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ABREVIATURAS

BCE Banco Central Europeu

BCN banco central nacional

BdP balanga de pagamentos

CSDB centralised securities database (base de dados de titulos centralizada)

DSE direitos de saque especiais

ECU European Currency Unit (unidade monetaria europeia)

FMI Fundo Monetario Internacional

FMM fundo do mercado monetario

GESMES generic statistical message (mensagem estatistica genérica)

IFM institui¢do financeira monetaria

IME Instituto Monetario Europeu

JO Jornal Oficial (da Unido Europeia)

M1, M2, M3 os agregados monetarios definidos e utilizados pelo BCE

MUFA monetary union financial accounts (contas financeiras da unido monetaria)

OCDE Organizagao para a Cooperagao e o Desenvolvimento Econdmico

OIC organismo de investimento colectivo

OIF outro intermediario financeiro (ndo monetario)

p.i.i. posicdo de investimento internacional

PIB produto interno bruto

SCN 93 Sistema de Contas Nacionais 1993

SDMX statistical data and metadata exchange (intercambio de dados estatisticos e
metainformagio)

SEBC Sistema Europeu de Bancos Centrais

SEC 95 Sistema Europeu de Contas 1995

SNM sector n2o monetario

TCE taxa de cambio efectiva

UE Unido Europeia

UEM Unido Econémica e Monetaria

Nota:

O presente documento contém varias referéncias a instrumentos juridicos comunitarios e do BCE,

bem com a outros textos. Os instrumentos juridicos do BCE s3o enumerados na secgdo 16 ¢ os

restantes documentos importantes mencionados sdo indicados no Anexo 3. A versdo electronica

deste documento (que pode ser consultada em www.ecb.int/publications) inclui ligagdes aos

documentos referidos.
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I SUMARIO

UTILIZAGAO, TEOR E PRINCIPAIS
CARACTERISTICAS DAS ESTATISTICAS
DO BCE

1. O objectivo primordial do Eurosistema' ¢
manter a estabilidade de pregos na area do euro.
Sem prejuizo da estabilidade de pregos, tem de
apoiar as politicas econémicas gerais na area do
euro. Com estes objectivos em vista, o Banco
Central Europeu (BCE) conduz a politica
monetaria da area do euro e pode realizar
operagdes cambiais. Além disso, tem também
de contribuir para a estabilidade do sistema
financeiro. O exercicio destas fungdes requer
uma grande quantidade de informagado
estatistica, a qual ¢ fornecida pelo Sistema
Europeu de Bancos Centrais (SEBC) ou o
Eurosistema ou a Comissao Europeia (sobretudo
o Eurostat) em cooperagdo com os institutos
nacionais de estatistica®. O presente documento
foca principalmente as estatisticas necessarias
para o desempenho das fungdes referidas. O
SEBC também recolhe estatisticas para fins de
caracter mais operacional, relacionadas,
sobretudo, com os sistemas de pagamentos e de
liquidagdo de titulos, mas essas estatisticas sdo
aqui abordadas de uma forma mais sucinta. A
discussdo centra-se sobretudo nos dados
agregados relativos a area do euro. As
contribuigdes nacionais para esses agregados e
as informagdes estatisticas recolhidas pelos
bancos centrais para efeitos nacionais nao siao
objecto de analise no presente documento.

2. Em geral, o BCE e a Comissdao Europeia
assumem a responsabilidade pelas estatisticas
nos termos a seguir referidos. O BCE ¢
responsavel, a nivel europeu, pelas estatisticas
monetarias e¢ das instituicdes e mercados
financeiros. No que se refere a balanca de
pagamentos (BdP), a posicdo de investimento
internacional (p.i.i.), as contas financeiras e as
contas nio financeiras desagregadas por sector
institucional, o BCE partilha a responsabilidade
com a Comissdo. A Comissdo ¢ responsavel
pelas restantes areas estatisticas, tendo o BCE

um particular interesse, como utilizador, nas

estatisticas de pregos e custos, nas contas
nacionais ¢ num vasto conjunto de outras
estatisticas econdémicas. As areas de
responsabilidade referidas e os acordos de
cooperagdo estabelecidos sdo definidos num
Memorando de Acordo, cuja versdo actual foi
acordada em Margo de 2003.

3. O objectivo do presente documento, que
constitui uma actualizacio do documento
intitulado “Informagdo estatistica recolhida e
compilada pelo SEBC” (publicado pelo BCE
em Maio de 2000), ¢ fornecer uma fonte de
informacdo Ginica e acessivel sobre as estatisticas
do BCE. Descreve a situagdo em termos de
fornecimento de dados estatisticos no final de
2005, indicando quando os dados sdo objecto
de instrumentos juridicos do BCE. Indica
igualmente possiveis novos desenvolvimentos
nas areas em que as estatisticas do BCE
permanecem insuficientes ou inadequadas. Os
requisitos do BCE relativamente as estatisticas
econdmicas gerais que, a nivel comunitario, sdo
da responsabilidade da Comissdo Europeia
foram abordados, em separado, na publicagdo
do BCE intitulada “Andlise dos requisitos
estatisticos no dominio das estatisticas
economicas gerais” (Dezembro de 2004).
Contudo, o BCE tem realizado algum trabalho
estatistico nesse dominio por iniciativa propria.
Os principais exemplos sdo o ajustamento
sazonal do indice harmonizado de precos no
consumidor mensal da Comissdo Europeia,
utilizado para acompanhar a inflagao da area do
euro, ¢ a compilacdo de médias semi-anuais dos
pregos dos edificios residenciais da area do
euro, com base em dados ndo harmonizados. Os
precos no consumidor harmonizados e
corrigidos de sazonalidade e os pregos dos
edificios residenciais ndo sdo abordados neste
documento.

1 O Eurosistema compreende o BCE e os bancos centrais nacionais
dos Estados-Membros da Unido Europeia que adoptaram o euro.
O SEBC ¢ constituido pelo BCE e pelos bancos centrais de todos
os Estados-Membros da UE.

2 O Eurostat é o servigo de estatisticas das Comunidades
Europeias. O Eurostat e os institutos nacionais de estatistica dos
Estados-Membros da UE formam o Sistema Estatistico
Europeu.
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4. O Tratado da Unido Europeia atribuiu ao
Instituto Monetario Europeu (IME) a fungdo de
realizar os preparativos estatisticos para a
Terceira Fase da Unido Econémica e Monetaria
(UEM) e, mais especificamente, de promover a
necessaria harmonizagdo das estatisticas. Em
Julho de 1996, o IME publicou uma declaragdo
sobre os requisitos estatisticos para o inicio da
UEM. Durante a Terceira Fase da UEM, que
teve inicio em Janeiro de 1999, e coadjuvado
pelos bancos centrais nacionais (BCN) da Unido
Europeia (UE), o BCE tem de recolher
estatisticas que permitam o desempenho das
fungdes do SEBC e, na medida do necessario,
reforcar a sua harmonizagdo. Segundo os
Estatutos do Sistema Europeu de Bancos
Centrais e do Banco Central Europeu (Estatutos
do SEBC)’, o BCE define a informagdo
estatistica necessdaria para o desempenho das
suas atribuigdes e a recolha dos dados ¢ levada
a cabo, na medida do possivel, pelos BCN. Em
termos gerais, os BCN (e, em alguns casos,
outras autoridades nacionais) recolhem dados
das instituigdes reportantes e de outras fontes
nacionais, compilam contribui¢gdes para os
agregados da area do euro e transmitem essa
informagao ao BCE, que compila os agregados
da area do euro. As metodologias estatisticas
sdo elaboradas, em conjunto, pelo BCE e pelos
BCN.

5. Ao abrigo dos artigos 34.° ¢ 14.°-3 dos
Estatutos do SEBC e no quadro do Regulamento
(CE) n.° 2533/98 do Conselho, relativo a
compilagdo de informacao estatistica pelo BCE,
os BCN também contribuem para a preparagao
de actos juridicos do BCE no dominio das
estatisticas. Quando as necessidades do BCE
estdo suficientemente bem definidas, os
requisitos sdo formalizados num instrumento
juridico aprovado pelo Conselho do BCE. Na
seccdo 16 fornece-se uma lista desses
instrumentos, que, com o tempo, passaram a
abranger Aareas mais vastas quanto ao
fornecimento de dados estatisticos ao BCE,
dentro dos parametros definidos na legislagdo
comunitaria. No que se refere a uma grande
parte da informagdo complementar e as
necessidades estatisticas do BCE ainda nfo
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totalmente definidas, o BCE depende, na
pratica, dos poderes dos BCN (e de outras
autoridades nacionais) para obterem dados
estatisticos.

6. Para além da cooperagdo com as institui¢des
comunitarias, os Estatutos do SEBC impdem ao
BCE a obrigagdo de cooperar com organizagdes
internacionais em matéria de estatisticas. Na
medida do possivel, as estatisticas do BCE
seguem as normas europeias e internacionais
(sendo alguns dos desvios referidos neste
documento), o que ndo so6 torna as estatisticas
mais Uteis, como também minimiza o esforgo
de prestacao de informagdo. Com esse objectivo,
0 BCE desenvolveu um procedimento de analise
dos méritos e custos, segundo o qual as propostas
de introdugdo de alteragdes significativas nas
estatisticas precisam de ser explicadas e
justificadas, rigorosamente analisadas e, na
medida do possivel, avaliadas em termos de
custos e, se necessario, sdo modificadas ou
rejeitadas.

