN continuardo
responsaveis pelas contas e pelas relagdes operacionais com as institui¢oes de crédito.

O TARGET?2 fornecera uma plataforma partilhada tnica (single shared platform — SSP)
para os bancos centrais que decidam aderir e abandonar as suas plataformas de SLBTR
nacionais. Todos os bancos centrais do Eurosistema participardo no TARGET2. O
Danmarks Nationalbank confirmou a sua participagao, enquanto o Sveriges Riksbank e
o Bank of England ndo estabelecerdo uma ligagdo ao TARGET2. Os bancos centrais de
alguns dos novos Estados-Membros da UE apenas participardo quando adoptarem o euro.

Agente de liquidacao para sistemas privados

O Eurosistema actua também como agente de liquidagao para os sistemas de pagamentos
que o proprio sistema nao opera. Por exemplo, o BCE ¢ o agente de liquidagao para o
sistema Eurol operado pela Associagdo Bancaria do Euro e alguns BCN procedem a
liquidagdes em nome de sistemas de pagamentos a retalho e sistemas de liquidagao de
titulos operados a nivel privado. As fungdes desempenhadas pelo BCE e por alguns
BCN, na qualidade de agentes de liquidagdo, asseguram que estes sistemas de
pagamentos efectuam as liquidagdes em moeda do banco central, a fim de minimizar o
risco de falhas com consequéncias sistémicas criticas para o sistema financeiro.

Sistema de Liquidagdao em Continuo

O Sistema de Liquidagdo em Continuo (Continuous Linked Settlement — CLS)
entrou em funcionamento em 2002, com o objectivo de liquidar transacgoes
cambiais entre bancos membros, numa base de pagamento contra pagamento através
do CLS Bank, estabelecido em Nova lorque. A Reserva Federal americana € o
supervisor principal do sistema. O BCE proporciona facilidades de contabilizagio
para o sistema de Liquidagd@o em Continuo e € o supervisor para o euro, a segunda
moeda mais importante desse sistema.

Sistemas de pagamentos a retalho

O envolvimento do Eurosistema em sistemas de pagamentos a retalho ¢
diversificado. Alguns BCN da area do euro, nomeadamente, Banca d’Italia,
Nationale Bank van Belgié¢/Banque Nationale de Belgique e Deutsche Bundesbank,
tém uma longa tradi¢do no funcionamento de sistemas de pagamentos a retalho.
Proporcionam redes neutras e abertas, nas quais os bancos podem participar,
independentemente da dimensao dos seus negdcios. O grau de envolvimento do
Eurosistema em sistemas de pagamentos a retalho depende em larga escala dos
esforgos do sector bancario em fornecer uma infra-estrutura eficiente de
pagamentos a retalho para a area do euro no futuro.

0 modelo de banco central correspondente

Na auséncia de facilidades de mercado adequadas para a mobilizagdo transfronteiras
de activos em toda a area do euro, o Eurosistema criou um modelo de banco central
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correspondente (MBCC) para as suas proprias operagoes. Este sistema assegura que
todos os participantes nos sistemas de pagamentos e contrapartes monetarias possam
fornecer garantias para as operacgdes de crédito do Eurosistema, independentemente da
localizacdo das garantias. Com este objectivo, cada BCN actua como depositario face
a outros BCN. O MBCC foi concebido como uma solugao provisoria até que o mercado
desenvolva alternativas, ndo pretendendo concorrer com iniciativas do mercado para
prestar servigos transfronteiras em operacdes de mercado.

Actividades da central de depdsito de titulos

Tradicionalmente, os BCN do Eurosistema tiveram um papel operacional na liquidagao
de titulos. Embora vdrias atribui¢des tenham sido transferidas para entidades privadas,
alguns BCN ainda desempenham fungdes de central de deposito de titulos (CDT) ou
de central de registo de determinados titulos da divida publica ou outros tipos de
titulos.

3.3.2 Superintendéncia dos sistemas de pagamentos e dos
sistemas de liquidacao de titulos

A superintendéncia dos sistemas de pagamentos estabelece padrdes para a seguranga
dos sistemas de pagamentos e assegura a sua correcta aplicagdo. Com base numa
combinagdo de persuasdo moral e pressao regulamentar, o seu objectivo primordial é
a protec¢ao do funcionamento dos sistemas de pagamentos. A superintendéncia ¢é
portanto diferente da supervisdo bancédria. A supervisdo bancdria implica o
acompanhamento de bancos ou institui¢des financeiras individuais, de modo a
assegurar a sua estabilidade financeira e, principalmente, proteger os depositantes e
clientes bancarios.

Desde 1999, a superintendéncia dos sistemas de pagamentos tem sido uma
responsabilidade partilhada entre o0 BCE e os BCN da 4rea do euro. O BCE ¢ o
superintendente dos sistemas de pagamentos de importancias avultadas ao nivel de toda
a Europa (incluindo o TARGET), enquanto os BCN sdo os superintendentes dos
respectivos sistemas nacionais.

A superintendéncia ¢ desempenhada de acordo com os padrdes de seguranga e
eficiéncia estabelecidos pelo BCE para os sistemas de pagamentos que operam em
euros. Em Fevereiro de 2001, o BCE adoptou os “Principios Basicos para Sistemas
de Pagamentos Sistemicamente Importantes™", elaborados em Janeiro de 2001
pelo Comité de Sistemas de Pagamentos e de Liquidagao (CPSS) do G10%. Estes
fazem parte do conjunto de padrdes utilizados pelo BCE e pelos BCN do
Eurosistema para o acompanhamento de sistemas de pagamentos de importancias
avultadas em euros.

" Publicag@o n.° 43 do Comité de Sistemas de Pagamentos e de Liquidacdo, “Core Principles for
Systemically Important Payment Systems” (Principios Bdasicos para Sistemas de Pagamentos
Sistemicamente Importantes), BIS, Janeiro de 2001.

5 O Comité de Sistemas de Pagamentos e de Liquidacdo (CPSS) ¢ um comité permanente, estabelecido
pelos governadores dos bancos centrais do G10, e que funciona no BIS (ver Seccéo 5.4).
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No que respeita a superintendéncia dos sistemas de compensagao e de liquidacdo de
titulos, os poderes do Eurosistema s3o menos explicitos e exclusivos. Porém, desde
2001, o SEBC e o Comité das Autoridades de Regulamentacdo dos Mercados
Europeus de Valores Mobilidrios (CESR) cooperam estreitamente no ambito dos
sistemas de compensagao e de liquidagao de titulos. Um grupo de trabalho conjunto,
composto por um representante de cada banco central do SEBC e de cada uma das
autoridades de regulamentagdo do CESR, desenvolveu padrdes europeus para as
actividades de compensagao e liquidacao, baseados nas recomendagdes do Comité de
Sistemas de Pagamentos e de Liquidacdo e da Organizagdo Internacional das
Comissdes de Valores Mobilidrios (IOSCO). Os padroes SEBC-CESR destinam-se a
aumentar a seguranga, a solidez e a eficiéncia dos sistemas de compensagdo e de
liquidagao na Unido Europeia, tomando também em consideracdo a necessidade
remover barreiras a processos eficientes de compensagdo e de liquidagdo
transfronteiras na UE.

O Eurosistema encoraja também o mercado a ponderar os desafios futuros e a
procurar obter possiveis solugdes. O Eurosistema estabelece um forum de discussao
com participantes no mercado — através de encontros bilaterais ou multilaterais,
apresentagoes, discursos e publicacdes — de forma a criar as condi¢des para novos
melhoramentos nos sistemas de pagamentos e para o desenvolvimento de novas infra-
-estruturas. Na area dos sistemas de liquidagao de titulos, o BCE acompanha de perto
o processo de consolidagdo, seguindo uma linha de politica que promove a eficiéncia,
em particular nas transferéncias transnacionais de titulos em toda a 4rea do euro.

3.4 NOTAS E MOEDAS DE EUROS

Nos termos do artigo 106.° do Tratado e do artigo 16.° dos Estatutos do SEBC, o
Conselho do BCE tem o direito exclusivo de autorizar a emissdo de notas na area do
euro. O BCE ¢ os BCN sdo as unicas instituigdes de facto autorizadas a emitir notas
com curso legal na area do euro. Nos termos do n.° 2 do artigo 106.° do Tratado, os
direitos de emissdo dos paises da area do euro encontram-se limitados a moedas
metalicas, “sem prejuizo da aprovagdo pelo BCE do volume da respectiva emissdo”.

Modalidades de emissio de notas de euros

Entre 1999 e¢ 2002, na auséncia de notas denominadas em euros, as notas nas
denominagdes nacionais eram as nicas notas com curso legal na area do euro. Eram
emitidas pelos BCN, ao abrigo da autorizagao concedida pelo Conselho do BCE mas,
ao contrario do regime posterior aplicavel as notas de euros, cada BCN emitia notas por
conta e proveito proprio.
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Da concep¢do a circulagcdo: preparagdo das notas e
moedas de euros

A introdugao bem sucedida das notas e moedas de euros em 1 de Janeiro de 2002 marcou
o culminar de preparativos longos e pormenorizados que tiveram inicio no principio da
década de 90.

Notas de euros

Os trabalhos sobre a primeira série de notas de euros foram realizados pelo IME, fazendo
parte dos seus trabalhos preparatorios para a Terceira Fase da UEM, e finalizados pelo
BCE.

Na verdade, os trabalhos preliminares tiveram inicio em 1992 sob os auspicios do Comité
de Governadores. Os longos periodos de antecedéncia necessarios para a produgio de
notas levaram o Comité a criar um grupo de trabalho sobre a impressao e emissao de uma
nota europeia, constituido por caixas principais e directores-gerais das fabricas de notas
dos BCN.

Em Junho de 1995, o Conselho do IME aconselhou-se junto de historiadores de arte e
peritos no dominio grafico e em marketing e seleccionou dois temas para os desenhos das
notas:

* “Epocas e estilos da Europa”, representando sete periodos arquitectonicos distintos da
historia europeia: classico, romanico, gotico, renascentista, barroco e rococd, a era da
arquitectura em ferro e vidro, e arquitectura moderna do século XX;

* um desenho abstracto ou moderno.

O Conselho do IME também concluiu que as sete denominagdes das notas seriam €5, €10,
€20, €50, €100, €200 e €500.

Foi langado um concurso de desenho das notas de euros em 12 de Fevereiro de 1996, o
qual decorreu durante sete meses. Quando o concurso encerrou em meados de Setembro,
os BCN avaliaram os desenhos relativamente a possibilidade de impressao e ao seu
cumprimento das orientagdes em matéria de concepgao e, posteriormente, enviaram os
desenhos aprovados para um notario em Frankfurt am Main, que substituiu a identificagao
do autor por um codigo secreto com trés digitos. Os desenhos andonimos foram
posteriormente enviados para o IME.

Um juri de 14 peritos independentes em marketing, design e historia de arte reuniu no
IME, em 26 ¢ 27 de Setembro de 1996, sob a presidéncia do Secretario-Geral do IME. Os
membros do juri, que representaram todos os Estados-Membros da UE a excepcao da
Dinamarca (o Danmarks Nationalbank nao propds um perito dado que a Dinamarca tinha
decidido nao aderir a area do euro), avaliaram os desenhos com base em varios critérios:
criatividade, estética, funcionalidade, percepgao por parte do publico, igualdade entre os
sexos e prevencdo de preconceitos baseados na nacionalidade. Apds deliberagdes
ponderadas, o juri elaborou duas listas das cinco melhores séries de desenhos para cada
tema.

Entre 7 e 13 de Outubro de 1996, a Gallup Europe levou a cabo uma sondagem de opinido
publica relativamente aos dez desenhos pré-seleccionados que envolveu mais de 2 000
pessoas de todos os Estados-Membros da UE a excepgao da Dinamarca. Os resultados da
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Da concep¢do a circulacdo: preparagdo das notas e
moedas de euros (continuacgdo)

sondagem, a analise do juri e uma avaliagdo técnica por parte do grupo de trabalho sobre
a impressao e emissao de uma nota europeia foram submetidos ao Conselho do IME em
Dezembro de 1996.

Em 3 de Dezembro de 1996, o Conselho do IME seleccionou as séries vencedoras. Estas
foram concebidas por Robert Kalina do Oesterreichische Nationalbank utilizando o tema
“Epocas e estilos da Europa”. As séries vencedoras representavam janelas, porticos e
pontes de diferentes periodos historicos, ilustrando a heranga cultural comum da Europa
e representando o dealbar de uma nova era e uma visao para o futuro.

As janelas e os porticos representados na frente de cada nota simbolizam o espirito de
abertura e cooperac¢ao na Europa. O simbolo de “12 estrelas” da Unido Europeia também
foi incluido por forma a representar o dinamismo e a harmonia da Europa contemporanea.
No verso de cada nota, pontes variando entre construgdes antigas e pontes suspensas
sofisticadas da era moderna foram utilizadas como metafora da comunicagao entre os
povos da Europa e entre a Europa e o resto do mundo.

As outras principais caracteristicas dos desenhos das notas sao:
» 0 nome da moeda — euro — nos alfabetos latino (EURO) e grego (EYPQ);
* 0 simbolo de “12 estrelas” da Unido Europeia;

* as iniciais da autoridade emissora nas cinco variantes linguisticas — BCE, ECB, EZB,
EKT e EKP;

« a assinatura do Presidente do BCE.

No seguimento de uma vasta pesquisa cientifica, foram escolhidas as cores dominantes,
de modo a ajudar o publico a reconhecer e distinguir as diferentes denominagdes. Foi
também consultada a Unido Europeia de Cegos, por forma a garantir que as necessidades
dos cegos e ambliopes eram devidamente asseguradas. Em resultado, foi acordado que
cada denominagao teria uma dimensao diferente, com algarismos grandes impressos a
negrito e elementos reconheciveis pelo tacto em areas especificas.

Muitos elementos de seguranga — um filete de seguranca, a impressao em relevo e a banda
laminada de efeito holografico — foram incorporados nas notas de euros, de modo a protegé-
-las de falsificadores e para ajudar o publico a reconhecer uma nota genuina a primeira vista.
O papel utilizado possui fibras fluorescentes e uma marca de 4gua multitom e por electrotipia.
Além disso, varios outros elementos ocultos, legiveis através de maquinas, permitem aos
BCN e a industria envolvida no tratamento de notas verificar a sua autenticidade.

Em 1998, o Conselho do BCE aprovou os desenhos finais e as especificagdes técnicas das
novas notas e, apos varias fases técnicas preparatorias, a produgao das notas de euros teve
inicio em Julho de 1999. Cada BCN ficou responsavel por decidir o local de impressao do
montante inicial de notas necessario no seu pais. No total, 15 fabricas de notas e nove fabricas
de papel estiveram envolvidas na produgao de cerca de 15 mil milhdes de notas de euros
necessarias para a transigao para o euro fiduciario. Neste momento, quando as notas de euros
ja se encontram em circulagdo, os requisitos de produgao actuais sao fixados anualmente e
a produgao das diferentes denominagdes foi distribuida pelos 12 BCN participantes.

105



Da concep¢do a circulacdo: preparagdo das notas e
moedas de euros (continuacgdo)

Procedimentos bem definidos de inspecg@o e controlo de qualidade asseguram que todas
as notas sdo idénticas e cumprem as especificagdes técnicas. Tal significa que qualquer
nota pode ser utilizada em todas as maquinas distribuidoras e processadoras de notas em
toda a area do euro.

Moedas de euros

As oito denominagdes das moedas de euros — 1, 2, 5, 10, 20 e 50 céntimos, €1 ¢ €2 — foram
preparadas pelo Grupo de Trabalho dos Directores das Casas da Moeda e sdo emitidas
pelos paises da area do euro. Embora todas as oito moedas tenham faces comuns idénticas,
as outras faces possuem caracteristicas especificas de cada pais e apresentam diferentes
desenhos para cada um dos 12 paises da area do euro rodeados pelo simbolo de “12
estrelas” da UE. Os desenhos da face comum foram elaborados por Luc Luycx da Real
Casa da Moeda da Bélgica apds um concurso organizado pela Comissao Europeia e a
aprovagao do Conselho da UE. As moedas de 1, 2 e 5 céntimos mostram a posi¢ao da
Europa no mundo, as moedas de 10, 20 e 50 céntimos representam a Europa como um
grupo de nagdes individuais e as moedas de €1 e €2 mostram uma Europa unida. A
semelhanga das notas, as moedas de euros podem ser utilizadas em toda a area do euro,
independentemente das suas faces nacionais.

Foram incluidas varias caracteristicas inovadoras em todas as moedas por forma a ajudar
os utilizadores, em particular cegos e ambliopes, a reconhecer as diferentes denominagoes.
Por exemplo, cada moeda consecutiva na série possui um bordo diferente. A utilizagao da
sofisticada tecnologia baseada na utilizagdo de dois metais com propriedades magnéticas
especiais nas moedas de €1 e €2 torna-as de dificil contrafacgao. Tal também ¢ conseguido
através de uma inscrigao no bordo da moeda de €2, que varia entre os paises.

Cada casa da moeda nacional é responsavel pela qualidade das suas proprias moedas de
acordo com normas comuns. Aquando da transi¢do para o euro fiduciario, foram
produzidas cerca de 52 mil milhdes de moedas. Este nivel de produgao foi autorizado pelo
BCE, o qual é responsavel pela aprovagao do valor total das moedas a serem emitidas pelos
Estados-Membros.

Introducdo das notas e moedas de euros

Em 1 de Margo de 2001, foi langada uma campanha multilingue, a nivel da area do euro,
para informar os cidadaos dos 12 paises da area do euro acerca das novas notas e moedas
e prepara-los para a transi¢ao para o euro fiduciario. A Campanha de Informagao Euro
2002 teve o slogan “EURO. a NOSSA moeda” e complementou varias iniciativas
nacionais.

No periodo que antecedeu a transigdo para o euro fiduciario, stocks de notas de euros
foram fornecidos aos bancos e subfornecidos através dos bancos a outras organizagdes
envolvidas no tratamento de numerario, tais como postos dos correios, empresas de
transporte de valores, empresas de maquinas de venda automatica e retalhistas. Tal
tornou possivel substituir as notas nacionais na area do euro de modo rapido e
harmonioso a partir de 1 de Janeiro de 2002. As notas de euros também foram fornecidas
aos bancos centrais fora da area do euro, em particular aos bancos centrais dos Estados-
-Membros fora da area do euro e de alguns paises da Europa Central ¢ de Leste e do
Mediterraneo.
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Desde 1 de Janeiro de 2002, os BCN ¢ o BCE t€ém emitido notas de euros numa base
conjunta. Ao contrario das notas das antigas denominagdes nacionais do euro, as notas de
euros nao mostram qual o respectivo banco central emissor. Os BCN do Eurosistema
devem aceitar as notas de euros colocadas em circulagdo por outros membros do
Eurosistema, nao sendo essas notas repatriadas. Porém, embora se possa considerar que
representam uma obrigagao do Eurosistema no seu conjunto, € necessario que os bancos
centrais actuem como emissores legais, uma vez que o Eurosistema nao tem personalidade
juridica.

O BCE emite 8% do valor total das notas emitidas pelo Eurosistema. Uma vez que este
sistema conjunto envolve todos os membros do Eurosistema, o BCE actua como um
dos emissores legais, apresentando portanto estas notas no seu balango. Na pratica, as
notas do BCE sdo postas em circulagdo pelos BCN, que contraem os passivos
correspondentes face ao BCE. Estes passivos implicam juros a taxa das operagdes
principais de refinanciamento do BCE (ver Secgdo 3.8.1).

Os restantes 92% das notas de euros sdo emitidos pelos BCN, proporcionalmente as
respectivas participagdes na tabela de reparti¢ao de capital do BCE. A diferenca entre
a participagdo de cada BCN no total de notas em circulagdo e a respectiva quantidade
de notas que efectivamente colocou em circulagdo é estabelecida todos os meses ¢
registada como responsabilidades ou activos remunerados intra-Eurosistema'.

A distribuigdo da emissdo de notas de euros entre os BCN evita os efeitos da “migragao
de notas” sobre os balangos dos BCN no esquema de multi-emissores do Eurosistema,
com total fungibilidade de todas as notas de euros. Caso contrario, a migra¢do de notas,
ou seja, a transferéncia de numerario de um pais para outro na area do euro, poderia dar
origem a que o numero de notas em circulag@o registado num determinado banco central
aumentasse, a custa de outro banco central. Por seu lado, tal poderia ter efeitos
significativos sobre os respectivos balangos, podendo resultar, ao longo do tempo, numa
erosao substancial do balango liquido do banco central de destino.

A emissao total de notas do Eurosistema (liquida dos saldos intra-Eurosistema acima
referidos) € publicada todas as semanas pelo BCE na situag@o financeira consolidada.
Actualmente, as notas de euros em circulagdo ascendem a um valor muito acima de
€500 mil milhdes, das quais se estima que uma percentagem significativa seja detida
por ndo residentes na area do euro.

Producao de notas de euros

Para a passagem para o euro fiducidrio em 2002, cada um dos 12 BCN da 4rea do euro
foi responsavel pela producdo de todas as sete denominacdes de notas de euros necessarias
no seu pais. Desde essa data, a produg@o anual das varias denominagdes de notas (para
substituicao de notas que nao se encontrem em condi¢des adequadas para nova utilizagao)
tem sido objecto de acordos de produgao entre os BCN, de forma que cada BCN seja
responsavel pela produgdo de uma ou algumas denominacdes, que lhe sdo atribuidas pelo
Conselho do BCE. Este “cenario de produgao descentralizado com acordos de produgao”

' Um BCN que coloque mais notas em circulagdo do que a sua participagao na tabela de reparticdo de
capital incorre em responsabilidades remuneradas face ao resto do Eurosistema e vice-versa.
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sera substituido por um procedimento unico de concurso do Eurosistema, que sera
implementado o mais tardar até 1 de Janeiro de 2012. O novo procedimento foi
desenvolvido de acordo com o principio de uma economia de mercado aberta e em
conformidade com a legislacdo da UE em matéria de concorréncia. Os seus objectivos
consistem em assegurar igualdade de tratamento de todas as fabricas de notas que desejem
participar no procedimento unico de concurso do Eurosistema, bem como garantir a
transparéncia e a continuagao de uma produgao segura de notas de euros. A implementagao
deste procedimento sera precedida de um periodo de transigao, de modo a dar aos BCN
e as fabricas de notas tempo suficiente para se prepararem para uma mudanga no método.

Medidas contra a contrafacgao

O BCE mostra-se empenhado na protecgao das notas de euros contra a contrafacgao,
com base nos padrdes mais elevados possivel. As notas de euros foram concebidas e
desenvolvidas de forma a oferecer protecgao contra a contrafacgao mais sofisticada do
mundo. Até a data, o nimero de contrafac¢des descobertas tem-se mantido abaixo do
registado relativamente as antigas denominagdes nacionais do euro antes da transi¢ao
para o euro fiduciério.

Em 2002, o BCE criou um Centro de Analises de Contrafacgdes, a fim de coordenar,
numa base de dados abrangente, a informacao estatistica e técnica relacionada com as
contrafac¢des proveniente dos centros de analise nacionais. Esta informagdo ¢ em
seguida partilhada com todos os organismos envolvidos no combate a contrafacgao. O
BCE estabeleceu também uma estreita cooperagdo com a Europol, responsavel pela
melhoria da cooperagdo entre as autoridades nacionais dos Estados-Membros, que tém
a seu cargo o combate a contrafac¢do de moeda (em particular, o euro), e também com
a Interpol e a Comissdo Europeia e aumentou a eficicia dos seus trabalhos nesta area.
O BCE desenvolveu ainda o Centro Internacional de Dissuasdo de Contrafaccao, que é
dirigido por especialistas do BCE e responsaveis de outras autoridades de emissdo.

O BCE acompanha de perto a evolugdo da industria grafica e avalia as potenciais
ameacas de contrafac¢des de elevada qualidade. Como resultado da recente evolugao
tecnolégica, o Eurosistema investiu substancialmente em investigagdo e
desenvolvimento, procurando formas de melhorar as actuais caracteristicas de
seguranga € a base técnica para a concepgao das notas no futuro.

0 envolvimento na emissao de moedas

O volume de moedas que podem ser emitidas por cada pais ¢ fixado anualmente pelo
BCE. Com este objectivo, o BCE considera a estimativa de cada pais quanto ao volume
de moedas a emitir no ano seguinte.

As denominagoes e especificagdes técnicas das moedas de euros sdo estabelecidas num
Regulamento do Conselho". Cada casa da moeda € responsavel pela qualidade das suas
proprias moedas e pelo cumprimento das especificagdes que asseguram que as moedas
possam ser utilizadas em toda a drea do euro. Por acordo com o Grupo de Trabalho dos

"7 Regulamento (CE) n.° 975/98 do Conselho, de 3 de Maio de 1998, relativo aos valores faciais e as
especificagdes técnicas das moedas em euros destinadas a circulagdo (JO L 139 de 11.5.1998, p. 6).
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Directores das Casas da Moeda, o BCE actua como avaliador independente da
qualidade das moedas cunhadas.

As moedas de euros sdo, na sua maioria, colocadas em circulagdo pelos BCN do
Eurosistema, em nome dos respectivos governos. As detengdes de moeda pelos
BCN sao equivalentes a empréstimos ao sector publico. Porém, nos termos do
artigo 6.° do Regulamento (CE) n.° 3603/93 do Conselho, de 13 de Dezembro de
1993%, estas detengdes sdao permitidas como saldos de tesouraria, quando o
montante desses activos for inferior a 10 % da moeda metalica em circulagdo (ver
Secgdo 2.5.5).

3.5 RECOLHA E TRATAMENTO DE ESTATiSTICAS

O BCE requer uma grande variedade de dados econdmicos e financeiros para apoiar
a condug@o da sua politica monetaria e para o cumprimento de outras atribuigdes do
Eurosistema.

Base legal para a fungao estatistica do BCE

Nos termos do artigo 5.°-1 dos Estatutos do SEBC, o BCE pode recolher
estatisticas, na medida em que estas sejam necessarias para qualquer uma ou
todas as atribuigdes previstas no artigo 105.° do Tratado e no artigo 3.° dos
Estatutos. Porém, no cumprimento dos requisitos estatisticos, o BCE deve
assegurar a eficiéncia e tentar minimizar a carga que os requisitos de informacao
estatistica colocam sobre as instituicdes de crédito e outros agentes que prestam
informagao estatistica.

A actividade estatistica do BCE esta sujeita a um Regulamento do Conselho'’, adoptado
sob recomendagiao do BCE, que complementa as disposigdes dos Estatutos e outra
legislacdo adoptada antes do inicio da Terceira Fase. Esta legislacao derivada define trés
aspectos:

» as entidades das quais o BCE esta autorizado a recolher informagao estatistica;
* o regime de confidencialidade;
» as disposigoes adequadas para aplicagao.

Ambito da fungio estatistica do BCE
As principais areas de actividade estatistica do BCE sdo:

* estatisticas monetarias, bancarias e dos mercados financeiros, incluindo estatisticas
sobre agregados monetarios e contrapartes, taxas de juro, titulos de divida e acc¢des
cotadas ¢ intermediarios financeiros nao monetarios;

' Regulamento (CE) n.° 3603/93 do Conselho, de 13 de Dezembro de 1993, que especifica as
definigdes necessarias a aplicacdo das proibi¢des enunciadas no artigo 104.° e no n.° 1 do artigo
104.°-B do Tratado (JO L 332 de 31.12.1993, p. 1).

" Regulamento (CE) n.° 2533/98 do Conselho, de 23 de Novembro de 1998, relativo a compilagao de
informacao estatistica pelo Banco Central Europeu (JO L 318 de 27.11.1998, p. 8).
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* estatisticas da balanca de pagamentos e estatisticas das reservas internacionais do
Eurosistema, da posicdo de investimento internacional da drea do euro no seu
conjunto e das taxas de cambio efectivas reais do euro;

* contas financeiras (incluindo estatisticas das administragdes pubicas); contas
sectoriais totais (em preparagao).

O BCE publica um vasto conjunto de dados nestas areas, bem como estatisticas sobre
o IHPC, outros precos, custos, produto e mercados de trabalho, que sdo principalmente
coligidas pelo Servigo de Estatistica das Comunidades Europeias (Eurostat).

Cooperagdo estatistica com organismos da Comunidade e organizagdes
internacionais

No cumprimento das suas actividades estatisticas, o BCE deve “cooperar com as
institui¢oes ou organismos comunitdarios e com as autoridades competentes dos
Estados-Membros ou de paises terceiros, bem como com organizagoes internacionais”
(artigo 5.°-1 dos Estatutos do SEBC). Com este objectivo, o BCE coopera
estreitamente com o Eurostat. Em 10 de Margo de 2003, esta cooperagao foi
confirmada num Memorando de Acordo® entre o Eurostat e o Departamento de
Estatistica do BCE. O Memorando atribui responsabilidades estatisticas da seguinte
forma:

» 0 BCE ¢ responsavel pelas estatisticas monetarias e bancarias a nivel da UE;

* 0 BCE e a Comissdo Europeia partilham responsabilidades em matéria de estatisticas
de balancas de pagamentos e outras estatisticas relacionadas e de estatisticas das
contas financeiras;

» a Comissdo Europeia € responsavel por estatisticas de pregos e custos e outras
estatisticas economicas.

O BCE e a Comissao Europeia cooperam também bilateralmente ou através de
comités (em particular, do Comité de Estatisticas Monetdrias, Financeiras e de
Balangas de Pagamentos) em todos os aspectos de interesse comum em termos
estatisticos, incluindo o inicio ou consulta sobre legislacdo comunitaria relevante.

O BCE mantém também um estreito relacionamento com outras organizagdes
internacionais, tais como o FMI, em questdes estatisticas. Sempre que possivel, as
estatisticas do BCE cumprem padrdes estatisticos internacionais. Assim, o BCE
cumpre também o requisito de “promover, sempre que necessario, a harmonizagdo das
normas e praticas que regulam a recolha, organizagdo e divulgagdo de estatisticas
nos dominios da sua competéncia”, nos termos do artigo 5.°-3 dos Estatutos do SEBC.

2O Memorando de Acordo sobre estatisticas economicas e financeiras entre a Direcgdo-Geral de
Estatistica do Banco Central Europeu (DG Estatistica) e o Servigo de Estatistica das Comunidades
Europeias (Eurostat) de 10 de Margo de 2003 esta publicado no site do BCE (http://www.ecb.int).
Substitui um acordo idéntico entre a Divisdo de Estatistica do IME e o Eurostat de 26 de Julho de
1995, que tinha sido estabelecido com base nas conclusdes do Comité de Estatisticas Monetarias,
Financeiras e de Balangas de Pagamentos no inicio da década de 90.
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Assisténcia pelos BCN

Nos termos do artigo 5.°-2 dos Estatutos do SEBC, os BCN devem apoiar o BCE na
recolha de estatisticas. Na pratica, os BCN (e, em alguns casos, outras autoridades
nacionais) recolhem dados das institui¢des de crédito e outras fontes nos respectivos
paises e procedem ao célculo de agregados nacionais. O BCE utiliza estes dados para
a construgao dos agregados da area do euro.

E de salientar que estas disposigdes sio aplicaveis a todos os Estados-Membros da UE
e requerem que as autoridades dos paises nao pertencentes a area do euro cooperem
com o BCE no desempenho das atribuicdes estatisticas. O artigo 47.°-2 dos Estatutos
do SEBC estipula que “o Conselho Geral colaborara na compilag¢do da informagao
estatistica referida no artigo 5.°”. Embora os instrumentos juridicos adoptados pelo
BCE nao sejam vinculativos nos paises nao pertencentes a area do euro, o Conselho
Geral e, por conseguinte, os BCN dos Estados-Membros ndo pertencentes a area do
euro, deverao participar nos trabalhos estatisticos do BCE.

3.6 ESTUDOS ECONOMICOS

Na banca central moderna, a investigagdo de grande qualidade tem vindo a ganhar
importancia crescente. Tal aplica-se em particular ao BCE, que tem de enfrentar
desafios sem precedentes associados a conducdo da politica monetaria unica numa
area que abrange varios paises.

O objectivo dos estudos econémicos no BCE consiste em fornecer uma forte base
conceptual e empirica para o processo de decisdo de politica e comunicar com maior
eficacia a politica aos mercados e ao publico. Com esta finalidade, os estudos economicos
no Eurosistema estao orientados no sentido de aumentar o conhecimento do funcionamento
da economia da 4rea do euro e fornecer modelos, ferramentas e analises relevantes para a
condugao da politica monetaria e para o cumprimento de outras atribuigdes do Eurosistema.

Em muitos casos, os estudos do BCE sao realizados no contexto de redes organizadas.
Trata-se de grupos de investigadores envolvidos conjuntamente em projectos
alargados, de multiplas finalidades. Estes podem incluir economistas do BCE, dos
BCN da area do euro, de outros bancos centrais e de organizacdes de politica e
académicos. O BCE participa, coordena e da apoio a nivel da organizacao,
individualmente ou em conjunto com outras instituigdes.

Uma outra actividade conjunta do BCE e dos BCN da area do euro consiste na
elaboragdo de modelos macroecondomicos da area do euro. Os modelos econométricos
sdo utilizados no processo de decisdo de politica monetdria (por exemplo, na
preparacdo das projecgdes macroecondémicas elaboradas por especialistas do
Eurosistema). Além disso, a constru¢do de modelos tem sido um catalisador para o
desenvolvimento de novos dados estatisticos. Por tltimo, os trabalhos de investigagao
do Eurosistema sdo complementados com a organizagao de conferéncias dos bancos
centrais, tais como as Conferéncias da Banca Central do BCE ¢ as conferéncias do
International Research Forum on Monetary Policy (Férum de Investigagao
Internacional sobre Politica Monetaria).



3.7 CONTRIBUTO DO BCE PARA A SUPERVISAO PRUDENCIAL E A
ESTABILIDADE FINANCEIRA

O n.° 5 do artigo 105.° do Tratado confere ao Eurosistema a atribuigao de contribuir
“para a boa condug¢do das politicas desenvolvidas pelas autoridades competentes no
que se refere a supervisdo prudencial das institui¢oes de crédito e a estabilidade do
sistema financeiro”.

Quadro institucional

O quadro institucional para a supervisdo bancdria estabelecido em legislacao
comunitaria assenta em dois elementos de base:

* competéncia nacional com base nos principios de “controlo pelo pais de origem”,
harmonizagdo minima de conceitos de base e “reconhecimento mutuo”;

* cooperagao entre as autoridades competentes.

Controlo do pais de origem e reconhecimento miituo

De acordo com o principio do controlo pelo pais de origem, a supervisao de uma
instituigao de crédito € da responsabilidade das autoridades competentes do Estado-
-Membro onde a respectiva licenga foi aprovada. O principio do reconhecimento
mutuo significa que qualquer institui¢cdo de crédito autorizada pode fornecer servigos
bancarios numa agéncia local ou a nivel transfronteiras em toda a Unido Europeia,
com base no reconhecimento mutuo da aprovagao de licengas bancarias e das praticas
de supervisdo a nivel de toda a UE. Para este efeito, a legislagdo comunitaria fornece
a harmonizag¢do minima dos conceitos de base, tais como a nogdo de instituigdo de
crédito, os critérios para a aprovagao de licengas bancarias e os padrdes comuns de
supervisao prudencial e principios contabilisticos.

As responsabilidades de supervisdo sdo, portanto, assumidas a nivel nacional e sdo
atribuidas ao abrigo de acordos institucionais especificos de cada Estado-Membro.
Em alguns paises, os respectivos BCN sdo responsaveis pela supervisao prudencial,
de forma abrangente ou mesmo exclusiva. Em outros Estados-Membros, a supervisao
bancéria ¢ da responsabilidade de entidades separadas, mas que colaboram com o
respectivo banco central.

A UEM introduziu uma separagao entre a jurisdigdo sobre politica monetaria (agora
toda a area do euro) e sobre politicas de supervisdo nacionais (pais de origem), o que
deu recentemente origem a alteracdes significativas nos acordos institucionais
operacionais e nacionais em varios Estados-Membros da UE. O mesmo se aplica no
ambito das fungdes de supervisdo para além do sector bancario. Como resultado, a
supervisao em todos os segmentos dos mercados financeiras concentra-se cada vez
mais numa unica entidade de supervisao.

Cooperagao entre as autoridades de supervisio nacionais

A necessidade de cooperagao entre autoridades de supervisao foi reconhecida numa
fase inicial da progressiva globalizagdo da actividade dos mercados financeiros e do
crescente ambito da actividade transfronteiras. J4 na década de 70 tinham sido
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criados dois foruns de cooperacdo multilateral na area da supervisdo bancaria a
nivel europeu:

* 0 Grupo de Contacto, um comité das autoridades de supervisao bancaria do Espaco
Econémico Europeu (EEE), foi criado com o objectivo de abordar questdes
relacionadas com a adopgao de regulamentos bancarios e praticas de supervisao,
incluindo a discussdo de casos individuais;

* 0 Grupo de Supervisdo Bancaria foi criado pelo Comité de Governadores e
prenunciava os actuais acordos organizados pelo BCE.

Os autores do Tratado de Maastricht estavam conscientes que a UEM aumentaria
a necessidade de cooperagdao em matéria de supervisao. Porém, na auséncia de uma
visdo mais clara de uma cooperagao reforgada aquela data, o Tratado deixou todas
as opgdes em aberto. O mandato do SEBC foi formulado de forma bastante genérica,
sem especificacdo de instrumentos, e o envolvimento do BCE foi limitado a fungdes
consultivas. Nos termos da clausula de habilitagdo do n.° 6 do artigo 105.° do Tratado
UE e do artigo 25.°-2 dos Estatutos do SEBC, o Conselho da UE, depois de ter
recebido o parecer favoravel do Parlamento Europeu, pdde conferir ao BCE
“atribuigoes especificas no que diz respeito as politicas relativas a supervisao
prudencial das institui¢oes de crédito e de outras institui¢oes financeiras, com
excepgdo das empresas de seguros”.

A clausula de habilitagdo ndo foi activada na recente reforma dos acordos
institucionais da UE para a estabilidade financeira, adoptada com o objectivo de
melhorar a cooperagdo no seio da UEM e do Mercado Unico. A cooperagao em
matéria de regulamentagdo, supervisao e estabilidade financeiras foi revista em 2004.
O quadro Lamfalussy, que tinha sido ja adoptado no sector dos titulos, foi alargado a
todos os restantes sectores financeiros. A adopgao do novo quadro devera melhorar a
flexibilidade e a eficiéncia do processo regulamentar, uma vez que distingue entre
“legislagao do nivel 1” (a adoptar pelo Conselho da UE e pelo Parlamento Europeu
através do procedimento de decisdo conjunta) e “legislagdo do nivel 2”, que consiste
na aplicagdo de medidas que podem ser adoptadas de modo mais rapido e mais
flexivel pelos comités reguladores (“‘comités do nivel 2”). Os comités de supervisao
(“comités de nivel 3”) asseguram uma adopc¢do mais consiste de directivas
comunitarias e tentam alcangar a convergéncia das praticas de supervisao.

No que respeita a legislagdo e supervisao bancarias, os novos comités sao o Comité
Bancério Europeu (nivel 2), que substituiu o Comité Consultivo Bancario, e o Comité
das Autoridades Europeias de Supervisdo Bancdria (nivel 3), que incorpora o Grupo
de Contacto. O Comité de Servicos Financeiros devera prestar aconselhamento e
efectuar a supervisao de questdes relacionadas com os mercados financeiros para
beneficio do Conselho ECOFIN.

Contributo do BCE

O contributo do BCE “para a condugdo harmoniosa das politicas prosseguidas pelas
autoridades competentes no que respeita a supervisdao prudencial das instituigoes de
crédito e a estabilidade do sistema financeiro” consiste em:
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* promover a cooperacao entre bancos centrais e autoridades de supervisdo em questdes de
politica de interesse comum na area da supervisao prudencial e da estabilidade financeira;

* desempenhar a respectiva fungdo consultiva nos termos dos artigos 4.° e 25.°-1 dos
Estatutos do SEBC;

* cooperar com outros foruns relevantes que operam na Europa.