7. A responsabilidade da politica do Eurosistema
incide principalmente sobre a area do euro. Para
poderem ser uteis, as estatisticas tém de ser
agregadas de modo a abrangerem o conjunto da
area do euro. Este requisito levanta questdes de
harmonizagao (dado que os dados devem ser
suficientemente homogéneos para permitirem
uma agregagao significativa) e, em especial, no
dominio das estatisticas monetarias e das
institui¢des financeiras, ¢ das estatisticas da
BdP e da p.i.i. (e das contas financeiras que, em
parte, delas derivam), cria a necessidade de que
exista suficiente informagdo para que secja
possivel compilar os agregados da area do euro.
Em particular, deve ser feita uma distingdo
entre transacc¢des e posicdes dentro e fora da
area do euro para que seja possivel realizar uma
consolidagdo ao nivel da area do euro.

8. Para além dos dados relativos a area do euro,
as contribui¢des nacionais para os agregados da
area do euro podem constituir uma componente
3 Os Estatutos do Sistema Europeu de Bancos Centrais e do Banco

Central Europeu sdo um protocolo anexo ao Tratado da Unido
Europeia, assinado em Maastricht em Fevereiro de 1992.



importante na analise da evolugdo econdmica,
incluindo o mecanismo de transmissdo da
politica monetaria e o grau de integragdo dos
mercados. Além disso, o artigo 5.° dos Estatutos
do SEBC relativo a compilagao de informagao
estatisticaaplica-se atodos os Estados-Membros
da UE e, de acordo com o estabelecido nos
Estatutos do SEBC, as estatisticas sdo da
responsabilidade do Conselho Geral do BCE,
que inclui os governadores dos bancos centrais
dos Estados-Membros fora da area do euro. No
regulamento do Conselho da UE relativo as
estatisticas do BCE reconhece-se que, apesar de
os instrumentos juridicos adoptados pelo BCE
ndo vincularem os paises ndo participantes,
todos os Estados-Membros da UE tém a
obrigacdo de contribuir para o cumprimento
dos requisitos estabelecidos no artigo 5.° dos
Estatutos do SEBC. Assim, os Estados-Membros
ndo participantes fornecem ao BCE uma grande
quantidade da informacdo estatistica que ¢
utilizada para o acompanhamento dasrespectivas
economias ¢ para a analise do seu grau de
preparacdo para a adopgdo do euro.

9. Frequéncia e disponibilizagdo atempada (e,
naturalmente, outros aspectos relativos a
qualidade) sdo parte integrante dos requisitos.
Para permitir ao BCE publicar atempadamente
os agregados da area do euro das estatisticas
monetarias, das institui¢des e mercados
financeiros ¢ da BdP, o BCE tem que ter
disponiveis os dados mensais num prazo que
varia entre trés ¢ sete semanas ap6s o ultimo dia
do més a que os dados se referem. Os dados
trimestrais mais pormenorizados devem ser
disponibilizados num prazo mais alargado, até
trés meses. Os dados trimestrais relativos as
contas da area do euro, que dependem em
grande medida de outras fontes trimestrais, sdo
inevitavelmente produzidos bastante mais tarde,
embora o objectivo a longo prazo seja, todavia,
obté-los nos trés meses posteriores ao fim do
trimestre a que se referem.

10. A informagdo estatistica é especialmente
util para a analise econdmica se os dados
disponiveis forem significativos e comparaveis.
Para muitas estatisticas da drea do euro foram

efectuadas estimativas de boa qualidade para os
periodos anteriores ao inicio das séries, que em
alguns casos remontam a 1980 ou mesmo a
datas anteriores, embora esses dados mais
antigos ndo sejam totalmente comparaveis com
o0s actuais.

ESTATISTICAS MONETARIAS E DAS
INSTITUICOES E MERCADOS FINANCEIROS

1.2

11. A estratégia de politica monetaria do
Eurosistema atribui um papel proeminente a
moeda, como sinalizado pelo anuncio de um
valor de referéncia para o crescimento do M3,
um agregado monetdrio largo. A moeda consiste
principalmente nas responsabilidades liquidas
das instituigdes financeiras monetarias (IFM),
que constituem a populagdo reportante no
ambito das estatisticas monetarias. O critério
para incluir uma institui¢do no sector das [FM
consiste, em poucas palavras, em estabelecer se
a instituigdo em causa aceita depositos (que ndo
sejam de [FM) ou emite instrumentos financeiros
que sejam substitutos proximos de depositos ¢
concede crédito e/ou investe em valores
mobilidrios. Os BCN (que, juntamente com o
BCE, fazem parte do sector das IFM) fornecem
listas de instituigdes financeiras que se
enquadram nesta defini¢do, que ¢ mais
abrangente do que a definicao de instituigdes de
crédito adoptada pela legislagdo comunitaria,
principalmente porque inclui fundos do mercado
monetario (FMM).

12. Definir um sector criador de moeda
homogéneo ¢ o primeiro passo no
desenvolvimento de estatisticas monetarias. O
segundo passo consiste em especificar as
rubricas a incluir no balango consolidado desse
sector (por “consolidado” entende-se que as
transacgdes e posi¢des dentro do sector sdo
compensadas). O balango consolidado das IFM
fornece a maior parte dos dados para a
compilagdo dos agregados monetarios mensais
e das respectivas contrapartidas.

13. Tendo em conta a definigdo acordada de
IFM, o balango consolidado das IFM é uma
fonte de dados monetarios, conceptualmente
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equivalente aos balangos do sector bancario
nacional, em que as estatisticas monetarias
nacionais normalmente se baseiam. A
administracdo central e os sectores ndo
residentes sdo “neutros em termos de moeda”,
o que significa que os instrumentos monetarios
que detém ndo estdo incluidos no stock de
moeda. E necessario definir esses sectores, e as
suas disponibilidades em instrumentos
monetarios sobre IFM da area do euro tém de
ser excluidas dos agregados monetarios da area
do euro. As defini¢des de administragdo central,
de residéncia e dos subsectores que compdem o
sector detentor de moeda sdo aplicadas de forma
consistente em toda a area do euro, de acordo
com o Sistema Europeu de Contas Nacionais e
Regionais na Comunidade 1995 (SEC 95)
estabelecido pelo Regulamento (CE) N.°
2223/96 do Conselho. Alguma da informagdo
mais  detalhada s6 esta  disponivel
trimestralmente.

14. A informagdo mensal sobre as taxas de juro
de instrumentos de crédito e monetarios ¢
igualmente importante. Os dados relativos as
taxas de juro sdo necessarios para acompanhar
a transmissdo da politica monetdria, para se
compreender melhor a estrutura dos mercados
financeiros e para avaliar as condigdes
financeiras em diferentes sectores da economia
da area do euro. As instituigdes de crédito (que
representam, de longe, a maior parte do sector
das IFM) e outras entidades fornecem a
informagao sobre as taxas subjacentes aos juros,
pagos ¢ cobrados as familias e sociedades ndo
financeiras residentes na area do euro, relativos
a novas operagdes ¢ a stocks denominados em
euro. A informagdo relativa as taxas de juro
corresponde as categorias do balango das IFM.

15. S3o igualmente fornecidos dados de outras
areas relacionadas com as estatisticas
monetarias. As emissdes de titulos* e os
empréstimos  concedidos por  “outros”
intermediarios  financeiros (OIF) (nfo
monetarios) sdo, para os mutuarios, uma
alternativa ao financiamento bancario; para os
mutuantes, as acgdes/unidades de participagdo
de fundos de investimento constituem um
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substituto para certos créditos sobre bancos. Os
fundos de investimento, alguns outros OIF ¢ as
sociedades de seguros e os fundos de pensdes
sdo importantes participantes activos nos
mercados financeiros. Os pregos e as taxas de
rendibilidade dos mercados financeiros podem
ter efeitos marcantes na evolug¢do econdmica e
podem também revelar as expectativas do
mercado quanto a inflagdo e a actividade
econéomica. O BCE compila uma grande
quantidade de informagdo sobre mercados
financeiros (tais como emissdes de titulos e
pregos e taxas de rendibilidade dos mercados
financeiros). As institui¢des financeiras mais
importantes fora do sector das IFM sdo: as
sociedades de seguros e os fundos de pensoes,
sobre os quais 0 BCE recolhe informagdo nos
termos da Orientagdo BCE/2002/7, com as
alteragdes que lhe foram introduzidas pela
Orientacdo BCE/2005/13, e os fundos de
investimento que ndo sejam FMM, relativamente
aos quais o BCE tenciona adoptar em breve um
regulamento.