O BCE promove a cooperagdo entre bancos centrais e autoridades de supervisdo,
albergando e apoiando o Comité de Supervisao Bancéria (CSB). O CSB ¢ um comité
do SEBC (ver Secgdo 2.5.2), estabelecido pelo Conselho do BCE em 1998, a fim de
assumir as fungdes anteriormente desempenhadas pelo Subcomité de Supervisao
Bancéria, criado pelo Comité de Governadores em 1990 e subsequentemente
estabelecido no IME em 1994. O CSB reune representantes de alto nivel do BCE e dos
BCN e autoridades de supervisao dos Estados-Membros da UE. O respectivo mandato,
que foi revisto em 2004, consiste em apoiar o Eurosistema no desempenho das suas
atribui¢Oes estatutarias na area da supervisao prudencial das instituigdes de crédito,
assegurando a estabilidade do sistema financeiro.

O CSB, ao facilitar a cooperagdo entre o Eurosistema e as autoridades de supervisao
nacionais, contribui para proporcionar uma perspectiva da area do euro em relacao a
diversas questdes, complementando, assim, as opinides nacionais sobre questoes de
estabilidade financeira e promovendo o aparecimento de orientagdes comuns sobre 0s
desafios de um sistema bancario cada vez mais integrado. As andlises conjuntas incidem
principalmente sobre as alteragdes estruturais que afectam a actividade bancéria, a
solidez das estruturas bancaria e financeira e possiveis ameagas a estabilidade. Além
disso, o CSB funciona com um canal para fluxos bilaterais de informagdo entre o
Eurosistema e as autoridades de supervisao nacionais.

O CSB ajuda também o BCE a desempenhar as atribui¢des consultivas na area da
supervisao bancdria e da estabilidade financeira. As propostas de legislagdo comunitaria
e a legislagdo nacional nesta area ficam sujeitas a consulta ao BCE, ao abrigo do artigo
4.° dos Estatutos. Além disso, o artigo 25.°-1 dos Estatutos estabelece que o BCE pode
dar parecer sobre o ambito e a aplicacdo da legislagdo comunitaria relativa a supervisao
bancaria e estabilidade financeira.

Por ultimo, o BCE coopera com outros foruns relevantes que operam na area da
supervisdo prudencial e estabilidade financeira. Para além das actuais ligagdes com o
Comité de Basileia (ver Secgdo 5.4.5), o BCE, coadjuvado pelo CSB, contribuira para
a nova estrutura da UE no que respeita a regulamentagao, supervisdo e estabilidade
financeiras, através da sua participagao no Comité Europeu de Valores Mobilidrios e nos
dois novos comités acima mencionados.

3.8 RELACOES FINANCEIRAS INTRA-EUROSISTEMA

Todos os BCN da 4rea do euro gozam de autonomia financeira e, em geral,
desempenham as atribui¢cdes do Eurosistema por sua propria conta e risco. Porém,
existe relacionamento financeiro intra-sistemas em dois aspectos:
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i os BCN da area do euro subscreveram as suas participagdes no capital do BCE,
atribuiram ao BCE activos de reserva externa e participam nos resultados
financeiros do BCE;

il. os BCN da area do euro partilham entre si o “rendimento monetario”, ou seja,
os proveitos resultantes do desempenho da fungao de politica monetaria do
Eurosistema.

Os direitos e obrigagdes dos BCN da area do euro sdo distribuidos entre si, com base
na tabela de reparti¢@o para subscri¢ao do capital do BCE. O método para estabelecer
e rever esta tabela € descrito na Caixa 16.

Tabela de reparticdo para a subscricdo de capital do
BCE

A tabela de reparticdo para a subscri¢ao de capital do BCE ndo determina apenas as
subscrigoes dos bancos centrais da UE do capital do BCE (artigo 28.° dos Estatutos do
SEBC). Corrigida das percentagens dos BCN nao pertencentes a area do euro, funciona
também como ponto de referéncia para a distribuicdo dos seguintes direitos e
responsabilidades entre os BCN da area do euro:

* contribuigdes para os activos de reserva externa do BCE (artigo 30.° dos Estatutos);

* reparti¢ao das notas de euros em circulacdo entre os BCN e distribuicdo dos proveitos
monetarios (artigo 32.° dos Estatutos);

« distribuigdo de lucros e perdas do BCE (artigo 33.° dos Estatutos);

* ponderagao dos direitos de voto do Conselho do BCE relativamente a decisdes sobre
questdes financeiras especificadas nos artigos 28.°, 30.°, 32.° e 33.° dos Estatutos.

Nos termos do artigo 29.° dos Estatutos, as participacdes dos BCN na tabela de reparticao
para subscricdo do capital do BCE sdo ponderadas de acordo com as parcelas dos
respectivos Estados-Membros no total da populagio e no produto interno bruto da UE, na
mesma medida, com base nos dados transmitidos ao BCE pela Comissao Europeia, e de
acordo com regras do Conselho da UE.

A tabela de reparti¢do foi calculada pela primeira vez em 1998, quando foi criado o
BCE, e ¢ actualizada de cinco em cinco anos. A primeira alteragdo a tabela de
repartigdo para subscrigdo de capital do BCE teve lugar em 1 de Janeiro de 2004, tendo
sido introduzido um novo ajustamento em 1 de Maio de 2004, a luz do alargamento
da UE?.

2 Ver comunicados do BCE, de 30 de Dezembro de 2003 e de 26 de Abril de 2004, sobre a tabela de
repartigdo para subscrigio de capital do BCE.
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Tabela de reparticdo de capital do BCE (%)
1 Jun. 1998 a 1 Jan. 2004 a A partir de

BCN 31Dez.2003 30 Abr.de2004 1 Maio 2004
Nationale Bank van Belgié/

Banque Nationale de Belgique 2.8658 2.8297 2.5502
Deutsche Bundesbank 24.4935 23.4040 21.1364
Bank of Greece 2.0564 2.1614 1.8974
Banco de Espaia 8.8935 8.7801 7.7758
Banque de France 16.8337 16.5175 14.8712
Central Bank & Financial

Services Authority of Ireland 0.8496 1.0254 0.9219
Banca d’Ttalia 14.8950 14.5726 13.0516
Banque centrale

du Luxembourg 0.1492 0.1708 0.1568
De Nederlandsche Bank 4.2780 4.4323 3.9955
Oesterreichische Nationalbank 2.3594 2.3019 2.0800
Banco de Portugal 1.9232 2.0129 1.7653
Suomen Pankki

— Finlands Bank 1.3970 1.4298 1.2887
Subtotal para os BCN

da area do euro 80.9943 79.6384 71.4908
Ceské narodni banka - - 1.4584
Danmarks Nationalbank 1.6709 1.7216 1.5663
Eesti Pank - - 0.1784
Central Bank of Cyprus - - 0.1300
Latvijas Banka - - 0.2978
Lietuvos bankas - - 0.4425
Magyar Nemzeti Bank - - 1.3884
Central Bank of Malta - - 0.0647
Narodowy Bank Polski - - 5.1380
Banka Slovenije - - 0.3345
Nérodna banka Slovenska - - 0.7147
Sveriges Riksbank 2.6537 2.6636 2.4133
Bank of England 14.6811 15.9764 14.3822
Subtotal para os BCN ndo

pertencentes a darea do euro 19.0057 20.3616 28.5092
Total 100.0000 100.0000 100.0000

3.8.1 Recursos financeiros do BCE

Os recursos financeiros do BCE consistem principalmente nos seus fundos proprios,
activos de reserva externa e créditos sobre os BCN resultantes da participagdo do BCE
na emissdo de notas de euros.

Fundos proprios

Os fundos préprios do BCE sdo a contrapartida do capital realizado e do fundo de
reserva geral e de provisdes gerais contra riscos cambiais e de taxa de juro. O objectivo
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dos fundos proprios ¢ gerar receitas para cobrir as despesas administrativas do BCE e
servir como amortecedor face a perdas que possam resultar da detengdo de activos
financeiros de risco, em particular activos em moeda estrangeira.

Capital do BCE

O capital do BCE foi subscrito pelos BCN do SEBC, proporcionalmente a sua
parcela na tabela de reparti¢do de capital do BCE (ver Caixa 16). O artigo 28.° dos
Estatutos do SEBC fixa o capital inicial em €5 000 milhdes. Nos termos do artigo
49.°-3 dos Estatutos, recentemente rectificado pelo Tratado de Adesao, o capital
subscrito do BCE foi aumentado em 1 de Maio de 2004, proporcionalmente ao peso
dos BCN dos novos Estados-Membros na tabela de reparticao de capital alargada,
situando-se actualmente em €5 564 669 247. Este aumento assegurou que o peso
dos novos BCN na tabela de repartigdo de capital ndo tornava necessaria uma
redugdo consideravel das subscrigdes de capital realizadas pelos BCN antes de
1 de Maio de 2004.

Os BCN da érea do euro realizaram integralmente as suas subscrigdes de capital.
Actualmente, as subscri¢des integralmente realizadas pelos BCN da area do euro para
o capital do BCE ascendem a um total de €3 978 226 562.

De acordo com o artigo 48.° dos Estatutos, os BCN nao pertencentes a area do euro nao
sdo obrigados a realizar o capital que tenham subscrito. Em vez disso, deverdo realizar
contribui¢des para cobertura dos custos de funcionamento incorridos pelo BCE
relacionados com as fungdes desempenhadas em nome dos BCN ndo pertencentes a
area do euro. Estas contribuicdes foram fixadas pelo Conselho Geral em 7% do
montante a pagar caso estes paises participassem na UEM.

Actualmente, as contribuigdes efectuadas pelos BCN ndo pertencentes a area do euro
totalizam €111 050 988. Assim, os BCN nao pertencentes a area do euro ndo tém
direito a qualquer percentagem das receitas do BCE, nem sdo obrigados a financiar
quaisquer perdas incorridas pelo BCE.

Nos termos do artigo 28.°-2 dos Estatutos do SEBC e do Regulamento do Conselho de
8 de Maio de 2000%, o capital do BCE pode ter um aumento adicional até €5 000
milhdes. De acordo com o Regulamento, o Conselho do BCE apenas pode decidir tal
aumento, a fim de “manter a adequagao das disponibilidades de capital necessarias
para apoiar as operagoes do BCE”.

Fundo de reserva geral

O artigo 33.° dos Estatutos dos SEBC estabelece que o Conselho do BCE pode decidir
transferir até 20% do lucro liquido do BCE para um fundo de reserva geral, até ao
limite de 100% do capital do BCE. Esta transferéncia foi efectuada relativamente aos
lucros liquidos recebidos pelo BCE em 2000 e 2001. No final de 2002, o fundo de
reserva geral do BCE ascendia a €773 milhdes. Posteriormente, diminuiu para zero,
dado que as reservas acumuladas foram progressivamente utilizadas para cobrir perdas
registadas pelo BCE em 2003 e 2004.

2 Regulamento (CE) n.° 1009/2000 do Conselho, de 8 de Maio de 2000, relativo a aumentos de capital
do Banco Central Europeu (JO L 115 de 16.5.2000, p. 1).
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Activos de reserva externa

Os activos de reserva externa resultam principalmente de transferéncias efectuadas
pelos BCN da area do euro, nos termos do artigo 30.°-1 dos Estatutos (ver Sec¢ao
3.2.2). Desde entdo, o seu valor tem variado, em resultado de transacgdes cambiais e
variagoes de valorizagdo. No final de 2003, o BCE detinha activos de reserva externa
num montante equivalente a cerca de €38 mil milhdes.

Como contraparte na transferéncia inicial de activos de reserva externa, o BCE contraiu
responsabilidades face aos BCN da area do euro num total de cerca de €40 mil milhdes.
Estas responsabilidades sdo denominadas em euros e determinadas pelo valor dos
activos, no momento da sua transferéncia®. Sdo remuneradas a ultima taxa marginal
disponivel aplicavel as operagdes principais de refinanciamento do Eurosistema,
ajustada de forma a reflectir uma remuneragdo zero da componente ouro.

Os activos de reserva externa e as responsabilidades relacionadas representam uma
percentagem considerdvel do lado do activo e do passivo do balango do BCE e sdo
uma fonte de consideraveis riscos cambiais e de taxa de juro. Estes riscos
materializaram-se em 2000, 2003 e 2004: em 2000, o BCE registou lucros elevados
devido as intervencdes de venda de dolares dos EUA e de ienes japoneses; em 2003 e
2004, porém, sofreu prejuizos consideraveis, quando o ddlar dos EUA enfraqueceu
fortemente face ao euro e a taxa de cambio caiu abaixo do custo de aquisi¢do das
detengdes de moeda estrangeira do BCE.

Créditos e responsabilidades da emissdo de notas de euros

Desde 2002, tem sido atribuida ao BCE uma participagao de 8% do valor total de notas
de euros em circulagao (ver Secgdo 3.4). Esta percentagem ¢ registada no passivo do
balango, na rubrica “Notas em circulagdo”, e no final de 2005 ascendia a €45 mil
milhdes.

A participagdo do BCE no total das notas emitidas ¢ garantida por créditos sobre os
BCN, que colocam as notas do BCE em circulagdo. Estes créditos vencem juros a
ultima taxa marginal disponivel aplicdvel as operagdes principais de refinanciamento
do Eurosistema. Esta remuneracdo consiste em rendimentos de senhoriagem do BCE,
mas ¢ distribuida aos BCN separadamente no final do ano. E distribuida na totalidade,
a ndo ser que o lucro liquido do BCE relativo ao exercicio, apds transferéncias de
montantes de ou para qualquer provisao contra riscos cambiais ou de taxa de juro, seja
inferior aos proveitos referentes as notas de euro em circulagdo®; nesse caso, 0s
rendimentos de senhoriagem podem ser retidos parcialmente ou na totalidade, a fim de
cobrir eventuais perdas.

» As responsabilidades totais para com os BCN estdo sujeitas a ajustamentos devido a revisdo da
tabela de repartigdo de capital do BCE, a medida que as pondera¢des dos BCN do Eurosistema
variam em relagdo as dos BCN ndo pertencentes a area do euro, a fim de deixar a esta tltima
espago de manobra para a aquisi¢do de responsabilidades com um peso adequado na data certa
sem ultrapassar o limite estipulado do contravalor em euros da transferéncia de activos de reserva
para o BCE.

»Ver Decisdo do Banco Central Europeu, de 17 de Novembro de 2005, relativa a distribui¢do, pelos
bancos centrais nacionais dos Estados-Membros participantes, dos proveitos do Banco Central Europeu
referentes as notas de euro em circulagao (BCE/2005/11) (JO L 311 de 26.11.2005, p. 41).
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Distribuicao de lucros e perdas

Dada a estrutura particular do balango do BCE, com uma componente cambial bastante
consideravel do lado do activo, os resultados financeiros do BCE sido fortemente
influenciados pelas variagdes na taxa de cambio e na taxa de juro. Por exemplo, uma
depreciacao do dolar dos EUA face ao euro de apenas 100 pontos base reduz o lucro
liquido do BCE em cerca de €300 milhdes, o que equivale mais ou menos as despesas
administrativas totais do BCE em 2005.

Nos termos do artigo 33.°-1 dos Estatutos do SEBC, o lucro liquido do BCE, deduzido
da distribuicao intercalar dos rendimentos de senhoriagem e da eventual transferéncia
de uma parte para o fundo de reserva geral, serd distribuido aos BCN da area do euro
proporcionalmente as participagdes que tiverem realizado.

Porém, na eventualidade de o BCE registar perdas, o artigo 33.°-2 dos Estatutos prevé
que estas podem ser cobertas pelo fundo de reserva geral do BCE e, se necessario, por
decisdo do Conselho do BCE, pelos proveitos monetarios do exercicio financeiro
correspondente, proporcionalmente e até aos montantes repartidos entre os BCN (ver
Secgao 3.8.2). Assim, as perdas liquidas registadas pelo BCE no ano financeiro de 2003
(€476 milhdes) foram cobertas com recurso ao fundo de reserva geral. A segunda
opgao foi utilizada no ano financeiro de 2004 quando o BCE registou uma perda de
cerca de €1.6 mil milhdes. Embora €300 milhdes tenham sido cobertos com recurso ao
fundo de reserva geral, esgotando-o, o remanescente foi coberto através da retengao de
proveitos monetarios agrupados em fundo comum pelos BCN para esse ano.

3.8.2 Reparticdo dos proveitos monetarios

Nos termos do artigo 32.° dos Estatutos do SEBC, os “proveitos monetarios” — ou seja,
os proveitos que resultem para os BCN do exercicio das fungdes do Eurosistema
relativas a politica monetaria — serdo repartidos pelos BCN proporcionalmente as
participagdes que tiverem realizado no capital do BCE.

A repartigdo de proveitos intra-Eurosistema estd limitada aos proveitos monetarios;
todos os restantes rendimentos recebidos pelos BCN (tais como lucros dos seus
proprios recursos financeiros) continuam a pertencer aos BCN que os receberam. Em
termos conceptuais, 0s proveitos monetarios recebidos sdo resultantes dos activos dos
BCN detidos em contrapartida das suas responsabilidades decorrentes das notas em
circulag@o e dos depdsitos constituidos pelas instituicdes de crédito. Uma vez que os
depdsitos constituidos pelas instituigdes de crédito junto dos BCN sdo remunerados a
taxas de mercado ou a taxas proximo destas, ndo gerando portanto rendimentos
significativos para o Eurosistema, os proveitos monetarios consistem principalmente
em rendimentos de senhoriagem. Estes proveitos sdo o resultado do direito exclusivo
do BCE e dos BCN de emitirem notas nao remuneradas com curso legal.

E necessario proceder a repartigdo dos proveitos monetarios porque, numa area
monetaria unica, as responsabilidades monetarias dos BCN podem ser ajustadas livre
e autonomamente entre os BCN. Isto aplica-se em especial as responsabilidades
decorrentes das notas de euros dos BCN, que sdo a principal fonte de proveitos
monetarios. Como se indicou na seccao 3.4, as notas de euros tém curso legal em toda
a area do euro e ndo sdo repatriadas. Além disso, no mercado monetario integrado do
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euro, as institui¢des de crédito podem cobrir livremente as suas necessidades de moeda
do banco central quer por meio de empréstimos junto do respectivo BCN nacional ou
de outra contraparte do mercado monetdrio nacional quer obtendo fundos de
contrapartes do mercado monetdrio transfronteiras. Esta liberdade de escolha tem
impacto sobre o tipo de activos que um BCN individual adquire face & emissdo de base
monetaria e, da mesma forma, sobre o nivel dos seus proveitos monetarios efectivos.
Assim, a criagdo de moeda do banco central apenas pode ser controlada ao nivel do
Eurosistema; nenhum BCN individual tem controlo sobre a dimenséo ¢ a natureza dos
activos e passivos monetarios.

A repartigdo dos proveitos monetdrios € importante por duas razdes: assegura uma
distribuicao justa dos proveitos do Eurosistema entre os respectivos membros e
salvaguarda a integridade funcional do sistema. Destina-se a assegurar que os proveitos
monetarios sejam registados no pais que os gerou e ndo no pais que inicialmente os
recebeu. A tabela de reparticao de capital do BCE, que se baseia numa combinagao de
percentagens das parcelas do respectivo Estado-Membro no PIB e na dimensdo da
populagdo do Eurosistema (ver Caixa 16), ¢ utilizada como uma aproximagao do
contributo gerador de riqueza de um Estado-Membro para os proveitos monetarios
totais do Eurosistema. A sua aplicagdo assegura também que os proveitos resultantes
da detencdo de notas de euros por ndo residentes na area do euro sejam distribuidos
equitativamente entre os paises da area do euro.

A reparticdo dos proveitos monetarios é também uma forma de assegurar a integridade
funcional do Eurosistema. Atribuindo a cada BCN da area do euro uma percentagem
pré-determinada do rendimento monetario do sistema, o acordo assegura que cada
BCN esteja em posi¢ao de realizar operagdes descentralizadas do Eurosistema,
evitando incentivos a competigdo que entrariam em conflito com a natureza Uinica das
politicas do BCE.

Os proveitos monetarios dos BCN sdo calculados através da consignacdo de activos
especificos, que podem ser cobertos por responsabilidades monetérias, e medindo os
proveitos resultantes desses activos, de acordo com as regras estabelecidas pelo
Conselho do BCE®. Os activos a consignar incluem os que sao directamente afectados
pelas operagdes de politica monetéaria do Eurosistema®; um volume limitado de ouro
pode também ser consignado. Os proveitos resultantes destes activos sdo agregados
pelos BCN apos a dedugao dos juros pagos sobre os depositos constituidos pelas
institui¢des de crédito, dos juros pagos sobre responsabilidades intra-Eurosistema (que
sdo um substituto das responsabilidades monetarias) e, em circunstancias excepcionais,
de perdas especificas derivadas de operacdes de politica monetdria efectuadas pelos
BCN por conta do Eurosistema.

» Decisao BCE/2001/16, de 6 de Dezembro de 2001, relativa a reparti¢ao dos proveitos monetarios
dos bancos centrais nacionais dos Estados-Membros participantes a partir do exercicio de 2002 (JO
L 337 de 20.12.2001, p. 55), com a redacgao que lhe foi dada pela Decisao BCE/2003/22, de 18 de
Dezembro de 2003 (JO L 9 de 15.1.2004, p. 39).

* Estes sdo empréstimos a instituigdes de crédito e responsabilidades liquidas em relagdo a outros
BCN participantes, que sdo o resultado de transferéncias transfronteiras de moeda através do
sistema TARGET e dos acordos de reparti¢do de notas em circulagdo entre os bancos centrais do
Eurosistema.
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As regras acima indicadas entrardo gradualmente em vigor ao longo dos préximos
anos, ficando integralmente em vigor em 2008. Até essa data, a distribui¢do de
proveitos monetarios no seio do Eurosistema ficara sujeita a acordos transitorios, que
poderdo mitigar o impacto do efeito total dos acordos sobre as posi¢des relativas dos
BCN no que se refere aos proveitos.

3.9 SERVICOS DE GESTAO DE RESERVAS PRESTADOS A CLIENTES
ESTRANGEIROS OFICIAIS

Em 2005, em resposta a utilizacdo continuamente crescente do euro como moeda de
reserva internacional, o Eurosistema criou um quadro comum que oferece uma vasta
gama de servigos de gestdo de reservas em euro prestados a clientes estrangeiros
oficiais (bancos centrais, autoridades monetarias, bem como agéncias governamentais
localizadas fora da area do euro e organizagdes internacionais). Um dos aspectos
fundamentais do quadro € a prestacdo de servigos de gestao de reservas através de um
ponto de acesso Unico na area do euro em termos e condi¢cdes amplamente
harmonizados e em consonancia com os padrdes de mercado gerais. Os bancos centrais
do Eurosistema a nivel individual que actuam como pontos de acesso unicos
(actualmente, Deutsche Bundesbank, Banco de Espafia, Banque de France, Banca
d’Italia, Banque centrale du Luxembourg e De Nederlandsche Bank) sdo conhecidos
por “prestadores do servico do Eurosistema” e oferecem o conjunto completo de
servigos de gestdo de reservas. Estes servigos incluem desde a disponibilizagdo de
contas de guarda de titulos e outros servigos de custddia relacionados (guarda de
valores), a liquidagdo e servigos de numerdrio e investimento. Além disso, quer os
prestadores de servicos do Eurosistema quer outros bancos centrais do Eurosistema
podem prestar servigos adicionais de gestdo de reservas em euro numa base individual.
O BCE desempenha um papel de coordenagao global, garantindo o bom funcionamento
do quadro.

7O regime transitorio atenua as diferencas entre os proveitos monetarios recebidos pelos BCN, uma
vez que a respectiva participagdo nas notas emitidas na area do euro antes de 2002 foi superior ou
inferior a sua participac¢do no capital do BCE. O montante de proveitos monetarios agrupados por
cada BCN ¢ ajustado em conformidade, com base em factores de compensacao relacionados com a
sua participagdo média no total de notas do Eurosistema em circulagdo entre meados de 1999 e
meados de 2001. Estes factores de compensagao serdo gradualmente reduzidos para zero até 2008,
quando todos os proveitos decorrentes de notas forem distribuidos integralmente de acordo com a
tabela de distribuigao de capital do BCE.
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Jean-Claude Trichet, Presidente do
BCE, durante uma audiéncia no
Parlamento Europeu

em Setembro de 2005.
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4 0 BCE EA COMUNIDADE EUROPEIA

De acordo com o disposto no artigo 108.° do Tratado CE, o BCE, no exercicio dos
poderes que lhe sdo conferidos pelo Tratado, actua de forma totalmente independente
e em seu proprio nome. Contudo, enquanto organismo criado pelo Direito Comunitario,
com uma fung¢@o de politica ao abrigo do Tratado CE, o BCE est4 associado ao quadro
institucional da Comunidade.

Nesta conformidade, o Tratado combina a independéncia do BCE (e dos BCN) no
cumprimento dos objectivos do Eurosistema com disposi¢des que asseguram:

» a responsabilidade democratica do BCE;

* 0 dialogo efectivo e a cooperacao entre o BCE e as institui¢gdes e organismos
comunitarios;

* 0 controlo jurisdicional dos actos juridicos do BCE pelo Tribunal de Justica das
Comunidades Europeias;

* 0 controlo externo da gestao e integridade financeiras do BCE.

4.1 INDEPENDENCIA

Um dos fundamentos da ordem monetéria na area do euro ¢ a independéncia de
influéncias politicas do BCE e dos BCN da 4rea do euro. Esta independéncia estd
consagrada quer no Tratado CE quer nos Estatutos do SEBC, e ndo no direito derivado,
tendo, por conseguinte, estatuto “constitucional”.

A independéncia do BCE ¢ um corolario do seu objectivo primordial de manutengao
da estabilidade de precos e da sua competéncia exclusiva em matéria de politica
monetaria e fungdes relacionadas na area do euro. O BCE tem que estar protegido
contra todos os tipos de influéncia que possam ser adversos a concretizagao do seu
objectivo primordial. Um banco central independente ndo s6 estd numa melhor posig¢ao
para prosseguir o objectivo primordial de estabilidade de pregos, como também ¢é
considerado mais credivel do que um banco central dependente de um governo. Na
verdade, os governos tém que prosseguir muitos objectivos e os mercados financeiros
e o publico em geral nem sempre percebem que, em caso de conflito de objectivos, €
sempre dada prioridade ao objectivo de estabilidade de pregos.

A independéncia do BCE ndo ¢ portanto um fim em si, mas sim um elemento

indispensavel de uma ordem monetaria que da prioridade ao objectivo de estabilidade
de precos.
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O conceito de independéncia inclui:

« independéncia institucional;

* independéncia legal;

* independéncia pessoal dos membros dos seus o6rgaos de decisdo;
* independéncia funcional e operacional,

« independéncia financeira e organizacional.

Dado o papel especifico do BCE no Eurosistema, o conceito de independéncia também
abrange os BCN e os seus 6rgaos de decisdo. O significado deste conceito para as leis
organicas dos BCN foi especificado pelo IME e confirmado pelo BCE nos respectivos
relatorios de convergéncia, elaborados em conformidade com o disposto no n.° 2 do
artigo 121.° e no n.° 2 do artigo 122.° do Tratado CE (ver Seccao 1.2.2).

4.1.1 Independéncia institucional

O artigo 108.° contém a disposigao-chave do Tratado, estabelecendo a independéncia
do BCE. A sua primeira frase define explicitamente que “no exercicio dos poderes
e no cumprimento das atribuigdes e deveres que lhes sdo conferidos, o BCE, os
bancos centrais nacionais, ou qualquer membro dos respectivos orgdos de decisdo
ndo podem solicitar ou receber instrugdes das instituicoes ou organismos
comunitarios, dos governos dos Estados-Membros ou de qualquer outra entidade”.
A redaccao do artigo 108.° torna ilegal aceitar ou solicitar instrugdes de qualquer
6rgdo, publico ou privado, nacional ou internacional, sendo dada especial énfase ao
termo “instrugdes”. O artigo 108.° ndo exclui a solicitagdo de informagdes
importantes ou o didlogo com os supracitados 6rgaos.

A proibicao de receber instrucdes ¢ complementada por um auto-compromisso
assumido pelas instituigdes e organismos comunitarios e pelos governos dos Estados-
-Membros. A segunda frase estabelece que esses organismos “se comprometem a
respeitar este principio e a ndo procurar influenciar os membros dos orgdos de
decisdo do BCE ou dos bancos centrais nacionais no exercicio das suas fungoes.”
Assim, estdo obrigados a abster-se de tentar dar instrugdes aos membros dos 6rgaos
de decisdo do BCE e dos BCN e a abster-se de os influenciar.

4.1.2 Independéncia legal

O BCE e os BCN sao dotados de personalidade juridica propria (ver Secgdo 2.1), o
que constitui um requisito prévio da independéncia dos membros do Eurosistema.
Para o BCE, a independéncia legal inclui o direito de recorrer ao Tribunal de Justica
das Comunidades Europeias, a fim de defender as suas prerrogativas, caso estas
tenham sido lesadas por uma institui¢do comunitaria ou Estado-Membro.
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4.1.3 Independéncia pessoal

Para consubstanciar a independéncia institucional, os Estatutos protegem a
independéncia pessoal dos membros dos 6rgdos de decisdo do BCE. Em particular,
prevéem mandatos fixos relativamente longos:

» um mandato minimo de cinco anos para os governadores dos BCN, renovavel;
» um mandato nao renovavel de oito anos para os membros da Comissao Executiva'.

Os membros dos o6rgaos de decisdo do BCE nao podem ser demitidos de forma
discricionaria devido a sua actuagdo no passado. Os membros apenas podem ser
demitidos do seu cargo se deixarem de preencher os requisitos necessarios ao exercicio
das suas fungdes ou se tiverem cometido falta grave. Em tais casos, o Conselho do BCE
ou a Comissao Executiva podem recorrer ao Tribunal de Justica das Comunidades
Europeias para que este demita compulsivamente o membro da Comissao Executiva
(artigo 11.°-4 dos Estatutos do SEBC).

Nas mesmas circunstancias, um governador de um BCN pode ser demitido das suas
fungoes pela autoridade nacional competente, de acordo com os procedimentos
especificados nos Estatutos do respectivo BCN. Contudo, o governador em causa ou o
Conselho do BCE pode interpor recurso da decisdo de demissdo para o Tribunal de
Justica das Comunidades Europeias, que tem competéncia em tais casos (artigo 14.°-2
dos Estatutos do SEBC).

Os estatutos dos BCN (alterados de acordo com o disposto no artigo 109.° do Tratado
CE) alargam a proteccdo contra as demissdes discriciondrias aos outros membros dos
orgaos de decisao dos BCN; contudo, os outros membros ndo gozam do direito de
interpor recurso da decisdo de demissdo para o Tribunal de Justiga das Comunidades
Europeias.

4.1.4 Independéncia funcional e operacional

A independéncia funcional e operacional estd consubstanciada em diversas disposi¢des
dos Estatutos do SEBC. Com este objectivo, foram atribuidas ao BCE todas as
competéncias e poderes necessarios para alcangar o seu objectivo primordial de
estabilidade de precos. Por exemplo, o Eurosistema foi dotado de competéncia
exclusiva relativamente a politica monetdria e tem o monopdlio da emissdo de notas.
O direito dos Estados-Membros de cunhar moeda encontra-se limitado as moedas de
baixa denominacao e o volume das moedas emitidas esta sujeito a aprovagao do BCE.
Assim, ndo € possivel criar moeda com curso legal contra a vontade do BCE, o que lhe
da total controlo da base monetaria na area do euro.

' Quando o BCE foi estabelecido em 1998, foi aplicado um sistema de mandatos diferenciados nas
nomeagoes para a Comissao Executiva, a fim de assegurar a continuidade. O primeiro Presidente do
BCE foi nomeado por um periodo de oito anos e o primeiro Vice-Presidente por quatro anos. Os
restantes quatro membros da Comissdo Executiva foram nomeados por cinco, seis, sete € 0ito anos,
respectivamente. Quando este sistema completar o seu ciclo em 2007, todos os membros da
Comissdo Executiva terdo sido nomeados por oito anos.
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Os acordos institucionais no dominio da politica cambial asseguram a compatibilidade
com o objectivo de estabilidade de precos quer da politica monetaria inica quer da
politica cambial (artigo 4.° do Tratado CE). Com o mesmo objectivo, os activos de
reserva externa oficiais estdo concentrados no Eurosistema; o BCE controla a
utilizagdo desses activos bem como dos saldos de tesouraria residuais em divisas
detidos pelos Estados-Membros (ver Secgao 3.2).

Além disso, o artigo 101.° do Tratado CE proibe o Eurosistema de conceder créditos
ao sector publico. Esta proibigao, que entrou em vigor no inicio da Segunda Fase da
UEM, protege o Eurosistema de pressdes do sector publico para conceder
financiamento monetario utilizando dinheiro do banco central, e inclui a compra pelo
Eurosistema de titulos de divida publica no mercado primario. O BCE acompanha
regularmente o mercado no sentido de detectar eventuais infrac¢des a esta proibi¢ao
envolvendo a compra de titulos de divida publica no mercado secundario.

O Eurosistema pode utilizar livremente uma grande variedade de instrumentos para
a implementagdo das suas politicas. Esse conjunto de instrumentos inclui poderes
regulamentares e o direito de aplicar sangdes em caso de incumprimento dos
regulamentos e decisdes do BCE (ver Secgdo 2.5.3).

4.1.5 Independéncia financeira e organizacional

O BCE e os BCN tém recursos financeiros e rendimentos proprios, gozando de
autonomia organizativa. A sua autonomia financeira e organizacional permite ao
Eurosistema desempenhar as suas atribuigdes, de acordo com os requisitos.

O capital do BCE ¢ subscrito e realizado pelos BCN. O BCE tem or¢amento préprio,
independente do da UE. Os Estatutos também permitem que o BCE defina
autonomamente o regime aplicavel ao seu pessoal e organize a sua estrutura interna,
de acordo com o que considerar adequado.

Além disso, como organismo supranacional, o BCE goza nos territérios dos Estados-
-Membros dos privilégios e imunidades necessarios ao desempenho das suas
atribuig¢des. O Capitulo 1 do Protocolo relativo aos Privilégios e Imunidades das
Comunidades Europeias, de 8 de Abril de 1965, garante, nomeadamente, que as
instalagdes e os arquivos do BCE sdo inviolaveis e que os seus bens e haveres sdo
intangiveis. O Protocolo também estipula que estes nao podem ser objecto de qualquer
medida coerciva administrativa ou judicial, sem autorizag¢ao do Tribunal de Justiga das
Comunidades Europeias.

No que respeita a autonomia financeira e orcamental dos BCN e a autonomia do seu
pessoal, cada Estado-Membro tem uma certa influéncia sobre os orgamentos e
distribui¢ao dos lucros e sobre o pessoal dos BCN, quer na qualidade de accionista
(por vezes, unico) do respectivo BCN quer de legislador nacional. Contudo, de acordo
com os Estatutos dos BCN, os direitos dos Estados-Membros encontram-se sujeitos
areserva do seu exercicio ndo poder impedir a capacidade de um BCN desempenhar
as suas fung¢des relacionadas com o Eurosistema.
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4.2 RESPONSABILIDADE DEMOCRATICA

Dada a sua competéncia exclusiva em matéria de politica monetaria da area do euro, foi
atribuido ao BCE o aspecto fulcral da soberania monetaria. O respeito pelos principios
fundamentais das sociedades democraticas exige que o BCE assuma responsabilidades
perante os cidaddos e os seus representantes eleitos democraticamente. Em
consequéncia, quer o Tratado quer os Estatutos do SEBC contém diversas disposigoes,
segundo as quais o BCE, tal como qualquer outro banco central independente, submete
as suas accdes e decisdes ao controlo do publico. De qualquer forma, como ¢ evidente,
¢ do proprio interesse do BCE assegurar que as suas decisdes sdo adequadamente
explicadas e justificadas, de modo a fomentar o apoio do publico relativamente as suas
politicas.

4.2.1 Responsabilizagao, elemento fulcral da legitimidade

A responsabilizagdo ¢ um requisito prévio basico da legitimidade democratica e um
elemento fundamental das estruturas democraticas. Numa democracia, todo o poder
emana dos seus cidadaos e todas as decisdes que vinculam e afectam uma comunidade
tém que ser legitimadas pela vontade do eleitorado. Assim, as decisdes de politica
publica sdo legitimas se forem a expressdo directa ou indirecta dessa vontade —
frequentemente designada por “input legitimacy” ou “legitimidade pelos
procedimentos” — ou se satisfizerem as expectativas justificadas e as necessidades dos
cidaddos — designada por “output legitimacy” ou “legitimidade pelos resultados”.

Enquanto organismo estabelecido pelo Tratado CE, que foi assinado e ratificado por
todos os Estados-Membros de acordo com os seus requisitos constitucionais, o BCE
goza de “input legitimacy”. Os Estados-Membros da UE (actuando através dos seus
representantes eleitos) tomaram uma decisdo soberana de transferir a responsabilidade
da politica monetaria e as atribuigdes com ela relacionadas para um novo organismo
comunitario, dotando-o de independéncia da interferéncia politica. A competéncia em
matéria de politica monetaria é transferida dentro dos limites e das condigdes de um
mandato, que define claramente o objectivo da politica monetaria, limitando dessa
forma o ambito da discrigao legalmente permitida que os 6rgaos de decisdo do BCE
podem utilizar na conducdo da politica monetaria.

A “input legitimacy” resulta também do procedimento de nomeagao dos membros dos
orgdos de decisdo do BCE, sendo todos nomeados pelos representantes
democraticamente eleitos dos Estados-Membros. Como referido atras, os membros da
Comissao Executiva sdo nomeados, de comum acordo, pelos Estados-Membros a nivel
de Chefes de Estado ou de Governo (apds consulta ao Parlamento Europeu); os outros
membros do Conselho do BCE sdo nomeados pelas respectivas autoridades nacionais
de acordo com os procedimentos em vigor.

Contudo, o BCE pode também adquirir “output legitimacy” pelo bom desempenho das
atribuigdes que lhe foram cometidas. A conducdo da politica monetaria e o exercicio
de outras atribui¢des foram subordinados a tomada de decisdes independente
relativamente a um objectivo especifico, ou seja, a manutengdo da estabilidade de
pregos na area do euro. A experiéncia de alguns bancos centrais no pds-guerra mostrou
que a melhor maneira de alcangar este objectivo ¢ com um banco central independente
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(Secgdo 4.1), que actua com um mandato claro e vinculativo. Desta forma, apesar da
sua distancia intencional do processo politico normal, um banco central independente
pode gozar de total “output legitimacy”.

Além disso, a legitimidade dos bancos centrais independentes assenta num quadro
abrangente que os responsabiliza. A independéncia e a responsabiliza¢do sdo duas
faces da mesma moeda. Assim, o BCE ¢ chamado a explicar e a justificar aos cidadaos
europeus e aos seus representantes eleitos a forma como utiliza as prerrogativas e os
poderes que lhe foram confiados.

4.2.2 Natureza e ambito da responsabilizacdo do BCE

O termo “responsabilizagdo” refere-se a um conceito profundamente enraizado nas
convengdes democraticas e institucionais dos paises de lingua inglesa’. Num contexto
europeu, a nogao de “responsabilizagdo” significa ser responsabilizado pelas suas
proprias accdes e decisdes, sendo exigida a sua justificagdo e explicacdo. Este
conceito refere-se necessariamente a uma justificacdo e explicagdo ex post. Na
verdade, se qualquer 6rgdo politico — como um parlamento ou governo — interviesse
ou influenciasse directamente as decisdes do banco central, estaria efectivamente a
participar no proprio processo de decisdo e, como tal, partilharia a responsabilidade
pelos resultados das politicas. Tal procedimento ndo sé contradiria o estatuto
independente do banco central, como também esvaziaria de significado o conceito de
responsabilizagdo.

Em grande medida, a responsabilizagdo ¢ parceira da transparéncia. A transparéncia
significa ndo sé a divulgag¢do de informagdo, mas também a estruturagdo dessa
informacao de tal forma que o publico a possa compreender. Assim, a transparéncia
facilita o processo de responsabilizagdo dos bancos centrais.

As disposigdes do Tratado respeitantes a responsabilizagdo do BCE e as praticas e aos
procedimentos estabelecidos ao longo dos anos foram adaptadas as circunstincias
politicas, econémicas e institucionais especificas nas quais o BCE opera. Como
referido na Secgdo 1.2.2, o BCE ¢ um banco central supranacional, que desempenha
as suas atribuicdes para a economia multipaises da area do euro; a sua audiéncia ndo
¢ genuinamente europeia, mas sim multinacional. O BCE tem também uma estrutura
institucional especifica, com a participagao ex officio dos governadores dos BCN nas
suas tomadas de decisdo.