1.3 BALANCA DE PAGAMENTOS E OUTRAS
ESTATiSTICAS EXTERNAS RELACIONADAS

16. Na area das estatisticas da BdP e outras

estatisticas  externas relacionadas sdo
necessarias, para efeitos de politica monetaria,
estatisticas mensais que apresentem as

principais rubricas que afectam a evolugdo
monetaria e os mercados cambiais,
complementadas por estatisticas trimestrais
mais pormenorizadas. Um quadro metodologico
consistente permite relacionar as estatisticas
monetarias e as estatisticas da BdP para a area
do euro. Sdo igualmente necessarias estatisticas
mensais sobre as reservas internacionais e a
liquidez em moeda estrangeira do Eurosistema,
bem como estatisticas trimestrais e estatisticas
anuais mais detalhadas relativas a p.i.i., a qual
fornece uma descricdo pormenorizada das

4 Os titulos constituem a maior categoria de instrumentos
financeiros na area do euro e sdo importantes em quase todas as
areas das estatisticas do BCE. O BCE desenvolveu recentemente
uma base de dados destinada a conter informacao abrangente
sobre titulos com diversas aplicagdes estatisticas, analiticas e
operacionais, conforme descrito no paragrafo 79.



disponibilidades e responsabilidades da area do
euro em relagdo ao resto do mundo. Outras
estatisticas relacionadas incluem posi¢des ¢
fluxos semestrais de investimento de carteira,
desagregados por moeda, utilizados na avaliagdo
do papel internacional do euro enquanto moeda
de investimento; varios bancos centrais também
fornecem estatisticas sobre a utilizagdo do euro
como moeda de facturagdo nas transacgdes
externas.

17. Os agregados relativos a area do euro
apresentam créditos e débitos e activos e
passivos, separadamente. Para o efeito, os
paises que formam a area do euro, tém de
decompor as transacgdes e posigdes
transfronteiras entre transac¢des e posigdes
dentro da area do euro e transacgdes e posigdes
com o resto do mundo. As estatisticas da BdP
trimestral e da p.i.i. anual fornecem uma
desagregagdo geografica, por pais ou grupos de
paises, das contrapartes das posi¢des e
transacg¢des externas da area do euro.

18. Embora estes requisitos estejam, na medida
do possivel, de acordo com as normas
estabelecidas no Manual da Balanga de
Pagamentos (5.* edi¢do) do Fundo Monetario
Internacional (FMI), o BCE adoptou igualmente
algumas  propostas de  harmonizacdo
especialmente adaptadas as necessidades
europeias, bem como medidas para integrar a
BdP da area do euro, as estatisticas monetarias
e as contas financeiras e econdomicas. As
estatisticas da BdP e dap.i.i. também contribuem
para a avaliagdo do papel internacional do euro
e estdo relacionadas com o funcionamento dos
sistemas de pagamentos e de liquidacdo de
titulos. O BCE tem diversos interesses nestas
areas e esta a trabalhar no sentido de melhorar
a compatibilidade dos dados.

19. No dominio das estatisticas da BdP e da
p-i.i., 0 BCE e o Eurostat trabalham em estreita
ligagdo, sendo o BCE responsavel pela
compilacdo dos agregados para a area do euro,
enquanto que o Eurostat compila as estatisticas
para o conjunto da UE. Relativamente ao quadro
metodologico, o BCE centra-se na balanga

financeira e nos respectivos rendimentos ¢ o
Eurostat, no que resta da balanga corrente e na
balanga de capital. Quer o BCE, quer o Eurostat,
tém um interesse especial no investimento
directo.

20. O BCE compila igualmente indices de taxas
de cambio efectivas para o euro, em termos
nominais e reais, utilizando varios deflatores.

1.4 ESTATIiSTICAS DAS FINANGAS PUBLICAS

21. O BCE tem um interesse especial nas
finangas publicas por diversas razdes. Tal como
a Comissdo Europeia, prepara relatérios de
“convergéncia” periddicos sobre o grau de
preparagdo dos Estados-Membros nao
participantes com vista a adopgdo do euro, nos
quais o défice e a divida das administragdes
publicas constituem critérios de analise
importantes. O BCE também segue atentamente
os desenvolvimentos no &mbito do procedimento
relativo aos défices excessivos. Estas actividades
exigem dados anuais, recolhidos nos termos da
Orientagdo BCE/2005/5 (com as alteragdes que
lhe foram introduzidas) e apresentados de uma
forma que facilite a analise do défice e da
divida das administragdes publicas (tal como
definido para efeitos do procedimento relativo
aos défices excessivos e do Pacto de Estabilidade
e Crescimento), que identifique a relagdo entre
o défice e a variagdo da divida, que estabeleca
uma ligagdo entre esses dados e os dados,
ligeiramente diferentes, com base no SEC 95, ¢
que permita ao BCE compilar agregados para a
area do euro e a UE, com um tratamento
apropriado dos pagamentos e recebimentos do
or¢amento comunitario. Além disso, as
actividades das administragdes publicas tém
também um impacto significativo na evolugio
econémica, pelo que o BCE acompanha
igualmente os dados trimestrais relativos as
transacg¢des das administragdes publicas, que
sdo recolhidos em conformidade com a
legislagdo comunitaria.

BCE
Estatisticas do BCE: apresentagdo geral
Abril 2006




CONTAS DA AREA DO EURO POR SECTOR
INSTITUCIONAL

1.5

22. As MUFA (monetary union financial
accounts / contas financeiras da unido
monetaria) trimestrais adoptam a abordagem
integrada definida no SEC 95. Com base nas
estatisticas relevantes para a area do euro e nas
contas financeiras nacionais, o BCE compila
contas financeiras trimestrais que abrangem a
totalidade da area do euro e sdo destinadas a
complementar a analise monetaria e os estudos
em termos de politica. As contas financeiras
ainda estdo em processo de desenvolvimento;
quando concluidas deverao fornecer um sistema
coerente para o registo das relagdes financeiras
entre sectores institucionais e resumos das
posigdes trimestrais de passivos e activos
financeiros permitindo uma analise abrangente
dos fluxos de investimento e de financiamento.
Uma vez que se baseiam em normas
internacionais para a compilagdo de estatisticas,
as MUFA trimestrais constituem também um
instrumento eficaz para assegurar a consisténcia
dentro e entre as varias areas estatisticas. A
partir da Primavera de 2007, serdo integradas
nas contas ndo financeiras trimestrais, que
estdo a ser desenvolvidas em conjunto pelo
BCE e pela Comissdo, para que se obtenha um
quadro abrangente das transacgdes e posigdes
financeiras dos sectores institucionais da area
do euro. As contas trimestrais da area do euro
serdo a trave mestra das estatisticas da area do
euro, que permitira a unificagdo das diferentes
componentes. Actualmente, a sua conclusdo
constitui a prioridade do BCE no dominio das
estatisticas.

1.6 0 INTERCAMBIO DE INFORMAGAO
ESTATISTICA

23. Ter bons sistemas de intercambio de dados
contribui para a disponibilizagdo atempada e a
qualidade da informacéo estatistica. O sistema
de intercambio de dados do SEBC funciona
bem e esta, em grande medida, automatizado,
respondendo facilmente a novos requisitos
estatisticos ¢ acomodando novos dados de
forma consistente e eficiente.
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24. O sistema do SEBC tem por base uma rede
de telecomunicagdes especial ¢ um formato
normalizado de mensagem estatistica —
GESMES/TS (generic statistical message for
time series / mensagem estatistica genérica para
séries temporais) — que ¢ igualmente utilizado
como a norma para o intercimbio de dados
estatisticos ¢ metainformacdo (ou seja, as
informagdes sobre os dados) com a Comissao
Europeia e as organizagdes internacionais. O
GESMES/TS (SDMX-EDI) ¢ o SDMX-ML
(que recorre ainda a Internet e a outras
tecnologias modernas) sdo formatos de
mensagem baseados no mesmo modelo de
dados. Ambos s3o geridos no ambito da
iniciativa SDMX (Statistical Data and Metadata
Exchange / intercdmbio de dados estatisticos e
metainformagio),desenvolvidapororganizagdes
europeias ¢ internacionais, incluindo o BCE,
com vista a promover melhores praticas e
normas comuns no intercimbio e partilha de
dados estatisticos.

25. Ha ja bastante tempo que o BCE publica os
dados referentes a area do euro no seu site.
Numa iniciativa recente, alargou esse acesso de
modo a incluir um conjunto de contribuigdes
nacionais e estatisticas relacionadas, para que
os utilizadores nao precisem forgosamente de
as procurar nos sites dos BCN, onde esses
dados, assim como a descri¢do da informagéo,
sdo apresentados simultaneamente nas
respectivas linguas nacionais.

2 ESTATISTICAS REFERENTES A
INSTITUIGOES FINANCEIRAS
MONETARIAS (IFM)

2.1  INTRODUGAO

26. O sistema estatistico da area do euro

referente ao sector das IFM compreende dois

elementos importantes: uma lista das IFM, tal
como definidas para fins estatisticos, e uma
especificagdo da informagdo estatistica

reportada por essas [FM, numa base mensal e

trimestral. Os dados que as IFM tém de

comunicar aos BCN sdao definidos em



regulamentos do BCE. A Orientagdo BCE/2003/2
(com as alteragdes que lhe foram introduzidas)
especifica o teor, o formato, os prazos, etc. da
transmissdo dos dados das IFM ao BCE por
parte dos BCN, e os dados que o proprio
Eurosistema tem de fornecer relativamente a
sua actividade e outra informagdo relacionada
de que 0o BCE necessita, mas que ndo ¢ abrangida
por regulamentos.

27. Um dos principais requisitos estatisticos €
a apresentagdo de um balango mensal
consolidado do sector criador de moeda na area
do euro. O Regulamento BCE/2001/13 (com as
alteracdes que lhe foram introduzidas) relativo
ao balango consolidado do sector das IFM,
estabelece a base juridica para a obtengdo destes
dados e abrange também a informagao adicional
necessaria para apurar as transacgoes utilizadas
no calculo das taxas de crescimento monetario.
Por conseguinte, o balango das IFM fornece os
principais elementos para a compilagdo dos
agregados  monetarios e  respectivas
contrapartidas relativos a area do euro. Os
balangos das IFM asseguram também a base
estatistica necessaria para o calculo das reservas
minimas que as institui¢des de crédito sdo
obrigadas a manter.

28. Um outro regulamento, o Regulamento
BCE/2001/18 (com as alteragdes que lhe foram
introduzidas), refere-se as taxas subjacentes
ao0s juros pagos ¢ cobrados por instituigdes de
crédito e por certas outras entidades em
transacgdes denominadas em euros com as
familias e sociedades ndo financeiras na area do
euro.
2.2 0 QUE SAO INSTITUICOES FINANCEIRAS
MONETARIAS?

29. O BCE, coadjuvado pelos BCN, mantém
uma lista de IFM, tal como definidas para fins
estatisticos, de acordo com os principios de
classificagdo a seguir referidos. Os
procedimentos estabelecidos na Orientagdo
BCE/2003/2 (com as alteragdes que lhe foram
introduzidas) asseguram que a lista de IFM
permanega actualizada, correcta, o mais

homogénea possivel e suficientemente estavel
para efeitos estatisticos. Esta deve também ter
em conta as inovagdes financeiras que possam
afectar as caracteristicas dos instrumentos
financeiros e induzir as instituigoes financeiras
a alterarem o foco das suas actividades. A lista
de IFM, tal como definidas para fins estatisticos,
e a lista de contrapartes, tal como definidas
para fins de politica monetaria, coincidem, o
que torna a lista de IFM importante tanto em
termos operacionais, como para fins
estatisticos.

30. O n.° 1 do artigo 2.° do Regulamento
BCE/2001/13 define as IFM como se segue:
“As IFM incluem [para além dos bancos
centrais] institui¢oes de crédito residentes, tal
como definidas em legislagdo comunitaria, e
outras instituig¢oes financeiras residentes, cuja
actividade consiste em receber depositos e/ou
substitutos proximos de depositos de entidades
que ndo as IFM, bem como conceder crédito
e/ou efectuar investimentos mobiliarios por
conta propria (pelo menos em termos
economicos)”. Assim, para além dos bancos
centrais, o sector das IFM compreende dois
grandes grupos de intermediarios financeiros
residentes: institui¢des de crédito, definidas na
legislagdo comunitaria (nos termos das
directivas relativas a coordenacdo bancaria)
como “uma empresa cuja actividade consiste
em receber do publico depositos ou outros
fundos reembolsaveis e em conceder crédito
por conta propria”, e outras instituigdes
financeiras residentes que correspondem a
definicdo de IFM ao emitirem instrumentos
financeiros que sdo substitutos proximos de
depositos.

31. A consideracao dos instrumentos financeiros
como substitutos proximos de depdsitos
depende da sua liquidez, que, por seu lado,
combina caracteristicas de transferibilidade,
convertibilidade em moeda ou depdsitos
transferiveis, certeza de capital e, em alguns
casos, negociabilidade. O prazo de emissdo
pode também ser importante. Esses principios
encontram-se definidos no Anexo I do
Regulamento BCE/2001/13.
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32. Nao existe um mercado no sentido comum
para as unidades de participagdo em organismos
de investimento colectivo (OIC) abertos. Porém,
os investidores podem obter diariamente a
cotagdo dasunidades de participagao e mobilizar
fundos a esse prego. Determinados OIC,
nomeadamente os FMM, estdo incluidos no
sector das [FM porque as suas ac¢des/unidades
de participagdo sdo consideradas, em termos de
liquidez, como sendo substitutos proximos dos
depositos. Os FMM investem essencialmente
em depodsitos bancarios ou em instrumentos de
divida com um prazo residual curto, e podem
oferecer uma taxa de remuneragdo proxima da
taxa de juro dos instrumentos de mercado
monetario. Os critérios para identificar os FMM
encontram-se definidos no Anexo [ do
Regulamento BCE/2001/13.

33. No SEC 95, os intermediarios financeiros
classificados como IFM sio divididos em dois
subsectores, nomeadamente bancos centrais
(S.121, no SEC 95) e outras IFM (S.122). No
final de 2005, o sector das IFM da area do euro
incluia 0 BCE e 12 BCN, 6 248 institui¢des de
crédito, 1 645 FMM e quatro outras instituigdes.
Nem todas as institui¢des do sector das IFM
tém a obrigagdo de satisfazer todos os requisitos
estatisticos. Desde que os dados mensais
abranjam, no minimo, 95% do balango total das
respectivas IFM, os BCN podem isentar as [IFM
de menor dimensio da obrigagdo da prestagdo
de informagdo completa. No entanto, todas as
institui¢des de crédito tém de fornecer,
trimestralmente, determinadas informagdes
para efeitos da constituigdo de reservas minimas
e todas as IFM tém de fornecer, anualmente,
informagdo com vista a verificar se a cobertura
de 95% continua a ser atingida e para efeitos de
extrapolagdo. Os BCN podem, se assim o
desejarem, recolher os dados relativos as taxas
de juro das IFM com base numa amostra,
seguindo o procedimento definido no
Regulamento BCE/2001/18.

2.3 0 BALANCO CONSOLIDADO MENSAL

34. O nivel de detalhe dos dados mensais do
balango consolidado ¢ suficiente para fornecer
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ao BCE informagdes completas sobre a evolugdo
monetaria na area do euro. O balango €
consolidado no sentido de as transacgoes
inter-IFM serem compensadas. As estatisticas
monetarias compiladas pelo BCE a partir desses
dados encontram-se sintetizadas na secc¢ao 2.5.
Osdados mensais apresentados pelas instituigdes
de crédito sao também utilizados para o calculo
da sua base de incidéncia individual.

35. O stock de moeda inclui notas e moedas em
circulagdo, outras responsabilidades monetarias
das IFM (depésitos e instrumentos financeiros
que sejam substitutos proximos de depositos) e
responsabilidades monetarias de organismos
das administragdes centrais, tais como o0s
Correios e o Tesouro (os requisitos do BCE
relativamente a esses organismos encontram-se
especificados no Anexo VII da Orientagdo
BCE/2003/2). As contrapartidas da moeda
incluem outras rubricas do balang¢o das IFM
organizadas de uma forma analiticamente util.
O BCE compila estes agregados para toda a
area do euro tanto em termos de transacgdes
como de saldos em final de periodo (stocks).

36. O BCE requer informagdo estatistica
desagregada por instrumentos, prazos, moedas
e contrapartes. Visto existirem requisitos
separados para o passivo e o activo, os dois
lados do balango sdo, a seguir, abordados
separadamente.

2.3.1 CATEGORIAS DE INSTRUMENTOS
E PRAZOS
(a) Passivo
37. As seguintes desagregagdes por instrumentos
sdo recolhidas mensalmente: moeda em

circulagdo; responsabilidades por depositos,
incluindo saldos de cartdes pré-pagos; acordos
de recompra (repos); acgdes/unidades de
participagdo de FMM; titulos de divida emitidos,
incluindo titulos de mercado monetario; capital
e reservas, ¢ outras responsabilidades. A
Orientacdo BCE/2003/2 impde aos BCN a
obrigagdo de fornecerem semestralmente ao
BCE dados mensais sobre responsabilidades em
moeda electronica — na pratica todos os
emitentes de moeda electronica na area do euro



sdo institui¢des de crédito. As responsabilidades
por depdsitos sdo adicionalmente desagregadas
em depdsitos overnight, depositos com prazo de
vencimento acordado e depositos reembolsaveis
com pré-aviso. Os “outros passivos” incluem os
juros corridos relativos a passivos (o que
constitui um desvio ao definido no SEC 95, que
recomenda que os juros corridos sejam incluidos
na categoria de instrumentos correspondente).

38. A desagregacdo por prazos originais (e nao
residuais) pode substituir a desagregagdo por
instrumentos sempre que os instrumentos
financeiros ndo sejam totalmente comparaveis
entre mercados. Os limites superiores para os
segmentos de prazos (ou de prazos de pré-aviso)
nas estatisticas mensais sdo um e dois anos a
data de emissdo, para os depositos com um
prazo de vencimento acordado, e um pré-aviso
de trés meses (numa base de reporte voluntario)
e de dois anos, para os depdsitos reembolsaveis
com pré-aviso. Os depositos a vista ndo
transferiveis (depositos de poupanga a vista)
estdo incluidos no segmento “até trés meses”.
Os acordos de recompra (que sdo normalmente
instrumentos de muito curto prazo, com um
vencimento inferior a trés meses) ndo sdo
desagregados por prazos. A desagregagdo por
prazos para os titulos de divida emitidos por
IFM (incluindo titulos de mercado monetario)
corresponde a um e dois anos. As acgdes/
unidades de participacdo emitidas por FMM
ndo sdo desagregadas por prazos uma vez que
para estas o conceito ndo é relevante.