Apesar das diferengas institucionais e politicas, as disposi¢des e os procedimentos de
responsabilizagdo do BCE asseguram que o BCE cumpre as suas obrigagdes de
responsabilizacdo com a mesma eficacia e adequagdo que um banco central
“convencional” num contexto nacional.

? Para uma comparac¢do com o Sistema da Reserva Federal dos EUA, Bank of England ¢ Banco do
Japdo, ver o artigo intitulado “A responsabilizagdo do BCE”, na edi¢do de Novembro de 2002 do
Boletim Mensal do BCE.
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4.2.3 Exercicio da obrigacdo de responsabilizacao
Responsabilizacao colectiva dos drgaos de decisdo do BCE

Como explicado na Secgdo 2.5.1, os principais 6rgaos de decisao do BCE — Conselho
do BCE e Comissao Executiva — sdo 6rgaos colegiais, nos quais todos os membros sao
colectivamente responsaveis pelo correcto cumprimento das tarefas e fungdes do BCE.
Os membros destes 6rgdos tomam decisdes no que respeita exclusivamente aos
objectivos do Eurosistema e com base nas condigdes prevalecentes no conjunto da area
do euro, sem referéncia a evolugdo em qualquer pais em particular.

Por conseguinte, os 6rgaos de decisao do BCE sao considerados colectivamente
responsaveis por todas as decisdes por si tomadas. Pelo contririo, um sistema de
responsabilidade individual, como o do Sistema da Reserva Federal dos EUA, do Bank
of England e do Banco do Japao, ndo pode ser aplicado ao BCE, uma vez que seria
incompativel com a estrutura institucional e a substancia das politicas.

Por exemplo, seria incompativel ter um sistema no qual todos os membros do Conselho
do BCE fossem individualmente responsaveis perante o Parlamento Europeu, pois as
instituigdes e os orgdos da UE ndo estdo envolvidos na nomeagdo dos governadores de
nenhum BCN. Seria igualmente incompativel que os governadores dos BCN
respondessem pela sua actuagdo como membros do Conselho do BCE perante os
respectivos parlamentos nacionais; na verdade, os parlamentos nacionais nao tém
legitimidade para julgar a forma como os governadores dos BCN executam as suas
fungdes “europeias” — as quais explicitamente os impedem de agir em defesa dos
interesses nacionais.

Responsabilizacao pelo mandato estatutario do BCE

O BCE ¢ considerado responsavel por todas as actividades e tarefas que o Tratado CE
atribuiu ao Eurosistema e, em particular, pela condug@o da politica monetaria. O BCE,
ao dar uma definicao quantitativa de estabilidade de pregos, criou uma referéncia em
relagdo a qual o seu desempenho pode ser avaliado.

O BCE ¢ também responsavel por todas as outras fungdes desempenhadas através do
Eurosistema a seu pedido. Pelo contrario, ndo pode ser considerado responsavel pelo
exercicio de fungdes que ndo se relacionem com o Eurosistema, desempenhadas pelos
BCN ao abrigo do disposto no artigo 14.°-4 dos Estatutos do SEBC. Na verdade, os
BCN em causa desempenham essas fungdes sob a sua propria responsabilidade e risco
e sao considerados responsaveis por elas pelas autoridades nacionais, em conformidade
com as disposicdes legais e constitucionais do respectivo Estado-Membro.

Perante quem é o BCE responsavel?

Como orgdo estabelecido pelo Tratado e actuando dentro dos limites dos poderes que
lhe foram conferidos, o BCE ¢ responsavel primeiramente perante os cidaddos dos
Estados-Membros da UE que celebraram e ratificaram o Tratado. O Tratado prevé
obrigagdes de reporte muito abrangentes (ver sec¢ao seguinte), através das quais o BCE
¢ directamente avaliado pelo publico europeu. O BCE explica e justifica as suas
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decisdes directamente ao publico através de publicagdes em todas as linguas oficiais
da Comunidade e de discursos proferidos pelos membros dos 6rgdos de decisdo do
BCE em todos os Estados-Membros da area do euro e em outros paises.

Além disso, o Tratado CE prevé o didlogo regular com os representantes eleitos dos
cidaddos europeus, ou seja, o Parlamento Europeu (ver Secgdo 4.3.1), a semelhanca
dos o6rgdos legislativos nacionais dos Estados Unidos, Japao e Reino Unido, que sdo
os principais destinatarios da responsabilizagdo democratica dos bancos centrais
desses paises.

Para além das disposig¢des do Tratado CE relativas a responsabilidade, a legislagao
nacional pode exigir que o respectivo BCN apresente relatorios anuais, podendo dar
poderes ao respectivo parlamento para solicitar a presenga do governador do BCN em
sessdes plendrias ou nas comissdes parlamentares relevantes a pedido ou por
iniciativa propria dos governadores. Contudo, os parlamentos nacionais, s6 podem
responsabilizar o respectivo BCN pelas fungdes desempenhadas fora do Eurosistema,
enquanto o BCE ¢ unicamente responsavel pelas fungdes do Eurosistema.

Nao obstante, embora os contactos do BCN com as respectivas autoridades de
politica nacionais, em sentido restrito, ndo fagam parte da obrigagdo de
responsabilizacdo, oferecem uma oportunidade privilegiada para explicar as decisoes
do BCE e informar os decisores de politica nacionais sobre a condug@o da politica
monetaria € 0s seus pressupostos.

Meios de exercer a obrigacdo de responsabilizagao

Em teoria, a aprovagao e a recompensa (se o mandato for cumprido com €xito) e as
sangdes (no caso de desempenho subdptimo) podem parecer um meio adequado de
pOr em pratica a responsabilizagdo do banco central. Contudo, na pratica, a natureza
especifica da politica monetaria significa que devem ser acrescentadas certas
qualificagdes.

Como mencionado na Seccao 3.1.1, considerando os desfasamentos temporais no
processo de transmissao, a politica monetaria s6 pode afectar o nivel dos precos a
médio prazo. Por conseguinte, ¢ impossivel que o banco central compense choques
nao esperados no nivel dos pregos (tais como os causados pelas variagdes nos pregos
das matérias-primas) a curto prazo. Além disso, considerando a incerteza que rodeia
o mecanismo de transmissdo e dado que a resposta adequada da politica monetaria
depende da natureza, duracdo e magnitude dos choques econdmicos, ndo parece
adequado especificar um horizonte fixo para a avaliagdo da politica monetaria.

Assim, uma medida do desempenho do banco central exige sempre uma avaliagao
equilibrada e diferenciada. A utilizagdo de mecanismos de sangdo formais seria
simplesmente demasiado grosseira e poderia impedir o banco central de cumprir
adequadamente o seu mandato. Como tal, a avaliagdo constante da actuacdo do
banco central pelo parlamento e pelo publico em geral parece ser o método mais
adequado de responsabilizar um banco central independente.
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Obrigacoes de reporte
O BCE encontra-se sujeito a obrigagdes de reporte muito abrangentes:

* O artigo 113.° do Tratado CE exige que o BCE envie anualmente ao Parlamento
Europeu, ao Conselho, a Comissdo e ao Conselho Europeu um relatdrio sobre as
actividades do SEBC e sobre a politica monetaria do ano anterior e do ano em curso;

* De acordo com o artigo 15.° dos Estatutos do SEBC, trimestralmente serdo publicados
relatorios e todas as semanas sera publicada uma informagao sobre a situacao
financeira consolidada do Eurosistema.

Efectivamente o BCE excede estas obrigacdes estatutarias, produzindo um Boletim
Mensal (e ndo apenas relatorios trimestrais) e divulgando Documentos de Trabalho e
outras publica¢des no seu site.

Contudo, ao contrario do Sistema da Reserva Federal dos EUA, do Bank of England e
do Banco do Japao, o BCE nao publica as actas das reunides do seu principal 6rgao de
decisdo, nem pormenores sobre a forma como votaram os membros do Conselho do
BCE. Este procedimento ¢ consistente com as claras disposi¢des do artigo 10.°-4 dos
Estatutos do SEBC, segundo o qual “o teor dos debates é confidencial™.

A ndo divulgagdo do comportamento de voto também protege a independéncia dos
membros do Conselho do BCE. A publicagdo do comportamento de voto individual
poderia levar a pressdo e a especulagdo acerca dos motivos subjacentes as decisdes
individuais dos membros do Conselho do BCE. Até permitiria ao publico saber se
quaisquer tentativas de exercer influéncia sobre o comportamento de voto tinham tido
o resultado pretendido. Embora tais preocupagdes possam ndo ser particularmente
relevantes para os bancos centrais, que operam em estados “convencionais”, os
governadores dos BCN da area do euro estdo associados a um pais de origem. Como
tal, existe o risco do governador de um BCN poder ser visto como um “representante
nacional” no Conselho do BCE, podendo levar a tentativas injustificadas de influéncia.

No entanto, o artigo 10.°-4 dos Estatutos também estabelece que “o Conselho do BCE
pode decidir tornar publico o resultado das suas deliberagdes”. Com este objectivo, o
Presidente e o Vice-Presidente do BCE dao uma conferéncia de imprensa
imediatamente apds a primeira reunido de cada més do Conselho do BCE, a qual ¢
publicada no site do BCE, e o BCE fornece regularmente avaliagdes completas da
evolugdo monetaria e econdomica no Boletim Mensal. Em termos de actualidade e
pormenor, estas comunicagdes ndo parecem menos capazes de explicar as decisdes de
politica (e os seus pressupostos) do que o que outros bancos centrais classificariam
como “actas das reunides”.
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4.3 DIALOGOIE COOPERACAO COM INSTITUICOES E ORGANISMOS
COMUNITARIOS

Embora o Tratado CE divida claramente as responsabilidades de politica no quadro da
UEM, simultaneamente também promove o didlogo e a cooperagao entre os diferentes
decisores de politica através de vérios contactos formais entre o BCE e instituigdes e
0rganismos comunitarios.

As relagdes de trabalho entre o BCE e outros 6rgdos de decisdo no seio da UE sao
necessarias para que o Eurosistema desempenhe as suas atribui¢cdes de forma
adequada. Tal é 6bvio relativamente a todas as atribuigdes em que o BCE partilha as
suas competéncias com organismos comunitarios. Nestes casos, o Tratado exige a
cooperacao entre o BCE e as institui¢gdes ou 6rgdos respectivos (por exemplo, no
dominio da politica cambial, representagdo da area do euro e estatisticas). Contudo,
dada a interacgdo entre a politica monetaria unica e as politicas econémicas da
Comunidade, o BCE tem também interesse na manutengdo de um didlogo proficuo
com outros decisores de politica, tais como os governos ou os parceiros sociais. O
didlogo regular entre o BCE e outros 6rgaos de decisdo oferece uma oportunidade de
explicar o curso da politica monetaria e melhorar a compreensdo de terceiros no que
respeita as actividades do BCE. Desta forma, o BCE pode constituir um parametro de
referéncia fiavel relativamente as decisoes dos actores individuais, com o objectivo de
estabilizar as expectativas de inflacao.

4.3.1 Parlamento Europeu

O didlogo entre o BCE e o Parlamento Europeu refere-se principalmente ao
cumprimento do mandato e das atribuigdes do BCE. Como mencionado na Secgao 4.2,
o Parlamento Europeu desempenha um papel determinante na responsabilizagdo do
BCE pela condugao da politica monetaria e atribuigdes relacionadas.

Deliberagao sobre os Relatérios Anuais do BCE

Em conformidade com o disposto no n.° 3 do artigo 113.° do Tratado CE, o
Presidente do BCE apresentard o Relatério Anual do BCE ao Parlamento Europeu,
numa sessao plendria. Apos essa apresentagdo, o Parlamento adopta uma resolugao,
que apresenta uma avaliagdo completa das actividades e da conducdo de politicas do
BCE.

Comparéncia no Parlamento Europeu

Ainda ao abrigo do disposto no n.° 3 do artigo 113.° do Tratado, o Presidente do BCE
e os outros membros da Comissao Executiva podem, a pedido do Parlamento Europeu
ou por sua propria iniciativa, ser ouvidos pelas competentes comissoes do Parlamento
Europeu. Em consonancia com esta disposi¢do, o Presidente do BCE comparece
quatro vezes por ano na Comissao dos Assuntos Econdmicos e Monetarios. De acordo
com as Regras de Procedimento do Parlamento, esta comissao foi designada
responsavel pelas relacdes com o BCE. Durante essas audiéncias, o Presidente explica
as decisdes de politica tomadas pelo BCE e responde a questdes colocadas pelos
membros da Comissao dos Assuntos Econdmicos e Monetarios. Em consequéncia,
estes testemunhos trimestrais tornaram-se a parte mais importante das actividades do
Parlamento no que respeita a responsabilizagdo do BCE.
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Os outros membros da Comissdo Executiva do BCE também comparecem perante a
Comissdo dos Assuntos Economicos e Monetdrios. Nos ultimos anos, o Vice-
-Presidente tem geralmente sido convidado a apresentar o Relatorio Anual do BCE a
referida Comissdo, aquando da preparagdo da deliberacdo subsequente na sessdo
plenaria. Além disso, uma vez por ano, a Comissdo dos Assuntos Economicos e
Monetarios convida o membro da Comissdo Executiva responsavel pela economia e
estudos econdmicos, a apresentar o parecer do BCE sobre a analise que a Comissao
Europeia efectua anualmente da economia da UE e o projecto das Orientagdes Gerais
das Politicas Economicas. A Comissdo dos Assuntos Econémicos e Monetarios ja
convidou e ouviu, algumas vezes, outros membros da Comissdo Executiva sobre
questdes especificas relacionadas com as competéncias e atribuicdes do BCE.

As reunides da Comissao sao normalmente abertas ao publico, sendo disponibilizado
no site do Parlamento Europeu um relato integral, apos a sua realizagao. Além disso,
o Relatdrio Anual do BCE contém um capitulo especifico sobre a responsabilizagao
e as relagdes do BCE com o Parlamento, que destaca as principais questoes discutidas
no decurso desse didlogo regular.

Questoes escritas

Para além da interacgdo directa e da troca de opinides entre o Presidente do BCE e
os membros da Comissdo dos Assuntos Econémicos e Monetarios, as Regras de
Procedimento do Parlamento Europeu (nova Regra 40a “Questdes com resposta
escrita a0 Banco Central Europeu”) também permitem a todos os Membros do
Parlamento Europeu apresentar novas questdes por escrito ao BCE através do
Presidente da Comissao. Essas questdes, em conjunto com as respostas preparadas
pelo BCE, sdo posteriormente publicadas no Jornal Oficial da Unido Europeia.
Dessa forma, sdo disponibilizadas ao publico em todas as linguas oficiais da
Comunidade.

Embora nem o Tratado nem os Estatutos do SEBC contenham quaisquer obrigacdes
a este respeito, o0 BCE concordou com este procedimento. Contudo, salientou que tal
ndo deve, de modo algum, retirar importancia aos debates regulares, onde as
principais questdes respeitantes as decisdes de politica do BCE devem continuar a
ser discutidas.

Outras areas de interacgao
Existem trés outras areas importantes de interacgao entre o BCE e o Parlamento Europeu:

1. O Parlamento é consultado sobre a nomeagdo do Presidente, Vice-Presidente e
outros membros da Comissao Executiva do BCE (n.° 2 do artigo 112.° do Tratado
CE). A Comissao dos Assuntos Econdmicos e Monetarios realiza audiéncias com os
designados e a assembleia plenaria do Parlamento Europeu adopta uma opinido.

2. O Parlamento esta envolvido na legislacdo comunitaria para alterar e completar os
Estatutos do SEBC (artigo 10.°-6 e artigos 41.° e 42.° dos Estatutos). De acordo com
o disposto no artigo 41.° dos Estatutos, ¢ exigida a concordancia do Parlamento
Europeu para alteracdes aos Estatutos, devendo este orgdo ser consultado sobre
alteragdes aos direitos de voto, ao abrigo do disposto no n.° 6 do artigo 10.°, e sobre
propostas de legislagdo complementar, de acordo com o disposto no artigo 42.°
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3. O Parlamento esta igualmente envolvido em outras areas do direito da responsabilidade
do BCE.

4.3.2 Conselho da UE e Eurogrupo

O BCE partilha responsabilidades com o Conselho da UE em questdes cambiais e na
representacdo internacional da area do euro. Para além disso, tem uma ligagdo com o
Conselho de Cooperagdo da Politica Econdmica a nivel da area do euro. Contudo, o
respeito pela independéncia do BCE e o reconhecimento das suas responsabilidades
implica que as relagdes do BCE com o Conselho e o Eurogrupo no campo das politicas
econdmicas s6 pode ser um didlogo ndo vinculativo, ndo podendo implicar a
coordenacgao ex ante da politica monetaria com outras politicas.

Convém também salientar que ¢ da responsabilidade do Conselho recomendar aos
Chefes de Estado ou de Governo as nomeagodes do Presidente, Vice-Presidente e dos
outros membros da Comissdo Executiva do BCE.

Conselho da UE

Em termos legais, existe apenas um Conselho da UE; contudo, em termos efectivos, o
Conselho reune com varias composigdes, dependendo da questdo a tratar. Para decisdes
muito importantes da UEM, tais como a adesdo de Estados-Membros da UE a area do euro
ou alteragoes ao artigo 10.°-2 dos Estatutos do SEBC, o Conselho reune a nivel de Chefes
de Estado ou de Governo®. Pelo contrario, as questdes correntes da UEM sdo da esfera de
competéncia do Conselho dos Ministros da Economia e das Finangas (Conselho ECOFIN).
Neste contexto, o paragrafo 44 das Conclusodes da Presidéncia do Conselho Europeu do
Luxemburgo, de 12 e 13 de Dezembro de 1997, afirma explicitamente que o Conselho
ECOFIN ¢ “o centro de coordenagdo das politicas economicas dos Estados-Membros”,
“dispondo de poder de decisdo nos dominios pertinentes”.

Embora nem todos os Estados-Membros da UE facam parte da area do euro,
representantes de todos os Estados-Membros (incluindo os que ndo participam na
Terceira Fase da UEM) tomam parte nas deliberacdes do Conselho da UE sobre
questdes relacionadas com a UEM. Contudo, os direitos de voto dos representantes de
paises ndo participantes estdo suspensos na maioria das questdes relacionadas com a
UEM, embora ndo em todas. As excepgdes onde todos os membros votam incluem a
legislagdo comunitaria, que o Conselho da UE adopta com base no disposto no artigo
107.° do Tratado CE, nomeadamente legislagao que altera e complementa os Estatutos
do SEBC (ver Sec¢do 2.5.4).

Ao abrigo do disposto no n.° 2 do artigo 113.° do Tratado CE, o Presidente do BCE ¢
convidado a participar nas reunides do Conselho ECOFIN sempre que este delibere
sobre questoes relativas aos objectivos e atribuigdes do SEBC. Essas questdes incluem
as Orientagdes Gerais das Politicas Econdmicas, questdes monetarias, reformas do

* A reunido do Conselho da UE, na composicdo de Chefes de Estado ou de Governo ndo deve ser
confundida com o Conselho Europeu. Este reune Chefes de Estado ou de Governo de Estados-
-Membros da UE e o Presidente da Comissdo Europeia, dando a Unido Europeia o impulso
necessario ao seu desenvolvimento e definindo as orientagdes gerais de politica. As decisdes dos
Chefes de Estado ou de Governo de nomear os membros da Comissao Executiva e determinar o local
da sede do BCE tém natureza intergovernamental.
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sector financeiro europeu e representagdo externa da Comunidade no contexto da
UEM, bem como questdes relativas a politica cambial.

O BCE também participa nas reunides do Conselho ECOFIN quando este discute
“legislagdo complementar” ou alteragdes a certas disposigdes dos Estatutos do SEBC.
Nessas ocasides, 0 BCE esta igualmente representado nas respectivas subestruturas do
Conselho, quando estd em preparagao a sessao do Conselho ECOFIN. Para além disso,
o BCE, em geral, ¢ convidado a assistir a preparacao de outra legislagdo comunitaria
em areas de particular relevancia. Por ultimo, o BCE tem estado igualmente envolvido
nas actividades de 6rgdos especificos que tratam de questoes com interesse ou relevancia
directa para o BCE, tais como o Comité dos Servigos Financeiros ou o Comité de
Sabios sobre a Regulamentagao dos Mercados Europeus de Valores Mobiliarios.

O Presidente do BCE assiste regularmente as reunides informais, bianuais do Conselho
ECOFIN, que constituem uma oportunidade para uma discussao aberta sobre questdes
especificas, sem os habituais constrangimentos processuais das sessdes formais do
Conselho. Os governadores dos BCN sdo igualmente convidados para estas reunioes,
acompanhando os respectivos ministros.

O BCE tem também obrigagdes de reporte importantes para com o Conselho ECOFIN.
Por exemplo, o Presidente do BCE apresenta ao Conselho o Relatorio Anual do BCE
e outros relatdrios, no &mbito do exercicio de convergéncia semestral exigido ao abrigo
do disposto no artigo 122.° do Tratado CE.

Eurogrupo

Como referido, o Conselho da UE delibera sobre questdes relativas a UEM na sua
composigao integral, embora a maior parte das vezes com direitos de voto suspensos para
os representantes de paises nao participantes. O Tratado ndo preveé um 6rgdo que reuna os
ministros das financas dos paises da area do euro para discutir questoes relativas a area do
euro e a moeda Unica. Para remediar esta situagdo, o Conselho Europeu do Luxemburgo,
de Dezembro de 1997, decidiu criar o “Eurogrupo” — érgao informal constituido pelos
ministros das finangas dos paises da area do euro e pelo Comissario para os Assuntos
Econémicos e Monetarios. Desde 2005, tem sido presidido por um Presidente eleito por
uma maioria simples dos membros do Eurogrupo por um periodo de dois anos. O BCE ¢é
convidado a participar nas reunides do Eurogrupo “quando necessario”; até a data, o BCE
tem sido regularmente convidado, tendo participado em todas as reunides.

O Eurogrupo estabelece um canal de comunicagao a nivel da area do euro, semelhante
aos contactos informais que tradicionalmente existem entre os governos € os bancos
centrais dos Estados-nagdo. O caracter informal do Eurogrupo possibilita uma
discussao aberta de todas as questdes relevantes para a area do euro. O clima de
abertura e confianga é reforcado pelo facto de as reunides do Eurogrupo serem restritas
aos ministros, ao respectivo Comissario e ao Presidente do BCE (cada um com um
acompanhante); este procedimento contrasta com o habitual numero elevado de
participantes nas sessdes formais do Conselho da UE.

O Eurogrupo reune, normalmente, uma vez por més antes das reunides do Conselho

ECOFIN. As discussdes do Eurogrupo centram-se sobre o funcionamento global da
economia da area do euro, em particular, sobre as perspectivas econémicas globais para
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a area do euro, a evolugdo or¢amental de cada pais da area do euro e as formas de dar
impulsos politicos a novos esforgos destinados a realizacdo de reformas estruturais.
Para além disso, o Eurogrupo também discute a evolugao da taxa de cdmbio do euro e
a percepgao externa sobre a area do euro como entidade de direito proprio.

4.3.3 Comissao Europeia

A Comissdo Europeia estd igualmente envolvida no didlogo entre o BCE e o Conselho
ECOFIN. O Comissario para os Assuntos Econdmicos e Monetarios assiste as reunioes
do Conselho ECOFIN e do Eurogrupo, bem como as reunides do Conselho do BCE.

Para além deste didlogo de politicas ao mais alto nivel, a Comissao Europeia e o BCE
também mantém relacdes de trabalho estreitas, reforcadas pelos contactos frequentes
em cenarios multilaterais, tais como o Comité Econdomico ¢ Financeiro ou o Comité de
Politica Econémica (ver a seguir) e em reunides bilaterais. Este contacto ¢
particularmente importante, dado o papel fulcral desempenhado pela Comissdo
Europeia no processo de tomada de decisdo de politica econdmica na Comunidade. Em
particular, a Comissdo Europeia estd incumbida de vdrias tarefas especificas
relacionadas com a UEM, entre as quais se incluem:

« formular recomendagdes para as Orientagdes Gerais das Politicas Economicas (OGPE);

» acompanbhar a situagdo or¢amental nos Estados-Membros e reporta-la ao Conselho
ECOFIN;

* preparar, pelo menos de dois em dois anos, um relatdrio de convergéncia que examina
em que medida os Estados-Membros que ainda ndo adoptaram o euro cumpriram os
critérios de convergéncia.

Para além disso, a Comissdao Europeia iniciou, ou pelo menos estd envolvida, num
amplo conjunto de actividades especificas, que estdo relacionadas ou tém impacto
sobre as atribui¢des ¢ as actividades do Eurosistema. Em muitos casos, estas
actividades podem beneficiar substancialmente ou até necessitar do envolvimento
directo do BCE.

* O Eurostat e o BCE colaboram estreitamente na area das estatisticas quer
bilateralmente quer no seio dos respectivos comités estatisticos da Comunidade, em
particular, do Comité de Estatisticas Monetarias, Financeiras e de Balancas de
Pagamentos (ver Secgdo 3.5).

* Também em outras areas, o BCE esta envolvido em diversos grupos de trabalho
especializados e comités regulamentares. Esses 6rgaos abordam varias questdes, tais
como, a integracdo do mercado financeiro (p. ex., “Grupo Giovannini”) ou a
supervisao prudencial e a estabilidade financeira (p. ex., Comité Bancario Europeu
e Comité Europeu de Supervisores Bancarios).

* Por ultimo, a Comissdo Europeia ¢ o BCE trabalharam e continuardo a trabalhar em

estreita colaboragao nas questdes relativas ao alargamento da UE, dentro das areas de
responsabilidade e competéncia do BCE.
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4.3.4 Comité Economico e Financeiro

O Comité Econdmico e Financeiro (CEF) foi instituido ao abrigo do disposto no n.° 2
do artigo 114.° do Tratado CE para apresentar ao Conselho ECOFIN analises
preparatdrias e dar aconselhamento sobre diversas questdes econdmicas e
financeiras. No paragrafo 12 da Resolu¢do do Conselho Europeu relativa a
coordenacao das politicas econdmicas na Terceira Fase da UEM, o Conselho Europeu
do Luxemburgo, de Dezembro de 1997, também atribuiu a este comité a tarefa de
“dar o quadro no seio do qual pode ser preparado o dialogo [entre o Conselho e o
BCE] e continuado a nivel de altos funciondrios [de ministérios, BCN, Comissao
Europeia e BCE].”

Em conformidade com o disposto no Tratado, os Estados-Membros, a Comissao
Europeia e o BCE devem cada um nomear um maximo de dois membros para o
Comité. Por tradicdo, os dois representantes de cada Estado-Membro sdo um alto
funcionario da administracdo e um alto funciondrio do respectivo banco central.
Contudo, agora que a UE tem 25 Estados-Membros, o CEF retine geralmente numa
composi¢do restrita, com apenas um representante por Estado-Membro
(habitualmente um alto funcionario da administragao), dois representantes da
Comissao Europeia e dois representantes do BCE. Os representantes do BCE sdo
actualmente o Vice-Presidente e 0 membro da Comissdo Executiva responsavel pela
economia; os seus suplentes sdo os Directores-Gerais das relagdes internacionais e
da economia, respectivamente.

Em consequéncia da sua participagdo no CEF, o BCE est4 envolvido na discussdo das
Orientacdes Gerais das Politicas Econdmicas, na supervisao das politicas
orgamentais com base nos Programas de Convergéncia e Estabilidade Anuais dos
Estados-Membros e na preparagdo das posigdes europeias sobre questdes
internacionais. O BCE também participa em outras actividades do CEF, que
abrangem desde questdes técnicas, tais como a cunhagem de moedas de euros,
reformas institucionais e representagao externa da Comunidade no seio da UEM.

As discussodes no quadro do CEF também preparam o dialogo entre os ministros das
finangas da area do euro e o BCE, que se realiza no seio do Eurogrupo. Um aspecto
fulcral da participacdo do BCE no CEF envolve a preparacdo da avaliagdo das
perspectivas economicas globais para a area do euro e a evolugdo cambial. Além
disso, inclui uma analise permanente da sustentabilidade das finangas publicas e da
adequagdo das orientacdes gerais da politica orcamental.

O envolvimento do BCE no CEF baseia-se no respeito integral pela sua
independéncia e responsabilidade exclusiva pela politica monetaria tnica. O BCE
participa plenamente nas discussdes e exprime a sua opinido sobre todas as questdes,
mas ndo participa em quaisquer procedimentos de votacdo. Além disso, o CEF
abstém-se intencionalmente de discutir a conducao da politica monetaria. O mesmo
se aplica a declaragdes sobre a politica monetaria Unica feitas nas reunides de
organismos e foruns internacionais, tais como o FMI ou o G7. De acordo com a
partilha de responsabilidades, a preparacdo e a apresentacao de tais declaragdes ¢ da
exclusiva competéncia do BCE.

137



4.3.5 Comité de Politica Economica

O Comité de Politica Econémica (CPE) foi instituido em 1974 por Decisdo do
Conselho* e ¢ constituido por dois representantes e dois suplentes de cada um dos
Estados-Membros, da Comissao Europeia e do BCE.

Tal como o CEF, o CPE esté envolvido na preparagao das reunides do Eurogrupo e do
Conselho ECOFIN; contudo, o seu trabalho centra-se particularmente nas reformas
estruturais. No ambito do “Processo de Cardift” (ver Seccdo 1.2.2), o Comité efectua
anualmente uma profunda andlise pelos pares das reformas econémicas nos Estados-
-Membros. Para além disso, o CPE esta estreitamente envolvido no “Processo do
Luxemburgo” (ver Secgdo 1.2.2), que constitui uma plataforma para a coordenagao
entre Estados-Membros na area das politicas do emprego. O Comité trata igualmente
de varias questdes estruturais a longo prazo, tais como as implicagdes orcamentais do
envelhecimento da populacao.

Considerando que o BCE atribui a maxima importancia as reformas estruturais nos
Estados-Membros como o principal meio de combater o desemprego e explorar
plenamente o potencial de crescimento da area do euro, a participagdo do BCE no CPE
constitui uma oportunidade util de contribuir para o trabalho do Comité. Tal como no
caso do CEF, o envolvimento do BCE no trabalho do CPE baseia-se no respeito integral
pela independéncia do Banco.

4.3.6 Dialogo Macroeconomico

O objectivo do Didlogo Macroeconomico consiste em fomentar um melhor entendimento
dos requisitos de politica relacionados com a UEM, melhorando dessa forma as
condigdes para um crescimento ndo inflacionista e gerador de emprego. Este didlogo
semi-anual € geralmente conhecido por “Processo de Coldénia”, tendo sido estabelecido
em 1999 pelo Conselho Europeu de Coldnia (ver Seccao 1.2.2) e realiza-se quer a nivel
politico quer técnico. Baseia-se no pleno respeito pela independéncia de todas as partes
envolvidas, em particular, pela independéncia dos parceiros sociais no processo de
formagao salarial e do BCE em relagdo a politica monetaria unica. O reconhecimento da
atribuigao de responsabilidades de politica separadas e obrigagdes relacionadas contribui
para aumentar a consciencializagdo do facto de que cada actor politico deve assegurar a
aplicagdo com éxito de politicas nos seus proprios campos de competéncia.

4.4 0 REGIME LINGUIiSTICO DO BCE

Enquanto organismo comunitario, o BCE dirige-se a uma audiéncia multilingue e tem
orgaos de decisdo e pessoal de muitas nacionalidades. A pluralidade linguistica da UE
exige que o BCE comunique em muitas linguas, de modo a alcancar uma audiéncia tao
vasta quanto possivel. O BCE segue uma abordagem pragmatica que concilia o respeito
pela diversidade linguistica na UE com o principio de eficiéncia e actualidade da
comunicagao.

* Decisdo n.° 74/122/CEE do Conselho, de 18 de Fevereiro de 1974, que institui um Comité de Politica
Econdmica (JO L 63 de 5.3.1974, p. 21).
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Desde 1 de Maio de 2004 existem 20 linguas oficiais comunitérias®’. O regime
linguistico do BCE relativo aos seus actos juridicos e as relagdes com terceiros e com
o publico em geral segue o principio do multilinguismo consagrado no Direito
Comunitario®. Os Regulamentos e outros actos juridicos com aplicabilidade geral sao
publicados em todas as linguas oficiais. O mesmo se aplica as publicagdes estatutarias
(p. ex., Relatorios Anuais, Boletins Mensais) e a varios comunicados de imprensa. Os
actos juridicos dirigidos individualmente a terceiros sdo emitidos na lingua do
destinatario. Os terceiros que se dirigem ao BCE em uma das linguas oficiais da
Comunidade obterdo uma resposta escrita na lingua que utilizarem.

No que respeita a maioria dos outros tipos de comunicagao e, em particular, ao trabalho
interno do BCE e as relacdes intra-SEBC, ¢ utilizada apenas uma “lingua-veiculo”, que
¢ o inglés. Constituem excepgao os debates do Conselho do BCE, do Conselho Geral
e dos Comités do SEBC, nos quais ¢ disponibilizada interpretagdo simultdnea em
varias linguas. O uso de uma Unica lingua-veiculo preenche os requisitos de uma
comunicagdo rapida, eficaz e totalmente fiavel entre o BCE e o Eurosistema na
formulacdo e na implementagdo da politica monetaria Unica e nas atribui¢cdes com ela
relacionadas.

4.5 CONTROLO JURISDICIONAL PELO TRIBUNAL DE JUSTICA DAS
COMUNIDADES EUROPEIAS

Como referido atrds, o BCE goza de amplos poderes ao abrigo do Tratado e dos
Estatutos do SEBC, os quais incluem poderes regulamentares e o direito de impor
sangdes e penalizagdes a empresas no caso das mesmas ndo cumprirem o0s
regulamentos e decisoes do BCE. Assim, o artigo 35.°-1 dos Estatutos do SEBC prevé
que os actos ou omissdes do BCE podem ser fiscalizados pelo Tribunal de Justiga, de
acordo com as condicdes previstas nos artigos 230.° a 233.° do Tratado CE. Nesta
conformidade, o Conselho da UE, a Comissao Europeia ou qualquer Estado-Membro
pode interpor recurso perante o Tribunal de Justiga das Comunidades Europeias de
actos do BCE que se destinam a ter efeitos legais em relagao a terceiros. O Tribunal de
Justica das Comunidades Europeias ¢ competente em tais actos “com fundamento em
incompeténcia, violagdo de formalismos essenciais, violagdo do Tratado ou de
qualquer norma juridica relativa a sua aplicagdo, ou em desvio de poder” (segundo
paragrafo do artigo 230.° do Tratado). Além disso, qualquer pessoa singular ou
colectiva pode interpor, nas mesmas condigdes, recurso das decisdes do BCE que lhe
digam directa e individualmente respeito (quarto paragrafo do artigo 230.°).

Ao abrigo do disposto no artigo 232.° do Tratado, o BCE pode também ser levado ao
Tribunal de Justica das Comunidades Europeias por uma institui¢do comunitaria ou
Estado-Membro por infracgdo ao Tratado por falta de actuagdo. De igual modo, qualquer
pessoa singular ou colectiva pode recorrer ao Tribunal de Justiga para acusar o BCE de
nao lhe ter dirigido um acto exigido pelo Tratado ou pelos Estatutos do SEBC.

> Segundo a ordem alfabética dos nomes nas linguas nacionais: espanhol, checo, dinamarqués,
alemdo, grego, inglés, estoniano, francés, italiano, letdo, lituano, hungaro, maltés, neerlandés,
polaco, portugués, eslovaco, esloveno, finlandés e sueco.

¢ Regulamento (CEE) n.° 1 do Conselho, que fixa o regime linguistico da Comunidade Econémica
Europeia (JO B 17 de 6.10.1958, p. 385).
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Se a accao for bem fundamentada, o Tribunal de Justica das Comunidades Europeias
declara o acto nulo ou, no caso de uma omissdo, declara a ndao actuagdo contraria ao
Tratado. Nesses casos, ¢ exigido que o BCE tome as medidas necessérias para cumprir
com o acdrdao. Tal situacdo ocorreu em 2003 quando o Tribunal de Justica das
Comunidades Europeias declarou o regime antifraude do BCE nulo, tendo declarado
que o BCE estara sujeito ao regime antifraude da Comunidade (ver Secgao 4.6).

O Tribunal de Justica das Comunidades Europeias ndo so fiscaliza os actos e omissoes
do BCE, como também ¢ competente para julgar recursos interpostos pelo BCE contra
uma instituicdo comunitaria ou Estado-Membro, com o objectivo de proteger as suas
prerrogativas ou contra uma instituicdo comunitdria devido a falta de actuacdo da
ultima (artigos 230.° e 232.°, respectivamente). Na mesma linha, o BCE pode interpor
recurso contra um BCN se se verificar que este ndo cumpriu qualquer das obrigagdes
que lhe incumbem por forga do disposto no Tratado e nos Estatutos (alinea d) do
artigo 237.° do Tratado).

O Tribunal de Justi¢a das Comunidades Europeias ¢ competente nos litigios entre o
BCE e o seu pessoal (ver Secgdo 6.4.1) e em todos os casos em que foi dada
competéncia ao Tribunal por acordo entre o BCE e os seus parceiros contratuais.

4.6 CONTROLO DA INTEGRIDADE E GESTAO FINANCEIRA

A solidez da gestao financeira do Eurosistema constitui preocupagao publica; de facto,
o BCE e 0os BCN exercem uma fungao publica que, em ultima instancia, envolve o
dinheiro dos contribuintes. Nesta conformidade, o Tratado contém diversas disposigdes
que sujeitam a controlo a gestdo financeira e a integridade do BCE.

O BCE executa a sua obrigacao de responsabilizag@o preparando as Contas Anuais e
publicando-as no seu Relatorio Anual. As Contas Anuais do BCE e de todos os BCN
sdo examinadas por auditores externos independentes. Ao abrigo do disposto no artigo
27.°-1 dos Estatutos do SEBC, estes auditores externos sao recomendados pelo
Conselho do BCE e aprovados pelo Conselho da UE. As disposicdes legais e praticas
associadas, desenvolvidas pelo BCE, foram consideradas compativeis com o Codigo
de Boas Praticas para a Transparéncia nas Politicas Monetaria e Financeira do FMI,
adoptado em 1999 e revisto pela tltima vez em Agosto de 2000.

Além da fiscalizagdo efectuada por auditores externos independentes, a gestdo
financeira do BCE ¢ também controlada pelo Tribunal de Contas Europeu. Em
conformidade com o disposto no artigo 27.°-2 dos Estatutos, o Tribunal de Contas
analisa a eficdcia operacional da gestao do BCE e publica um Relatério Anual no Jornal
Oficial da Unido Europeia.

Por ultimo, na sequéncia do acorddao proferido pelo Tribunal de Justica das

Comunidades Europeias em 10 de Julho de 20037, o BCE fica sujeito ao regime

" Regulamento (CE) n.° 1073/1999 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 25 de Maio de 1999,
relativo aos inquéritos efectuados pela Organizagao Europeia de Luta Antifraude (OLAF) JO L 136
de 31.5.1999, p. 1).
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antifraude instituido pela Comunidade Europeia, com base no artigo 280.° do Tratado
CE?®. Este regime autoriza o Organismo Europeu de Luta Antifraude (OLAF), que ¢ um
servigo de investigagdo independente no seio da Comissao Europeia’, a investigar a
fraude e outros tipos de actuagao irregular no BCE no caso de suspeita fundamentada.
A luz do acérdio proferido pelo Tribunal de Justica das Comunidades Europeias, o
BCE adaptou as suas regras e procedimentos internos ao quadro legal estabelecido pelo
Tribunal de Justica das Comunidades Europeias no seu julgamento e adoptou as
medidas necessdrias para assegurar uma coordenacdo estreita com o OLAF na luta
contra a fraude'.

# Processo C-11/00 Comissdo das Comunidades Europeias/Banco Central Europeu, Col. 2003,
p. 1-07147.

° Decisao da Comissao, de 28 de Abril de 1999, que institui o Organismo Europeu de Luta Antifraude
(OLAF) (JO L 136 de 31.5.1999, p. 20).