(b) Activo

39. Os activos detidos pelas IFM sdo
desagregados mensalmente por: numerario;
empréstimos; titulos excepto acgdes, incluindo
titulos do mercado monetario; ac¢des/unidades
de participacdo de FMM; acgdes e outras
participagdes; activos imobilizados; e outros
activos, que incluem os juros corridos sobre
activos. A desagregacdo por prazo original ¢
necessaria para os empréstimos (a um e cinco
anos) e para as disponibilidades de IFM sob a
forma de titulos de divida (a um e dois anos).

2.3.2 MOEDAS

40. Em todas as rubricas do balango relevantes
os montantes denominados em euros e noutras
moedas tém de ser reportados separadamente.
A informagdo trimestral que identifica
individualmente as principais moedas é utilizada
para eliminar o efeito de flutuagdes da taxa de
cambio nos dados relativos a fluxos — ver
adiante.

2.3.3 CONTRAPARTES

41. As contrapartes na area do euro sdo
identificadas a partir da lista de IFM (se forem
IFM) ou em conformidade com as orientagdes
fornecidaspelo BCE (que estao em conformidade
com o SEC 95). Em ambos os casos estabelece-
-se uma distingdo no balango mensal das [FM
entre as contrapartes residentes no mesmo
Estado-Membro da IFM reportante e as
contrapartes residentes noutros paises da area
do euro. Os instrumentos monetdrios detidos
pelas proprias IFM (S.121 e S.122 no SEC 99),
pelas administragdes centrais (S.1311) e por
ndo residentes na area do euro sdo excluidos
dos agregados monetarios definidos pelo BCE
e tétm de ser identificados para isolar os
montantes detidos pelos sectores detentores de
moeda. Dado o consideravel interesse dos
sectores detentores de moeda, considerados
individualmente, para efeitos de analise, as [FM
fornecem uma desagregagdo mensal das
responsabilidades por depoésitos constituidos
pelas administragdes publicas excluindo a
administragdo central (S.1312, S.1313 ¢
S.1314), por sociedades ndo financeiras (S.11),
por OIF (S.123, incluindo auxiliares financeiros,
S.124), por sociedades de seguros e fundos de
pensoes (S.125) e pelas familias (S.14, incluindo
instituigoes sem fins lucrativos ao servigo das
familias, S.15). O crédito concedido pelas IFM
¢ desagregado mensalmente em empréstimos as
administracdes publicas ¢ empréstimos aos
outros sectores atras referidos, com uma
subdivisdo adicional dos empréstimos as
familias por crédito ao consumo, crédito para a
aquisicdo de habitacdo e outros empréstimos.
Esta desagregagdo detalhada das contrapartes
nas estatisticas mensais, que, quando relevante,
¢ cruzada com desagregagdes por prazos e
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moedas, ¢ um requisito introduzido pelo
Regulamento BCE/2001/13. Nas categorias de
depdsitos com prazo de vencimento acordado
superioradoisanos e de depodsitos reembolsaveis
com pré-aviso superior a dois anos, assim como
nos acordos de recompra, sdo feitas distingdes
adicionais entre responsabilidades para com
instituigdes de crédito, para com outras
contrapartes do sector financeiro monetario e
para com a administragdo central, para efeitos
do regime de reservas minimas.

2.3.4 ESTABELECIMENTO DE CRUZAMENTOS
ENTRE CATEGORIAS DE INSTRUMENTOS E
DE PRAZOS E MOEDAS E CONTRAPARTES

42. A compilacdo de estatisticas monetarias
para a area do euro e o calculo das bases de
incidéncia das institui¢des de crédito sujeitas
ao regime de reservas minimas requerem o
reporte mensal de determinados cruzamentos
entre instrumentos, prazos, moedas e
contrapartes. Exige-se um maior pormenor
relativamente as contrapartes pertencentes ao
sector detentor de moeda. As desagregacdes das
posicdes face a outras IFM s3o apenas
identificadas na medida em que isso seja
necessario para permitir a compensacdao dos
saldos inter-IFM ou para o calculo das bases de
incidéncia. Igualmente para efeitos da base de
incidéncia sdo exigidas desagregagdes das
posicdes face a nio residentes na area do euro
para os depositos com prazo de vencimento
acordado superior a dois anos, para os depdsitos
reembolsaveis com pré-aviso superior a dois
anos e para os acordos de recompra. Uma
desagregacgdo por prazos até um ano é necessaria
para os depdsitos detidos por ndo residentes
para efeitos das estatisticas da BdP.

2.3.5 DERIVADOS FINANCEIROS

43. Um derivado financeiro ¢ um instrumento
financeiro que esta ligado a outro instrumento
financeiro, indice ou matéria-prima, permitindo
que riscos especificos (de variagdes das taxas
de juro ou de cadmbio ou dos pregos ou da
notacdo de crédito, por exemplo) sejam
transaccionados como tal nos mercados
financeiros. O SEC 95 requer que as posigdes
em derivados financeiros sejam registadas se
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tiverem valor de mercado ou se puderem ser
objecto de compensagdo no mercado, ou seja,
se uma das partes contratantes puder
efectivamente reverter a sua posicao celebrando
um outro contrato com o efeito oposto. O preco
de mercado actual de um derivado reflecte o
valor do activo de uma parte sobre a outra. Este
¢ o valor que ¢ registado nas estatisticas
referentes aos balangos das IFM no caso de uma
IFM ser uma das partes do contrato. Nao
importa se o crédito € transferido de uma parte
para outra ao longo do periodo de vida do
contrato ou se o prego de mercado € ou ndo zero
— tal como acontece no inicio de um swap e
quando uma margem variavel é continuamente
ajustada. Assim, os derivados sdo registados
nos balancos das IFM em termos brutos ao
valor de mercado, excepto se as normas
contabilisticas nacionais exigirem que o
respectivo registo seja efectuado em rubricas
extra-patrimoniais. Estes sdo registados na
rubrica “outros activos”, se representarem um
valor positivo para a IFM reportante, ou na
rubrica “outros passivos”, se representarem um
valor negativo, ndo sendo facultados pormenores
adicionais. Na medida em que reflectem
posi¢des com ndo residentes na area do euro,
sdo também registados nas estatisticas da BdP
e da p.i.i. — ver a seccdo 6, adiante.

44. Para efeitos estatisticos, um derivado ¢
tratado como um instrumento financeiro
separado do instrumento subjacente ao contrato
celebrado. Por conseguinte, as posi¢cdes em
derivados registadas no balango de uma IFM
ndo revelam o instrumento financeiro
subjacente, nem registam o valor nominal pelo
qual o contrato foi celebrado. O BCE obtém
essa informagdo, principalmente, através dos
inquéritos regulares do Banco de Pagamentos
Internacionais relativos a actividade global em
termos de produtos derivados.

2.3.6 COMPILACAO DE ESTATISTICAS DE FLUXOS
(OU DE TRANSACGOES)

45. As IFM reportam os dados relativos a

responsabilidades decorrentes de depdsitos ¢ a

activos sob a forma de empréstimos ao valor

nominal (trata-se de um requisito explicito do



Regulamento BCE/2004/21 que altera o
Regulamento BCE/2001/13, embora nio seja
necessario aplica-lo a todos os empréstimos
adquiridos, nem aos empréstimos para os quais
a IFM tenha constituido provisdes). Se
denominadas em euros, as rubricas apresentadas
pelo seu valor nominal ndo registardo variagdes
na valorizagao. Caso contrario, as variacdes nos
saldos do balango reflectirdo o impacto das
variagOes na valorizacdo e das reclassificagoes,
bem como das transac¢des. O BCE procura
isolar as transacgdes (“fluxos”) durante o més,
identificando e excluindo o efeito de reavaliagdes
e reclassificagdes e calcula, a partir das
transacgdes, as taxas de crescimento das
rubricas do balango das IFM, dos agregados
monetarios e de determinadas contrapartidas. O
procedimento utilizado ¢é explicado mais
pormenorizadamente nas notas técnicas na
seccdo “Estatisticas da area do euro” do Boletim
Mensal do BCE. Os ajustamentos correspondem
a rubrica “outras alteragdes nos activos e
passivos [ou seja, que ndo sejam transacgdes]”
no Sistema de Contas Nacionais 1993 (SCN 93)
e no SEC 95 ¢ os fluxos ajustados, com base nos
quais as taxas de crescimento sdo compiladas,
correspondem a “transac¢des” no SCN 93 e no
SEC 95. Uma inovagdo introduzida pelo
Regulamento BCE/2001/13 foi a obrigagdo
imposta aos agentes reportantes de fornecerem
determinados dados sobre variagdes na
valorizagdo para permitir um calculo mais
rigoroso dos fluxos. Anteriormente, o BCE
baseava-se em estimativas fornecidas pelos
BCN. Assim, para além da informagdo sobre o
activo e o passivo, o balango consolidado
fornece informagdo mensal sobre variagdes na
valorizagdo e outros ajustamentos, tais como
créditos abatidos ao activo. A Orientagdo
BCE/2003/2 (Anexo XII) estabelece que os
BCN devem fornecer todas as informacgodes
disponiveis sobre a titularizacdo de empréstimos
e a cedéncia a terceiros de empréstimos por
parte das I[FM através de outros meios.

2.3.7 ACTUALIDADE

46. O BCE recebe dos BCN balangos mensais
agregados que abrangem as posigdes das IFM
em cada um dos Estados-Membros da area do

euro até ao fecho das operagdes no 15.° dia util
apos o fim do més ao qual os dados se referem.
Os BCN organizam a recepgdo dos dados das
instituigdes reportantes em fungdo deste prazo.
Os agregados da area do euro, incluindo os
agregados monetarios mensais obtidos a partir
do balango das IFM sdo divulgados em primeira
mao através das agéncias noticiosas no 19.° dia
util apos o fim do més ao qual se referem.

2.4 ESTATiSTICAS DE BALANGO COM
FREQUENCIA TRIMESTRAL

47. Alguns dados ndo sdo essenciais para a
compilagdo de agregados monetdrios para a
area do euro, mas sdo necessarios para uma
analise mais aprofundada da evolugdo monetaria
ou para outros fins estatisticos, tais como a
compilagdo das contas financeiras. As
estatisticas de balango trimestrais satisfazem
esses fins.

48. As desagregagodes trimestrais aplicam-se
apenas as rubricas-chave do balango agregado.
O BCE pode permitir uma certa flexibilidade
relativamente aos pormenores adicionais a
fornecer para os dados trimestrais caso se
constate, através dos valores recolhidos com
base num nivel superior de agregagdo, que os
dados em questdo tém pouca probabilidade de
serem significativos.

2.4.1 DESAGREGACAO POR PRAZOS E SECTORES
DOS EMPRESTIMOS NA AREA DO EURO
49. A fim de permitir o acompanhamento
trimestral da estrutura de prazos do crédito
global concedido por IFM (empréstimos e
titulos), os empréstimos as administragdes
publicas, excluindo a administragdo central, sdo
desagregados por trés segmentos de prazos
originais (até 1 ano, entre 1 ¢ 5 anos e superior
a 5 anos) e a carteira de titulos emitidos por
essas entidades ¢ subdividida por prazos
originais até 1 ano e superiores a 1 ano, sendo
as duas rubricas cruzadas com a desagregagio
por subsector das administragdes publicas,
excluindo a administragdo central. As
disponibilidades em titulos de divida emitidos
por intermediarios financeiros fora do sector
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das IFM e por sociedades ndo financeiras sdo
desagregadas por subsector ¢ prazo original
(até 1 ano e superior a 1 ano ). Os emitentes de
acgdes e de outros titulos de participagdo
detidos pelas IFM s3o desagregados
trimestralmente pelos subsectores: sociedades
nao financeiras (S.11), OIF (S.123, incluindo
auxiliares financeiros, S.124) e sociedades de
seguros ¢ fundos de pensdes (S.125). As I[FM
também reportam trimestralmente os seus
empréstimos a administragdo central e as suas
disponibilidades em titulos de divida emitidos
pela administragdo central, sem qualquer
desagregagdo adicional (nas estatisticas
mensais, os empréstimos das IFM a
administragdo central ndo sdo apresentados em
separado dentro da rubrica relativa ao crédito as
administragdes publicas).

2.4.2 DESAGREGACAO SECTORIAL TRIMESTRAL
DAS RESPONSABILIDADES NA AREA
DO EURO
50. As responsabilidades por depdsitos
constituidos pelas administragdes publicas
excluindo a administragdo central sdo
desagregadas por subsector (ou seja,
administragao estadual, S.1312; administragdo
regional e local, S.1313; fundos da seguranga
social, S.1314).

2.4.3 DESAGREGAGAO POR PAiS DAS POSICOES
FACE A RESIDENTES NOS ESTADOS-
-MEMBROS DA UE

51. No que se refere as rubricas relativas a

responsabilidades por depositos e a

disponibilidades por empréstimos e por titulos

(que incluem titulos excepto acgdes; acgdes/

unidades de participacdo de FMM; e accdes e

outras participagdes), as [FM fornecem uma

desagregacgao trimestral por pais da contraparte

(o pais no qual o emitente reside no caso dos

titulos em carteira). Relativamente a depositos,

empréstimos e titulos de divida, ¢ feita uma

desagregacdo adicional em fungio de a

contraparte ser uma IFM ou ndo. O Regulamento

BCE/2003/10  altera o  Regulamento

BCE/2001/13 a fim de alargar este tratamento

aos dez novos Estados-Membros, se as I[IFM na
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area do euro desenvolverem uma actividade
consideravel com eles.

2.4.4 DESAGREGAGAO POR MOEDA

52. Sao necessarias algumas desagregagdes por
diferentes moedas das posigoes das IFM para
permitir que as estatisticas de fluxos possam ser
corrigidas de variagdes cambiais. As principais
rubricas do balango sdo desagregadas
trimestralmente nas moedas dos Estados-
-Membros da UE ndo participantes e nas
principais moedas internacionais (dolar dos
EUA, iene do Japdao e franco suigo). O
Regulamento BCE/2003/10alteraoRegulamento
BCE/2001/13 a fim de incluir as moedas dos
dez novos Estados-Membros, se as IFM na area
do euro desenvolverem wuma actividade
consideravel com eles. Na compilacdo das
estatisticas mensais sdo utilizados os dados
trimestrais mais recentes relativos a reparti¢ao
por moeda, até que o conjunto seguinte de dados
trimestrais esteja disponivel.

2.4.5 DESAGREGACOES SECTORIAIS DE
POSICOES FACE A CONTRAPARTES FORA
DA AREA DO EURO

53. Os requisitos de desagregacao sectorial das
posigdes face a contrapartes fora da area do
euro (ou seja, outros Estados-Membros da UE
e o resto do mundo), sdo mais limitados,
distinguindo apenas entre posigdes face a
bancos (ou IFM em paises da UE fora da area
do euro) e a ndo bancos, sendo estes ultimos
divididos em administragdes publicas e outros
ndo bancos. A classificagdo sectorial de acordo
com o0 SCN 93 ¢ aplicavel sempre que ndo esteja
em vigor o SEC 95. Estes dados sdo necessarios,
principalmente, para efeitos da BdP.

2.4.6 ACTUALIDADE

54. As estatisticas trimestrais devem ser
transmitidas pelos BCN ao BCE até ao fecho
das operagdes do 28.° dia util a contar do fim
do trimestre a que os dados respeitam. Os BCN
organizam a recepcdo dos dados das instituigdes
reportantes em fungdo desse prazo. Osresultados
sdo publicados na edi¢do seguinte do Boletim
Mensal do BCE.



2.4.7 COMPILAGAO DE ESTATISTICAS DE
TRANSACCOES PARA SERIES DISPONIVEIS
TRIMESTRALMENTE

55. Excluindo a informag¢ao sobre moedas atras

mencionada, a informagdo necessaria para a

obtencdo de transacgdes a partir de saldos e

para calcular taxas de crescimento é comunicada

ou disponibilizada mensalmente. Nos casos em
que as desagregacdes mais detalhadas das
rubricas do balango sdo comunicadas apenas
trimestralmente, os fluxos e as taxas de

crescimento sdo calculados recorrendo a

ajustamentos baseados em dados mensais mais

agregados.

AGREGADOS MONETARIOS
E CONTRAPARTIDAS

2.5

56. Usando o balango das IFM e a informagao
complementar fornecida pelos BCN nos termos
da Orientagdo BCE/2003/2 (com as alteragodes
que lhe foram introduzidas), o BCE compila
estatisticas mensais dos agregados monetarios
e contrapartidas. As rubricas em moeda
estrangeira sdo igualmente incluidas, assim
como as rubricas em euros. Os agregados
monetarios incluem certas responsabilidades de
IFM e de algumas agéncias da administragdo
central face a residentes na area do euro,
excluindo a administragdo central e IFM. O
agregado M1 inclui a circulagdo monetaria e os
depositos overnight; o agregado M2 ¢ obtido
adicionando ao M1 os depdsitos com prazo de
vencimento acordado até dois anos e os
depositos com pré-aviso até trés meses; o
agregado M3 compreende, para além do M2,
acordos de recompra (desde que estes
representem responsabilidades no balango das
IFM), acgdes/unidades de participagdo de FMM
e titulos de divida, emitidos por IFM com um
prazo até dois anos. Os limites de prazos
baseiam-se na maturidade original. E igualmente
feita uma desagregacdo sectorial por detentor
dos depositos. As contrapartidas do M3 sdo as
outras componentes do balango consolidado
das IFM reorganizadas de um modo que facilite
a analise. As principais contrapartidas sdo os
empréstimos das IFM as administragdes
publicas e a outros residentes na area do euro,

as disponibilidades liquidas sobre o exterior das
IFM e as suas responsabilidades financeiras
(n3o monetarias) de mais longo prazo. Com
tudo o resto constante, os aumentos dos
empréstimos e das disponibilidades liquidas
sobre o exterior fazem aumentar o M3, enquanto
que um aumento das responsabilidades ndo
monetarias reduzira o M3. Conforme atras
referido, o BCE calcula as taxas de crescimento
dos agregados monetarios ¢ das contrapartidas
a partir dos fluxos ajustados, que tém em conta
variagOes resultantes de classificagdes ¢ de
valorizagdes, ¢ ndo a partir das posigdes em
final de periodo. Estimativas para os principais
agregados monetarios e para o crédito concedido
pelas IFM estdo disponiveis desde 1980 e desde
1983, respectivamente.