1 Decisao do Banco Central Europeu, de 3 de Junho de 2004, relativa aos termos e condigdes para os
inquéritos efectuados pelo Organismo Europeu de Luta Antifraude no Banco Central Europeu em
matéria de luta contra a fraude, a corrupgdo e todas as actividades ilegais lesivas dos interesses
financeiros das Comunidades Europeias, e que altera as condi¢des de emprego do pessoal do Banco
Central Europeu (BCE/2004/11) (JO L 230 de 30.6.2004, p. 56).
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com os ministros das finangas

e os governadores dos bancos
centrais do G7 na Reunido Anual
do Fundo Monetario Internacional,
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de 2006.
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5 0 ENVOLVIMENTO DO BCE NA
COOPERACAO INTERNACIONAL

O BCE esté envolvido na representagdo da drea do euro a nivel internacional, o que
significa representar a Comunidade Europeia no que respeita aos assuntos da UEM nas
organizagdes e foruns internacionais no ambito das atribui¢des cometidas ao
Eurosistema. A natureza exacta desse envolvimento depende da divisdo de poderes no
seio da Comunidade e entre a Comunidade e os respectivos Estados-Membros. Assim,
dependendo da matéria em discussdo, o envolvimento do BCE nas organizagdes e
foruns internacionais pode variar entre a representacdo exclusiva das posigdes de
politica da Comunidade Europeia e a formulagao das proprias posi¢des do BCE, em
paralelo com as de outros decisores de politica a nivel comunitario e nacional.

5.1 CONTEXTO

Dado que a politica monetédria e cambial foi transferida para o nivel comunitario,
tornou-se necessario realizar acordos que permitam ao BCE participar na cooperagao
monetaria e financeira a nivel internacional. Estes acordos tiveram de tomar em
consideragao os quatro aspectos seguintes:

i Divisio de poderes no seio da Comunidade

Osn.°s 3 e 4 do artigo 111.° do Tratado CE habilitam o Conselho da UE a decidir sobre
os preparativos para a negociagdo e conclusdo de acordos com os paises nao
pertencentes & UE ou com organizac¢des internacionais sobre assuntos relacionados
com os regimes monetarios e cambiais e no que concerne a posi¢ao e representagao da
Comunidade a nivel internacional relativamente a questoes da UEM, “em cumprimento
da repartigdo de competéncias” na Comunidade. Até a data, as disposi¢des do n.° 3 do
artigo 111.° s6 foram usadas para celebrar acordos entre a Comunidade Europeia e
determinados paises ndo pertencentes a UE sobre questdes monetarias e cambiais';
ainda nao foi feito uso das outras disposi¢des. Em vez disso, os acordos actuais para a
representacdo internacional da Comunidade baseiam-se num memorando de acordo
celebrado nas reunides do Conselho Europeu no Luxemburgo, em Dezembro de 1997
e, em Viena, em Dezembro de 1998. As Conclusdes da Presidéncia do Conselho
Europeu do Luxemburgo declaram que o BCE e o Conselho ECOFIN “desempenhardo
as suas fungoes de representagdo da Comunidade ao nivel internacional de forma
eficaz e no respeito da reparticao de competéncias prevista no Tratado”.

ii. Divisio de responsabilidades no Eurosistema
Nos termos do artigo 6.°-1 e do artigo 12.°-5 dos Estatutos do SEBC, ¢ da competéncia
do Conselho do BCE decidir sobre a forma de representacdo do Eurosistema a nivel

"'E o caso das quatro Decisdes do Conselho relativas as relagdes monetarias com o Principado do
Mobnaco, a Republica de Sao Marino, o Principado de Andorra e a Cidade do Vaticano, bem como
das duas Decisdes do Conselho referentes a assuntos cambiais relacionados com o escudo de Cabo
Verde, o franco CFA e o franco comoriano.
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internacional. O BCE, tal como os BCN, tem direito a participar nas instituigdes
monetarias internacionais, sujeito a aprovagao do Conselho do BCE. O Conselho do
BCE decidiu que os BCN deverao continuar a tomar parte nas organizagdes e foruns
internacionais, dependendo da medida em que os respectivos paises estejam envolvidos
nesses orgaos, enquanto o BCE devera assegurar que o Eurosistema seja devidamente
representado quando necessario e adequado.

Divisio de poderes entre a Comunidade e os paises da

area do euro

Tal como referido na Secgao 1.2.2, cada pais da area do euro continua responsavel por
todas as politicas econdmicas, com excepgao das politicas monetaria e cambial, o que
significa que o envolvimento do BCE, da Comunidade e de cada Estado-Membro da
UE no processo de cooperagdo internacional varia de acordo com os mandatos das
organizagdes e foruns internacionais concernentes.

iv. Estabelecimento institucional das organizag¢des e foruns
internacionais individuais

A transferéncia da soberania monetaria levantou algumas questdes tnicas ao quadro
institucional das relagdes internacionais, uma vez que os acordos em vigor na altura nao
estavam adaptados ao envolvimento de uma unido monetdria tdo vasta como a area do
euro. O conjunto existente de organizagdes e foruns internacionais foi concebido para
promover a cooperagao entre estados soberanos que tinham total competéncia para a
condugdo das respectivas politicas econdmicas, monetarias e financeiras. Para se
tornarem eficazes, as disposigdes que regem as relagdes internacionais da Comunidade
e do BCE exigiram a negociagao de ajustamentos as regras e procedimentos que estao
na base das relagdes internacionais. Até a data, esses ajustamentos basearam-se
sobretudo no pragmatismo, em linha com as conclusdes da Presidéncia do Conselho
Europeu de Viena de Dezembro de 1998, que consideravam que “a abordagem
susceptivel de melhor contribuir para os resultados pretendidos serda uma abordagem
pragmatica que reduza tanto quanto possivel a adapta¢do das regras e praticas
vigentes, sob a condigdo, evidentemente, de conduzir ao devido reconhecimento do
papel do euro.”

As solugdes pragmaticas encontradas até ao momento permitem a participacdo do
BCE nas organizagdes e foruns internacionais no que respeita as atribui¢des cometidas
ao Eurosistema.

» Sempre que a cooperacdo internacional respeitar a politica monetaria unica, o BCE
¢ a unica instituicdo com direito a representar as posi¢des de politica da Comunidade
Europeia, dado que a politica monetéria Unica ¢ da exclusiva competéncia dos
principais 6rgdos decisores de politica, ou seja, o Conselho e a Comissdo Executiva
do BCE.

* No que respeita a taxa de cambio do euro, o BCE partilha a responsabilidade com o
Conselho da UE (ECOFIN) e o Eurogrupo. Assim, quer o Presidente do BCE quer o
Presidente do Eurogrupo estdao envolvidos nas consultas a terceiros — por exemplo a
nivel do G7 — e na politica de comunicagao.

144



* Na area dos sistemas de pagamentos, o BCE pode tomar posi¢des a nivel
internacional sobre questdes relacionadas com a responsabilidade do Eurosistema de
promover o funcionamento regular e eficaz dos sistemas de pagamentos e de
liquidagdo. Os BCN da area do euro que participem em organizacgdes e foruns
internacionais em paralelo com o BCE também poderdo expressar opinides que
reflictam a sua propria responsabilidade e experiéncia na gestdo e superintendéncia
dos sistemas de pagamentos e de liquidagdo domésticos.

* Nas questoes estatisticas, os Estatutos do SEBC impdem uma obrigagdo geral
relativa ao BCE de cooperagdo com organizagdes internacionais. Esta disposigao,
que toma em consideragdo o facto de o trabalho estatistico ser levado a cabo num
contexto mundial, permite ao BCE tomar posigdes em conjunto com outros 6rgaos
competentes da Comunidade (p. ex., Eurostat).

* Na area da supervisdo prudencial e da estabilidade financeira, o BCE pode
participar nas reunides internacionais relevantes e afirmar as suas posicdes em
paralelo com as das autoridades nacionais que tenham competéncia nessa matéria
(p. ex., BCN e agéncias de supervisido nacionais).

5.2 CONTEUDO DE POLITICA DAS RELACOGES INTERNACIONAIS DO
BCE

As actividades principais do BCE no dmbito da cooperagao internacional envolvem
o intercambio de informacdo e de opinides com outros decisores de politica em
organizagdes e foruns multilaterais. A analise pelos pares da evolucao econdmica e
das politicas nas principais areas econdmicas € particularmente importante neste
contexto, dado que melhora a capacidade do BCE de analisar o impacto da evolugao
externa sobre a economia da area do euro. O intercdmbio de informagao e opinides
¢ ainda complementado pela vigilancia levada a cabo por organizagdes
independentes, como o FMI e a OCDE.

O BCE também participa nos esfor¢os da comunidade internacional para desenvolver
acordos comuns sobre melhores praticas e regras concebidas para tornar a
formulagdo de politica mais eficiente e transparente. As melhores praticas sdo
geralmente estabelecidas em principios, padroes e codigos basicos a serem aplicados
em cada pais numa base voluntaria. A identificacdo de melhores praticas incentiva
a emulagdo e a transparéncia entre os decisores de politica, transformando assim a
nocao de boa governanga publica numa componente central da cooperagdo
internacional.

No entanto, o conteudo de politica da cooperagao internacional do BCE nao inclui
a coordenagao internacional ex ante da politica monetaria e cambial com as politicas
prosseguidas por paises ndo pertencentes a area do euro. Tal poderia facilmente
tornar-se incompativel com o respectivo mandato e estatuto independente: as
tentativas de coordenacao ex ante ndo s6 esbateriam as responsabilidades especificas
dos decisores de politica como reduziriam a sua responsabilizacao.
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5.3 AS RELAGOES DO BCE COM AS ORGANIZAGOES INTERNACIONAIS

O BCE estabeleceu relagdes com o Fundo Monetario Internacional (FMI) e a
Organizagao para a Cooperagao e Desenvolvimento Economicos (OCDE). Ambas as
organizagdes acompanham e avaliam regularmente a evolugdo econdmica e de politica
dos respectivos paises membros.

5.3.1 Fundo Monetario Internacional

O FMLI, instituido em 1944 ao abrigo do Acordo de Bretton Woods, conta actualmente
com 184 paises membros. As suas principais atribuicdes consistem em promover a
cooperagdo monetaria mundial, assegurar a estabilidade cambial, facilitar o comércio
internacional e promover o crescimento econémico. O ambito do respectivo mandato
coloca o FMI no centro do sistema monetario e financeiro internacional.

Considerando a importancia das politicas econdomicas dos paises membros para a
estabilidade do sistema econdémico mundial, a supervisdo (surveillance) constitui o
foco das actividades do FMI. A supervisao do FMI consiste no acompanhamento € na
avaliag@o da evolugdo econémica e financeira e das politicas dos paises membros
como parte integrante das consultas aos paises membros ao abrigo do artigo IV das
disposicdes estatutarias do FMI (conhecidas como consultas ao abrigo do Artigo IV).
A supervisdo engloba ainda uma avaliagdo das implicacdes mundiais das politicas
nacionais num sistema econdémico e financeiro mundial cada vez mais integrado
(supervisao multilateral).

0 estatuto de observador do BCE

Dados os respectivos mandatos do FMI e do BCE, considerou-se essencial que o BCE
fosse representado no FMI nas questdes que sao do dominio das suas atribuigdes. Em 21
de Dezembro de 1998, o Directdrio Executivo do FMI decidiu conceder o estatuto de
observador ao BCE. Esta solugao pragmatica evitou a necessidade de alterar as disposi¢des
estatutarias do FMI, as quais estabelecem que a adesdo ao FMI seja restrita a paises. O
acordo inclui um convite permanente ao BCE para participar como observador em todas
as reunides do Directorio Executivo do FMI em que se discutam questdes de relevancia
directa para o BCE. Estas questdes consistem nos seguintes topicos de agenda:

* consultas ao abrigo do artigo I'V relativas as politicas da area do euro;

* consultas ao abrigo do artigo I'V aos paises individuais da area do euro;

* 0 papel do euro no sistema monetario internacional;

* supervisao multilateral, isto €, a discussdo bianual das Perspectivas Economicas
Mundiais (World Economic Outlook) do FMI e do Relatério de Estabilidade
Financeira Mundial (Global Financial Stability Report) e discussdes regulares
relativas a evolugdao econdomica ¢ do mercado mundial.

Em todas as referidas discussdes do Directorio Executivo do FMI, no que respeita a

politica monetaria da area do euro, o Observador do BCE apresenta as posi¢des de
politica da Comunidade Europeia. Nos assuntos cambiais, quer o Director Executivo
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representante da Presidéncia do Eurogrupo quer o observador do BCE apresentam a
posi¢do da Comunidade, reflectindo o regular intercdmbio de opinides que tem lugar
anivel da area do euro, por exemplo nas reunides do Eurogrupo (ver Secgao 4.3.2).

Para além do convite permanente, o Observador do BCE pode ainda ser convidado a
participar em reunides numa base ad hoc para topicos de agenda que tanto o BCE como
o FMI considerem de interesse mutuo para o desempenho dos respectivos mandatos.
Tornou-se pratica comum o Observador do BCE ser convidado a participar nas discussoes
do artigo IV respeitantes aos Estados-Membros da UE que ainda ndo adoptaram o euro,
dado que o BCE esta envolvido nos procedimentos de coordenagao da politica monetaria
com os BCN desses paises. De igual modo, o Observador do BCE participa nas discussoes
anuais de consulta ao abrigo do artigo IV relativas aos Estados Unidos e ao Japao.

Ainda ao abrigo do estatuto de observador, o Presidente do BCE ¢ convidado a participar,
como observador, nas reunides do Comité Monetario e Financeiro Internacional (CMFI).
O CMFI reune duas vezes por ano, em paralelo com as reunides da Primavera e anuais
do FMI, para aconselhar e informar a Assembleia de Governadores do FMI sobre a
supervisdo do sistema monetario e financeiro internacional. O Comité da ainda
orientagdes sobre o trabalho de politica do Directdrio Executivo do FMI.

Consultas ao BCE e aos paises da area do euro ao abrigo do
artigo IV

Desde a introdugao do euro, as consultas do artigo IV aos paises membros da area do
euro foram divididas em duas partes distintas: uma parte do processo do artigo IV diz
sobretudo respeito a questdes monetarias e cambiais da area do euro; a outra parte
respeita aos paises individuais da area do euro e a todas as politicas econdmicas para
além das politicas monetarias e cambiais (p. ex., politicas orgamentais ou estruturais).
Esta abordagem bipartida reflecte a adaptagao dos procedimentos do FMI, a qual se
tornou necessaria face a divisdo de competéncias no seio da area do euro.

Uma delegagdo do FMI visita o BCE duas vezes por ano para discutir a evolugao
recente € as matérias relevantes para a politica monetaria e cambial na 4rea do euro.
Neste contexto, a missdo do FMI também contempla discussdes com os orgdos da
Comunidade Europeia que tenham papéis de coordenagdo das politicas nacionais
(p. ex., no ambito das Orientacdes Gerais das Politicas Econémicas e do Pacto de
Estabilidade e Crescimento), como a Comissdo Europeia, o Comité Econdmico e
Financeiro e o Eurogrupo. Estas discussdes incidem sobre a evolugdo e politicas
econodmicas (p. ex., politicas orgamentais e estruturais) no conjunto da area do euro
relevantes para a politica monetaria e a evolugdo cambial.

Na segunda parte do processo do artigo IV, que diz respeito as politicas econémicas dos
paises membros individuais, o FMI visita individualmente os paises para se reunir com
os decisores de politica nacionais.

Outras areas de cooperagdo

O BCE também esta envolvido em algumas iniciativas do FMI para o fortalecimento da
arquitectura financeira internacional, como o Codigo de Boas Praticas para a
Transparéncia nas Politicas Monetaria e Financeira, que contém principios gerais para a
transparéncia e responsabiliza¢do das autoridades em matéria de politica monetaria e
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atribuigdes relacionadas dos bancos centrais. Estes abrangem sistemas de pagamentos e
supervisao, orientagdes relativas a gestdo das reservas externas e Relatorios sobre o
Cumprimento de Padrdes e Codigos (Reports on the Observance of Standards and Codes
—ROSC), os quais fazem parte dos esforcos mais alargados envidados pela comunidade
internacional no sentido de fomentar a aplicagdo dos padrdes e codigos internacionalmente
acordados. Os ROSC avaliam a observancia desses padroes e codigos pelos paises para a
identificagdo de potenciais fragilidades que possam contribuir para a vulnerabilidade
econdmica e financeira.

O BCE também desenvolveu relagdes de trabalho com o FMI em outras areas. Em
particular, o BCE participa activamente na aplicagdo e desenvolvimento dos padrdes
estatisticos internacionais — como os estipulados no Manual da Balanca de Pagamentos
do FMI (quinta edigdo) — como parte integrante do Sistema de Contas Nacionais
revisto (SCN 93). Sdo ainda desenvolvidas relagdes de trabalho no ambito do Padrao
Especial de Divulgagao de Dados (SDDS), estabelecido em 1996 para assegurar que
os paises membros disponibilizem dados atempados, fidveis e abrangentes ao publico
e ao FMI para efeitos de supervisao. Do mesmo modo, o BCE estd regularmente
envolvido nas actividades de assisténcia técnica do FMI.

Por ultimo, desde Novembro de 2000, o BCE ¢ detentor autorizado de direitos de saque
especiais (DSE) e estd assim habilitado a participar em transac¢des voluntarias com paises
membros do FMI e outros detentores autorizados de DSE. Neste sentido, em Abril de
2001, o BCE e o FMI celebraram um acordo de compra e venda de DSE. Este acordo
permite ao FMI iniciar transac¢des de DSE entre o BCE e outros detentores de DSE,
contribuindo assim para a gestao regular do departamento de DSE do FMI2.

5.3.2 Organizagao para a Cooperagdo e Desenvolvimento Econdmicos

A Organizagao para a Cooperagao e Desenvolvimento Econdmicos (OCDE) ¢ uma
organizagdo intergovernamental que conta actualmente com 30 paises membros, tendo
ligagdes com mais 70 paises. Constitui um férum para os respectivos membros efectuarem
consultas mutuas, compararem experiéncias e cooperarem no sentido de atingir o
crescimento sustentavel mais elevado possivel e melhorar o bem-estar econémico e social,
em linha com os principios da economia de mercado. A OCDE abrange todas as areas de
politica publica, incluindo a politica monetéria e outras politicas econdmicas. O BCE toma
parte em todas as actividades da OCDE relacionadas com as atribui¢des do Eurosistema.

Apesar de a adesdo a OCDE ser restrita a paises, a Comunidade Europeia esta
permanentemente representada na OCDE e toma parte nos trabalhos relevantes. Este
acordo baseia-se no Protocolo Complementar n.° 1 ao artigo 13.° da Convengao da
OCDE, de 14 de Dezembro de 1960. Desde 1999, o BCE participou em todas as reunides
relevantes da OCDE, em paralelo com a Comissao Europeia, fazendo parte integrante da
delegacdo da Comunidade Europeia; nas referidas reunides, tanto o BCE como a
Comissao, expressam as suas opinides em matérias especificas da sua competéncia.

O BCE participa, designadamente, nos seguintes Comités e Grupos de Trabalho da
OCDE:

2 Ver BCE (2002), Relatorio Anual 2001, Capitulo V, Secgdo 2.
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* Comité de Exame das Situagdes Econdmicas e dos Problemas de Desenvolvimento;
» Comité de Politica Econdmica e respectivos Grupos de Trabalho;
* Comité dos Mercados Financeiros.

O Comité de Exame das Situagoes Economicas e dos Problemas de Desenvolvimento,
instituido em 1961, ¢ responsavel pela realizacdo de analises regulares da situagao
econdmica e das politicas de cada pais membro da OCDE. Publica resenhas
economicas (Economic Surveys) baseadas nas referidas analises, que incluem algumas
recomendacdes de politica. Os paises membros poderdo decidir ter em conta estas
recomendagdes nos respectivos processos de formulagdo de politica. Em 2001, o
referido Comité de Exame comegou a realizar também uma analise anual da area do
euro.

O Comité de Politica Economica (CPE) centra-se na situagdo econémica mundial, em
particular nas implica¢des da evolug@o nas trés principais regides da OCDE (area do
euro, Estados Unidos e Japao). Examina um conjunto alargado de questdes
relacionadas com as perspectivas economicas e os requisitos de politica na area da
OCDE, proporcionando assim aos membros da OCDE uma avaliagdo abrangente da
situagdo. O CPE ¢ apoiado por alguns Grupos de Trabalho:

i. O Grupo de Trabalho n.° 1 trata das questdes econdmicas e politicas de natureza
mais estrutural (p. ex., ligacdes entre as politicas e o crescimento a longo prazo,
critérios para a vigilancia da despesa publica e o papel dos estabilizadores
automaticos).

ii. O Grupo de Trabalho n.° 3 acompanha e avalia os principais desenvolvimentos
macroecondmicos (p. ex., evolugdo cambial, desequilibrios nas posigdes
externa e/ou orgamental e riscos financeiros sistémicos).

iil. O Grupo de Trabalho sobre Perspectivas Econdmicas de Curto Prazo (STEP)
assiste o CPE na formulacdo das projecgdes econdmicas.

Finalmente, o Comité dos Mercados Financeiros examina a evolugao estrutural dos
mercados financeiros da OCDE.

5.4 PARTICIPACAO DO BCE EM FORUNS INFORMAIS PARA 0S
MINISTROS DAS FINANCAS E GOVERNADORES DOS BANCOS
CENTRAIS

5.4.1 Ministros das finangas e governadores dos bancos centrais
do G7

No ambito do quadro mais alargado de cooperagdo no seio do Grupo dos Sete
Paises (G7)°, os ministros das financas e os governadores dos bancos centrais
reinem-se regularmente para discutir questdes econdmicas e financeiras

* Canada, Franga, Alemanha, Italia, Japao, Reino Unido ¢ Estados Unidos formam o Grupo dos Sete
(G7) e com a Russia o Grupo dos Oito (G8). Os Chefes de Estado ou do Governo e os ministros dos
negocios estrangeiros reunem na composi¢ao do G8 e os ministros das finangas na composicao do G7.
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internacionais fundamentais. As reunides versam sobretudo a evolugdo ¢ as
perspectivas econdmicas e financeiras nos respectivos paises, as questdes cambiais
e a economia mundial. Adicionalmente, tratam de questdes de interesse comum
relacionadas com a politica monetaria e financeira internacional. Esta troca informal
de opinides podera auxiliar os participantes a atingir um maior entendimento das
diferentes questdes envolvidas, podendo também ser tutil na discussdo e nos
processos de tomada de decisdo de organizagdes internacionais como o FMI, o
Banco Mundial ou a OCDE, proporcionando eventual orientagdo ou incentivo
politico para o respectivo trabalho.

Até ao inicio da Terceira Fase da UEM, a participagao nas reunides dos ministros
das finangas e governadores dos bancos centrais do G7 era restrita as respectivas
autoridades nacionais dos paises do G7. Com a transferéncia da politica monetaria
e cambial do nivel nacional para o comunitario, os acordos na area do euro sofreram
adaptacdes por forma a ter em conta a nova atribuicdo de competéncias.
Consequentemente, quer o Presidente do BCE quer o Presidente do Eurogrupo
participam nas partes das reunides que tratam da vigilancia macroeconémica e das
questdes cambiais. Os trés governadores dos bancos centrais da area do euro dos
paises do G7 (Franga, Alemanha e Italia) ndo participam nessa parte das reunioes.
Contudo, continuam a participar quando o G7 discute outras questdes como, por
exemplo, a arquitectura financeira internacional e as iniciativas de divida para
paises pobres.

Em termos de responsabilidades e papéis efectivos, o Presidente do BCE apresenta as
opinides do Eurosistema sobre a politica monetaria da area do euro e o Presidente do
Eurogrupo participa nas discussdes sobre outras politicas e desenvolvimentos
econdmicos na area do euro. Como o BCE e o Conselho da UE partilham
responsabilidades nas questdes cambiais, as opinides apresentadas no G7 reflectem
consultas anteriores entre estes.

5.4.2 Ministros das finangas e governadores dos bancos centrais
do GI0

O trabalho dos ministros e governadores do Grupo dos Dez (G10)*esta estreitamente
ligado as actividades do FMI. Remonta & criacdo dos Acordos Gerais de
Empréstimos, instituidos em 1962, para complementar os recursos normais do FMI.
Nos ultimos anos, o G10 centrou-se na prevengdo e gestdo das crises financeiras
internacionais.

O Presidente do BCE participa como observador nas reunides anuais dos ministros e
governadores, organizadas em paralelo com a reunido anual do FMI. As reunides sao
complementadas por reunides ad hoc a nivel dos representantes, nas quais o BCE
também participa como observador.

+0O G10 inclui actualmente os seguintes paises: Bélgica, Canada, Franga, Alemanha, Italia, Japao,
Paises Baixos, Suécia, Reino Unido e Estados Unidos. A Suiga é um membro associado do G10.
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5.4.3 Ministros das finangas e governadores dos bancos centrais
do G20

O Grupo dos 20 (G20)’ consiste num forum informal dos ministros das finangas e dos
governadores dos bancos centrais, estabelecido em 1999, para envolver os principais
paises de mercados emergentes no didlogo sobre questdes de politica econdmica e
financeira internacional. Tem por objectivo facilitar uma troca de opinides aberta sobre
essas matérias, promovendo assim o consenso sobre questdes discutidas pelos 6rgaos
de decisdo relevantes, como o FMI e o Banco Mundial.

O Presidente do BCE e Presidéncia da UE sdo membros do G20. Participam nas
reunides dos ministros e governadores do G20, bem como nas reunides preparatdrias
a nivel dos representantes. A participagdo do Presidente do BCE e da Presidéncia da
UE permite perspectivar as questdes a nivel da drea do euro. Os contributos do
Presidente do BCE e/ou da Presidéncia da UE para as discussdoes do G20 sdo, na
medida adequada, coordenados em fungdo da atribui¢do de competéncias definida
pelo Tratado.

5.4.4 Forum de Estabilidade Financeira

Em Fevereiro de 1999, os ministros das finangas e os governadores dos bancos centrais
do G7 decidiram instituir o Forum de Estabilidade Financeira (Financial Stability
Forum — FSF) com os seguintes objectivos:

i avaliar vulnerabilidades do sistema financeiro internacional;

ii. identificar actividades para a promogao da estabilidade financeira internacional
através da melhoria do intercambio de informagdo e da cooperagdo
internacional na supervisao e vigilancia financeiras.

O apoio administrativo ao FSF ¢ prestado por um secretariado localizado no BIS. Um
membro da Comissdo Executiva do BCE (Tommaso Padoa-Schioppa) participou nas
primeiras reunides do FSF como observador e, desde Junho de 2000, tem participado
nas reunides do FSF como membro regular, nomeadamente na qualidade de Presidente
do Comité de Sistemas de Pagamentos e de Liquidacao do BIS.

5.4.5 Banco de Pagamentos Internacionais e féruns dos bancos
centrais

Instituido em 1930, o Banco de Pagamentos Internacionais (BIS) é a organizagao
financeira e econdmica internacional mais antiga do mundo. Um dos principais
objectivos do BIS consiste em “promover a cooperagdo dos bancos centrais” (artigo
3.° dos Estatutos do BIS). O BCE participa em todas as actividades de cooperagdo

> Os membros do Grupo dos 20 sdo os ministros das finangas e os governadores dos bancos centrais
da Argentina, Australia, Brasil, Canadd, China, Franga, Alemanha, India, Indonésia, Italia, Japao,
Coreia, México, Russia, Ardbia Saudita, Africa do Sul, Turquia, Reino Unido e Estados Unidos.
Outro membro ¢ a Comunidade Europeia, representada pelo Presidente do Conselho da UE e pelo
Presidente do BCE. O Director Geral do FMI e o Presidente do Banco Mundial, a Presidéncia do
Comité Monetario e Financeiro Internacional e do Comité de Desenvolvimento do FMI e do Banco
Mundial também participam nas discussdes dos membros ex officio.

151



sediadas no BIS, incluindo o trabalho estatistico. Desde 2000, o BCE também ¢é
accionista do BIS com direito de voto e representagao na Assembleia Geral Anual.

O Presidente do BCE participa® nas reunides dos governadores dos bancos centrais do
G10, que se realizam normalmente na sede do BIS, em Basileia, de dois em dois
meses. Neste forum, os governadores discutem as principais questdes economicas,
monetarias e financeiras internacionais (p. ex., tendéncias econémicas em paises
industrializados e economias de mercado emergentes, potenciais ameagas para a
estabilidade financeira mundial e evolugdo monetaria e financeira de mais longo
prazo). As reunides estdo a ser cada vez mais abertas aos bancos centrais das economias
de mercado emergentes de importancia sistémica.

Os governadores dos bancos centrais do G10 instituiram alguns Comités permanentes
e Grupos de Trabalho ad hoc. Entre estes, quatro Comités permanentes sdo de
particular relevancia para o BCE:

i O BCE tem estatuto de observador nas reunides do Comité de Basileia de
Supervisdo Bancdria (CBSB). O CBSB, um férum permanente para a
cooperacao entre os paises do G10, ¢ um organismo internacionalmente
reconhecido de normalizagdo para a regulamentagao bancaria, a supervisao e
as melhores praticas. Dada a importancia do trabalho do Comité para as
actividades do BCE e do Eurosistema no campo da supervisao prudencial e da
estabilidade financeira, o BCE também participa em alguns dos subgrupos do
CBSB (p. ex., Grupo da Banca Electronica, Grupo do Capital, Grupo de Acgao
da Investigacao e Grupo de Gestao de Risco).

il. O Comité de Sistemas de Pagamentos e de Liquidag¢do (CSPL) € presidido por
um membro da Comissao Executiva do BCE (Tommaso Padoa-Schioppa) desde
Junho de 2000. O CSPL tem uma posigao de relevo nos esforgos envidados para
promover acordos de pagamento e de liquidacao eficientes e solidos.

ii. O BCE também ¢ membro do Comité sobre o Sistema Financeiro Global
(CSFG). As actividades do CSFG destinam-se a identificar e avaliar potenciais
fontes de tensdo na conjuntura financeira mundial, para uma melhor
compreensao do funcionamento dos mercados financeiros e para a promogao
da sua eficiéncia e estabilidade.

iv. Finalmente, o BCE ¢ membro do Comité dos Mercados, que reune
representantes de topo dos bancos centrais para analisarem regularmente a

evolugao dos mercados financeiros, incidindo em particular nos mercados
cambiais.

¢ Desde Novembro de 2003, o Presidente do BCE preside as reunides do G10.
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6 0 BCE ENQUANTO EMPRESA

Como banco central, o BCE possui caracteristicas quer do sector publico quer do
privado. As suas bases juridicas e a sua missao fazem dele uma autoridade publica; ao
mesmo tempo, as suas politicas sdo aplicadas principalmente através de operagdes
financeiras e o seu enquadramento organizacional e métodos de trabalho sdo
semelhantes aos de um banco do sector privado. Deste modo, o BCE ¢ uma autoridade
publica sui generis com algumas caracteristicas empresariais.

6.1 DECLARACAO DE MISSAO

Em Agosto de 2003, a Comissdao Executiva adoptou a declaragdo de missao do BCE,
reflectindo os seus objectivos e a sua posi¢ao no Eurosistema.

“O Banco Central Europeu e os bancos centrais nacionais constituem, no seu conjunto,
o Eurosistema, o sistema de bancos centrais da drea do euro. O principal objectivo do
Eurosistema é a manutengdo da estabilidade de pregos, ou seja, a salvaguarda do valor
do euro.

No Banco Central Europeu, nos assumimos o compromisso de executar eficazmente
todas as atribui¢ées de banco central que nos foram cometidas. Para tal,
desenvolvemos todos os esfor¢os para atingir o mais elevado nivel de integridade,
competéncia, eficiéncia e transparéncia.”

A primeira parte da declaragdo de missdo enfatiza o relacionamento vital do BCE com os
BCN da érea do euro e o objectivo primordial do Eurosistema. A segunda parte enfatiza o
compromisso do BCE em desempenhar eficazmente as suas atribui¢des e os valores que os
colaboradores e os 6rgdos de gestdo do BCE consideram especialmente importantes para o
desempenho dos seus deveres. Aos valores de integridade, competéncia, eficiéncia e
transparéncia foi atribuida particular proeminéncia num inquérito aos funcionarios do BCE,
cujos resultados serviram directamente de base a formulacdo da declaracdo de missdo.

Estes valores reflectem-se na forma como o BCE organizou a suas estrutura interna e
procedimentos de trabalho. Estas caracteristicas estruturais e processuais nao sao
estaticas, estando em constante evolugao, por forma a desenvolver as melhores praticas
e padrdes.

Deste modo, na sua fase de arranque, as prioridades do BCE consistiram em
estabelecer as suas fungdes e introduzir o euro. Uma vez alcangados com sucesso

estes objectivos iniciais, 0 BCE centrou mais recentemente a sua atencao no reforco da
sua organizagao interna e estratégia de recursos humanos.

6.2 GESTAO EMPRESARIAL

O termo “gestdo empresarial” pode ter varias conotacdes e defini¢des diferentes.
Porém, no contexto do BCE, significa:
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* as normas e os procedimentos para a tomada de decisdes sobre os assuntos internos
do BCE;

* 0s acordos para o acompanhamento do cumprimento destas decisdes e de legislagao
aplicavel.

Como o BCE ¢ uma organizagdo independente, a gestdo empresarial do BCE ¢
principalmente da responsabilidade dos 6rgaos de decisdo, ou seja, o Conselho do BCE
e a Comissdo Executiva. Além disso, existe o controlo interno e externo a varios niveis.

6.2.1 0 papel do Conselho do BCE e da Comissdo Executiva na
gestio empresarial

O Conselho do BCE, na qualidade de 6rgao de decisdo supremo para a administragao
e funcionamento do BCE, adopta o Regulamento Interno do BCE e ¢ responsavel, em
particular, pelas suas financas. Com base numa proposta feita pela Comissdo
Executiva, adopta o orcamento anual do BCE e toma todas as decisdes relacionadas
com a dotagdo de recursos financeiros ao BCE e a apropriacao dos resultados
financeiros anuais. Também determina as condigdes de emprego dos membros da
Comissao Executiva (ver Secc¢ao 2.5.1) e do pessoal do BCE.

Em linha com a sua atribuigdo estatutaria de gerir as actividades correntes do BCE, a
Comissao Executiva exerce poderes organizacionais e de gestdo. Apds consulta ao
Conselho do BCE, a Comissao toma decisdes sobre a estrutura interna do BCE, ou seja,
o niimero, nome e responsabilidades das suas unidades funcionais. As principais unidades
funcionais, ou “areas de trabalho”, sdo colocadas sob controlo directo da Comissdo
Executiva. A Comissao decide entdo quanto as responsabilidades individuais dos seus
membros no que respeita a determinadas areas de trabalho e informa o Conselho do BCE
e 0 Conselho Geral. Essas decisdes sdo tomadas com a participagao de todos os membros
da Comissdo e ndo podem ser tomadas no sentido contrario ao do voto do Presidente'.

A Comissao Executiva também ¢ responsavel por todas as questdes relacionadas com
o pessoal. Adopta as Regras de Pessoal (de modo a aplicar as Condigdes de Emprego
determinadas pelo Conselho do BCE) e toma todas as decisdes necessarias quanto a
selec¢do, nomeagao e promogao do pessoal do BCE.

6.2.2 Controlo externo e interno a varios niveis

Como referido na Secgdo 4.6, a integridade do BCE e a gestdo financeira sdo analisadas
a nivel externo por auditores independentes, nomeadamente o Tribunal de Contas
Europeu e o Organismo Europeu de Luta Antifraude (OLAF). Este controlo externo a
vérios niveis é complementado por varios mecanismos e procedimentos de controlo
interno que sdo descritos em seguida.

Comité de Orgamento
O Comité de Orgamento, estabelecido pelo Conselho do BCE ao abrigo do artigo 15.° do
Regulamento Interno do BCE, coadjuva o Conselho do BCE nas questdes relacionadas

"N.°2 do artigo 10.° do Regulamento Interno do BCE.
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com o orgamento do BCE. E composto por representantes dos bancos centrais do
Eurosistema, desempenhando um deles as fungdes de presidente. O Comité, em particular,
analisa o projecto de orcamento anual do BCE e apresenta o seu parecer ao Conselho do
BCE antes que este adopte o orgamento. Do mesmo modo, o Comité apresenta a sua
opinido ao Conselho do BCE sobre a execug@o do orgamento anual.

Estrutura de controlo interno

A estrutura de controlo interno tem por base uma abordagem funcional, sendo cada
area de trabalho responsével pelo seu proprio controlo interno e eficiéncia. As 4reas de
trabalho estabelecem e pdem em pratica um conjunto de procedimentos operacionais
de controlo na respectiva area de responsabilidade. Além disso, a Direccdo de
Planeamento e Controlo e a Divisdo de Gestdo de Riscos do BCE aconselham a
Comissao Executiva em questoes especificas de controlo a nivel do banco.

Auditoria Interna

A Direc¢ao de Auditoria Interna depende directamente da Comissao Executiva. O seu
mandato encontra-se definido na Carta de Auditoria do BCE, a qual foi elaborada pela
Comissao Executiva com base em padrdes técnicos internacionais, em especial os do
Institute of Internal Auditors (Instituto de Auditores Internos).

Codigos de conduta e prevencdo de operagdes de iniciados

Um dos principais valores do BCE consiste na promog¢ao do mais alto nivel de
integridade. Deste modo, o BCE estabeleceu normas e procedimentos para demonstrar
0 seu compromisso para com este objectivo.

O Codigo de Conduta dos membros do Conselho do BCE, adoptado em Maio de
2002, reflecte a responsabilidade de todos os membros do Conselho do BCE em
preservar a integridade e a reputacdo do Eurosistema e manter a eficicia das suas
operagdes. Um consultor, nomeado pelo Conselho do BCE, fornece linhas de
orientagdo quanto a alguns aspectos da conduta profissional.

O Codigo de Conduta do Banco Central Europeu® estabelece linhas de orientagdo e
constitui uma referéncia para todas as pessoas ao servico do BCE e para os membros
da Comissao Executiva, sendo todos encorajados a manter padroes elevados de ética
profissional no desempenho das suas fungdes.

As regras sobre as operagoes de iniciados* foram elaboradas por forma a evitar a
utilizagdo abusiva de informagdes sensiveis relativas aos mercados financeiros. Ao
abrigo destas regras, ao pessoal do BCE e aos membros da Comissdo Executiva ¢é
expressamente vedado tirar partido, directa ou indirectamente, da informagao
privilegiada a que tenham acesso através da realizagdo de actividades financeiras
privadas, por conta e risco proprios ou de terceiros.

Um Consultor de Etica, nomeado pela Comissao Executiva, fornece linhas de
orientagao quanto a todos os aspectos da conduta profissional e também assegura uma
interpretacdo consistente das regras sobre as operagdes de iniciados.

2JO C 123 de 24.5.2002, p. 9.
*JO C 76 de 8.3.2001, p. 12.
+JO C 236 de 22.8.2001, p. 13.
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0 responsavel pela proteccao de dados

Em conformidade com um Regulamento do Parlamento Europeu e do Conselho’, a
Comissao Executiva nomeou um responsavel pela protec¢ao de dados, o qual assumiu
o seu cargo em 1 de Janeiro de 2002. O responsavel pela protecgao de dados assegura
que os dados pessoais recolhidos ou processados pelo BCE permanecem confidenciais.

Regras de adjudicacdo

Aquando da adjudicagdo de bens e servigos, o BCE presta devida atencdo aos
principios de publicidade, transparéncia, igualdade de acesso, ndo discriminacdo e
administracdo eficiente. As suas regras de adjudicagdo estdo em consonancia com 0s
principios das directivas comunitarias sobre contratos publicos. Estipulam que so
podem ser atribuidas derrogagdes a estes principios em casos de urgéncia, por motivos
de seguranga ou sigilo, quando existe um unico fornecedor, no caso de fornecimentos
dos BCN para o BCE, ou para assegurar a continuidade de um fornecedor.

6.2.3 Acesso aos arquivos do BCE

O acesso do publico aos arquivos do BCE encontra-se regulamentado pelas disposigdes
da Decisdao do BCE, de 4 de Margo de 2004¢. Esta Decisao atribui ao publico o direito
de acesso aos documentos do BCE, de acordo com as resolugdes das reunides do
Conselho Europeu em Birmingham (1992) e Copenhaga (1993), por forma a aproximar
a Comunidade dos seus cidaddos e em reconhecimento do legitimo interesse dos
cidaddos em acompanhar a organizacdo e o funcionamento das instituigdes e
organismos financiados através de fundos publicos.