2.6 TAXAS DE JURO DAS IFM

57. A politica monetaria do BCE influencia o
comportamento dos agentes econdmicos na
area do euro, em parte através das variagdes das
taxas de juro das [FM, que afectam o custo dos
empréstimos e a rendibilidade das componentes
remuneradas da moeda e, por conseguinte, a
quantidade de moeda que as pessoas desejam
deter e a sua composi¢do. Tendo em conta a
importancia das IFM na intermediacdo
financeira na area do euro, as taxas de juro
bancarias tém um impacto significativo no
rendimento e custos dos sectores ndo financeiros.
As margens entre as taxas activas e passivas sao
também importantes para a estabilidade
financeira e no que respeita a aspectos
relacionados com a estrutura do sector
bancario.

58. Anteriormente, o BCE compilava estatisticas
sobre as taxas subjacentes aos juros pagos e
cobrados pelos bancos a partir de dados, em
geral, compardveis mas nao harmonizados,
relativos a dez categorias de depdsitos e
empréstimos, fornecidos pelos BCN com base
em informagdo fornecida por fontes nacionais.

59. O Regulamento BCE/2001/18 exige agora
as institui¢des de crédito e determinadas IFM
(mas ndo aos bancos centrais ou aos FMM) a
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apresentagdo mensal das taxas de juro pagas e
cobradas em 45 categorias de instrumentos — 31
abrangem novas operagdes e 14, saldos de
operagdes existentes. Embora possa apresentar
um certo grau de inércia, o reporte mensal de
taxas de juro sobre saldos ¢ necessario uma vez
que as taxas de juro sobre novas operagdes nao
captam as varia¢des nos juros no caso dos
saldos de instrumentos de taxa de juro variavel.
A informagao a reportar refere-se a operagdes
denominadas em ecuros face a familias, (S.14,
incluindo institui¢gdes sem fins lucrativos ao
servigo das familias, S.15, tal como definido no
SEC 95) e a sociedades nao financeiras (S.11)
residentes na area do euro. Quando relevante,
as taxas de juros das operagdes face a cada um
dos dois sectores sao apresentadas em separado.
As categorias de instrumentos estdo associadas
arubricas do balango das IFM e, por conseguinte,
estdo claramente definidas.

60. Para cada uma destas categorias de
instrumentos, as institui¢gdes de crédito reportam
a taxa de juro acordada com o cliente (uma
familia ou uma sociedade ndo financeira),
convertida numa base anual e cotada como
percentagem ao ano. Esta deve incorporar todos
os pagamentos de juros sobre depdsitos ou
empréstimos, mas nenhuns outros encargos. A
fim de acompanhar a evolugdo dos outros
encargos (para além de juros) relativos ao
crédito ao consumo ¢ aos empréstimos as
familias para aquisi¢do de habitagdo, recolhe-se
ainda a taxa anual de encargos efectiva global,
como definida na legislagio comunitaria
relativa ao crédito ao consumo. Os encargos
ndo relacionados com juros sdo relevantes para
as contas nacionais, assim como em termos das
condi¢des no mercado bancario.

61. Os dados do balango sido utilizados na
ponderagdo das taxas de juro incidentes sobre
os saldos. As taxas de juro relativas a novas
operagdes sdo agregadas usando, como
ponderadores, dados sobre o volume de novas
operacdes fornecidos para o efeito. No que se
refere aos depoésitos overnight, aos depodsitos
reembolsaveis com pré-aviso e aos descobertos,
as “novas operagdes” sdo representadas pelos
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respectivos saldos, cujas taxas podem sofrer
alteragdes a qualquer momento. As taxas de
juro sobre os saldos em divida podem ser
aplicadas no final do més ou podem ser
calculadas dividindo os juros corridos ao longo
do més pela média dos saldos dos depdsitos ou
empréstimos nesse mes.

62. OS BCN podem optar por recolher dados
sobre as taxas de juro a partir de uma amostra
de instituigdes de crédito, conforme estabelecido
no Regulamento BCE/2001/18. No entanto, ao
contrario do que acontece com as estatisticas de
balango das IFM, ndo podem excluir totalmente
as instituicdes de crédito de menor dimensao, ja
que estas podem ser importantes em
determinadas areas de negocio.

63. O objectivo da compilagdo destes dados ¢
permitir, na medida do possivel, uma analise
das estatisticas de balango das IFM, dos
agregados monetarios e das taxas de juro das
[FM com vista a preparagao da primeira reuniao
mensal do Conselho do BCE. Para evitar uma
pressdo desnecessaria sobre as entidades
reportantes e os BCN, o regulamento exige as
instituigdes de crédito a apresentagdo dos dados
sobre as taxas de juro num prazo que permita
aos BCN reportar os dados agregados nacionais
ao BCE até ao 19.° dia util apos o fim do més a
que se referem os dados. Os dados sobre as
taxas de juro sdo publicados num comunicado
de imprensa cerca de seis semanas apos o final
do més a que se referem. Estdo disponiveis
dados mensais produzidos em conformidade
com o Regulamento BCE/2001/18 desde o
inicio de 2003.

2.7 INDICADORES FINANCEIROS
MACROPRUDENCIAIS E ESTRUTURAIS

64. O artigo 3.°-3 dos Estatutos do SEBC
estipula que o SEBC deve contribuir para a
estabilidade do sistema financeiro. Uma questao
relacionada, pela qual o BCE tem um interesse
especial, ¢ a evolugdo estrutural do sector
bancario e, de um modo mais geral, da actividade
financeira. As estatisticas monetarias e das
institui¢des financeiras (incluindo as estatisticas



de balango e de taxas de juro das IFM)
constituem a principal fonte de dados para esse
efeito. Sempre que disponiveis, serdo também
utilizados dados agregados de supervisao
fornecidos pelas autoridades nacionais de
supervisdo (dados consolidados sobre perdas e
lucros, dados sobre solvabilidade, etc.),
juntamente com os resultados do inquérito do
BCE aos bancos sobre o mercado do crédito,
que inclui questdes sobre desenvolvimentos no
mercado do crédito. Dado que a estabilidade
financeira esta sujeita a uma série de influéncias,
as estatisticas dos mercados de titulos, as contas
financeiras — em particular as contas
patrimoniais — os dados da BdP e as estatisticas
econémicas em geral podem ser igualmente
uteis. Para efeitos macroprudenciais, sdo
recolhidos certos dados de balango relativos as
institui¢des de crédito a nivel individual quando
existe uma diferenga material num Estado-
-Membro entre o sector das IFM globalmente
considerado e o subsector das institui¢des de
crédito. Os anexos V e VI da Orientagdo
BCE/2003/2, com as alteragdes que lhe foram
introduzidas pela Orientagio BCE/2005/4,
referem-se aos dados do balango das instituigdes
de crédito para a andlise macroprudencial, e aos
dados anuais necessarios (que, ao todo,
consistem em 29 séries, nem todas relacionadas
com as IFM) para a analise da evolugdo
estrutural.

65. Os dados de balanco das IFM também
auxiliam o BCE a fazer o acompanhamento do
papel internacional do euro (em particular os
dados relativos as operagdes denominadas em
euros das IFM com néo residentes na area do
euro). As estatisticas relativas ao papel
internacional do euro sdo adiante abordadas na
secgao 8.

3 OUTRAS ESTATISTICAS RELACIONADAS
COM INTERMEDIARIOS FINANCEIROS

66. Para além do balancgo consolidado das IFM
¢ das estatisticas obtidas a partir dele, diversas
outras  estatisticas  relacionadas com
intermediagdo financeira sdo igualmente de

grande relevancia para efeitos de politica
monetaria.

INTERMEDIARIOS FINANCEIROS NAO
MONETARIOS, EXCLUINDO SOCIEDADES
DE SEGUROS E FUNDOS DE PENSOES

3.1

67. O subsector dos “outros” intermediarios
financeiros (OIF) (ndo monetarios) ¢ composto
pelas instituigdes financeiras cuja principal
actividade consiste em fornecer servigos de
intermediagdo financeira, mas que nao
correspondem a defini¢do de IFM e ndo sdo
sociedades de seguros ou fundos de pensoes.
No SEC 95, estas correspondem ao subsector
S.123.