O termo “documento” significa qualquer conteudo, seja qual for o seu suporte,
elaborado pelo BCE ou na posse deste e referente as suas politicas, actividades ou
decisdes. Desta forma, o publico também tem acesso aos documentos emanados do
IME e do Comité de Governadores, que se incluem nos arquivos do BCE.

Nao ¢ atribuido acesso a um documento quando a sua divulgagao ndo for de interesse
publico no que respeita a confidencialidade das deliberagdes dos 6rgaos de decisdo do
BCE. A confidencialidade destes documentos e de outros relacionados ¢ mantida por
um periodo maximo de 30 anos. Os fundamentos subjacentes a manutengdo da
confidencialidade desses documentos (ver Seccdo 4.2.2) tém precedéncia sobre o
interesse publico na informacdo. Porém, a manutengdo da confidencialidade destes
documentos ndo prejudica o interesse publico dado que o BCE informa amplamente o
publico quanto aos resultados das reunides dos 6rgdos de decisao.

Os pedidos de acesso a documentos do BCE devem ser apresentados a Direcgao-Geral
de Secretariado e Servicos Linguisticos do BCE, a qual gere os arquivos do BCE. No
caso de recusa, o requerente poderd enviar a Comissao Executiva um pedido
confirmativo. Se o BCE rejeitar definitivamente um pedido, a questao podera ser
apresentada ao Provedor de Justica Europeu e ao Tribunal de Justi¢a das Comunidades
Europeias ao abrigo dos artigos 195.° € 230.° do Tratado CE.

* Regulamento (CE) n.° 45/2001 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 18 de Dezembro de 2000,
relativo a proteccdo das pessoas singulares no que diz respeito ao tratamento de dados pessoais pelas
instituigdes e pelos 6rgdos comunitarios e a livre circulagao desses dados (JO L 8 de 12.1.2001, p. 1).

¢ Decisdo do BCE/2004/3, de 4 de Margo de 2004, relativa ao acesso do publico aos documentos do
Banco Central Europeu (JO L 80 de 18.3.2004, p. 42).

158



6.3 ESTRUTURA ORGANICA

Actualmente, o BCE esta dividido em 17 areas de trabalho (ver Grafico 3). A estrutura
organizacional horizontal reflecte quer a amplitude das fungdes do BCE quer o desejo
de evitar uma hierarquia demasiado profunda. Cada 4rea de trabalho ¢ presidida por um
gestor de topo (Director-Geral ou Director) que responde perante um membro da
Comissao Executiva. Varios directores das areas também presidem a comités do SEBC
nos dominios das suas atribui¢des (ver Secgao 2.5.2).

Foram estabelecidos vérios comités internos do BCE por forma a tornar mais facil o
desempenho de fungdes interdepartamentais. Em 2003, a Comissao Executiva também
estabeleceu um Comité de Gestdo, que aconselha e coadjuva a Comissao Executiva em
questdes relacionadas com a gestdo do BCE, o seu planeamento estratégico e o
processo do orgamento anual. O Comité de Gestdo € presidido por um membro da
Comissao Executiva e € composto por gestores de topo.

6.4 PESSOAL E RELACOES DE PESSOAL

O BCE tem o poder de definir autonomamente a sua politica de pessoal. Esta
autonomia faz parte da independéncia do BCE, garantida pelo artigo 108.° do Tratado
CE e confirmada pelo artigo 36.° dos Estatutos do SEBC.

6.4.1 Pessoal

O BCE emprega funciondrios provenientes de todos os Estados-Membros da UE
(incluindo os paises aderentes). No final de 2005, o numero de funcionarios do BCE
com contratos permanentes ou a termo de pelo menos 12 meses era de 1 360. Além
disso, o BCE celebra contratos de curto prazo, inferiores a um ano, para prover a

Estrutura organica do BCE

Comissao Executiva

Administracio

(Direccdo-Geral) Auditoria Interna (Direccao)

Notas de Banco (Direcgdo) Relacdes Internacionais e Europeias
(Direccido-Geral)

Comunicacdo (Direccdo) . -
Servicos Juridicos
(Direccao-Geral)
Consultores da Comissido
Executiva
Operacdes de Mercado
Representacio permanente (Direcgcao-Geral)
do BCE em Washington D.C.
Sistemas de Pagamentos
e de Infra-estruturas de Mercado
Economia (Direccido-Geral) (Direccdo-Geral)

Estudos Econémicos

Estabilidade e Supervisdo (Direcg¢do-Geral)

Financeiras (Direccao)

Recursos Humanos, Or¢camento Secretariado e Servicos Linguisticos
e Organizacédo (Direc¢io-Geral) (Direccao-Geral)

Sistemas de Informacao

(Direccao-Geral) Estatistica (Direccdo-Geral)
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necessidades temporarias de pessoal e recruta técnicos dos bancos centrais do SEBC
durante curtos periodos, em linha com o programa de intercdmbio de pessoal no
ambito do Eurosistema. A maior parte dos funciondrios do BCE tem elevada
qualificacdo profissional, estando envolvida nas areas de andlise e estudos
econdmicos, bem como de gestdo empresarial. Na qualidade de nucleo e lider do
Eurosistema, o BCE criou um elevado numero de oportunidades de emprego exigindo
aptiddes analiticas e de gestdo. A maior parte destes profissionais licenciaram-se ou
concluiram um grau pods-licenciatura em economia.

O pessoal do BCE ¢ seleccionado, nomeado e promovido com base nas suas
qualificagdes profissionais, e tendo presentes as questdes de publicidade,
transparéncia, igualdade de acesso e ndo discriminagdo. De acordo com estes
principios, as regras de recrutamento adoptadas pela Comissdo Executiva’
estabelecem um processo de seleccdo orientado no sentido de assegurar individuos
altamente qualificados e capazes com padrdes de integridade impecaveis. Embora o
processo de selecgdo observe este principio, também tem por objectivo assegurar
uma base geografica o mais ampla possivel de entre os nacionais dos Estados-
-Membros da UE, independentemente da origem racial ou étnica, religido ou crenca,
orientagao sexual ou deficiéncia. O BCE nao aplica quotas por nacionalidade. Em
alternativa, a sua politica, assente na publicidade a nivel da UE através de campanhas
informativas especificas, assegura a igualdade de condi¢des para todas as
nacionalidades da UE.

As condigdes de emprego do pessoal do BCE sdo determinadas pelo Conselho do BCE
e aplicadas pelas Regras de Pessoal adoptadas pela Comissao Executiva e fazem parte
integrante dos contratos individuais de trabalho entre o BCE e os seus funcionarios.

Os salarios e beneficios sociais dos funcionarios do BCE sdo comparaveis aos das
outras organizagdes europeias ou internacionais sediadas na Europa. O BCE tem
programas de apoio aos funciondrios recrutados em toda a UE aquando da sua
mudanga e das suas familias para Frankfurt am Main. Além disso, o BCE coloca a
disposicao dos seus funcionarios infantarios e escolas internacionais. Desde Setembro
de 2002, os filhos dos funcionarios do BCE podem frequentar a nova Escola Europeia,
que foi criada a noroeste de Frankfurt®.

Os salarios pagos pelo BCE, incluindo os emolumentos dos membros da Comissao
Executiva, estdo sujeitos a impostos sobre o rendimento aplicados pela Comunidade
Europeia em beneficio do seu orgamento.

A estratégia de recursos humanos do BCE centrou-se de forma crescente em dar
conteudo aos valores comuns identificados na declaragdo de missdo do BCE. Inclui
medidas destinadas a promover a mobilidade interna e externa, reforgar aptiddes de
gestdo e lideranga e desenvolver um quadro de formagdo para a aquisi¢do e o
desenvolvimento continuos de capacidades e competéncias. No contexto da

"BCE (2004), Circular Administrativa 05/2004, de 18 de Maio de 2004.

¥ As Escolas Europeias sdo um projecto conjunto dos Estados-Membros da UE e da Comunidade
Europeia e foram criadas essencialmente em beneficio dos funcionarios das instituigdes e
organismos da Comunidade.
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composic¢ao multinacional do seu pessoal, o BCE integrou a gestao da diversidade nas
suas actividades didrias. A gestao da diversidade procura aproveitar as diferengas entre
os membros do pessoal, por forma a criar um ambiente de trabalho produtivo e de
respeito, no qual os talentos sdo utilizados em pleno e os objectivos organizacionais sao
cumpridos.

Os direitos dos funcionarios do BCE estdo protegidos pelo sistema juridico da
Comunidade Europeia. Ao abrigo do Tratado, o Tribunal de Justi¢ca das Comunidades
Europeias é competente para decidir sobre todo e qualquer litigio entre o BCE e os seus
funcionarios. Os direitos dos funcionarios incluem o direito a greve.

Um Consultor Social independente proporciona aconselhamento confidencial aos
membros do pessoal sobre questdes relacionadas com o trabalho e medeia conflitos
interpessoais no local de trabalho. O BCE também nomeou um Consultor para a
Igualdade de Oportunidades independente para o aconselhamento sobre questdes
relativas a igualdade de oportunidades num sentido mais lato, por exemplo, no que
respeita ao sexo, nacionalidade e idade.

6.4.2 Representacdo do pessoal do BCE

As Condigdes de Emprego do BCE estipulam que a representacao do pessoal deve ser
organizada através de um Comité de Pessoal. Este Comité representa os interesses
gerais de todos os funciondrios em questdes relacionadas com contratos de trabalho,
estatutos e remuneragao dos funcionarios, condigdes de trabalho, satide e seguranga no
BCE, e cobertura da seguranga social e sistemas de pensdes. Os seus membros sao
eleitos por votagao secreta de todos os funcionarios.

A luz das Condigdes de Emprego, o Comité de Pessoal do BCE é dotado de pleno
direito de consulta nessas questdes, direitos que o BCE respeita escrupulosamente.
Além disso, o BCE proporcionou ao Comité de Pessoal as facilidades necessérias ao
desempenho eficaz das suas fungdes. Por exemplo, os seus membros tém dispensa
parcial do trabalho equivalente a 2/3 do tempo inteiro. Além disso, o BCE paga o apoio
de secretariado e logistico, bem como o aconselhamento juridico.

Alguns funcionarios do BCE sdo membros do Sindicato do Pessoal do BCE (Union of
the Staff of the ECB — U.S.E.). O BCE também envolveu o U.S.E. em questdes
relacionadas com condigdes sociais ¢ de trabalho. Porém, em 2002, o Tribunal de
Primeira Instancia considerou inadmissivel o pedido de reconhecimento do U.S.E. e de
um sindicato externo, a Organizagdo Internacional e Europeia de Servigos Publicos
(International and European Public Services Organisation (IPSO)), como parceiros na
negociagdo de acordos colectivos de trabalho. O recurso interposto pela IPSO no
Tribunal de Justiga das Comunidades Europeias foi posteriormente retirado.
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6.4.3 Dialogo Social relativamente ao SEBC

Em 1999, o BCE estabeleceu um Didlogo Social voluntario com as federagdes de
sindicatos europeus representantes de funciondrios de bancos centrais do SEBC:

» UNI-Europe (anteriormente designada por Eurofiet);

* comité permanente de sindicatos de pessoal dos bancos centrais (Standing Committee
of the Unions of central bank staff — SCUCB);

* sindicato europeu do sector publico (European Public Sector Union — EPSU).

O Didlogo Social foi estabelecido a pedido das federagdes de sindicatos europeus e
envolve representantes dos funciondrios de cada um dos bancos centrais do SEBC. Aborda
aspectos variados das decisdes (por exemplo, a sua esséncia, logica subjacente,
calendarizagdo) com impacto significativo sobre o nivel e a qualidade de emprego nos
BCN. Assegura que os representantes do pessoal de todos os BCN da UE e do BCE podem
expressar as suas opinides antes que os 6rgaos de decisao do BCE formulem uma decisao.

O Didlogo Social ndo interfere com as relagdes de pessoal locais no BCE e nos BCN;
tal foi declarado explicitamente num documento assinado pelas partes relevantes em
Dezembro de 1999. Estas relagdes sdo matéria exclusiva do BCE ¢ dos BCN
individuais e sdo geridas a nivel local.

6.5 SEDE E INSTALAGOES

Segundo uma decisdo tomada de comum acordo pelos Chefes de Estado ou de Governo
dos Estados-Membros da UE em 29 de Outubro de 1993, Frankfurt am Main tornou-
-se a sede do BCE’. Foi assinado o Acordo sobre a Localizagdo da Sede com a
Republica Federal da Alemanha em 18 de Setembro de 1998, tendo entrado em vigor
em 4 de Margo de 1999. Este acordo versa aspectos praticos e técnicos da aplicagao
do Protocolo relativo aos Privilégios e Imunidades das Comunidades Europeias.

Actualmente, o BCE esta localizado em trés edificios arrendados no centro de
Frankfurt am Main. Porém, decidiu construir instalagdes proprias. Em Margo de 2002,
o BCE adquiriu terrenos na parte oriental de Frankfurt para fins de construgao;
actualmente, neste local estd instalado o Grossmarkthalle (mercado por grosso), que €
um edificio classificado e que serd incorporado no design das novas instalagdes.

Em Novembro de 2002, o BCE langou um concurso internacional de planeamento
urbanistico e projecto de arquitectura das suas novas instalagdes'. O BCE recebeu
candidaturas de mais de 300 arquitectos de 31 paises e cinco continentes. Um Comité
de Pré-Selecgao, composto por cinco peritos do BCE apoiados por cinco arquitectos,
escolheu 80 candidatos, 70 dos quais consagrados e 10 jovens arquitectos promissores.

* Decisdo tomada de comum acordo pelos Representantes dos governos dos Estados-Membros
reunidos a nivel de Chefes de Estado ou de Governo relativa a fixagdo das sedes de determinados
organismos e servigos das Comunidades Europeias e da Europol (JO C 323 de 30.11.1993, p. 1).

1 Ver o Comunicado do BCE, de 26 de Novembro de 2002.
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Um juri internacional presidido pelo Vice-Presidente do BCE, Lucas D. Papademos, e
composto por 12 membros (trés membros do BCE, trés membros dos BCN, cinco
arquitectos de renome internacional e um representante da Camara Municipal de
Frankfurt am Main) procedeu a pré-selecgao de trés projectos em Fevereiro de 2004,
A seleccdo teve por base critérios pré-determinados tais como a qualidade do design
arquitectonico, originalidade, inspiracdo e inovagao do conceito e a sua integragao na
area envolvente.

Os trés primeiros classificados foram posteriormente convidados a participar na fase
de revisao do projecto, que requer que os gabinetes de arquitectura apresentem revisoes
das propostas, tendo em conta as recomendagdes e os requisitos especificos do jari, do
BCE e da Camara Municipal de Frankfurt am Main. No final da fase de revisdo, em
Janeiro de 2005, o BCE escolheu o projecto arquitectonico revisto apresentado pelos
arquitectos da COOP HIMMELB(L)AU, os vencedores do concurso internacional de
planeamento urbanistico e projecto de arquitectura. Apds a optimizagdo bem sucedida
do projecto arquitectonico, a fase de planeamento teve inicio em Margo de 2006.
Prevé-se que as obras de construgdo comecem por volta do final de 2007 e que estejam
concluidas no final de 2011.

Modelo da futura sede do BCE.

" Ver o Comunicado do BCE, de 13 de Fevereiro de 2004.
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ANEXO |

EXCERTOS DO TRATADO QUE INSTITUI A COMUNIDADE EUROPEIA
PARTE |
0S PRINCiPIOS

Artigo 2.°

A Comunidade tem como missao, através da criagdo de um mercado comum e de uma
unido econdmica e monetaria e da aplicagdo das politicas ou acgdes comuns a que se
referem os artigos 3.° e 4.°, promover, em toda a Comunidade, o desenvolvimento
harmonioso, equilibrado e sustentdvel das actividades econdmicas, um elevado nivel
de emprego e de protecgdo social, a igualdade entre homens e mulheres, um
crescimento sustentdvel e ndo inflacionista, um alto grau de competitividade e de
convergéncia dos comportamentos das economias, um elevado nivel de protecgdo e
de melhoria da qualidade do ambiente, o aumento do nivel e da qualidade de vida, a
coesdo economica e social e a solidariedade entre os Estados-Membros.

Artigo 3.°

1. Para alcancar os fins enunciados no artigo 2.°, a ac¢do da Comunidade implica, nos

termos do disposto e segundo o calenddrio previsto no presente Tratado:

a) A proibigdo entre os Estados-Membros, dos direitos aduaneiros e das restri¢cdes
quantitativas a entrada e a saida de mercadorias, bem como de quaisquer outras
medidas de efeito equivalente;

b) Uma politica comercial comum;

¢) Um mercado interno caracterizado pela aboli¢do, entre os Estados-Membros,
dos obstaculos a livre circulagdo de mercadorias, de pessoas, de servigos e de

capitais;

d) Medidas relativas a entrada e circulagdo de pessoas de acordo com o disposto no
titulo I'V;

e) Uma politica comum no dominio da agricultura e das pescas;
f) Uma politica comum no dominio dos transportes;
g) Umregime que garanta que a concorréncia ndo seja falseada no mercado interno;

h) A aproximagao das legislagdes dos Estados-Membros na medida do necessério
para o funcionamento do mercado comum;

i) A promoc¢do de uma coordenagdo entre as politicas de emprego dos Estados-

-Membros, com o objectivo de reforgar a sua eficacia, mediante a elaboragao de
uma estratégia coordenada em matéria de emprego;
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j)  Uma politica social que inclui um Fundo Social Europeu;

k) O reforgo da coesdo econdmica e social;

1)  Uma politica no dominio do ambiente;

m) O reforgo da capacidade concorrencial da industria da Comunidade;
n) A promogao da investigagdo e do desenvolvimento tecnologico;

0) O incentivo a criagdo e ao desenvolvimento de redes transeuropeias;

p) Uma contribuicdo para a realizagdo de um elevado nivel de proteccdo da
saude;

q) Uma contribuigdo para um ensino e uma formagao de qualidade, bem como
para o desenvolvimento das culturas dos Estados-Membros;

r) Uma politica no dominio da cooperagdo para o desenvolvimento;

s) A associacdo dos paises e territorios ultramarinos tendo por objectivo
incrementar as trocas comerciais e prosseguir em comum o esforgo de
desenvolvimento econdémico e social;

t) Uma contribuigdo para o refor¢o da defesa dos consumidores;
u) Medidas nos dominios da energia, da proteccao civil e do turismo.

2. Narealizagdo de todas as acg¢des previstas no presente artigo, a Comunidade tera
por objectivo eliminar as desigualdades e promover a igualdade entre homens e
mulheres.

Artigo 4.°

1. Para alcancar os fins enunciados no artigo 2.°, a ac¢ao dos Estados-Membros
e da Comunidade implica, nos termos do disposto e segundo o calendario previsto
no presente Tratado, a adopg¢ao de uma politica econdmica baseada na estreita
coordenagao das politicas econdmicas dos Estados-Membros, no mercado interno
e na defini¢@o de objectivos comuns, e conduzida de acordo com o principio de uma
economia de mercado aberto e de livre concorréncia.

2. Paralelamente, nos termos do disposto e segundo o calendario e os
procedimentos previstos no presente Tratado, essa ac¢do implica a fixacdo
irrevogéavel das taxas de cambio conducente a criacdo de uma moeda Unica, o ecu,
e a defini¢do e condugdo de uma politica monetaria e de uma politica cambial
unicas, cujo objectivo primordial é a manutengdo da estabilidade dos pregos e, sem
prejuizo desse objectivo, 0 apoio as politicas econdmicas gerais na Comunidade,
de acordo com o principio de uma economia de mercado aberto e de livre
concorréncia.
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3. Essaacgdo dos Estados-Membros e da Comunidade implica a observancia dos
seguintes principios orientadores: pregos estaveis, financas publicas e condi¢des
monetarias solidas e balanca de pagamentos sustentavel.

Artigo 8.°

Sao instituidos, de acordo com os procedimentos previstos no presente Tratado, um
Sistema Europeu de Bancos Centrais, adiante designado por “SEBC”, e um Banco
Central Europeu, adiante designado por “BCE”, os quais actuarao nos limites das
atribui¢des que lhes sdo conferidas pelo presente Tratado e pelos Estatutos do
SEBC e do BCE, adiante designados por “Estatutos do SEBC”, que lhe vém
anexos.

PARTE 111
AS POLITICAS DA COMUNIDADE

Titulo VII
A politica economica e monetaria

CAPiTULO |
A POLiTICA ECONOMICA

Artigo 98.°

Os Estados-Membros conduzirdo as suas politicas econdmicas no sentido de
contribuir para a realizagao dos objectivos da Comunidade, tal como se encontram
definidos no artigo 2.°, e no ambito das orientagdes gerais a que se refere o n.° 2 do
artigo 99.°. Os Estados-Membros ¢ a Comunidade actuardo de acordo com o
principio de uma economia de mercado aberto e de livre concorréncia, favorecendo
uma reparti¢do eficaz dos recursos, e em conformidade com os principios
estabelecidos no artigo 4.°

Artigo 99.°

1. Os Estados-Membros consideram as suas politicas econémicas uma questao de
interesse comum e coordena-las-ao no Conselho, de acordo com o disposto no artigo
98.°

2. O Conselho, deliberando por maioria qualificada, sob recomendagdo da
Comissdo, elabora um projecto de orientagdes gerais das politicas econdémicas dos
Estados-Membros e da Comunidade e apresentara um relatdrio ao Conselho Europeu
com as suas conclusdes.

O Conselho Europeu, deliberando com base no relatério do Conselho, discutird uma

conclusdo sobre as orientagdes gerais das politicas econéomicas dos Estados-
-Membros e da Comunidade.
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Com base nessa conclusdo, o Conselho, deliberando por maioria qualificada,
aprovard uma recomendacdo que estabelega essas orientacdes gerais. O Conselho
informara o Parlamento Europeu da sua recomendagao.

3. A fim de garantir uma coordenacdo mais estreita das politicas econdomicas e uma
convergéncia sustentada dos comportamentos das economias dos Estados-Membros,
o Conselho, com base em relatorios apresentados pela Comissao, acompanhara a
evolucdo econémica em cada Estado-Membro ¢ na Comunidade e verificara a
compatibilidade das politicas econdmicas com as orientagdes gerais a que se refere
o n.° 2, procedendo regularmente a uma avaliacao global da situagao.

Para efeitos desta supervisao multilateral, os Estados-Membros enviardo informagoes
a Comissao acerca das medidas importantes por eles tomadas no dominio das suas
politicas econémicas e quaisquer outras informagdes que considerem necessarias.

4. Sempre que se verificar, no ambito do procedimento a que se refere o n.° 3, que
as politicas econdmicas de determinado Estado-Membro nio sdo compativeis com
as grandes orientagdes a que se refere o n.° 2 ou que sdo susceptiveis de comprometer
o bom funcionamento da Unido Econdmica e Monetaria, o Conselho, deliberando por
maioria qualificada, sob recomendagao da Comissao, pode dirigir as recomendagdes
necessarias ao Estado-Membro em causa. O Conselho, deliberando por maioria
qualificada, sob proposta da Comissdo, pode decidir tornar publicas as suas
recomendagoes.

O Presidente do Conselho e a Comissao apresentardo um relatério ao Parlamento
Europeu sobre os resultados da supervisdo multilateral. O Presidente do Conselho
pode ser convidado a comparecer perante a competente Comissdo do Parlamento
Europeu, se o Conselho tiver tornado publicas as suas recomendagdes.

5. O Conselho, deliberando de acordo com o procedimento previsto no artigo
252.°, pode aprovar as regras do procedimento de supervisao multilateral a que se
referem os n.*3 e 4 do presente artigo.

Artigo 100.°

1. Sem prejuizo de quaisquer outros procedimentos previstos no presente Tratado,
o Conselho, deliberando por maioria qualificada, sob proposta da Comissao, pode
decidir das medidas apropriadas a situagdo econémica, nomeadamente em caso de
dificuldades graves no aprovisionamento de certos produtos.

2. Sempre que um Estado-Membro se encontre em dificuldades ou sob grave
ameaca de dificuldades devidas a calamidades naturais ou ocorréncias excepcionais
que ndo possa controlar, o Conselho, deliberando por maioria qualificada, sob
proposta da Comissao, pode, sob certas condigdes, conceder ajuda financeira
comunitaria ao Estado-Membro em questdo. O Presidente do Conselho informaré o
Parlamento Europeu da decisdo tomada.

Artigo 101.°

1. E proibida a concessio de créditos sob a forma de descobertos ou sob qualquer
outra forma pelo BCE ou pelos bancos centrais nacionais dos Estados-Membros,
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adiante designados por “bancos centrais nacionais”, em beneficio de institui¢des ou
organismos da Comunidade, governos centrais, autoridades regionais, locais, ou
outras autoridades publicas, outros organismos do sector publico ou empresas
publicas dos Estados-Membros, bem como a compra directa de titulos de divida a
essas entidades, pelo BCE ou pelos bancos centrais nacionais.

2. As disposi¢des do n.° 1 ndo se aplicam as institui¢des de crédito de capitais
publicos as quais, no contexto da oferta de reservas pelos bancos centrais, serd dado,
pelos bancos centrais nacionais e pelo BCE, o mesmo tratamento que as instituigdes
de crédito privadas.

Artigo 102.°

1. Sao proibidas quaisquer medidas ndo baseadas em consideragdes de ordem
prudencial que possibilitem o acesso privilegiado as institui¢des financeiras por
parte das institui¢des ou organismos da Comunidade, dos governos centrais, das
autoridades regionais ou locais, ou outras autoridades publicas, de outros organismos
do sector publico ou de empresas publicas dos Estados-Membros.

2. O Conselho, deliberando de acordo com o procedimento previsto no artigo
252.° estabelecera, até 1 de Janeiro de 1994, as definigdes para a aplicagdo da
proibigdo a que se refere o n.° 1.

Artigo 103.°

1. Sem prejuizo das garantias financeiras mutuas para a execugdo conjunta de
projectos especificos, a Comunidade ndo ¢é responsadvel pelos compromissos dos
governos centrais, das autoridades regionais ou locais, ou de outras autoridades
publicas, dos outros organismos do sector publico ou das empresas publicas de
qualquer Estado-Membro, nem assumira esses compromissos. Sem prejuizo das
garantias financeiras mutuas para a execugdo conjunta de projectos especificos, os
Estados-Membros ndo sdo responsaveis pelos compromissos dos governos centrais,
das autoridades regionais ou locais, ou de outras autoridades publicas, dos outros
organismos do sector publico ou das empresas publicas de outros Estados-Membros,
nem assumirdo esses Compromissos.

2. O Conselho, deliberando de acordo com o procedimento previsto no artigo
252.°, pode, se necessario, estabelecer defini¢des para a aplicagdo das proibigdes a
que se referem o artigo 101.° e o presente artigo.

Artigo 104.°
1. Os Estados-Membros devem evitar défices orgamentais excessivos.

2. A Comissao acompanhard a evolugdo da situacdo orgamental e do montante da
divida publica nos Estados-Membros, a fim de identificar desvios importantes.
Examinard, em especial, o cumprimento da disciplina or¢gamental com base nos dois
critérios seguintes:

a) Se a relacgdo entre o défice orgamental programado ou verificado e o produto
interno bruto excede um valor de referéncia, excepto:
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— se essa relagdo tiver baixado de forma substancial e continua e tiver atingido
um nivel que se aproxime do valor de referéncia;

—ou, em alternativa, se o excesso em relagdo ao valor de referéncia for
meramente excepcional e temporario e se aquela relacdo continuar perto do
valor de referéncia;

b) Searelagdo entre a divida publica e o produto interno bruto excede um valor de
referéncia, excepto se essa relagdo se encontrar em diminuigao significativa e se
estiver a aproximar, de forma satisfatoria, do valor de referéncia.

Os valores de referéncia encontram-se especificados no Protocolo relativo ao
procedimento aplicavel em caso de défice excessivo, anexo ao presente Tratado.

3. Se um Estado-Membro ndo cumprir os requisitos constantes de um ou de ambos
estes critérios, a Comissdo preparara um relatdrio. O relatorio da Comissao analisara
igualmente se o défice orgamental excede as despesas publicas de investimento e
tomara em consideracao todos os outros factores pertinentes, incluindo a situagao
econdmica e orgamental a médio prazo desse Estado-Membro.

A Comissao pode ainda preparar um relatorio se, apesar de os requisitos estarem a
ser preenchidos de acordo com os critérios enunciados, for de opinido de que existe
um risco de défice excessivo em determinado Estado-Membro.

4. O comité a que se refere o artigo 114.° formulard um parecer sobre o relatorio
da Comissao.

5. Se a Comissdo considerar que em determinado Estado-Membro existe ou podera
ocorrer um défice excessivo, enviara um parecer ao Conselho.

6. O Conselho, deliberando por maioria qualificada, sob recomendagdo da
Comissdo, e tendo considerado todas as observagdes que o Estado-Membro
interessado pretenda fazer, decidird, depois de ter avaliado globalmente a situagao,
se existe ou nao um défice excessivo.

7. Sempre que, nos termos do n.° 6, o Conselho decida que existe um défice
excessivo, dirigird recomendagdes ao Estado-Membro em causa com o objectivo de
por fim aquela situagdo num dado prazo. Sem prejuizo do disposto no n.° 8, essas
recomendagdes nao serdo tornadas publicas.

8. Sempre que verificar que, na sequéncia das suas recomendagdes, nao foram
tomadas medidas eficazes no prazo estabelecido, o Conselho pode tornar publicas as
suas recomendacgdes.

9. Se um Estado-Membro persistir em nao por em pratica as recomendagdes do
Conselho, este pode decidir notificar esse Estado-Membro para, num dado prazo,
tomar medidas destinadas a reduzir o défice para um nivel que o Conselho considerar
necessario para obviar a situagao.
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Nesse caso, o Conselho pode pedir ao Estado-Membro em causa que lhe apresente
relatorios de acordo com um calendario especifico, a fim de analisar os esforgos de
ajustamento desse Estado-Membro.

10. O direito de intentar acg¢des previsto nos artigos 226.° e 227.° ndo pode ser
exercido no ambito dos n.*1 a 9 do presente artigo.

11. Se um Estado-Membro ndo cumprir uma decisdo tomada nos termos do n.° 9, o
Conselho pode decidir aplicar, ou eventualmente intensificar, uma ou mais das
seguintes medidas:

— exigir que o Estado-Membro em causa divulgue informagdes complementares, a
determinar pelo Conselho, antes de emitir obrigagdes e titulos;

—convidar o Banco Europeu de Investimento a reconsiderar a sua politica de
empréstimos em relagdo ao Estado-Membro em causa;

— exigir do Estado-Membro em causa a constitui¢do, junto da Comunidade, de um
deposito nao remunerado de montante apropriado, até que, na opinido do Conselho,
o défice excessivo tenha sido corrigido;

— impor multas de importancia apropriada.
O Presidente do Conselho informara o Parlamento Europeu das decisdes tomadas.

12. O Conselho revogara parte ou a totalidade das decisdes a que se referem os
n.” 6 a9e 11 namedida em que considere que o défice excessivo no Estado-Membro
em causa foi corrigido. Se o Conselho tiver previamente tornado publicas as suas
recomendagdes, deve, logo que a decisdo tomada ao abrigo do n.° 8 tiver sido
revogada, fazer uma declaragao publica de que deixou de existir um défice excessivo
no Estado-Membro em causa.

13. Ao tomar as decisoes do Conselho a que se referem os n.*7 a 9, 11 e 12, este
delibera sob recomendacao da Comissao, por maioria de dois tercos dos votos dos
seus membros, ponderados nos termos do n.° 2 do artigo 205.°, com exclusdo dos
votos do representante do Estado-Membro em causa.

14. O Protocolo relativo ao procedimento aplicavel em caso de défice excessivo,
anexo ao presente Tratado, contém outras disposigdes relacionadas com a aplicagao
do procedimento descrito no presente artigo.

O Conselho, deliberando por unanimidade, sob proposta da Comissdo, e apds
consulta do Parlamento Europeu e do BCE, aprovara as disposigdes apropriadas, que
substituirdo o referido Protocolo.

Sem prejuizo das demais disposigdes do presente nimero, o Conselho, deliberando
por maioria qualificada, sob proposta da Comissdo, e ap6s consulta do Parlamento
Europeu, estabelecera, até 1 de Janeiro de 1994, regras e definigdes para a aplicagdo
das disposigdes do citado Protocolo.
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CAPiTULO 2
A POLiTICA MONETARIA

Artigo 105.°

1. O objectivo primordial do SEBC ¢ a manutenc¢do da estabilidade dos precos. Sem
prejuizo do objectivo da estabilidade dos precos, o SEBC apoiard as politicas econémicas
gerais na Comunidade tendo em vista contribuir para a realizagdo dos objectivos da
Comunidade tal como se encontram definidos no artigo 2.° O SEBC actuara de acordo
com o principio de uma economia de mercado aberto e de livre concorréncia, incentivando
a reparticdo eficaz dos recursos e observando os principios definidos no artigo 4.°

2. As atribuigdes fundamentais cometidas ao SEBC sio:

— a definigdo e execugdo da politica monetaria da Comunidade;

—arealizagdo de operagdes cambiais compativeis com o disposto no artigo 111.°;
—a detengdo e gestdo das reservas cambiais oficiais dos Estados-Membros;

—a promogao do bom funcionamento dos sistemas de pagamentos.

3. O terceiro travessao do n.° 2 ndo obsta a detengdo e gestao, pelos governos dos
Estados-Membros, de saldos de tesouraria em divisas.

4. O BCE sera consultado:
— sobre qualquer proposta de acto comunitario nos dominios das suas atribuicdes;

—pelas autoridades nacionais sobre qualquer projecto de disposi¢ao legal nos
dominios das suas atribui¢des, mas nos limites e condigdes definidos pelo
Conselho de acordo com o procedimento previsto no n.° 6 do artigo 107.°

O BCE pode apresentar pareceres sobre questdes do ambito das suas atribuigdes as
competentes institui¢des ou organismos da Comunidade ou as autoridades nacionais.

5. O SEBC contribuira para a boa condugdo das politicas desenvolvidas pelas
autoridades competentes no que se refere a supervisao prudencial das instituigdes de
crédito e a estabilidade do sistema financeiro.

6. O Conselho, deliberando por unanimidade, sob proposta da Comissdo e apds
consulta do BCE, e depois de ter recebido parecer favoravel do Parlamento Europeu,
pode conferir ao BCE atribuigdes especificas no que diz respeito as politicas relativas
a supervisdo prudencial das instituicdes de crédito e de outras instituigdes
financeiras, com excepg¢ao das empresas de seguros.

Artigo 106.°
1. O BCE tem o direito exclusivo de autorizar a emissdo de notas de banco na
Comunidade. O BCE e os bancos centrais nacionais podem emitir essas notas. As
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notas de banco emitidas pelo BCE e pelos bancos centrais nacionais sdo as unicas
com curso legal na Comunidade.

2. Os Estados-Membros podem emitir moedas metdalicas, sem prejuizo da
aprovacdo pelo BCE do volume da respectiva emissdo. O Conselho, deliberando de
acordo com o procedimento previsto no artigo 252.° e apds consulta do BCE, pode
adoptar medidas para harmonizar as denominagdes e especificacdes técnicas de
todas as moedas metélicas destinadas a circulagdo, na medida do necessario para
permitir a sua fécil circulagdo dentro da Comunidade.

Artigo 107.°
1. O SEBC ¢ constituido pelo BCE e pelos bancos nacionais.

2. O BCE tem personalidade juridica.

3. O SEBC ¢ dirigido pelos o6rgaos de decisao do BCE, que sdo o Conselho do BCE
e a Comissao Executiva.

4. Os Estatutos do SEBC constam de um Protocolo anexo ao presente Tratado.

5. Os artigos 5.°-1, 5.°-2, 5.°-3, 17.°, 18.°, 19.°-1, 22.°, 23.°, 24.°, 26.°, 32.°-2,
32.°-3, 32.°-4, 32.°-6, alinea a) do 33.°-1 e 36.° dos Estatutos do SEBC podem ser
alterados pelo Conselho, deliberando quer por maioria qualificada, sob
recomendagdo do BCE, apods consulta da Comissdo, quer por unanimidade, sob
proposta da Comissao e apos consulta do BCE. Em qualquer dos casos € necessario
o parecer favoravel do Parlamento Europeu.

6. O Conselho, deliberando por maioria qualificada, quer sob proposta da
Comissao e apds consulta do Parlamento Europeu e do BCE quer deliberando sob
recomendagdo do BCE e apds consulta do Parlamento Europeu e da Comissao,
adoptard as disposigdes a que se referem os artigos 4.°, 5.°-4, 19.°-2, 20.°, 28.°-1,
29.°-2, 30.°-4 ¢ 34.°-3 dos Estatutos do SEBC.

Artigo 108.°

No exercicio dos poderes e no cumprimento das atribuigdes e deveres que lhes sao
conferidos pelo presente Tratado e pelos Estatutos do SEBC, o BCE, os bancos centrais
nacionais, ou qualquer membro dos respectivos 6rgaos de decisao nao podem solicitar
ou receber instrugdes das instituigdes ou organismos comunitarios, dos Governos dos
Estados-Membros ou de qualquer outra entidade. As instituicdes e organismos
comunitarios, bem como os Governos dos Estados-Membros, comprometem-se a
respeitar este principio e a ndo procurar influenciar os membros dos 6rgaos de decisao
do BCE ou dos bancos centrais nacionais no exercicio das suas fungoes.

Artigo 109.°

Cada um dos Estados-Membros assegurara, o mais tardar até a data da instituicao do
SEBC, a compatibilidade da respectiva legislagdo nacional, incluindo os estatutos do
seu banco central nacional, com o presente Tratado e com os Estatutos do SEBC.
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Artigo 110.°
1. Para o desempenho das atribuicdes cometidas ao SEBC, o BCE, de acordo com
as disposigdes do presente Tratado e nas condi¢des definidas nos Estatutos do SEBC:

—adopta regulamentos na medida do necessario para o exercicio das funcdes
definidas no primeiro travessao do artigo 3.°-1, nos artigos 19.°-1, 22.° ou 25.°-2
dos Estatutos do SEBC, e nos casos previstos nos actos do Conselho a que se refere
on.° 6 do artigo 107.%

—toma as decisdes necessarias para o desempenho das atribui¢cdes cometidas ao
SEBC ao abrigo do presente Tratado e dos Estatutos do SEBC;

— formula recomendagdes e emite pareceres.

2. O regulamento tem caracter geral. E obrigatério em todos os seus elementos e
directamente aplicavel em todos os Estados-Membros.

As recomendagdes e os pareceres ndo sao vinculativos.

A decisdo ¢ obrigatoria em todos os seus elementos para os destinatarios que
designar.

Os artigos 253.°, 254.° e 256.° sdo aplicaveis aos regulamentos e decisdes do BCE.
O BCE pode decidir publicar as suas decisdes, recomendacdes e pareceres.

3. Nos limites e condigdes fixados pelo Conselho, de acordo com o procedimento
previsto no n.° 6 do artigo 107.°, o BCE pode aplicar multas ou sangdes pecuniarias
tempordrias as empresas em caso de incumprimento de obrigagdes decorrentes dos
seus regulamentos e decisdes.

Artigo 111.°

1. Em derrogagdo do disposto no artigo 300.°, o Conselho, deliberando por
unanimidade, sob recomendagao do BCE ou da Comissao e apods consulta do BCE,
numa tentativa para chegar a um consenso com este ultimo, compativel com o
objectivo da estabilidade dos pregos, e apds consulta do Parlamento Europeu, de
acordo com os mecanismos processuais referidos no n.° 3, pode celebrar acordos
formais relativos a um sistema de taxas de cambio do ECU em relagdo as moedas nao
comunitarias. O Conselho, deliberando por maioria qualificada, sob recomendagao
do BCE ou da Comissdo e apos consulta do BCE, numa tentativa para chegar a um
consenso com este ultimo compativel com o objectivo da estabilidade dos precos,
pode adoptar, ajustar ou abandonar as taxas, centrais do ECU no sistema de taxas de
cambio. O Presidente do Conselho informara o Parlamento Europeu acerca da
adopgao, ajustamento ou abandono das taxas centrais do ECU.

2. Na falta de um sistema de taxas de cAmbio em relagdo a uma ou mais moedas
ndo comunitarias a que se refere o n.° 1, o Conselho, deliberando por maioria
qualificada, quer sob recomendagao da Comissdo e ap6s consulta do BCE quer sob
recomendacao do BCE, pode formular orientagdes gerais para uma politica de taxas
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de cambio em relagdo a essas moedas. Essas orientagdes gerais ndo podem prejudicar
0 objectivo primordial do SEBC de manutengao da estabilidade dos pregos.

3. Em derrogagdo do disposto no artigo 300.°, sempre que a Comunidade tiver de
negociar acordos relativos a questdes monetarias ou ao regime cambial com um ou
mais Estados ou organizacdes internacionais, o Conselho, deliberando por maioria
qualificada, sob recomendacao da Comissao, e apds consulta do BCE, decide sobre
0s mecanismos para a negociagao e para a celebragao dos referidos acordos. Esses
mecanismos devem assegurar que a Comunidade expresse uma posi¢do Unica. A
Comissao sera plenamente associada a essas negociagoes.

Os acordos celebrados de acordo com o presente numero vinculam as instituigdes da
Comunidade, o BCE e os Estados-Membros.

4. Sem prejuizo do disposto no n.° 1, o Conselho, deliberando por maioria
qualificada, sob proposta da Comissao e apds consulta do BCE, decide sobre a posigao
da Comunidade a nivel internacional relativamente as questdes que se revistam de
especial interesse para a Unido Econdomica e Monetdria e sobre a sua representacao de
acordo com a reparti¢do de competéncias previstas nos artigos 99.° e 105.°

5. Sem prejuizo da competéncia comunitaria e dos acordos da Comunidade
relativos a Unido Econdomica e Monetaria, os Estados-Membros podem negociar
nas instancias internacionais e celebrar acordos internacionais.

CAPiTULO 3
DISPOSICOES INSTITUCIONAIS

Artigo 112.°
1. O Conselho do BCE ¢ composto pelos membros da Comissdo Executiva do
BCE e pelos governadores dos bancos centrais nacionais.

2. a) A Comissdo Executiva é composta pelo Presidente, pelo Vice-Presidente e por
quatro vogais.

b) O Presidente, o Vice-Presidente e os vogais da Comissdo Executiva sdo
nomeados, de entre personalidades de reconhecida competéncia e com experiéncia
profissional nos dominios monetdrio ou bancario, de comum acordo, pelos Governos
dos Estados-Membros, a nivel de Chefes de Estado ou de Governo, sob recomendagao
do Conselho e apos este ter consultado o Parlamento Europeu e o Conselho do BCE.

A duragao do respectivo mandato ¢ de oito anos, ndo renovaveis.
S6 nacionais dos Estados-Membros podem ser membros da Comissdo Executiva.
Artigo 113.°

1. O Presidente do Conselho e um membro da Comissdo podem participar, sem
direito de voto, nas reunides do Conselho do BCE.
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O Presidente do Conselho pode submeter mogdes a deliberagdo do Conselho do
BCE.

2. O Presidente do BCE sera convidado a participar nas reunides do Conselho
sempre que este delibere sobre questdes relativas aos objectivos e atribuigdes do
SEBC.

3. O BCE enviara anualmente ao Parlamento Europeu, ao Conselho, a Comissao e
ainda ao Conselho Europeu um relatdrio sobre as actividades do SEBC e sobre a
politica monetaria do ano anterior ¢ do ano em curso. O Presidente do BCE
apresentara esse relatorio ao Conselho e ao Parlamento Europeu, que, com base
nesse relatorio, pode proceder a um debate de caracter geral.

O Presidente do BCE e os outros membros da Comissao Executiva podem, a pedido
do Parlamento Europeu ou por sua propria iniciativa, ser ouvidos pelas competentes
comissdes do Parlamento Europeu.

Artigo 114.°

1. Com o objectivo de promover a coordenacao das politicas dos Estados-Membros
na medida do necessario ao funcionamento do mercado interno, ¢ instituido um
Comité Monetario de natureza consultiva.

O Comité tem as seguintes fungdes:

—acompanhar a situagdo monetdria e financeira dos Estados-Membros e da
Comunidade, bem como o sistema geral de pagamentos dos Estados-Membros, e
apresentar regularmente o correspondente relatério ao Conselho e & Comissao;

— formular pareceres, quer a pedido do Conselho ou da Comissao quer por iniciativa
propria, destinados a estas instituigdes;

— sem prejuizo do disposto no artigo 207.°, contribuir para a preparagao dos trabalhos
do Conselho a que se referem os artigos 59.° ¢ 60.°, os n.* 2, 3, 4 e 5 do artigo 99.°,
os artigos 100.°, 102.°,103.°e 104.°, o n.° 2 do artigo 116.°, 0 n.° 6 do artigo 117.°,
os artigos 119.°e 120.°, o n.° 2 do artigo 121.° e 0 n.° 1 do artigo 122.°;

— examinar, pelo menos uma vez por ano, a situagdo relativa aos movimentos de
capitais e a liberdade de pagamentos, tal como resultam da aplicagdo do presente
Tratado e das medidas adoptadas pelo Conselho, devendo este exame englobar
todas as medidas respeitantes aos movimentos de capitais e aos pagamentos; o
Comité informard a Comissao e o Conselho dos resultados deste exame.

Os Estados-Membros e a Comissao nomeardo, cada um, dois membros do Comité
Monetario.

2. No inicio da terceira fase ¢ instituido um Comité Economico e¢ Financeiro.
O Comité Monetario a que se refere o n.° 1 ¢ dissolvido.

O Comité Econdémico e Financeiro tem as seguintes fungoes:
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— formular pareceres, quer a pedido do Conselho ou da Comissao quer por iniciativa
propria, destinados a estas instituigdes;

—acompanhar a situagdo economica e financeira dos Estados-Membros e da
Comunidade e apresentar regularmente o correspondente relatorio ao Conselho e
a Comissao, nomeadamente sobre as relagdes financeiras com paises terceiros e
institui¢cdes internacionais;

— sem prejuizo do disposto no artigo 207.°, contribuir para a preparagao dos trabalhos
do Conselho a que se referem os artigos 59.° ¢ 60.°, os n.* 2, 3, 4 ¢ 5 do artigo 99.°,
os artigos 100.°, 102.°,103.° e 104.°, 0o n.° 6 do artigo 105.°, o n.° 2 do artigo 106.°,
osn.* 5 e 6 do artigo 107.°, os artigos 111.°e 119.°, os n.* 2 e 3 do artigo 120.° o
n.° 2 do artigo 122.°, os n.* 4 e 5 do artigo 123.°, e exercer outras fungdes
consultivas e preparatorias que lhe forem confiadas pelo Conselho;

— examinar, pelo menos uma vez por ano, a situagdo relativa aos movimentos de
capitais e a liberdade de pagamentos, tal como resultam da aplicagdo do Tratado e
das medidas do Conselho, devendo este exame englobar todas as medidas
respeitantes aos movimentos de capitais e aos pagamentos; o Comité informard a
Comissao e o Conselho dos resultados deste exame.

Os Estados-Membros, a Comissdo € o BCE nomeardo, cada um, no maximo, dois
membros do Comité.

3. O Conselho, deliberando por maioria qualificada sob proposta da Comissao e
apos consulta do BCE e do Comité a que se refere o presente artigo, estabelecera
disposi¢des pormenorizadas relativas & composi¢cdo do Comité Econdémico e
Financeiro. O Presidente do Conselho informara o Parlamento Europeu dessa
decisdo.

4. Além das fungdes previstas no n.° 2, o Comité, se e enquanto existirem Estados-
-Membros que beneficiem de uma derrogag@o nos termos dos artigos 122.° e 123.°,
acompanhara a situacdo monetaria e financeira e o sistema geral de pagamentos
desses Estados-Membros e apresentara regularmente o correspondente relatorio ao
Conselho e a Comissao.

Artigo 115.°

O Conselho ou qualquer dos Estados-Membros pode solicitar a Comissdo que
apresente uma recomendagdo ou uma proposta, conforme o caso, relativamente a
questdes do ambito de aplicagdo do n.° 4 do artigo 99.°, do artigo 104.°, com
excepcao do seu n.® 14, dos artigos 111.°, 121.°, 122.° e dos n.*4 e 5 do artigo 123.°
A Comissao analisa esse pedido e apresenta sem demora as suas conclusdes ao
Conselho.
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CAPiTULO 4
DISPOSICOES TRANSITORIAS

Artigo 119.°

1. Se algum Estado-Membro se encontrar em dificuldades, ou sob grave ameaga de
dificuldades relativamente a sua balanga de pagamentos, quer estas resultem de um
desequilibrio global da sua balanga quer do tipo de divisas de que dispde, e se tais
dificuldades forem susceptiveis de, designadamente, comprometer o funcionamento
do mercado comum ou a progressiva realizacao da sua politica comercial comum, a
Comissao procedera imediatamente a andlise da situacdo desse Estado, bem como da
accdo que ele empreendeu ou pode empreender, nos termos do presente Tratado,
recorrendo a todos os meios de que dispde. A Comissdo indicard as medidas cuja
adopgao recomenda ao Estado em causa.

Se a acgdo empreendida por um Estado-Membro e as medidas sugeridas pela
Comissao ndo se afigurarem suficientes para remover as dificuldades ou ameagas de
dificuldades existentes, a Comissao recomendara ao Conselho, apds consulta do
comité a que se refere o artigo 114.°, a concessao de assisténcia mutua e os métodos
adequados para o efeito.

A Comissao manterd o Conselho regularmente informado da situagdo e da maneira
como esta evolui.

2. O Conselho, deliberando por maioria qualificada, concedera a assisténcia mutua;
adoptara as directivas ou decisdes, fixando as condigdes e modalidades dessa
assisténcia, que pode assumir, designadamente, a forma de:

a) acgdo concertada junto de outras organizacdes internacionais a que os Estados-
-Membros podem recorrer;

b) medidas necessarias para evitar desvios de trafego, sempre que o Estado em
dificuldades mantenha ou restabeleca restrigdes quantitativas relativamente a
paises terceiros;

¢) concessao de créditos limitados por parte de outros Estados-Membros, sob
condicdo de que estes déem o seu acordo.

3. Se a assisténcia mutua recomendada pela Comissdo ndo for concedida pelo
Conselho ou se a assisténcia mutua concedida ¢ as medidas tomadas forem
insuficientes, a Comissdo autorizara o Estado em dificuldades a tomar medidas de
protecgao, de que fixara as condi¢des e modalidades.

O Conselho, deliberando por maioria qualificada, pode revogar esta autorizacgao e
modificar estas condigdes ¢ modalidades.

4. Sem prejuizo do disposto no n.° 6 do artigo 122.°, o presente artigo deixa de ser
aplicavel a partir do inicio da terceira fase.
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Artigo 120.°

1. Em caso de crise subita na balanca de pagamentos e se ndo for imediatamente
tomada uma decisdo, na acepgao do n.° 2 do artigo 119.°, o Estado-Membro em causa
pode, a titulo cautelar, tomar as medidas de protec¢do necessarias. Estas devem
provocar o minimo de perturbagdes no funcionamento do mercado comum e nao
exceder o estritamente indispensavel para sanar as dificuldades subitas que se tenham
manifestado.

2. A Comissao e os outros Estados-Membros devem ser informados destas medidas
de proteccdo, o mais tardar no momento da sua entrada em vigor. A Comissao pode
recomendar ao Conselho a concessao de assisténcia muitua nos termos do artigo 119.°

3. Sob parecer da Comissao e apds consulta do comité a que se refere o artigo 114.°,
o Conselho, deliberando por maioria qualificada, pode decidir que o Estado em
causa deve modificar, suspender ou suprimir as medidas de proteccdo acima
referidas.

4. Sem prejuizo do disposto no n.° 6 do artigo 122.°, o presente artigo deixa de ser
aplicavel a partir do inicio da terceira fase.

Artigo 121.°

1. A Comissao e o IME apresentarao relatorios ao Conselho sobre os progressos
alcangados pelos Estados-Membros no cumprimento das suas obrigagdes relativas a
realizagdo da Unido Econdmica ¢ Monetaria. Esses relatorios devem conter um
estudo da compatibilidade da legislacao nacional de cada Estado-Membro, incluindo
os estatutos do seu banco central nacional, com o disposto nos artigos 108.° ¢ 109.°
do presente Tratado e nos Estatutos do SEBC. Os relatorios analisardo igualmente a
realizagdo de um elevado grau de convergéncia sustentada, com base na observancia,
por cada Estado-Membro, dos seguintes critérios:

—arealizagdo de um elevado grau de estabilidade dos pregos, que sera expresso por
uma taxa de inflagdo que esteja proxima da taxa, no maximo, dos trés Estados-
-Membros com melhores resultados em termos de estabilidade dos pregos;

— a sustentabilidade das suas finangas publicas, que sera traduzida pelo facto de ter
alcangado uma situagdo orcamental sem défice excessivo, determinado nos termos
do n.° 6 do artigo 104.°%

—a observancia, durante pelo menos dois anos, das margens normais de flutuacao
previstas no mecanismo de taxas de cdmbio do Sistema Monetdrio Europeu, sem
ter procedido a uma desvalorizagdo em relagdo a moeda de qualquer outro Estado-
-Membro;

— o caracter duradouro da convergéncia alcangada pelo Estado-Membro e da sua
participa¢do no mecanismo de taxas de cdmbio do Sistema Monetdrio Europeu

deve igualmente reflectir-se nos niveis das taxas de juro a longo prazo.

Os quatro critérios a que se refere o presente niimero e os respectivos periodos
durante os quais devem ser respeitados vém desenvolvidos num Protocolo anexo ao
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presente Tratado. Os relatérios da Comissdo e do IME devem ter, de igual modo, em
conta o desenvolvimento do ECU, os resultados da integragdo dos mercados, o nivel
¢ a evolugdo da balanga de transacgdes correntes e a analise da evolugdo dos custos
unitarios de trabalho e de outros indices de pregos.

2. Com base nestes relatorios, o Conselho, deliberando por maioria qualificada, sob
recomendagdo da Comissdo, avaliara:

— relativamente a cada Estado-Membro, se preenche as condi¢des necessarias para a
adopgao de uma moeda Unica;

—se a maioria dos Estados-Membros preenche as condigdes necessarias para a
adopgao de uma moeda tUnica,

e transmitira, sob a forma de recomendagao, as suas conclusoes ao Conselho, reunido
a nivel de Chefes de Estado ou de Governo. O Parlamento Europeu sera consultado
e transmitird o seu parecer ao Conselho, reunido a nivel de Chefes de Estado ou de
Governo.

3. Tendo em devida conta os relatérios a que se refere o n.° 1 e o parecer do
Parlamento Europeu a que se refere o n.° 2, o Conselho, reunido a nivel de Chefes
de Estado ou de Governo, deliberando por maioria qualificada, o mais tardar até 31
de Dezembro de 1996:

— decidira, com base nas recomendagdes do Conselho a que se refere o n.° 2, se a
maioria dos Estados-Membros satisfaz as condi¢des necessarias para a adopgao de
uma moeda Unica;

— decidira se ¢ conveniente que a Comunidade passe para a terceira fase;
e, em caso afirmativo,
— fixard a data para o inicio da terceira fase.

4. Se, no final de 1997, nao tiver sido fixada a data para o inicio da terceira fase,
esta tem inicio em 1 de Janeiro de 1999. Até 1 de Julho de 1998, o Conselho, reunido
a nivel de Chefes de Estado ou de Governo, e depois de repetido o procedimento
previsto nos n.* 1 e 2, com excepgao do segundo travessdo do n.° 2, tendo em conta
os relatorios a que se refere o n.° 1 e o parecer do Parlamento Europeu, e deliberando
por maioria qualificada, com base nas recomendagdes do Conselho a que se refere
o n.° 2, confirmard quais os Estados-Membros que satisfazem as condigdes
necessarias para a adopgao de uma moeda unica.

Artigo 122.°

1. Se tiver sido tomada a decisdo de fixar a data, de acordo com o disposto no n.® 3
do artigo 121.° o Conselho, com base nas suas recomendagdes a que se refere o n.° 2
do artigo 121.°, deliberando por maioria qualificada, sob recomendagdo da
Comissao, decidira se alguns Estados-Membros e, em caso afirmativo, quais, devem
beneficiar de uma derrogagdo tal como definida no n.° 3 do presente artigo. Esses
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Estados-Membros serdo adiante designados por “Estados-Membros que beneficiam
de uma derrogacao”.

Se o Conselho tiver confirmado quais os Estados-Membros que satisfazem as
condigdes necessarias para a adopgao de uma moeda unica, de acordo com o disposto
no n.° 4 do artigo 121.°, os Estados-Membros que nao satisfacam essas condigdes
beneficiardo de uma derrogagao tal como definida no n.° 3 do presente artigo. Esses
Estados-Membros serdo adiante designados por “Estados-Membros que nao
beneficiam de uma derrogagao”.

2. Pelo menos de dois em dois anos, ou a pedido de um Estado-Membro que
beneficie de uma derrogagao, a Comissao e o BCE apresentarao relatorios ao Conselho,
de acordo com o procedimento previsto no n.° 1 do artigo 121.° Apds ter consultado o
Parlamento Europeu e debatido a questao no Conselho, reunido a nivel de Chefes de
Estado ou de Governo, o Conselho, deliberando por maioria qualificada, sob proposta
da Comissdo, decidira quais sdo os Estados-Membros que beneficiam de uma
derrogagao que preenchem as condi¢des necessarias com base nos critérios fixados no
n.° 1 do artigo 121.°, e revogara as derrogacdes dos Estados-Membros em causa.

3. A derrogagdo prevista no n.° 1 implica que os seguintes artigos ndo sejam
aplicdveis ao Estado-Membro em causa: n.> 9 e 11 do artigo 104.°,n.1,2,3 e 5 do
artigo 105.°, artigos 106.°, 110.°, 111.° e n.° 2, alinea b), do artigo 112.° A exclusdo
desse Estado-Membro e do seu banco central nacional dos direitos e obrigagdes no
ambito do SEBC consta do capitulo IX dos Estatutos do SEBC.

4. Nosn.*1,2e 3 doartigo 105.° nos artigos 106.°, 110.°, 111.° e no n.° 2, alinea
b), do artigo 112.°, por “Estados-Membros” deve entender-se “Estados-Membros que
nao beneficiam de uma derrogagao”.

5. Os direitos de voto dos Estados-Membros que beneficiem de uma derrogacao
serdo suspensos em relagdo as decisdes do Conselho a que se referem os artigos do
presente Tratado enumerados no n.° 3. Neste caso, em derrogagdo do disposto no
artigo 205.° e no n.° 1 do artigo 250.°, a maioria qualificada ¢ definida como dois
tergos dos votos dos representantes dos Estados-Membros que ndo beneficiam de uma
derrogagao, ponderados de acordo com o disposto no n.° 2 do artigo 205.°, e ¢ exigida
a unanimidade desses Estados-Membros para todos os actos que exijam unanimidade.

6. O disposto nos artigos 119.° e 120.° continua a ser aplicavel aos Estados-
-Membros que beneficiam de uma derrogagao.

Artigo 123.°

1. Imediatamente apos ter sido tomada a decisdo sobre a data de inicio da terceira
fase, nos termos do disposto no n.° 3 do artigo 121.° ou, se for esse o caso,
imediatamente apos 1 de Julho de 1998:

— o0 Conselho adoptara as disposic¢des a que se refere o n.° 6 do artigo 107.°%

—os governos dos Estados-Membros que ndo beneficiem da uma derrogagao
nomearao, de acordo com o procedimento previsto no artigo 50.° dos Estatutos do
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SEBC, o Presidente, o Vice-Presidente e os vogais da Comissdo Executiva do
BCE. Se existirem Estados-Membros que beneficiem de uma derrogacao, o
nimero de membros da Comissdo Executiva pode ser menor que o previsto no
artigo 11.°-1 dos Estatutos dos SEBC, mas em caso algum serd inferior a quatro.

Logo que a Comissdao Executiva for nomeada, o SEBC ¢ o BCE consideram-se
instituidos e devem preparar-se para o seu pleno funcionamento de acordo com as
disposigdes do presente Tratado e dos Estatutos do SEBC. O pleno exercicio das suas
competéncias tem inicio no primeiro dia da terceira fase.

2. Logo que o BCE esteja instituido, assumird, se necessario, as atribui¢cdes do
IME. O IME entra em liquidagdo aquando da institui¢do do BCE; as modalidades de
liquidagdo constam dos Estatutos do IME.

3. Sem prejuizo do disposto no n.° 3 do artigo 107.° do presente Tratado, se e
enquanto existirem Estados-Membros que beneficiem de uma derrogacdo, o
Conselho Geral do BCE a que se refere o artigo 45.° dos Estatutos do SEBC constitui
um terceiro 6rgao de decisdo do BCE.

4. Nadata de inicio da terceira fase, o Conselho, deliberando por unanimidade dos
Estados-Membros que ndo beneficiem de uma derrogagdo, sob proposta da
Comissdo, e apos consulta do BCE, determina as taxas de conversao as quais as suas
moedas ficam irrevogavelmente fixadas e as taxas, irrevogavelmente fixadas, a que
o ECU substitui essas moedas, e o ECU serd uma moeda de direito proprio. Esta
medida, s6 por si, ndo modifica o valor externo do ECU. O Conselho, deliberando
por maioria qualificada dos referidos Estados-Membros, sob proposta da Comissao
e apos consulta ao BCE, toma as outras medidas necessarias para a rapida introdugao
do ECU como moeda tnica desses Estados-Membros. E aplicavel o disposto no
n.° 5, segundo periodo, do artigo 122.°

5. Se, de acordo com o procedimento previsto no n.° 2 do artigo 122.°, for decidido
revogar uma derrogagdo, o Conselho, deliberando por unanimidade dos Estados-
-Membros que ndo beneficiam de uma derrogagdo e do Estado-Membro em causa,
sob proposta da Comissao e apds consulta do BCE, fixa a taxa a qual o ECU substitui
a moeda do Estado-Membro em causa e toma as outras medidas necessarias para a
introducdo do ECU como moeda tnica no Estado-Membro em causa.

Artigo 124.°

1. Até ao inicio da terceira fase, cada Estado-Membro tratara a sua politica cambial
como uma questao de interesse comum. Ao fazé-lo, os Estados-Membros terdo em
conta a experiéncia adquirida no ambito da cooperagdo no Sistema Monetario
Europeu (SME) e com a evolugdo do ECU, respeitando as competéncias existentes.

2. A partir do inicio da terceira fase e enquanto existirem Estados-Membros que

beneficiem de uma derrogagdo, aplica-se a politica cambial desses Estados-
-Membros, por analogia, o disposto no n.° 1.
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ANEXO 2

PROTOCOLO RELATIVO AOS ESTATUTOS DO SISTEMA EUROPEU
DE BANCOS CENTRAIS E DO BANCO CENTRAL EUROPEU*

AS ALTAS PARTES CONTRATANTES,

DESEJANDO fixar os Estatutos do Sistema Europeu de Bancos Centrais e do Banco
Central Europeu a que se refere o artigo 8.° do Tratado que institui a Comunidade
Europeia,

ACORDAM nas disposigdes seguintes, que vém anexas ao Tratado que institui a
Comunidade Europeia.

CAPiTULO |
CONSTITUICAO DO SEBC

Artigo 1.°

O Sistema Europeu de Bancos Centrais

1.°-1. O Sistema Europeu de Bancos Centrais (SEBC) e o Banco Central Europeu
(BCE) sao instituidos de acordo com o disposto no artigo 8.° do presente Tratado;
exercerao as suas fungodes e actividades em conformidade com as disposi¢des do
Tratado e dos presentes Estatutos.

1.°-2.  De acordo com o disposto no n.° 1 do artigo 107.° do presente Tratado, o
SEBC ¢ constituido pelo BCE e pelos bancos centrais dos Estados-Membros
(“bancos centrais nacionais”). O Institut Monétaire Luxembourgeois serd o Banco
Central do Luxemburgo.

CAPiTULO 11
OBJECTIVOS E ATRIBUICOES DO SEBC

Artigo 2.°

Objectivos

De acordo com o disposto no n.° 1 do artigo 105.° do presente Tratado, o objectivo
primordial do SEBC ¢ a manutencao da estabilidade dos pregos. Sem prejuizo do

* Protocolo anexo ao Tratado que institui a Comunidade Europeia (JO C 191 de 29.7.1992, p. 68),
com a redacgdo que lhe foi dada pelo Tratado de Amesterdao (JO C 340 de 10.11.1997, p. 1), pelo
Tratado de Nice (JO C 80 de 10.3.2001, p. 1), pela Decisdo n.° 2003/223/CE do Conselho (JO L 83
de 1.4.2003, p. 66) e pelo Acto relativo as condigdes de adesao da Republica Checa, da Republica da
Estonia, da Republica de Chipre, da Republica da Letonia, da Republica da Lituania, da Republica
da Hungria, da Republica de Malta, da Republica da Polénia, da Republica da Eslovénia e da
Republica Eslovaca e as adaptagdes dos Tratados em que se funda a Unido Europeia (JO L 236 de
23.9.2003, p. 33) — versdo consolidada nao oficial.
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objectivo da estabilidade dos precos, o SEBC apoiara as politicas econdmicas gerais
na Comunidade, tendo em vista contribuir para a realizagdo dos objectivos da
Comunidade, tal como se encontram fixados no artigo 2.° do presente Tratado. O
SEBC actuara de acordo com o principio de uma economia de mercado aberto e de
livre concorréncia, incentivando uma reparti¢ao eficaz dos recursos e observando os
principios definidos no artigo 4.° do presente Tratado.

Artigo 3.°

Atribuic¢oes

3.°-1. De acordo com o disposto no n.° 2 do artigo 105.° do presente Tratado, as
atribui¢oes basicas fundamentais cometidas ao SEBC sdo:

— a definigdo e execugdo da politica monetaria da Comunidade;

— arealizacdo de operagdes cambiais compativeis com o disposto no artigo 111.° do
presente Tratado;

—a detengado e gestdo das reservas cambiais oficiais dos Estados-Membros;
—a promogao do bom funcionamento dos sistemas de pagamentos.

3.°-2.  De acordo com o disposto no n.° 3 do artigo 105.° do presente Tratado, o
terceiro travessao do n.° 1 ndo obsta a detencao e gestdo, pelos governos dos Estados-
-Membros, de saldos de tesouraria em divisas.

3.°-3.  De acordo com o disposto no n.° 5 do artigo 105.° do presente Tratado, o
SEBC contribuira para a boa condugao das politicas desenvolvidas pelas autoridades
competentes no que se refere a supervisao prudencial das institui¢des de crédito e a
estabilidade do sistema financeiro.

Artigo 4.°
Funcgdes consultivas
De acordo com o disposto no n.° 4 do artigo 105.° do presente Tratado:

a) O BCE sera consultado:
— sobre qualquer proposta de acto comunitario nos dominios das suas atribuigoes;
— pelas autoridades nacionais sobre qualquer projecto de disposicao legal nos
dominios de suas atribui¢cdes, mas nos limites e condigdes definidos pelo

Conselho de acordo com o procedimento previsto no artigo 42.°

b) O BCE pode apresentar pareceres sobre questdes do ambito das suas atribuigdes as
competentes instituigdes ou organismos comunitarios ou as autoridades nacionais.

Artigo 5.°

Compilacao de informacio estatistica

5.°-1.  Para cumprimento das atribui¢cdes cometidas ao SEBC, o BCE, coadjuvado
pelos bancos centrais nacionais, coligird a informagao estatistica necessaria, a
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fornecer quer pelas autoridades nacionais competentes quer directamente pelos
agentes econdmicos. Para este efeito, o BCE cooperara com as instituigdes ou
organismos comunitarios e com as autoridades competentes dos Estados-Membros
ou de paises terceiros, bem como com organizagdes internacionais.

5.°-2.  Os bancos centrais nacionais exercerao, na medida do possivel, as fungdes
descritas no artigo 5.°-1.

5.°-3. O BCE promovera, sempre que necessario, a harmonizagdo das normas e
préaticas que regulam a recolha, organizacdo e divulgagdo de estatisticas nos dominios
da sua competéncia.

5.°-4. O Conselho definira, de acordo com o procedimento previsto no artigo
42.°, as pessoas singulares e colectivas sujeitas a obrigacao de prestar informagdes,
o regime de confidencialidade e as disposi¢des adequadas para a respectiva
aplicacao.

Artigo 6.°

Cooperagio internacional

6.°-1. No dominio da cooperagdo internacional que envolva as atribuicdes
cometidas ao SEBC, o BCE decidira sobre a forma como o SEBC sera
representado.

6.°-2. O BCE e, com o acordo deste, os bancos centrais nacionais podem participar
em instituigdes monetarias internacionais.

6.°-3.  As disposigdes dos artigos 6.°-1 e 6.°-2 ndo prejudicam o disposto no n.° 4
do artigo 111.° do presente Tratado.

CAPIiTULO 111
ORGANIZAGAO DO SEBC

Artigo 7.°

Independéncia

De acordo com o disposto no artigo 108.° do presente Tratado, no exercicio dos
poderes e no cumprimento das atribuigdes e deveres que lhes sdo cometidos pelo
presente Tratado e pelos presentes Estatutos, o BCE, os bancos centrais nacionais, ou
qualquer membro dos respectivos 6rgdos de decisdo ndo podem solicitar ou receber
instrugdes das instituigdes ou organismos comunitarios, dos Governos dos Estados-
-Membros ou de qualquer outra entidade. As instituigdes e organismos comunitarios,
bem como os governos dos Estados-Membros comprometem-se a respeitar este
principio e a ndo procurar influenciar os membros dos 6rgdos de decisdo do BCE ou
dos bancos centrais nacionais no exercicio das suas fungoes.

Artigo 8.°

Principio geral
O SEBC ¢ dirigido pelos 6rgaos de decisao do BCE.
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Artigo 9.°

O Banco Central Europeu

9.°-1. O BCE, que, de acordo com o disposto no n.° 2 do artigo 107.° do presente
Tratado, tem personalidade juridica, goza, em cada um dos Estados-Membros, da
mais ampla capacidade juridica reconhecida as pessoas colectivas pelas legislagdes
nacionais, podendo designadamente adquirir ou alienar bens méveis e imoveis e estar
em juizo.

9.°-2. O BCE assegurara que as atribuigdes cometidas ao SEBC nos n.*2,3 e 5 do
artigo 107.° do presente Tratado sejam executadas, quer através das suas proprias
actividades, nos termos dos presentes Estatutos, quer através dos bancos centrais
nacionais, nos termos do artigo 12.°-1 e do artigo 14.°

9.°-3.  De acordo com o disposto no n.° 3 do artigo 107.° do presente Tratado, os
orgaos de decisdo do BCE sdo o Conselho do BCE e a Comissao Executiva.

Artigo 10.°

O Conselho do BCE

10.°-1.  De acordo com o disposto no n.° 1 do artigo 112.° do presente Tratado, o
Conselho do BCE ¢ composto pelos membros da Comissdao Executiva e pelos
governadores dos bancos centrais nacionais.

10.°-2." Cada membro do Conselho do BCE dispde de um voto. A partir da data em
que o nimero de membros do Conselho do BCE se torne superior a 21, cada membro
da Comissao Executiva dispde de um voto, sendo de 15 o nimero de governadores
com direito a voto. Estes ultimos direitos de voto serdo objecto de atribuigao e de
rotacdo de acordo com o seguinte:

—a partir da data em que o nimero de governadores se torne superior a 15, e até
atingir os 22, os governadores serdo distribuidos por dois grupos, com base numa
classificacdo por tamanho da parcela que couber aos Estados-Membros a que
pertengam os respectivos bancos centrais nacionais no produto interno bruto
agregado a pre¢os de mercado e no balango agregado total das institui¢des
financeiras monetarias dos Estados-Membros que adoptaram o euro. As parcelas
do produto interno bruto agregado a precos de mercado e do balango agregado total
das instituigdes financeiras monetdrias sdo respectivamente atribuidas ponderagdes
de 5/6 e 1/6. O primeiro grupo compde-se de cinco governadores, sendo o segundo
grupo composto pelos restantes governadores. A frequéncia dos direitos de voto
dos governadores afectos ao primeiro grupo ndo serd inferior a frequéncia dos
direitos de voto dos do segundo grupo. Sem prejuizo da frase que antecede, ao
primeiro grupo sdo atribuidos quatro direitos de voto e ao segundo 11 direitos de
voto;

— a partir da data em que o numero de governadores atinja 22, estes serao distribuidos
por trés grupos, de acordo com uma classificagdo baseada nos critérios acima

expostos. O primeiro grupo ¢ composto por cinco governadores, sendo-lhe
atribuidos quatro direitos de voto. O segundo grupo sera composto por metade do

" Com a redacgdo que lhe foi dada pela Decisdo n.® 2003/223/CE do Conselho.

186



nimero total de governadores, sendo qualquer frac¢do arredondada por excesso
para o nimero inteiro mais proximo, e sendo-lhe atribuidos oito direitos de voto.
O terceiro grupo ¢ composto pelos restantes governadores, sendo-lhe atribuidos trés
direitos de voto;

—no seio de cada grupo, os governadores tém direito a voto por periodos de igual
duragdo;

—aplica-se o disposto no artigo 29.°-2 ao calculo das parcelas no produto interno
bruto agregado a pregos de mercado. O balango agregado total das instituigdes
financeiras monetarias ¢ calculado de acordo com o regime estatistico vigente na
Comunidade Europeia no momento do calculo;

—sempre que o produto interno bruto agregado a precos de mercado seja adaptado
de acordo com o disposto no artigo 29.°-3, ou sempre que o numero de
governadores aumente, o tamanho e/ou a composicao dos grupos serdo ajustados
em conformidade com os principios acima expostos;

— 0 Conselho do BCE, deliberando por uma maioria de dois tergos da totalidade dos
seus membros, com e sem direito a voto, tomara todas as medidas necessarias para
dar execucdo aos principios acima referidos e podera decidir adiar o inicio da
aplicacdo do sistema rotativo até a data em que o nimero de governadores se
tornar superior a 18.

O direito a voto sera exercido presencialmente. Em derrogacdo desta norma, o
regulamento interno a que se refere o artigo 12.°-3 pode prever que os membros do
Conselho do BCE possam votar por teleconferéncia. Aquele regulamento deve, por
outro lado, prever que um membro do Conselho do BCE impedido de votar durante
um longo periodo possa nomear um suplente para o substituir no Conselho do BCE.

As disposi¢des dos niimeros anteriores ndo obstam ao direito a voto de que todos os
membros do Conselho do BCE, com e sem direito a voto, dispdem ao abrigo do
disposto nos artigos 10.°-3, 10.°-6 e 41.°-2.

Salvo disposicao em contrario contida nos presentes Estatutos, o Conselho do BCE
delibera por maioria simples dos membros com direito a voto. Em caso de empate,
o presidente tem voto de qualidade.

Para que o Conselho do BCE possa deliberar ¢ necessario um quérum de dois tergos
dos membros com direito a voto. Na falta de quérum, o presidente pode convocar
uma reunido extraordindria, na qual podem ser tomadas decisdes sem o quoérum
acima mencionado.

10.°-3. Relativamente a quaisquer decisdes a tomar nos termos dos artigos 28.°,
29.°,30.°, 32.°, 33.° ¢ 51.°, os votos dos membros do Conselho do BCE serdo
ponderados de acordo com as participagdes dos bancos centrais nacionais no capital
subscrito do BCE. A ponderagao dos votos dos membros da Comissao Executiva sera
igual a zero. Uma decis@o que exija maioria qualificada considera-se tomada se os
votos a favor representarem pelo menos dois tergos do capital subscrito do BCE e
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provierem de pelo menos metade dos accionistas. Em caso de impedimento de um
governador, este pode designar um suplente para exercer o seu voto ponderado.

10.°-4. O teor dos debates ¢ confidencial. O Conselho do BCE pode decidir tornar
publico o resultado das suas deliberacdes.

10.°-5. O Conselho do BCE retine pelo menos dez vezes por ano.

10.°-6. O n.° 2 do artigo 10.° pode ser alterado pelo Conselho, reunido a nivel de
Chefes de Estado ou de Governo, deliberando por unanimidade, quer sob
recomendacao do BCE e apds consulta ao Parlamento Europeu e a Comissdo, quer
sob recomendacdo da Comissdo e ap6s consulta ao Parlamento Europeu e ao BCE.
O Conselho recomendara a adopcao dessas alteragdes pelos Estados-Membros. As
alteracdes entrardo em vigor depois de terem sido ratificadas por todos os Estados-
-Membros, de acordo com as respectivas normas constitucionais.

Qualquer recomendagao feita pelo BCE nos termos do presente nimero requer uma
decisdo unanime do Conselho do BCE.

Artigo 11.°

A Comissiao Executiva

11.°-1.  De acordo com o disposto no n.° 2, alinea a), do artigo 112.° do presente
Tratado, a Comissao Executiva ¢ composta pelo Presidente, pelo Vice-Presidente e
por quatro vogais.

Os seus membros exercem as fungdes a tempo inteiro. Nenhum membro pode, salvo
derrogacao concedida, a titulo excepcional, pelo Conselho do BCE, exercer qualquer
outra actividade profissional, remunerada ou nao.

11.°-2.  De acordo com o disposto no n.° 2, alinea b), do artigo 112.° do presente
Tratado, o Presidente, o Vice-Presidente e os vogais da Comissdo Executiva sdo
nomeados, de entre personalidades de reconhecida competéncia e com experiéncia
profissional nos dominios monetario ou bancario, de comum acordo, pelos governos
dos Estados-Membros a nivel de chefes de Estado ¢ de Governo, sob recomendagao
do Conselho e apos este ter consultado o Parlamento Europeu e o Conselho do BCE.

A sua nomeacao ¢ feita por um periodo de oito anos e o mandato ndo ¢ renovavel.
S6 nacionais dos Estados-Membros podem ser membros da Comissdo Executiva.

11.°-3.  As condigdes de emprego dos membros da Comissao Executiva,
nomeadamente os respectivos vencimentos, pensoes e outros beneficios da seguranga
social, sdo reguladas por contratos celebrados com o BCE e sdo fixadas pelo
Conselho do BCE, sob proposta de um comité composto por trés membros nomeados
pelo Conselho do BCE e trés membros nomeados pelo Conselho. Os membros da
Comissao Executiva ndo tém direito de voto relativamente aos assuntos referidos no
presente numero.

? Inserido pelo artigo 5.° do Tratado de Nice.
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11.°-4.  Qualquer membro da Comissdo Executiva que deixe de preencher os
requisitos necessarios ao exercicio das suas fungdes ou tenha cometido falta grave
pode ser demitido pelo Tribunal de Justi¢a, a pedido do Conselho do BCE ou da
Comissao Executiva.

11.°-5.  Cada membro da Comissdo Executiva presente nas reunides tem direito a
participar na votagdo e dispde, para o efeito, de um voto. Salvo disposi¢do em
contrario, a Comissao Executiva delibera por maioria simples dos votos expressos.
Em caso de empate, o Presidente tem voto de qualidade. Os mecanismos de votagdo
sdo especificados no regulamento interno previsto no artigo 12.°-3.

11.°-6. A Comissao Executiva € responsavel pela gestdo das actividades correntes
do BCE.

11.°-7.  Em caso de vaga na Comissao Executiva, proceder-se-a a nomeacao de um
novo membro de acordo com o disposto no artigo 11.°-2.

Artigo 12.°

Responsabilidades dos érgaos de decisao

12.°-1. O Conselho do BCE adopta as orientagdes e toma as decisdes necessarias
ao desempenho das atribui¢des cometidas ao SEBC pelo presente Tratado e pelos
presentes Estatutos. O Conselho do BCE define a politica monetaria da Comunidade
incluindo, quando for caso disso, as decisdes respeitantes a objectivos monetarios
intermédios, taxas de juro béasicas e aprovisionamento de reservas no SEBC,
estabelecendo as orientagdes necessarias a respectiva execugao.

A Comissao Executiva executard a politica monetaria de acordo com as orientagdes e
decisodes estabelecidas pelo Conselho do BCE. Para tal, a Comissao Executiva dara as
instrugdes necessarias aos bancos centrais nacionais. Além disso, poderao ser delegadas
na Comissao Executiva certas competéncias, caso o Conselho do BCE assim o decida.

Na medida em que tal seja considerado possivel e adequado e sem prejuizo do
disposto no presente artigo, o0 BCE recorrera aos bancos centrais nacionais para que
estes efectuem operagdes que sejam do ambito das atribui¢des do SEBC.

12.°-2. A Comissdo Executiva preparara as reunides do Conselho do BCE.

12.°-3. O Conselho do BCE adoptara um regulamento interno, que determinara a
organizagdo interna do BCE e dos seus 6rgdos de decisdo.

12.°-4. O Conselho do BCE exercera as fungdes consultivas a que se refere o
artigo 4.°

12.°-5. O Conselho do BCE tomara as decisdes a que se refere o artigo 6.°
Artigo 13.°
O Presidente

13.°-1. O Presidente ou, na sua auséncia, o Vice-Presidente, preside ao Conselho
do BCE ¢ a Comissao Executiva do BCE.
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13.°-2.  Sem prejuizo do disposto no artigo 39.°, o Presidente, ou quem por ele for
designado, assegura a representagdo externa do BCE.

Artigo 14.°

Bancos centrais nacionais

14.°-1. De acordo com o disposto no artigo 109.° do presente Tratado, cada Estado-
-Membro assegurard, o mais tardar a data da instituicdo do SEBC, a compatibilidade
da respectiva legislacdo nacional, incluindo os estatutos do seu banco central
nacional, com o presente Tratado e com os presentes Estatutos.

14.°-2.  Os Estatutos dos bancos centrais nacionais devem prever, designadamente,
que o mandato de um governador de um banco central nacional ndo seja inferior a
cinco anos.

Um governador sé pode ser demitido das suas fungdes se deixar de preencher os
requisitos necessarios ao exercicio das mesmas ou se tiver cometido falta grave. O
governador em causa ou o Conselho do BCE podem interpor recurso da decisao de
demissdo para o Tribunal de Justiga com fundamento em violagdo do presente
Tratado ou de qualquer norma juridica relativa a sua aplicac¢do. Esses recursos devem
ser interpostos no prazo de dois meses a contar, conforme o caso, da publicagdo da
decisdo ou da sua notificagdo ao recorrente ou, na falta desta, do dia em que o
recorrente tiver tomado conhecimento da decisdo.

14.°-3.  Os bancos centrais nacionais constituem parte integrante do SEBC, devendo
actuar em conformidade com as orientagdes ¢ instrugdes do BCE. O Conselho do
BCE tomara as medidas adequadas para assegurar o cumprimento das orientagdes e
instru¢des do BCE e pode exigir que lhe seja prestada toda a informagao necessaria.

14.°-4.  Os bancos centrais nacionais podem exercer outras fungdes, além das
referidas nos presentes Estatutos, salvo se o Conselho do BCE decidir, por maioria
de dois tergos dos votos expressos, que essas fungdes interferem com os objectivos
e atribuigdes do SEBC. Cabe aos bancos centrais nacionais a responsabilidade e o
risco pelo exercicio dessas fungdes, que ndo sdo consideradas fungdes do SEBC.

Artigo 15.°

Obrigacao de apresentar relatorios

15.°-1. O BCE elaborara e publicara, pelo menos trimestralmente, relatorios sobre
as actividades do SEBC.

15.°-2. Todas as semanas sera publicada uma informagdo sobre a situacdo
financeira consolidada do SEBC.

15.°-3.  De acordo com o disposto no n.° 3 do artigo 113.° do presente Tratado, o
BCE enviara anualmente ao Parlamento Europeu, ao Conselho, a Comissao e ainda
ao Conselho Europeu um relatério sobre as actividades do SEBC e sobre a politica
monetaria do ano anterior e do ano em curso.

15.°-4. Os relatdrios e informagodes referidos no presente artigo sdo postos
gratuitamente & disposi¢do dos interessados.
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Artigo 16.°

Notas de banco

De acordo com o disposto no n.° 1 do artigo 106.° do presente Tratado, o Conselho
do BCE tem o direito exclusivo de autorizar a emissdo de notas de banco na
Comunidade. O BCE e os bancos centrais nacionais podem emitir essas notas. As
notas de banco emitidas pelo BCE e pelos bancos centrais nacionais sdo as Unicas
com curso legal na Comunidade.

O BCE respeitard, tanto quanto possivel, as praticas existentes relativas a emissio e
caracteristicas das notas de banco.

CAPiTULO IV
FUNGOES MONETARIAS E OPERACOES ASSEGURADAS PELO SEBC

Artigo 17.°

Contas no BCE e nos bancos centrais nacionais

A fim de realizarem as suas operagodes, 0 BCE e os bancos centrais nacionais podem
abrir contas em nome de institui¢cdes de crédito, de entidades do sector publico e de
outros intervenientes no mercado e aceitar activos, nomeadamente titulos em conta
corrente, como garantia.

Artigo 18.°

Operacoes de “open market” e de crédito

18.°-1. A fim de alcancarem os objectivos e de desempenharem as atribui¢des do
SEBC, o BCE e os bancos centrais nacionais podem:

— intervir nos mercados financeiros, quer comprando e vendendo firme (2 vista e a
prazo) ou ao abrigo de acordos de recompra quer emprestando ou tomando de
empréstimo activos e instrumentos negociaveis, denominados em moedas da
Comunidade ou em moedas ndo comunitarias, bem como metais preciosos;

—efectuar operacdes de crédito com instituigdes de crédito ou com outros
intervenientes no mercado, sendo os empréstimos adequadamente garantidos.

18.°-2. O BCE definira principios gerais para as operagdes de “open market” e de
crédito a realizar por si proprio ou pelos bancos centrais nacionais, incluindo principios
para a divulgagdo das condigdes em que estdo dispostos a efectuar essas operagdes.

Artigo 19.°

Reservas minimas

19.°-1. Sem prejuizo do disposto no artigo 2.°, o BCE pode exigir que as
instituicdes de crédito estabelecidas nos Estados-Membros constituam reservas
minimas junto do BCE e dos bancos centrais nacionais, para prossecu¢do dos
objectivos de politica monetdria. Podem ser fixadas pelo Conselho do BCE regras
relativas ao calculo e determinag@o das reservas minimas obrigatorias. Em caso de
nao cumprimento, o BCE pode cobrar juros, a titulo de penalizagdo, e impor outras
sangdes de efeito equivalente.
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19.°-2. Para efeitos de aplicag@o do presente artigo, o Conselho definira, de acordo
com o procedimento previsto no artigo 42.° a base para as reservas minimas e os
racios maximos admissiveis entre essas reservas e a respectiva base, bem como as
sangdes adequadas em casos de ndo cumprimento.

Artigo 20.°

Outros instrumentos de controlo monetario

O Conselho do BCE pode, por maioria de dois tergos dos votos expressos, decidir
recorrer a quaisquer outros métodos operacionais de controlo monetdrio que
considere adequados, respeitando o disposto no artigo 2.°

O Conselho define, de acordo com o procedimento previsto no artigo 42.°, o ambito
desses métodos caso imponham obrigagdes a terceiros.

Artigo 21.°

Operacoes com entidades do sector publico

21.°-1. De acordo com o disposto no artigo 101.° do presente Tratado, ¢ proibida
a concessdo de créditos sob a forma de descobertos ou sob qualquer forma, pelo
BCE ou pelos bancos centrais nacionais, em beneficio de institui¢des ou organismos
da Comunidade, governos Centrais, autoridades regionais, locais ou outras
autoridades publicas, outros organismos de sector publico ou a empresas publicas
dos Estados-Membros; ¢ igualmente proibida a compra directa de titulos de divida
a essas entidades, pelo BCE ou pelos bancos centrais nacionais.

21.°-2. O BCE e os bancos centrais nacionais podem actuar como agentes fiscais
das entidades referidas no artigo 21.°-1.

21.°-3.  As disposicdes do presente artigo ndo se aplicam as instituicdes de crédito
de capitais publicos as quais, no contexto da oferta de reservas pelos bancos centrais,
sera dado, pelos bancos centrais nacionais e pelo BCE, o mesmo tratamento que as
instituigdes de crédito privadas.

Artigo 22.°

Sistemas de compensacio e de pagamentos

O BCE e os bancos centrais nacionais podem conceder facilidades e o BCE pode
adoptar regulamentos, a fim de assegurar a eficiéncia e a solidez dos sistemas de
compensagao ¢ de pagamentos no interior da Comunidade e com paises terceiros.

Artigo 23.°
Operacgoes externas
O BCE e os bancos centrais nacionais podem:

— estabelecer relagdes com bancos centrais e instituigdes financeiras de paises
terceiros e, quando for caso disso, com organizagdes internacionais;

— comprar e vender, a vista e a prazo, todos os tipos de activos cambiais e metais
preciosos. O termo “activo cambial” inclui os titulos e todos os outros activos
expressos na moeda da qualquer pais ou em unidades de conta, independentemente
da forma como sejam detidos;
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— deter e gerir os activos a que se refere o presente artigo;

— efectuar todos os tipos de operacdes bancarias com paises terceiros e com
organizagdes internacionais, incluindo operagdes activas e passivas.

Artigo 24.°

Outras operacdes

Além das operagdes decorrentes das suas atribuigdes, o BCE e os bancos centrais
nacionais podem efectuar operagdes com fins administrativos ou destinadas ao
respectivo pessoal.

CAPiTULO V
A SUPERVISAO PRUDENCIAL

Artigo 25.°

Supervisao prudencial

25.°-1. O BCE pode dar parecer e ser consultado pelo Conselho, pela Comissdo e
pelas autoridades competentes dos Estados-Membros sobre o ambito e a aplicagdo
da legislagdo comunitaria relativa a supervisao prudencial das instituigdes de crédito
e a estabilidade do sistema financeiro.

25.°-2. De acordo com uma decisdo do Conselho tomada nos termos do n.° 6 do
artigo 105.° do presente Tratado, o BCE pode exercer fungdes especificas no que diz
respeito as politicas relativas a supervisdo prudencial das institui¢cdes de crédito e de
outras institui¢cdes financeiras, com excepgao das empresas de seguros.

CAPiTULO VI
DISPOSICOES FINANCEIRAS DO SEBC

Artigo 26.°

Contas anuais

26.°-1. O exercicio do BCE e dos bancos centrais nacionais tem inicio em 1 de
Janeiro e termina em 31 de Dezembro.

26.°-2. As contas anuais do BCE sao elaboradas pela Comissdo Executiva de
acordo com os principios fixados pelo Conselho do BCE. As contas sdo aprovadas
pelo Conselho do BCE, e, em seguida, publicadas.

26.°-3. Para efeitos de andlise e de gestdo, a Comissdo Executiva elaborara um
balango consolidado do SEBC, que incluira os activos e as responsabilidades,
abrangidos pelo SEBC, dos bancos centrais nacionais.

26.°-4. Para efeitos de aplicacdo do presente artigo, o Conselho do BCE fixard as

regras necessarias para a uniformizag¢do dos processos contabilisticos e das
declaragdes das operagdes efectuadas pelos bancos centrais nacionais.
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Artigo 27.°

Auditoria

27.°-1. As contas do BCE e dos bancos centrais nacionais sdo fiscalizadas por
auditores externos independentes, designados mediante recomendagao do Conselho
do BCE e aprovados pelo Conselho. Os auditores tém plenos poderes para examinar
todos os livros e contas do BCE e dos bancos centrais nacionais, assim como para
obter informagdes completas sobre as suas operagoes.

27.°-2. O disposto no artigo 248.°-C do presente Tratado ¢ exclusivamente aplicavel
a analise da eficacia operacional da gestao do BCE.

Artigo 28.°

Capital do BCE

28.°-1. O capital do BCE, operacional no momento da instituicdo do BCE, ¢ de
5000 milhdes de ECU. Este capital pode ser aumentado por decisdo do Conselho do
BCE, tomada pela maioria qualificada prevista no artigo 10.°-3, nos limites e
condigdes definidos pelo Conselho de acordo com o procedimento previsto no artigo
42°

28.°-2.  Os bancos centrais nacionais sdo os unicos subscritores e detentores do
capital do BCE. A subscricao ¢ efectuada de acordo com a tabela de repartigao
estabelecida de acordo com o disposto no artigo 29.°

28.°-3. O Conselho do BCE, deliberando por maioria qualificada, nos termos do
artigo 10.°-3, determina o montante e a forma de realizacdo do capital.

28.°-4.  Sem prejuizo do disposto no artigo 28.°-5, as participacdes dos bancos
centrais nacionais no capital subscrito do BCE ndo podem ser cedidas, dadas em
garantia ou penhoradas.

28.°-5. Se a tabela de reparticao referida no artigo 29.° for adaptada, os bancos
centrais nacionais podem transferir entre si as participagdes de capital necessarias
para assegurar que a distribuigdo dessas participagdes corresponde a tabela
adaptada. O Conselho do BCE determinara os termos e condigdes dessas
transferéncias.

Artigo 29.°

Tabela de reparticdo para subscrigio de capital

29.°-1. Uma vez instituidos o SEBC e o BCE, de acordo com o procedimento a que
se refere o n.° 1 do artigo 123.° do presente Tratado, ¢ fixada a tabela de reparticao
para subscrigao do capital do BCE. A cada banco central nacional ¢ atribuida uma
ponderagao nesta tabela, cujo valor ¢ igual a soma de:

—50% da parcela do respectivo Estado-Membro na populagdo da Comunidade no
penultimo ano antes da institui¢do do SEBC;

—50% da parcela do respectivo Estado-Membro no produto interno bruto

comunitario a pregos de mercado verificado nos ultimos cinco anos que precedem
o penultimo ano antes da institui¢do do SEBC.
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As percentagens serdo arredondadas por excesso para o multiplo mais proximo de 0,05%.

29.°-2. Os dados estatisticos a utilizar na aplicagdo deste artigo sdo facultados
pela Comissdo de acordo com as regras adoptadas pelo Conselho, nos termos do
procedimento previsto no artigo 42.°

29.°-3.  As ponderagdes atribuidas aos bancos centrais nacionais devem ser
adaptadas de cinco em cinco anos apds a institui¢do do SEBC, por analogia com o
disposto no artigo 29.°-1. A tabela de reparticdo adaptada produziré efeitos a partir
do primeiro dia do ano seguinte.

29.°-4. O Conselho do BCE tomara quaisquer outras medidas necessdrias a
aplicagdo do presente artigo.

Artigo 30.°

Transferéncia de activos de reserva para o BCE

30.°-1.  Sem prejuizo do disposto no artigo 28.°, o0 BCE sera dotado pelos bancos
centrais nacionais de activos de reserva que ndo sejam moedas comunitarias, ECU,
posigdes de reserva no FMI nem DSE, até um montante equivalente a 50 000 milhdes
de ECU. O Conselho do BCE decidird quanto a propor¢ao a exigir pelo BCE na
sequéncia da sua institui¢do e quanto aos montantes a exigir posteriormente. O BCE
tem o pleno direito de deter e gerir os activos de reserva para ele transferidos e de os
utilizar para os efeitos previstos nos presentes Estatutos.

30.°-2. As contribuigdes de cada banco central nacional sdo fixadas
proporcionalmente a respectiva participagdo no capital subscrito do BCE.

30.°-3. A cada banco central nacional ¢ atribuido pelo BCE um crédito equivalente
a sua contribui¢do. O Conselho do BCE determina a denominagdo e remuneragao
desses créditos.

30.°-4.  Além do limite fixado no n.° 1, o BCE pode exigir novas contribui¢des em
activos de reserva, de acordo com o artigo 30.°-2, nos limites e condigdes definidos
pelo Conselho de acordo com o procedimento previsto no artigo 42.°

30.°-5. O BCE pode deter e gerir posigdes de reserva no FMI e DSE, bem como
estabelecer o agrupamento em fundo comum destes activos.

30.°-6. O Conselho do BCE tomara quaisquer outras medidas necessarias a
aplicagao do presente artigo.

Artigo 31.°

Activos de reserva detidos pelos bancos centrais nacionais

31.°-1. Os bancos centrais nacionais podem efectuar as transac¢des necessarias ao
cumprimento das obrigagdes por eles assumidas para com organizagdes
internacionais de acordo com o artigo 23.°

31.°-2. Todas as restantes operagdes em activos de reserva, que permanegam nos
bancos centrais nacionais apds as transferéncias mencionadas no artigo 30.°, bem
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como as transacgdes efectuadas pelos Estados-Membros com os seus saldos de
tesouraria em divisas ficam sujeitas, acima de um certo limite, a estabelecer no
ambito do disposto no artigo 31.°-3, a aprovagao do BCE, a fim de assegurar a sua
compatibilidade com as politicas cambial e monetdria da Comunidade.

31.°-3. O Conselho do BCE adoptard orientagdes com vista a facilitar essas
operagoes.

Artigo 32.°

Distribui¢do dos proveitos monetarios dos bancos centrais nacionais

32.°-1. Os proveitos que resultem para os bancos centrais nacionais do exercicio
das funcdes do SEBC relativas a politica monetéria (adiante designados por
“proveitos monetarios”), serao repartidos no final de cada exercicio de acordo com
o disposto no presente artigo.

32.°-2. Sem prejuizo do disposto no artigo 32.°-3, o montante dos proveitos
monetarios de cada banco central nacional ¢ igual ao montante dos respectivos
proveitos anuais resultantes dos activos detidos em contrapartida das notas em
circulacdo e das responsabilidades decorrentes dos depositos constituidos pelas
instituigdes de crédito. Esses activos devem ser individualizados pelos bancos
centrais nacionais de acordo com orientagdes a fixar pelo Conselho do BCE.

32.°-3.  Se, ap06s o inicio da terceira fase, a estrutura das contas dos bancos centrais
nacionais ndo permitir, no entender do Conselho do BCE, a aplicacdo do artigo
32.°-2, o Conselho do BCE pode decidir por maioria qualificada, e em derrogagao
do artigo 32.°-2, que os proveitos monetarios sejam calculados de acordo com um
método alternativo, por um periodo ndo superior a cinco anos.

32.°-4. O montante dos proveitos monetdrios de cada banco central nacional serd
reduzido no montante equivalente aos juros pagos por esse banco central sobre as
responsabilidades decorrentes dos depositos constituidos pelas instituigdes de
crédito de acordo com o disposto no artigo 19.°

O Conselho do BCE pode decidir que os bancos centrais nacionais sejam
indemnizados por custos resultantes da emissdo de notas de banco ou, em
circunstancias excepcionais, por perdas derivadas de operacdes de politica
monetaria efectuadas por conta do SEBC. A indemnizacdo assumird uma forma
que seja considerada adequada pelo Conselho do BCE; estes montantes podem ser
objecto de compensagdo com os proveitos monetarios dos bancos centrais
nacionais.

32.°-5. O total dos proveitos monetdrios dos bancos centrais nacionais sera
repartido entre os bancos centrais nacionais proporcionalmente as participagdes que
tiverem realizado no capital do BCE, sem prejuizo das decisdes tomadas pelo
Conselho do BCE ao abrigo do disposto no artigo 33.°-2.

32.°-6. A compensagdo e o pagamento dos saldos resultantes da reparticao dos

proveitos monetdrios serdo efectuados pelo BCE em conformidade com as
orientacdes fixadas pelo Conselho do BCE.
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32.°-7. O Conselho do BCE tomara quaisquer outras medidas necessarias a
aplicagdo do presente artigo.

Artigo 33.°
Distribuicdo dos lucros e perdas liquidos do BCE
33.°-1. O lucro liquido do BCE sera aplicado da seguinte forma:

a) um montante a determinar pelo Conselho do BCE, que ndo pode ser superior a
20% do lucro liquido, sera transferido para o fundo de reserva geral, até ao limite
de 100% do capital;

b) o remanescente do lucro liquido serd distribuido aos accionistas do BCE
proporcionalmente as participagdes que tiverem realizado.

33.°-2. Na eventualidade de o BCE registar perdas, estas podem ser cobertas pelo
fundo de reserva geral do BCE e, se necessario, por decisao do Conselho do BCE,
pelos proveitos monetarios do exercicio financeiro correspondente,
proporcionalmente e até aos montantes repartidos entre os bancos centrais nacionais,
de acordo com o disposto no artigo 32.°-5.

CAPiTULO VII

DISPOSIQ()ES GERAIS

Artigo 34.°

Actos juridicos

34.°-1. De acordo com o disposto no artigo 110.° do presente Tratado, o BCE:

—adopta regulamentos na medida do necessario para a execugdo das funcdes
definidas no artigo 3.°-1, primeiro travessdo, no artigo 19.°-1, no artigo 22.° ou no
artigo 22.°-2, e nos casos que forem previstos no acto do Conselho a que se refere

0 artigo 42.°;

—toma as decisdes necessarias para o desempenho das atribui¢cdes cometidas ao
SEBC ao abrigo do presente Tratado e dos presentes Estatutos;

— formula recomendagdes e emite pareceres.

34.°-2. O regulamento tem caracter geral. E obrigatorio em todos os seus elementos
e directamente aplicdvel em todos os Estados-Membros.

As recomendagdes e pareceres nao sdo vinculativos.

A decisdo ¢ obrigatoria em todos os seus elementos para os destinatarios que
designar.
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Os artigos 253.%, 254.° e 256.° do presente Tratado sdo aplicaveis aos regulamentos
e decisdes do BCE.

O BCE pode decidir publicar as suas decisdes, recomendacdes e pareceres.

34.°-3. Nos limites e condi¢des fixados pelo Conselho de acordo com o
procedimento previsto no artigo 42.°, o BCE pode aplicar multas ou sangdes
pecuniarias tempordrias as empresas em caso de incumprimento de obrigacdes
decorrentes dos seus regulamentos e decisdes.

Artigo 35.°

Fiscalizagdo jurisdicional e assuntos afins

35.°-1. Os actos ou omissdes do BCE podem ser fiscalizados ou interpretados pelo
Tribunal de Justiga nos casos e nas condigdes estabelecidos no presente Tratado. O
BCE pode instaurar processos nos casos e nas condigdes estabelecidos no presente
Tratado.

35.°-2.  Os litigios entre o BCE, por um lado, e os seus credores, devedores ou
quaisquer terceiros, por outro, serdo resolvidos pelos drgdos jurisdicionais nacionais
competentes, sem prejuizo da competéncia atribuida ao Tribunal de Justiga.

35.°-3. O BCE esta sujeito ao regime de responsabilidade previsto no artigo 288.°
do presente Tratado. Os bancos centrais nacionais estdo sujeitos aos regimes de
responsabilidade previstos nas respectivas legislagcdes nacionais.

35.°-4. O Tribunal de Justiga é competente para decidir com fundamento em
cldusula compromissoria constante de um contrato de direito publico ou privado
celebrado pelo BCE ou por sua conta.

35.°-5.  Qualquer decisao do BCE de intentar uma acgdo perante o Tribunal de
Justiga serd tomada pelo Conselho do BCE.

35.°-6. O Tribunal de Justi¢a ¢ competente para decidir dos litigios relativos ao
cumprimento por um banco central nacional das obrigagdes decorrentes dos
presentes Estatutos. Se o BCE considerar que um banco central nacional ndo cumpriu
qualquer das obrigagdes que lhe incumbem por forca dos presentes Estatutos,
formulara sobre a questdo um parecer fundamentado, depois de dar ao banco central
nacional a oportunidade de apresentar as suas observagdes. Se o banco central
nacional em causa ndo proceder em conformidade com esse parecer no prazo fixado
pelo BCE, este pode recorrer ao Tribunal de Justiga.

Artigo 36.°

Pessoal

36.°-1. O Conselho do BCE, sob proposta da Comissao Executiva, definira o
regime aplicavel ao pessoal do BCE.

36.°-2. O Tribunal de Justica é competente para decidir sobre todo e qualquer

litigio entre o BCE e os seus agentes nos limites e condigdes previstos no regime que
a estes ¢ aplicavel.
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Artigo 37.°

Sede

Até ao final de 1992, sera tomada uma decisdo sobre a localizagdo da sede do BCE.
Esta decisdo ¢ tomada, de comum acordo, pelos governos dos Estados-Membros a
nivel de chefes de Estado e de Governo.

Artigo 38.°

Segredo profissional

38.°-1.  Os membros dos 6rgdos de decisdo e o pessoal do BCE e dos bancos
centrais nacionais sao obrigados, mesmo apos a cessagdo das suas fungdes, a ndo
divulgar informagdes que, pela sua natureza, estejam abrangidas pelo segredo
profissional.

38.°-2.  As pessoas que tenham acesso a dados abrangidos por legislacao
comunitaria que imponha a obrigacdo de segredo ficam sujeitas a essa legislagao.

Artigo 39.°

Forma de obrigar o BCE

O BCE obriga-se perante terceiros pela assinatura do seu Presidente ou de dois
membros da Comissdo Executiva ou ainda pelas assinaturas de dois membros do
pessoal do BCE devidamente autorizados pelo Presidente a assinar em nome do
BCE.

Artigo 40.°7

Privilégios e imunidades

O BCE goza, no territorio dos Estados-Membros, dos privilégios e imunidades
necessarios ao cumprimento da sua missao, nas condigdes definidas no Protocolo
relativo aos Privilégios e Imunidades das Comunidades Europeias.

CAPiTULO VIII
ALTERACAO DOS ESTATUTOS E LEGISLACAO COMPLEMENTAR

Artigo 41.°

Procedimento de alteracio simplificado

41.°-1. De acordo com o disposto no n.’ 5 do artigo 107.° do presente Tratado, os
artigos 5.°-1, 5.°-2, 5.°-3, 17.°, 18.%, 19.°-1, 22.°, 23.°, 24.°, 26.°, 32.°-2, 32.°-3,
32.°-4 e 32.°-6, a alinea a) do artigo 33.°-1 e o artigo 36.° dos presentes Estatutos
podem ser alterados pelo Conselho, deliberando quer por maioria qualificada, sob
recomendacdo do BCE e apds consulta da Comissdo, quer por unanimidade, sob
proposta da Comissdo e ap6s consulta do BCE. Em qualquer dos casos ¢ exigida a
concordancia do Parlamento Europeu.

* Com a redacgao que lhe foi dada pelo artigo 6.°.111.4 do Tratado de Amesterdao.
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41.°-2.  Qualquer recomendacao formulada pelo BCE ao abrigo do disposto no
presente artigo exige decisdo unanime do Conselho do BCE.

Artigo 42.°

Legislagio complementar

De acordo com o disposto no n.° 6 do artigo 107.° do presente Tratado,
imediatamente apos a decisdo sobre a data de inicio da terceira fase, o Conselho,
deliberando por maioria qualificada, quer sob proposta da Comissdo e apds consulta
do Parlamento Europeu e do BCE quer sob recomendagao do BCE e apds consulta
do Parlamento Europeu e da Comissao, adoptara as disposicdes referidas no artigo
4.°, nos artigos 5.°-4, 19.°-2, 20.°, 28.°-1, 29.°-2, 30.°-4 e 34.°-3 dos presentes
Estatutos.

CAPiTULO IX

DISPOSICOES TRANSITORIAS E OUTRAS RELATIVAS AO SEBC

Artigo 43.°

Disposicdes gerais

43.°-1. Uma derrogag@o nos termos do n.° 1 do artigo 122.° do presente Tratado
implica, no que respeita ao Estado-Membro em causa, a exclusdo de quaisquer
direitos conferidos ou obrigagdes impostas nas seguintes disposi¢des dos presentes
Estatutos: artigos 3.°, 6.°, 9.°-2, 12.°-1, 14.°-3, 16.°, 18.°, 19.°, 20.°, 22.°, 23.°,
26.°-2,27.°,30.°,31.%,32.%,33.°,34.°,50.° ¢ 52.°

43.°-2.  Os bancos centrais dos Estados-Membros que beneficiem de uma
derrogagdo nos termos do n.° 1 do artigo 122.° do presente Tratado mantém em
matéria de politica monetaria os poderes que lhes sdo atribuidos pela legislagao
nacional.

43.°-3. De acordo com o disposto no n.° 4 do artigo 122.° do presente Tratado, por
“Estados-Membros” deve entender-se “Estados-Membros que ndo beneficiam de
uma derrogacdo” nas seguintes disposi¢des dos presentes Estatutos: artigos 3.°,
11.°-2,19.°,34.°-2 ¢ 50.°

43.°-4.  Por “bancos centrais nacionais” deve entender-se “bancos centrais de
Estados-Membros que ndo beneficiam de uma derrogacao” nas seguintes disposigdes
dos presentes Estatutos: artigos 9.°-2, 10.°-1, 10.°-3, 12.°-1, 16.°, 17.°, 18.°, 22.°,23.°,
27.°,30.° 31.°,32.°,33.°-2 e 52.°

43.°-5.  Por “accionistas” deve entender-se, no artigo 10.°-3 e no artigo 33.°-1,
“bancos centrais dos Estados-Membros que ndo beneficiam de uma derrogagio”.

43.°-6. Por “capital subscrito do BCE” deve entender-se, no artigo 10.°-3 e no

artigo 30.°-2, “capital do BCE subscrito pelos bancos centrais dos Estados-Membros
que ndo beneficiam de uma derrogacao”.
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Artigo 44.°

Atribuigdes transitérias do BCE

O BCE assumira as atribui¢cdes do IME que, em virtude das derrogagdes de que
beneficiem um ou mais Estados-Membros, devam ainda ser desempenhadas na
terceira fase.

O BCE dara o seu parecer na preparagao da revogacao das derrogacdes referidas no
artigo 122.° do presente Tratado.

Artigo 45.°

Conselho Geral do BCE

45.°-1.  Sem prejuizo do disposto no n.° 3 do artigo 107.° do presente Tratado, é
constituido um Conselho Geral do BCE como terceiro 6rgao de decisdao do BCE.

45.°-2. O Conselho Geral é composto pelo Presidente e pelo Vice-Presidente do
BCE e pelos Governadores dos bancos centrais nacionais. Os vogais da Comissdo

Executiva podem participar, sem direito de voto, nas reunides do Conselho Geral.

45.°-3.  As fungdes do Conselho Geral sdo as enumeradas in extenso no artigo 47.°
dos presentes Estatutos.

Artigo 46.°
Regulamento Interno do Conselho Geral
46.°-1. O Presidente ou, na sua auséncia, o Vice-Presidente do BCE preside ao

Conselho Geral do BCE.

46.°-2. Nas reunides do Conselho Geral podem participar, sem direito de voto, o
Presidente do Conselho e um membro da Comissao.

46.°-3. O Presidente preparara as reunides do Conselho Geral.

46.°-4. Em derrogacao do disposto no artigo 12.°-3, o Conselho Geral aprova o seu
Regulamento Interno.

46.°-5. O BCE assegurara o Secretariado do Conselho Geral.

Artigo 47.°

Funcgdes do Conselho Geral

47.°-1. O Conselho Geral deve:

— desempenhar as atribuicdes referidas no artigo 44.°;

— contribuir para as fung¢des consultivas a que se referem os artigos 4.° e 25.°-1.
47.°-2. O Conselho Geral colaborara:

—na compilagdo da informagao estatistica referida no artigo 5.%

—na elaboragdo dos relatérios do BCE referidos no artigo 15.°;
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—na fixagdo das regras necessarias ao cumprimento do disposto no artigo 26.°, como
referido no artigo 26.°-4;

—na tomada de quaisquer outras medidas necessarias ao cumprimento do disposto no
artigo 29.°, como referido no seu n.° 4;

—na defini¢ao do regime aplicavel ao pessoal do BCE a que se refere o artigo 36.°

47.°-3. O Conselho Geral colaborara na preparagdo necessaria para a fixagao
irrevogavel das taxas de cdmbio das moedas dos Estados-Membros que beneficiem
de uma derrogacao em relagdo as moedas ou moeda dos Estados-Membros que nao
beneficiem de uma derrogagao, tal como previsto no n.° 5 do artigo 123.° do presente
Tratado.

47.°-4. O Conselho Geral sera informado pelo Presidente do BCE das decisdes do
Conselho do BCE.

Artigo 48.°

Disposicdes transitorias relativas ao capital do BCE

De acordo com o disposto no artigo 29.°-1, a cada banco central nacional é atribuida
uma ponderacgao na tabela de reparti¢do para subscrigdo do capital do BCE. Em
derrogagdo do artigo 28.°-3, os bancos centrais dos Estados-Membros que
beneficiem de uma derrogagdo ndo sdo obrigados a realizar o capital que tenham
subscrito, a menos que o Conselho Geral, deliberando por uma maioria que
represente, no minimo, dois ter¢os do capital subscrito do BCE e, pelo menos,
metade dos accionistas, decida que dele terd de ser realizada uma percentagem
minima como contribuigdo para cobertura dos custos de funcionamento do BCE.

Artigo 49.°

Realizacgao diferida do capital, das reservas e das provisées do BCE

49.°-1.  Os bancos centrais dos Estados-Membros cuja derrogacdo tenha sido
revogada devem realizar a participagao no capital do BCE que tenham subscrito nos
mesmos termos que os outros bancos centrais dos Estados-Membros que nao
beneficiem de uma derrogagdo e devem transferir para o BCE activos de reserva, de
acordo com o disposto no artigo 30.°-1. O montante a transferir serd calculado
multiplicando o valor em ECU, as taxas de cambio correntes, dos activos de reserva
que ja tenham sido transferidos para o BCE nos termos do artigo 30.°-1, pelo
quociente entre o numero de acgdes ja pagas pelo banco central nacional em causa
e o nimero de acgdes ja pagas pelos restantes bancos centrais nacionais.

49.°-2.  Além do pagamento a efectuar em cumprimento do disposto no artigo 49.°-1,
o banco central em causa deve contribuir para as reservas do BCE, para as provisoes
equivalentes a reservas e para o montante ainda a afectar as reservas e provisdes
correspondente ao saldo da conta de lucros e perdas apurado em 31 de Dezembro do
ano anterior a revogacdo da derrogagdo. O valor da contribuicdo sera calculado
multiplicando o montante das reservas, tal como acima definidas e tal como constam
do balango aprovado do BCE, pelo quociente entre o nimero de acgdes subscritas
pelo banco central em causa e o numero de acgdes ja pagas pelos restantes bancos
centrais.
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49.°-3.*  No momento em que um ou mais paises passarem a ser Estados-Membros
e os respectivos bancos centrais nacionais passarem a fazer parte do SEBC, o capital
subscrito do BCE e o limite do montante dos activos de reserva que podem ser
transferidos para o BCE serdo automaticamente aumentados. Esse aumento sera
calculado multiplicando os respectivos montantes em vigor nessa data pelo
quociente, dentro da tabela de reparti¢do do capital alargada, entre a ponderagao
atribuida aos bancos centrais nacionais dos novos Estados-Membros e a ponderagao
atribuida aos bancos centrais nacionais dos paises que ja sio membros do SEBC. Na
tabela de reparticao do capital, a ponderacao de cada banco central nacional sera
calculada por analogia com o artigo 29.°-1 nos termos do artigo 29.°-2. Os periodos
de referéncia a utilizar para os dados estatisticos serdo idénticos aos aplicados na
ultima adaptagdo quinquenal das ponderagdes nos termos do artigo 29.°-3.

Artigo 50.°

Nomeacao inicial dos membros da Comissao Executiva

Aquando da instalagdo da Comissdo Executiva do BCE, o Presidente, o Vice-
-Presidente e os vogais da Comissdo Executiva serdo nomeados de comum acordo
pelos governos dos Estados-Membros, a nivel de chefes de Estado e de Governo, sob
recomendacao do Conselho e ap6s consulta do Parlamento Europeu e do Conselho
do IME. O Presidente da Comissao Executiva ¢ nomeado por um periodo de oito
anos. Em derrogagdo do disposto no artigo 11.°-2, o Vice-Presidente ¢ nomeado por
um periodo de quatro anos e os vogais sdo nomeados por periodos de cinco a oito
anos. Essas nomeagdes ndo sdo renovaveis. O nimero de membros da Comissdo
Executiva pode ser menos que o previsto no artigo 11.°-1, mas em caso algum sera
inferior a quatro.

Artigo 51.°

Derrogaciao do artigo 32.°

51.°-1. Se, apos o inicio da terceira fase, o Conselho do BCE decidir que do
cumprimento do disposto no artigo 32.° dos presentes Estatutos resultam
significativas alteragdes nas posicdes relativas dos bancos centrais nacionais no que
se refere aos proveitos, o montante dos proveitos a distribuir ao abrigo do referido
artigo deve ser reduzido numa percentagem uniforme ndo superior a 60% no primeiro
exercicio subsequente ao inicio da terceira fase e decrescente de pelo menos 12% em
cada um dos exercicios seguintes.

51.°-2. O disposto no artigo 51.°-1 seréd aplicavel, no maximo, durante cinco
exercicios completos apos o inicio da terceira fase.

Artigo 52.°

Cambio de notas de banco denominadas em moedas da Comunidade

Apds a fixagdo irrevogdvel das taxas de cambio, o Conselho do BCE tomard as
providéncias necessarias para garantir que as notas de banco denominadas em

* Inserido pelo artigo 17.° do Acto relativo as condi¢des de adesdo da Republica Checa, da Republica
da Estonia, da Republica de Chipre, da Republica da Letonia, da Republica da Litudnia, da
Republica da Hungria, da Republica de Malta, da Republica da Polonia, da Republica da Eslovénia e
da Republica Eslovaca e as adaptagdes dos Tratados em que se funda a Unido Europeia.
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moedas com taxas de cambio irrevogavelmente fixadas sejam cambiadas pelos
bancos centrais nacionais ao seu valor facial.

Artigo 53.°

Aplicabilidade das disposi¢des transitdrias

Se existirem Estados-Membros que beneficiem de uma derrogagao, e enquanto essa
situacdo se mantiver, sdo aplicaveis os artigos 43.° a 48.°
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GLOSSARIO

Acordo de reporte (repurchase agreement): acordo de venda e de recompra de um
activo a um preco especificado numa data futura pré-determinada ou a pedido. Um
acordo deste tipo ¢ semelhante a um empréstimo garantido, mas difere no que
respeita a propriedade do titulo que ndo é mantida pelo vendedor. As operagdes de
reporte estdo incluidas no M3 nos casos em que o vendedor ¢ uma instituigdo

financeira monetaria (IFM) e a contraparte ¢ uma instituicdo financeira nao
monetaria residente na area do euro.

Area do euro (euro area): area que abrange os Estados-Membros nos quais o euro
foi adoptado como moeda unica, nos termos do Tratado, e na qual ¢ conduzida uma
politica monetaria unica sob a responsabilidade do BCE. Actualmente, a 4rea do euro
inclui a Bélgica, Alemanha, Grécia, Espanha, Franga, Irlanda, Itdlia, Luxemburgo,
Paises Baixos, Austria, Portugal e Finlandia.

Associacio Bancaria do Euro (ABE) (Euro Banking Association (EBA)):
organismo que proporciona um forum para a exploracdo e debate de todas as
questdes bancarias de interesse para os seus membros e, em particular, de questdes
relacionadas com a utilizagdo do euro e a liquidag@o de transac¢des em euros. No
final de 1998, a ABE criou uma sociedade de compensagao (“ABE Clearing S.A.S.,
Société par Actions Simplifiée a Capital Variable”) para efeitos de gestdo do novo
Sistema de Liquidagao do Euro (EURO1) a partir de 1 de Janeiro de 1999; o EURO1
¢ o sucessor do Sistema de Compensacao e de Liquidagao do ECU.

Banco Central Europeu (BCE) (European Central Bank (ECB)): o BCE ¢ o
centro do Sistema Europeu de Bancos Centrais (SEBC) ¢ do Eurosistema e, ao
abrigo do Direito Comunitario, ¢ dotado de personalidade juridica. Assegura que as
atribui¢des cometidas ao Eurosistema e ao SEBC sejam executadas, quer através das
suas proprias actividades, quer das actividades dos BCN, nos termos dos Estatutos
do Sistema Europeu de Bancos Centrais e do Banco Central Europeu. O BCE ¢
governado pelo Conselho do BCE e pela Comissdo Executiva e, enquanto terceiro
orgdo de decisdo de caracter temporario, pelo Conselho Geral.

Banco de Pagamentos Internacionais (BIS) (Bank for International Settlements
(BIS)): criado em 17 de Maio de 1930 por um Acordo Internacional celebrado entre
a Bélgica, Alemanha, Franga, Italia, Japao, Reino Unido e Estados Unidos, o BIS ¢
a organizagao financeira internacional mais antiga do mundo. Fomenta a cooperagao
monetaria e financeira internacional e actua como um banco para os bancos centrais.
No cumprimento do seu mandato, o BIS actua como: (i) um férum para promover a
discussdo e tornar mais facil os processos de decisdo entre os bancos centrais e na
comunidade financeira internacional; (ii) um centro de estudos economicos e
monetarios; (iii) uma contraparte importante dos bancos centrais nas suas transacgoes
financeiras; e (iv) um agente ou mandatario em relagdo as operacdes financeiras
internacionais. Estd sediado em Basileia e possui escritorios de representacdo na
Regido Administrativa Especial de Hong Kong e na Cidade do México.
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Base de incidéncia (reserve base): soma das rubricas do balango (em especial
responsabilidades) que constituem a base para o calculo das reservas minimas de
uma institui¢ao de crédito.

Comissao Europeia (European Commission): instituicdo da Comunidade Europeia
que assegura a aplicagdo das disposi¢des do Tratado. A Comissdo desenvolve as
politicas da Comunidade, propoe legislagdo comunitdria e exerce poderes em areas
especificas. Na 4area da politica econémica, a Comissdo formula recomendacdes
respeitantes as Orientagdes Gerais das Politicas Econémicas (OGPE) e apresenta
ao Conselho da UE relatorios sobre evolugao e politicas econdmicas. Acompanha as
finangas publicas no ambito da supervisdo multilateral, submetendo relatorios a
apreciacdo do Conselho da UE. Até 1 de Maio de 2004 era composta por 20
membros: dois representantes da Alemanha, Espanha, Franca, Italia e Reino Unido
e um de cada um dos outros Estados-Membros. Ap6s um periodo de transi¢ao depois
do alargamento da UE, a Comissao sera constituida por 25 membros, 1 de cada um
dos 25 Estados-Membros.

Comissao Executiva (Executive Board): um dos 6rgados de decisdo do BCE. E
composta pelo Presidente e pelo Vice-Presidente do BCE e por quatro outros
membros, nomeados de comum acordo pelos Chefes de Estado ou de Governo dos
paises que adoptaram o euro.

Comité Bancario Europeu (CBE) (European Banking Committee (EBC)):
estabelecido em 2003 pela Decisao n.° 2004/10/CE da Comissao, de 5 de Novembro
de 2003 (JO L 3 de 7.1.2004, p. 36) como um comité de nivel 2 para aconselhar a
Comissao Europeia sobre questdes de politica relacionadas com actividades
bancarias; substituiu o Comité Consultivo Bancario. No dominio bancario ¢ de
supervisao, o BCE esta representado no Comité das Autoridades Europeias de
Supervisao Bancaria, que ¢ um comité de nivel 3.

Comité das Autoridades de Regulamentacao dos Mercados Europeus de Valores
Mobiliarios (Committee of European Securities Regulators (CESR)): este comité,
criado pela Comissdo Europeia em Junho de 2001 & luz da recomendagdo do
Relatdrio do Comité de Sabios sobre a Regulamentagdo dos Mercados Europeus de
Valores Mobilidrios, ¢ composto por representantes das autoridades nacionais que
regulam os mercados de valores mobiliarios. Enquanto 6rgdo de nivel 3 da
abordagem regulamentar europeia revista, € responsavel pela consultoria 8 Comissao
Europeia sobre questdes de politica de titulos e contribui para assegurar uma
implementagdo mais consistente da legislagdo comunitaria nos Estados-Membros.
Contribui ainda para uma melhor coordenagdo entre as autoridades europeias de
regulamentacdo dos mercados de valores mobiliarios.

Comité de Estatisticas Monetarias, Financeiras e de Balancas de Pagamentos
(CMFB) (Committee on Monetary, Financial and Balance of Payments Statistics
(CMFB)): este comité, criado pela Decisdo n.® 91/115/CEE do Conselho, de 25 de
Fevereiro de 1991 (JO L 59 de 6.3.1991, p. 19), com a redaccao que lhe foi dada pela
Decisdao n.° 96/174/CE do Conselho, de 26 de Fevereiro de 1996 (JO L 51 de
1.3.1996, p. 48), retne os responsaveis por estatisticas dos institutos nacionais de
estatistica, do Eurostat, dos BCN ¢ do BCE. O CMFB aconselha a Comissdo num
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conjunto de questdes estatisticas, em particular quanto aos aspectos estatisticos do
procedimento relativo aos défices excessivos, e promove a cooperagio e
coordenagao do trabalho estatistico a nivel europeu.

Comité de Governadores dos bancos centrais dos Estados-Membros da
Comunidade Econémica Europeia (Committee of Governors of the central banks
of the Member States of the European Economic Community): comité criado em
Maio de 1964 com base no n.° 2 do artigo 105.° do Tratado CEE no sentido de
promover a cooperacao entre os bancos centrais. Em 1994, as suas atribui¢des foram
assumidas pelo recém-criado Instituto Monetario Europeu (IME) e o Comité foi
dissolvido.

Comité de Politica Econémica (CPE) (Economic Policy Committee (EPC)): 6rgao
consultivo da Comunidade estabelecido pela Decisao n.® 74/122/CEE do Conselho, de 18
de Fevereiro de 1974 (JO L 63 de 5.3.1974, p. 21), composto por dois representantes e dois
suplentes de cada um dos Estados-Membros, da Comissao Europeia e do BCE. As suas
principais fung¢des consistem em contribuir para a preparagao dos trabalhos do Conselho
ECOFIN em matéria de coordenacao das politicas econdmicas dos Estados-Membros e
da Comunidade Europeia ¢ em aconselhar a Comissiao Europeia ¢ o Conselho da UE.
Trabalha em estreita colaboracdo com o Comité Econémico e Financeiro (CEF) e
centra-se sobretudo nas politicas estruturais destinadas a melhorar o potencial de
crescimento e o emprego na Comunidade.

Comité Economico e Financeiro (CEF) (Economic and Financial Committee
(EFQ)): 6rgao consultivo da Comunidade instituido no inicio da Terceira Fase da
Unido Economica e Monetaria (UEM). Os Estados-Membros, a Comissiao
Europeia e o Banco Central Europeu (BCE) nomeiam cada um no maximo dois
membros do Comité. Cada Estado-Membro selecciona um membro de entre os altos
funcionarios da respectiva administragao nacional, e o segundo membro de entre os
altos funcionarios do respectivo BCN. Porém, os membros do BCN apenas
participam em reunides do CEF quando forem discutidas questdes de particular
competéncia da sua institui¢do. O n.° 2 do artigo 114.° do Tratado CE contém uma
lista das fungdes do CEF.

Comité Monetario (Monetary Committee): comité estabelecido pelo n.° 2 do artigo
105.° do Tratado CEE; foi substituido pelo Comité Econémico e Financeiro (CEF)
no inicio da Terceira Fase da UEM.

Comités do SEBC (ESCB committees): estabelecidos pelo Conselho do BCE, ao
abrigo do artigo 9.° do Regulamento Interno do BCE, para apoiar o trabalho dos
orgaos de decisdao do BCE.

Comunidade Europeia (European Community): organismo supranacional
estabelecido pelo Tratado CEE em 1958 como Comunidade Econémica Europeia
(CEE). O Tratado UE alargou as atribuicdes da CEE, a qual foi redenominada
Comunidade Europeia em 1993. As principais atribui¢cdes da Comunidade Europeia
consistem em promover o desenvolvimento harmonioso, equilibrado e sustentével
das actividades econdmicas, um elevado nivel de emprego e de protecgao social, a
igualdade entre homens e mulheres, um crescimento sustentvel e ndo inflacionista,
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um alto grau de competitividade e de convergéncia dos comportamentos das
economias, um elevado nivel de protecgdo e de melhoria da qualidade do ambiente,
um elevado nivel e qualidade de vida, e a coesdo social e a solidariedade entre os
Estados-Membros. Cumpre esta missdo, nomeadamente, através do mercado tinico
e da UEM.

Conselho da UE (Conselho da Unido Europeia) (EU Council (Council of the
European Union)): instituicdo da Comunidade Europeia, composta por
representantes dos Governos dos Estados-Membros, geralmente os ministros
responsaveis pelos assuntos em consideragdo (por esse motivo referido geralmente
como Conselho de Ministros). O Conselho da UE, quando composto pelos Ministros
das Financas e da Economia, ¢ normalmente designado por Conselho ECOFIN.
Além disso, o Conselho da UE pode reunir na composi¢ao de Chefes de Estado ou
de Governo para a tomada de decisdes especificadas no Tratado (ver também
Conselho Europeu).

Conselho do BCE (Governing Council): 6rgio de decisio supremo do BCE. E
composto por todos os membros da Comissdo Executiva do BCE e pelos
Governadores dos BCN dos paises que adoptaram o euro.

Conselho ECOFIN (ECOFIN Council): ver Conselho da UE.

Conselho Europeu (European Council): proporciona a Unido Europeia o incentivo
necessario para o seu desenvolvimento e define as respectivas orientagdes gerais de
politica. Reune na composi¢do de Chefes de Estado ou de Governo dos Estados-
-Membros e Presidente da Comissao Europeia (ver também Conselho da UE).

Conselho Geral (General Council): um dos 6rgaos de decisao do BCE. E composto
pelo Presidente e pelo Vice-Presidente do BCE e pelos Governadores de todos os
BCN da UE.

Constituicio para a Europa (Constitution for Europe): em 13 de Junho de 2003,
a Convengao sobre o futuro da Europa adoptou um projecto de Tratado que institui
uma Constituicao para a Europa que se sobreporia ao Tratado UE e ao Tratado CE.
O projecto foi submetido ao Conselho Europeu durante a reunido em Saldnica em 20
de Junho de 2003 e esteve em discussdao na Conferéncia Intergovernamental (CIG)
entre Setembro de 2003 e Junho de 2004. Foi adoptada pelos Estados-Membros da
UE em Junho de 2004 e devera ser ratificada em Novembro de 2006.

Critérios de convergéncia (convergence criteria): critérios estabelecidos non.° 1 do
artigo 121.° do Tratado CE (e especificados no Protocolo n.° 21 anexo ao Tratado)
como base para a avaliagdo das condigdes de um pais para a adopgao do euro. Estes
critérios sdo relativos ao desempenho no que respeita a estabilidade de precos, as
finangas publicas, as taxas de cdmbio e as taxas de juro de longo prazo. Abrangem
ainda a compatibilidade da legislagdo nacional, incluindo os estatutos dos BCN,
com o Tratado e os Estatutos do Sistema Europeu de Bancos Centrais e do
Banco Central Europeu.
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ECU (Unidade de Conta Europeia) (ECU (European Currency Unit)):
anteriormente a Terceira Fase da UEM, o ECU era um cabaz composto pela soma de
montantes fixos de 12 das 15 moedas dos Estados-Membros da UE. O valor do ECU
calculava-se como uma média ponderada do valor das moedas que o compunham. O
ECU foi substituido pelo euro a taxa de 1 por 1, em 1 de Janeiro de 1999.

EONIA (indice overnight médio do euro (EONIA (euro overnight index average)):
medida da taxa de juro efectiva prevalecente no mercado interbancario overnight do
euro, com base em transacgdes.

Estabilidade de pregos (price stability): a manutengdo da estabilidade de pregos €
o objectivo primordial do Eurosistema. O Conselho do BCE define estabilidade de
pregos como um aumento homoélogo inferior a 2% do indice Harmonizado de
Precos no Consumidor (IHPC) para a drea do euro e esclareceu que, a fim de
alcangar a estabilidade de pregos, visa manter a taxa de inflagdo num nivel inferior
a, mas proximo de, 2% no médio prazo.

Estatutos do Sistema Europeu de Bancos Centrais e do Banco Central Europeu
(Estatutos do SEBC) (Statute of the European System of Central Banks and of the
European Central Bank (Statute of the ESCB)): lei organica do Sistema Europeu
de Bancos Centrais (SEBC) ¢ do Banco Central Europeu (BCE), anexado como
Protocolo ao Tratado CE.

Estratégia de politica monetaria (monetary policy strategy): abordagem geral a
condugdo da politica monetaria. A estratégia de politica monetaria do BCE assenta
na defini¢@o quantitativa do objectivo primordial da estabilidade de precos e num
enquadramento analitico com base em dois pilares — andlise econdmica e andlise
monetaria — que constitui a base para a avaliagdo global por parte do Conselho do
BCE quanto aos riscos para a estabilidade de precos e para as suas decisoes de
politica monetaria. Também determina o enquadramento para explicar as decisdes de
politica monetaria ao publico.

EUREPO (EUREPO): taxa a qual um banco principal oferece fundos em euros a
outro banco principal em troca de garantias que consistam exclusivamente em
obrigacdes de divida publica e letras emitidas por paises da area do euro. A
metodologia de calculo da EUREPO ¢ semelhante a da EURIBOR, embora seja
representativa das taxas nos mercados com garantia (mercados das operagdes de
reporte). O painel de bancos também ¢ diferente.

EURIBOR (taxa interbancaria de oferta do euro (EURIBOR (euro interbank
offered rate)): taxa a qual um banco principal esta disposto a conceder empréstimos
em euros a outro banco principal. A EURIBOR ¢ calculada diariamente para os
depositos interbancdrios com prazo até 12 meses. Ao contrario da EUREPO, a
EURIBOR reflecte as condigdes no mercado sem garantia.

Euro (euro): designagdo da moeda tinica europeia adoptada pelo Conselho Europeu
na reunido de Madrid de 15 e 16 de Dezembro de 1995.
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Eurogrupo (Eurogroup): organismo informal que reune os membros do Conselho
ECOFIN que representam os paises da area do euro. Retine-se numa base regular
(normalmente antes das reunides do Conselho ECOFIN) para discutir questdes
relativas as responsabilidades partilhadas dos paises da area do euro no que diz
respeito a moeda tnica. A Comissdao Europeia e, sempre que adequado, o BCE, sdo
convidados a participar nestas reunides.

Eurosistema (Eurosystem): ¢ composto pelo BCE e pelos BCN dos Estados-Membros
que adoptaram o euro na Terceira Fase da Unido Econdmica e Monetaria (UEM) (ver
também drea do euro). Actualmente, fazem parte do Eurosistema 12 BCN. O
Eurosistema ¢ gerido pelo Conselho do BCE ¢ pela Comissio Executiva do BCE.

Eurostat (Eurostat): Instituto de Estatistica das Comunidades Europeias. O Eurostat
faz parte da Comissdo Europeia e ¢ responsavel pela produgdo das estatisticas
comunitarias.

Facilidade permanente (standing facility): facilidade do banco central a qual as
contrapartes t€ém acesso por sua propria iniciativa. O Eurosistema disponibiliza
duas facilidades permanentes pelo prazo overnight: a facilidade permanente de
cedéncia de liquidez ¢ a facilidade permanente de depdsito.

Facilidade permanente de cedéncia de liquidez (marginal lending facility):
facilidade permanente do Eurosistema que as contrapartes podem utilizar para
receber crédito de um BCN a uma taxa de juro fixada antecipadamente contra activos
elegiveis (ver taxas de juro directoras do BCE).

Facilidade permanente de depdsito (deposit facility): facilidade permanente do
Eurosistema que as contrapartes podem utilizar para efectuar depdsitos a ordem num
BCN, remunerados a uma taxa de juro fixada antecipadamente (ver também taxas
de juro directoras do BCE).

Fundo Europeu de Cooperacio Monetaria (FECOM) (European Monetary
Cooperation Fund (EMCF)): anterior 6rgao da Comunidade estabelecido ao abrigo
do Regulamento (CEE) n.® 907/73 do Conselho, de 3 de Abril de 1973 (JO L 89 de
5.4.1973, p. 2). No inicio da Segunda Fase da UEM, o FECOM foi dissolvido e as
suas atribui¢des foram assumidas pelo Instituto Monetario Europeu (IME).

Fundo Monetario Internacional (FMI) (International Monetary Fund (IMF)):
organizacdo monetaria internacional criada em 1944 ao abrigo do Acordo de Bretton
Woods. Esta sediado em Washington DC, sendo actualmente composto por 184
paises membros. A luz das disposigdes estatutirias do FMI, as suas principais
atribuigdes consistem em promover a cooperagdo monetaria mundial, garantir a
estabilidade cambial, facilitar o comércio internacional e promover o crescimento
econdmico.

Garantias (collateral): activos usados (por exemplo, por instituigdes de crédito em
bancos centrais) como caugdo de reembolso de empréstimos, bem como activos
vendidos (por exemplo, aos bancos centrais por instituigdes de crédito) enquanto
parte de acordos de reporte.
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Gestao empresarial (corporate governance): procedimentos e processos segundo os
quais uma organizagdo ¢ gerida e controlada. A estrutura de gestdo empresarial
especifica a distribuicdo de direitos e responsabilidades entre os diferentes
participantes na organizagdo — tais como o conselho de administragdo, os gestores,
0s accionistas e outros participantes — e estabelece as regras e procedimentos para a
tomada de decisdo. Desta forma, proporciona também a estrutura na qual sdo
estabelecidos os objectivos operacionais da organizagdo e especifica os meios para
atingir esses objectivos e para acompanhar o desempenho.

IFM (instituicdes financeiras monetarias) (MFIs (monetary financial
institutions)): instituigdes financeiras que constituem o sector emitente de moeda da
area do euro. Incluem o BCE, os BCN dos paises da area do euro, e instituigdes de
crédito e fundos do mercado monetario localizados na area do euro.

Independéncia dos bancos centrais (central bank independence): disposicao legal
que garante que um banco central pode cumprir as suas atribuicdes e deveres
estatutarios sem interferéncia politica. O artigo 108.° do Tratado CE estabelece o
principio da independéncia dos bancos centrais para a drea do euro.

Indice Harmonizado de Precos no Consumidor (IHPC) (Harmonised Index of
Consumer Prices (HICP)): indice de pregos no consumidor cuja metodologia
estatistica foi harmonizada entre paises.

Instituto Monetirio Europeu (IME) (European Monetary Institute (EMI)):
institui¢do tempordaria criada no inicio da Segunda Fase da Uniio Econémica e
Monetaria (UEM) a 1 de Janeiro de 1994. As duas principais atribuigdes do IME
foram fortalecer a cooperagdo entre os bancos centrais e a coordenagao da politica
monetaria, e tratar dos preparativos necessarios a criagdo do Sistema Europeu de
Bancos Centrais (SEBC), para a conducao da politica monetdria nica e para a
criacdo de uma moeda tnica na Terceira Fase da UEM. O IME entrou em liquidagao
com a criagdo do BCE em 1 de Junho de 1998.

Leilao normal (standard tender): leilao utilizado pelo Eurosistema nas suas
operacdes de mercado aberto de caracter regular. Os leildes normais sao efectuados
num prazo de 24 horas. Todas as contrapartes que cumpram os critérios gerais de
elegibilidade tém direito a apresentar propostas.

Leilao rapido (quick tender): leildo utilizado pelo Eurosistema nas operacdes
ocasionais de regularizacio. Os leildes rapidos sdo executados no periodo de uma
hora e neles pode participar um conjunto limitado de contrapartes.

Ligacao entre sistemas de liquidacao de titulos (link between securities settlement
systems): procedimentos e acordos existentes entre sistemas de liquidacio de titulos
(SLT) para a transferéncia de titulos através de um processo escritural. Em alternativa
ao MBCC, o Eurosistema utiliza ligagdes elegiveis para mobilizacdo transfronteiras
de garantias.

Mecanismo de interligacao (interlinking mechanism): uma das componentes do
sistema TARGET. O termo ¢ utilizado para designar as infra-estruturas e
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procedimentos utilizados nas liga¢des entre os SLBTR nacionais de forma a permitir
o processamento de pagamentos transfronteiras através do TARGET.

Modelo de banco central correspondente (MBCC) (correspondent central
banking model (CCBM)): mecanismo estabelecido pelo Sistema Europeu de
Bancos Centrais (SEBC), com o objectivo de permitir que as contrapartes
obtenham crédito do banco central do pais em que se encontram baseadas utilizando
garantias detidas noutro pais. No MBCC, um BCN actua como depositério pelos
outros BCN, no que respeita a titulos detidos no seu sistema de liquidagdo de
titulos (SLT) doméstico.

MTC (mecanismo de taxas de cambio) (ERM (exchange rate mechanism)): o
mecanismo de taxas de cdmbio e de intervengao do Sistema Monetirio Europeu
(SME) assegurou a defini¢ao da taxa de cambio das moedas participantes em termos
de taxas centrais em relacdo ao ECU. Estas taxas centrais foram utilizadas para
estabelecer um quadro de taxas centrais bilaterais entre as moedas participantes. As
taxas de cambio podiam flutuar dentro de uma banda em torno das taxas centrais
bilaterais. As taxas centrais podiam ser ajustadas, dependendo de acordo mutuo
entre todos os paises participantes no MTC. Em 1999, no inicio da Terceira Fase da
Uniao Econémica e Monetaria (UEM), o MTC foi substituido pelo MTC II.

MTC II (mecanismo de taxas de cambio II) (ERM II (exchange rate mechanism
I1)): acordo de taxas de cambio que constitui o quadro para a cooperagdo de politica
cambial entre os paises da area do euro e os Estados-Membros da UE nao
participantes na Terceira Fase da UEM.

OLAF (Organismo Europeu de Luta Antifraude) (OLAF (European Anti-Fraud
Office)): gabinete da Comissao Europeia que investiga a fraude e outras actividades
irregulares a nivel da Comunidade Europeia caso surja uma suspeita fundamentada.
Em Julho de 2003, o Tribunal de Justica das Comunidades Europeias (TJCE)
decidiu que os poderes de investigagdo do OLAF também se estenderiam ao BCE.

Operacao de mercado aberto (open market operation): operagio executada nos
mercados financeiros por iniciativa do banco central, envolvendo uma das seguintes
transacgdes: (i) compra ou venda definitiva de activos (a vista ou a prazo);
(ii) compra ou venda de activos através de um acordo de reporte; (iii) operacdes
activas ou passivas garantidas por activos subjacentes (garantias); (iv) emissdo de
certificados de divida do banco central; (v) constitui¢cdo de depdsitos a prazo fixo;
ou (vi) swaps cambiais entre moedas nacionais e estrangeiras.

Operagio de refinanciamento de prazo alargado (longer-term refinancing
operation): operacdo de mercado aberto mensal conduzida pelo Eurosistema,
com um prazo habitual de trés meses. As operagdes sdo realizadas através de leildes
de taxa variavel com volumes de colocagdo pré-anunciados.

Operaciao ocasional de regularizacio (fine-tuning operation): operacao de

mercado aberto, de caracter ndo regular, executada pelo Eurosistema especialmente
para resolver situagdes de flutuacao inesperada de liquidez no mercado.
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Operacao principal de refinanciamento (main refinancing operation): operacao
de mercado aberto semanal conduzida pelo Eurosistema. Em 9 de Margo de 2004,
o prazo destas operagdes foi reduzido de duas para uma semana, no seguimento de
uma decisdao do Conselho do BCE de 2003. As operagdes sao realizadas sob a forma
de leildes de taxa variavel, com uma taxa minima de proposta pré-anunciada.

Operacao reversivel (reverse transaction): operagao através da qual o banco central
compra ou vende activos ao abrigo de um acordo de reporte, ou conduz operacdes
de crédito com garantias.

Organizacdo para a Cooperagio e Desenvolvimento Econémicos (OCDE)
(Organisation for Economic Co-operation and Development (OECD)): organismo
intergovernamental, criado em 1950 e sediado em Paris. Actualmente, ¢ composta por
30 paises membros, tendo ligagdes com mais 70 paises. Estabelece um férum para
que os seus membros se consultem mutuamente, comparem experiéncias e cooperem
por forma a alcangar um crescimento sustentavel o mais elevado possivel e melhorar
o bem-estar econdmico e social em linha com os principios de uma economia de
mercado.

Orientacdes Gerais das Politicas Economicas (OGPE) (Broad Economic Policy
Guidelines (BEPGs)): o Tratado obriga os Estados-Membros a coordenar as suas
politicas econdmicas no ambito do Conselho da UE. As OGPE constituem o principal
instrumento desta coordenagdo. Contém recomendagdes aos decisores de politica
relacionadas com questdes de politicas macroecondmicas e estruturais e
proporcionam um ponto de referéncia para uma avaliagdo a posteriori no contexto
da supervisdao multilateral no ambito do Conselho da UE. O Conselho da UE,
actuando com base numa recomendagdo da Comissdo Europeia, formula um projecto
das OGPE e apresenta as suas conclusdes ao Conselho Europeu. O Conselho da UE,
por sua vez, adopta uma recomendagao sobre as OGPE com base nas conclusdes do
Conselho Europeu.

Pacto de Estabilidade e Crescimento (PEC) (Stability and Growth Pact (SGP)):
¢ constituido por dois Regulamentos do Conselho da UE, nomeadamente
(i) Regulamento (CE) n.° 1466/97, de 7 de Julho de 1997, relativo ao reforco da
supervisdo das posigdes orgamentais e a supervisdo e coordenacdo das politicas
economicas e (ii) Regulamento (CE) n.° 1467/97, de 7 de Julho de 1997, relativo a
aceleragdo e clarificagdo da aplicagdo do procedimento relativo aos défices
excessivos e por uma Resolugdo do Conselho Europeu relativa ao Pacto de
Estabilidade e Crescimento, adoptada na cimeira de Amesterddao a 17 de Junho de
1997. Pretende-se que o Pacto sirva como meio de salvaguardar a solidez das
finangas publicas na Terceira Fase da UEM, de forma a reforgar as condi¢des para
a estabilidade de precos e para um crescimento forte e sustentavel conducente a
criacdo de emprego. Mais precisamente, sdo exigidas posi¢des or¢amentais proximo
do equilibrio ou excedentdrias como o objectivo de médio prazo dos Estados-
-Membros.

Parlamento Europeu (European Parliament): institui¢ao da Comunidade composta

por 732 representantes dos cidaddos dos Estados-Membros a partir do mandato
parlamentar de 2004-2009. O Parlamento contribui para o processo legislativo,
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embora dispondo de prerrogativas diferentes consoante os procedimentos através dos
quais a legislacdo da UE ¢ promulgada. No contexto da Unido Econémica e
Monetaria (UEM), o Parlamento dispde principalmente de poderes consultivos.
No entanto, o Tratado estabelece determinados procedimentos relativamente a
responsabilizacdo democratica do BCE perante o Parlamento (apresentacdo do
Relatdrio Anual, debates gerais sobre politica monetaria e testemunhos perante os
comités parlamentares competentes).

Periodo de manutencio (maintenance period): periodo durante o qual se calcula o
cumprimento das reservas minimas por parte das instituigdes de crédito. Desde 10
de Margo de 2004, o periodo de manutengdo tem inicio no dia de liquidagdo da
primeira operacao principal de refinanciamento apos a reunido do Conselho do
BCE para a qual estd agendada a avaliagdo mensal da orientagdo de politica
monetédria. O BCE publica um calendério dos periodos de manutencdo de reservas
minimas pelo menos trés meses antes do inicio do ano.

Procedimento relativo aos défices excessivos (excessive deficit procedure): a
disposi¢ao definida no artigo 104.° do Tratado CE e especificada no Protocolo
n.° 20 (sobre o procedimento relativo aos défices excessivos) exige aos Estados-
-Membros da UE que mantenham a disciplina orgamental, define critérios segundo
0s quais se considera que uma posi¢do orcamental estd em défice excessivo e
estabelece os passos a dar apds a constatacdo de que os requisitos para o saldo
orgamental ou a divida publica ndo foram cumpridos. Isto ¢ complementado pelo
Regulamento (CE) n.° 1467/97 do Conselho, de 7 de Julho de 1997, relativo a
aceleragdo e clarificagdo da aplicacdo do procedimento relativo aos défices
excessivos, uma das partes constituintes do Pacto de Estabilidade e Crescimento.

Programas de estabilidade (stability programmes): planos governamentais a médio
prazo e hipdteses fornecidas por paises da area do euro no que respeita a evolugao
das variaveis economicas fundamentais. Estabelecem o objectivo de médio prazo de
uma posi¢do orcamental proximo do equilibrio ou excedentdria, ou o percurso de
ajustamento no sentido desse objectivo, tal como € referido no Pacto de Estabilidade
e Crescimento. Os programas de estabilidade deverdo ser actualizados anualmente.
Sao examinados pela Comissao Europeia e pelo Comité Economico e Financeiro
(CEF), cujas avaliagdes servem de base a avaliagao pelo Conselho ECOFIN.

Projeccdes (projections): ver projeccdes elaboradas por especialistas do
Eurosistema.

Projeccoes elaboradas por especialistas do Eurosistema (Eurosystem staff
projections): resultados dos exercicios elaborados por especialistas do Eurosistema
no sentido de projectar a possivel evolugdo macroecondmica futura da area do euro,
como parte da andlise econdmica.

Proveitos monetarios (monetary income): rendimento que resulta para os BCN do
desempenho da fungdo de politica monetaria do Eurosistema, proveniente de activos
consignados em conformidade com as orientacdes estabelecidas pelo Conselho do
BCE e detido em contrapartida de notas em circulag@o e de depdsitos no passivo de
institui¢oes de crédito.
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Récio da divida (debt ratio): objecto de um dos critérios or¢amentais utilizados para
definir a existéncia de um défice excessivo, estabelecido no n.° 2 do artigo 104.° do
Tratado CE. E definido como a relagio entre a divida publica e o produto interno
bruto a precos correntes de mercado, enquanto a divida publica se encontra definida
no Protocolo n.° 20 (sobre o procedimento relativo aos défices excessivos) como a
divida bruta total ao valor nominal, existente no final do exercicio, ¢ consolidada
entre e pelos diferentes sectores das administragdes publicas.

Racio de reserva (reserve ratio): racio definido pelo banco central para cada
categoria de rubricas do balango incluidas na base de incidéncia. Os ricios sdo
utilizados para calcular as reservas minimas.

Raécio do défice (deficit ratio): objecto de um dos critérios orgamentais utilizados para
definir a existéncia de um défice excessivo, como estabelecido no n.° 2 do artigo 104.°
do Tratado CE. E definido como a relagio entre o défice orgamental programado ou
verificado e o produto interno bruto a pregos correntes de mercado. O défice
or¢amental ¢ definido no Protocolo n.° 20 (sobre o procedimento relativo aos défices
excessivos) como empréstimos liquidos contraidos pelas administragdes publicas.

Reservas minimas (reserve requirement): montante minimo de reservas que uma
institui¢ao de crédito deve constituir no Eurosistema. O cumprimento ¢ determinado
com base na média dos saldos didrios ao longo de um periodo de manutencio de
cerca de um més.

Responsabilizacio (accountability): obrigagdo juridica e politica de uma instituigao
independente explicar e justificar as suas decisdes de forma adequada aos cidadaos
e respectivos representantes eleitos, responsabilizando-a pela realizagdo dos seus
objectivos. O Banco Central Europeu (BCE) ¢ responsavel perante os cidadaos
europeus e, a um nivel mais formal, perante o Parlamento Europeu.

Risco de liquidacao (seftlement risk): expressao de caracter geral utilizada para
designar o risco de uma liquidagdo num sistema de transferéncia ndo se realizar da
forma esperada. Este risco pode incluir tanto o risco de crédito como o risco de
liquidez.

Sistema de liquidacio de titulos (SLT) (securities settlement system (SSS)):
sistema que permite a detengdo e transferéncia de titulos ou outros activos
financeiros, utilizando procedimentos de entrega sem pagamento ou de entrega
contra pagamento.

Sistema de liquidacdo por bruto em tempo real (SLBTR) (real-time gross
settlement (RTGS) system): sistema de liquidagdo no qual o processamento e a
liquidagao sdo efectuados por ordem de chegada (sem compensagdo) em tempo real
(em continuo) (ver também TARGET).

Sistema de pagamentos (payment system): conjunto de instrumentos,
procedimentos bancérios e, tipicamente, sistemas interbancdrios de transferéncia de
fundos que asseguram a circulagdo da moeda. Os sistemas de pagamentos necessitam
de padrdes e métodos técnicos acordados para transmitir mensagens relativas a
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pagamentos entre participantes, um activo de liquidagao acordado e um conjunto de
procedimentos e regras comuns cobrindo, por exemplo, critérios de acesso e de
pregos.

Sistema Europeu de Bancos Centrais (SEBC) (European System of Central
Banks (ESCB)): ¢ composto pelo BCE e pelos BCN de todos os 25 Estados-
-Membros, ou seja, inclui, para além dos membros do Eurosistema, os BCN dos
Estados-Membros que ainda ndo adoptaram o euro. O SEBC ¢é governado pelo
Conselho do BCE e pela Comissao Executiva do BCE e, enquanto terceiro 6rgao
de decisdo de caracter temporario, pelo Conselho Geral. As principais atribui¢des
do SEBC sao executadas pelo Eurosistema.

Sistema Monetario Europeu (SME) (European Monetary System (EMS)): regime
de taxa de cambio estabelecido em 1979 pela Resolucdo do Conselho Europeu
de 5 de Dezembro de 1978. Os respectivos procedimentos operacionais foram
estabelecidos pelo Acordo, de 13 de Margo de 1979, entre os bancos centrais dos
Estados-Membros da Comunidade Economica Europeia. O SME forneceu o
enquadramento para uma cooperagao de politica monetdria e cambial estreita entre os
Estados-Membros da Comunidade Europeia. As suas principais componentes foram
o ECU, o mecanismo de taxas de cambio e de intervengdo (MTC), mecanismos de
financiamento de muito curto prazo e mecanismos de crédito de curto e médio prazo.
No inicio da Terceira Fase da UEM, o SME foi substituido pelo MTC II.

Sistemas operacionais comuns (common operational systems): sistemas
estabelecidos em conjunto pelo BCE e os BCN por forma a tornar mais facil levar a
cabo operagoes descentralizadas. Englobam sistemas de informacao, aplicagdes e
procedimentos comuns e estdo organizados de acordo com uma abordagem radial
(hub and spoke), estando a entidade central (hub) localizada no BCE.

Swap cambial (foreign exchange swap): transacgdes simultineas a vista e a prazo
de uma moeda contra outra. O Eurosistema podera executar operacdes de mercado
aberto sob a forma de swaps cambiais, nas quais os BCN (ou o BCE) compram ou
vendem a vista (spot) um dado montante de euros contra uma moeda estrangeira e,
simultaneamente, vendem ou compram aquele montante de volta numa transaccdo a
prazo (forward).

TARGET (Sistema de Transferéncias Automaticas Transeuropeias de
Liquidacdes pelos Valores Brutos em Tempo Real) (TARGET (Trans-European
Automated Real-time Gross settlement Express Transfer system)): o SLBTR para
o euro. Sistema descentralizado composto por 15 SLBTR nacionais, 0 mecanismo
de pagamentos do BCE e o mecanismo de interligacao.

TARGET2 (TARGET2): segunda geragao do sistema TARGET que sera
desenvolvida com vista a aumentar a integragdo financeira na area do euro. Os
principais objectivos do TARGET2 serdo: (i) corresponder de melhor forma as
necessidades dos utilizadores disponibilizando interfaces harmonizadas, (ii) garantir
a eficiéncia de custos através da introdugdo de uma estrutura de pregos Unica para
servigos essenciais; e (iii) estar preparado para uma rdpida adaptagdo aos
desenvolvimentos futuros, incluindo desenvolvimentos relacionados com o
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alargamento da Unido Europeia e do Eurosistema. No TARGET2, os BCN
continuardo responsaveis pelas contas e pelas relagdes operacionais com as
instituigdes de crédito. Prevé-se que o novo sistema entre em funcionamento na
segunda metade da presente década.

Taxa central do euro (euro central rate): taxa de cambio oficial das moedas dos
membros do MTC II em relagdo ao euro, em torno da qual as margens de flutuagao
do MTC II sao definidas.

Taxa minima de proposta (minimum bid rate): limite minimo das taxas de juro as
quais as contrapartes podem apresentar propostas nos leildes de taxa variavel das
operacdes principais de refinanciamento. E uma das taxas de juro directoras do
BCE que reflecte a orientagdo da politica monetaria.

Taxas de juro directoras do BCE (key ECB interest rates): taxas de juro fixadas
pelo Conselho do BCE que reflectem a orientagdo da politica monetéaria do BCE.
As taxas de juro directoras do BCE sdo a taxa minima de proposta das operagoes
principais de refinanciamento, a taxa de juro da facilidade permanente de
cedéncia de liquidez e a taxa de juro da facilidade permanente de depésito.

Tratado (7reaty): refere-se ao Tratado que institui a Comunidade Europeia
(Tratado CE). O Tratado foi assinado em Roma a 25 de Margo de 1957 (sendo
geralmente referido como “Tratado de Roma”) e entrou em vigor a 1 de Janeiro de
1958. Instituiu a Comunidade Econdémica Europeia (CEE), que ¢ actualmente a
Comunidade Europeia. O Tratado da Unido Europeia (Tratado UE), que ¢
frequentemente referido como “Tratado de Maastricht”, introduziu alteragdes ao
Tratado CEE, com vista a instituir a Comunidade Europeia.

Tratado CE (EC Treaty): ver Tratado.
Tratado UE (EU Treaty): ver Tratado.

Tribunal de Contas (Court of Auditors): uma instituicdo da Comunidade Europeia
que efectua a fiscaliza¢@o das contas na Comunidade Europeia. Um dos seus deveres
consiste na analise da eficiéncia operacional da gestdo do BCE.

Tribunal de Justica das Comunidades Europeias (TJCE) (European Court of
Justice (ECJ)): institui¢do da Comunidade Europeia, sediada no Luxemburgo,
que 1) assegura que os tratados sdo interpretados e aplicados correctamente; e
ii) decide quanto a validade e a acepgao do direito comunitdrio. Os actos e omissdes
do BCE estao sujeitos a fiscalizagdo pelo TICE.

Unido Econémica e Monetaria (UEM) (Economic and Monetary Union (EMU)):
foi efectuada em trés fases de acordo com os procedimentos e o calendario
estabelecidos no Tratado CE. A Primeira Fase da UEM, iniciada em Julho de 1990
e terminada a 31 de Dezembro de 1993, foi caracterizada principalmente pela total
liberalizagdo dos movimentos de capitais na UE. A Segunda Fase da UEM, iniciada
a 1 de Janeiro de 1994, originou, nomeadamente, a criagdo do Instituto Monetario
Europeu (IME), a proibicdo do financiamento do sector publico pelos bancos
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centrais e do acesso privilegiado do sector publico as instituigdes financeiras, e
ainda a prevencao de défices excessivos. A Terceira Fase teve inicio a 1 de Janeiro
de 1999, com a transferéncia da competéncia monetaria para o BCE e a introdugao
do euro. A transi¢do para o euro fiducidrio a 1 de Janeiro de 2002 concluiu o
estabelecimento da UEM.

Uniao Europeia (UE) (European Union (EU)): criada pelo Tratado da Uniao
Europeia (Tratado UE), frequentemente referido como “Tratado de Maastricht”,
que foi ratificado em Fevereiro de 1992 e entrou em vigor em 1 de Novembro de
1993. Este Tratado foi posteriormente alterado pelo “Tratado de Amesterdao”, que
foi ratificado em Amesterdao em 2 de Outubro de 1997 e entrou em vigor em 1 de
Maio de 1999, e mais recentemente pelo “Tratado de Nice”, que foi ratificado em 26
de Fevereiro de 2001 e entrou em vigor em 1 de Fevereiro de 2003. A Unido Europeia
(UE) assenta em varios organismos e acordos de natureza juridica diversa que
constituem os trés pilares de apoio. O primeiro pilar inclui a Comunidade Europeia
e a Comunidade Europeia da Energia Atémica (Euratom), que sdo dotadas de
personalidade juridica e se encontram regulamentadas por Tratados separados. O
segundo e terceiro pilares consistem essencialmente em acordos intergovernamentais
relativos a politica externa e de seguranga comum, € & cooperagao policial e judicidria
em matéria penal.

Valor de referéncia para o crescimento monetario (reference value for monetary
growth): por forma a avaliar a evolugdo monetéria, o Conselho do BCE anunciou
um valor de referéncia para o agregado monetério largo M3. Este valor de referéncia
refere-se a taxa de crescimento do M3 considerada compativel com a estabilidade de
pregos no médio prazo. O valor de referéncia ¢ calculado de forma consistente com
e servindo para alcangar a defini¢do de estabilidade de precos do Conselho do
BCE, com base em pressupostos de médio prazo relativos a tendéncia de crescimento
do PIB real e a tendéncia da velocidade de circulagdo do M3. Desvios substanciais
ou prolongados do crescimento do M3 em relagdo ao valor de referéncia assinalam,
em circunstancias normais, riscos para a estabilidade de pregos a médio prazo. No
entanto, a politica monetaria ndo reage de forma mecanica a desvios no crescimento
do M3 em relagdo ao valor de referéncia.
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