68. Os dados sobre os OIF sdo necessarios para
construir, conjuntamente com as estatisticas
sobre [FM, um quadro completodaintermediago
financeira na area do euro. De outra forma, a
informagao pode perder-se em consequéncia da
transferéncia de activos e passivos do sector das
IFM para o sector dos OIF. O BCE também
necessita de acompanhar os OIF a fim de manter
actualizada a lista de IFM, uma vez que,
conforme mencionado na parte 1.1, do Anexo |
do Regulamento BCE/2001/13, a inovagdo
financeira pode afectar as caracteristicas dos
instrumentos financeiros e induzir as instituigdes
financeiras a alterarem o foco das suas
actividades, levando-as a emitir instrumentos
que sdo substitutos proximos de depositos.

69. O BCE compila actualmente agregados da
area do euro a partir da informagdo trimestral
fornecida pelos BCN com base na informagao
fornecida por fontes mnacionais. Embora
reconhecendo que esses dados nem sempre
possam estar em conformidade com as
defini¢des aplicaveis, o Anexo XVIII da
Orientagdo BCE/2003/2 (com as alteragdes que

lhe foram introduzidas pela Orientagdo
BCE/2005/4) estabelece as defini¢cdes e
especificagdes para um balango com

desagregagdes mais limitadas por instrumento,
prazo, residéncia e sector. De acordo com esta
orientagdo, a prioridade recai sobre o
fornecimento de dados relacionados com fundos
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de investimento (excepto FMM, os quais se
inserem no sector das IFM), dado que
constituem, de longe, o maior grupo de OIF na
area do euro em termos de dimensao do balango;
com sociedades financeiras de corretagem; e
com sociedades financeiras envolvidas na
concessdo de crédito. No que se refere a este
ultimo grupo, os empréstimos as familias serdo
em breve divididos entre crédito para a aquisi¢ao
de habitacdo e crédito ao consumo. Visto que
esta distingdo ¢ ja efectuada nas estatisticas
mensais das IFM, a informagdo mais completa
sobre as actividades dos OIF permitird uma
estimativa mais precisa do crédito a habitacao
naareadoeuro. O BCE japublicatrimestralmente
o balango agregado dos fundos de investimento
(excepto FMM) da 4rea do euro, com
desagregagdes dos activos por tipo de fundo (ou
seja, fundos de acgdes, fundos de obrigagdes,
fundos mistos e fundos imobilidrios) e por
fundos abertos e fechados. Presentemente, esta
em fase de preparagdo um regulamento do BCE
relativo as estatisticas dos OIF.

3.2 COMPANHIAS DE SEGUROS E FUNDOS DE
PENSOES

70. Ao contrario das IFM e dos OIF abordados
até agora, as sociedades de seguros e os fundos
de pensdes (S.125,no SEC 95) ndo sdo referidos
no artigo 2.° do Regulamento (CE) n.® 2533/98
do Conselho como parte da populacdo de
referéncia a qual o BCE pode exigir dados.
Contudo, dada a importancia destas instituigoes
para a actividade financeira na area do euro, os
BCN fornecem dados trimestrais ao BCE, tendo
por base a informagdo fornecida por fontes
nacionais relativa aos principais activos e
passivos financeiros destas instituigdes, tal
como dispde a Orientacdo BCE/2002/7. Esta
orientagdo ¢ abordada em mais pormenor na
seccdo 11 dedicada as contas dos sectores
institucionais da area do euro.
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4 ESTATiSTICAS REFERENTES A TAXAS DE
JURO (EXCEPTO TAXAS DE JURO DAS IFM)

71. Para além dos dados sobre taxas de juro
praticadas pelas IFM (ver a secgdo 2.6), sdo
necessarios dados relativos a outras taxas de
juro aplicadas auma série de outros instrumentos
financeiros para acompanhar a forma como as
taxas de juro do BCE e as suas variagdes
influenciam a economia. As taxas de juro ou as
taxas de rendibilidade das obrigacgdes de divida
publica de longo prazo tém uma importancia
particular na UE, dado que constituem um
critério de convergéncia utilizado na analise do
grau de preparagdo dos Estados-Membros para
a adopgdo do euro nos termos do Tratado da
UE. Embora as estatisticas relativas a
convergéncia sejam fornecidas pela Comissao
Europeia (nos termos do artigo 5.° do Protocolo
relativo aos critérios de convergéncia), o IME e
o BCE ajudaram a Comissao na selec¢do das
taxas de juro de longo prazo comparaveis a
serem acompanhadas, ¢ o BCE recolhe e
compila esses dados.

72. Excluindo as taxas de juro das IFM
anteriormente abordadas, as taxas de juro
podem ser divididas em duas categorias: as
taxas de juro estabelecidas pelo Conselho do
BCE (osjuros pagos e cobrados pelo Eurosistema
nas operagdes de mercado), ¢ as taxas do
mercado monetario e as taxas de juro aplicaveis
a outros titulos negociaveis.

73. A primeira categoria inclui as taxas pagas
pelo Eurosistema pela facilidade permanente de
deposito pelo prazo overnight a qual as
contrapartes tém acesso e as taxas cobradas
pelo Eurosistema pelas suas operagoes
principais de refinanciamento e pela facilidade
permanente de cedéncia de liquidez.

74. As taxas de juro da segunda categoria
incluem uma vasta gama de taxas do mercado
monetario ¢ de taxas de rendibilidade de titulos
negociaveis. Os mercados monetarios da area
do euro sdo altamente integrados, estando os
instrumentos financeiros em larga medida
normalizados. O BCE recolhe informacgdes



sobre as taxas com grande frequéncia,
principalmente através das agéncias noticiosas
especializadas. Os dados sobre as taxas e a
rendibilidade de titulos negocidveis de mais
longo prazo sdo também prontamente
disponibilizados por fontes do mercado. O BCE
esta a desenvolver uma base de dados melhorada
para armazenar essa informagao e permitir uma
optimizagdo da sua utilizag@o.

5 ESTATISTICAS DE TiTULOS (INCLUINDO
ACCOES)

75. Por varias razdes, a informagdo sobre a
emissdo e carteiras de titulos é um eclemento
importante na analise financeira e monetaria.
Para os devedores, a emissdo de titulos é uma

alternativa ao financiamento bancario. Os
detentores de activos financeiros podem
considerar os depositos bancarios, o0s

instrumentos negociaveis emitidos pelos bancos
(incluidos no M3 se emitidos por um prazo
inferior ou igual a dois anos) e outros titulos
como substitutos parciais. As estatisticas de
titulos complementam, por esta razdo, os dados
financeiros e monetarios. Ao longo do tempo,
quaisquer alteragdes no financiamento entre o
sistema bancario e os mercados de titulos podem
afectar a transmissao da politica monetdria. Os
dados sobre as posigdes de titulos emitidos
indicam a profundidade dos mercados de
capitais, ao passo que as emissdes em euros por
ndo residentes na area do euro constituem um
aspecto do papel internacional do euro. Aspectos
relacionados com a estabilidade financeira sdo
também relevantes.

76. O BCE publica estatisticas mensais sobre
titulos excepto accdes (titulos de divida) e sobre
acgOes cotadas. As estatisticas sobre titulos de
divida incluem titulos denominados em euros,
independentemente do emitente, e os titulos em
euros e noutras moedas emitidos por residentes
na area do euro, com uma desagregagdo
adicional dos titulos de longo prazo entre titulos
de taxa fixa e de taxa variavel. No caso de
titulos mais antigos, “euro” inclui instrumentos
denominados em ECU ou nas antigas moedas

nacionais dos Estados-Membros da area do
euro. Em ambos os casos, as posigdes no final
do més, as emissOes brutas, amortizagdes e
emissoes liquidas durante o més sdo reportadas
com uma desagregagdo por prazo original até
um ano (ou excepcionalmente at¢ dois anos).
Os titulos de divida emitidos por residentes na
area do euro sdo ainda desagregados pelo sector
do emitente (ou seja, IFM, OIF, sociedades de
seguros ¢ fundos de pensoes, sociedades ndo
financeiras, administragdo central e outras
administragdes publicas). As estatisticas sobre
accdes cotadas emitidas por residentes na area
do euro também enumeram as emissdes brutas
e as amortizagdo em separado, seguindo (na
medida em que isso seja relevante) a mesma
desagregacdo sectorial que para os titulos de
divida.

77. As posigdes e transacgdes de acgdes cotadas
sdo apresentadas a pregos de mercado enquanto
que os montantes relativos a titulos de divida
sdo apresentados ao valor nominal (o que difere
do SEC 95). As obrigagdes emitidas com
desconto elevado e de cupdo zero sdo avaliadas
no momento da sua emissdo pelo valor
efectivamente pago e ao valor nominal aquando
do seu vencimento. No periodo interino, sdo
avaliadas de acordo com uma férmula que
permite calcular os juros corridos. As rubricas
de moeda estrangeira sdo avaliadas tendo por
base as taxas de cambio correntes. As variagdes
nos montantes em circulac¢io reflectem emissdes
liquidas, variagdes na valorizagdo ¢ também
reclassificacdes e outras variagdes ndo
resultantes de transac¢des. A semelhanga das
estatisticas monetarias, o BCE calcula as taxas
de crescimento dos mercados de titulos a partir
dos dados relativos a transacg¢des, excluindo os
efeitos de valorizacao e reclassificacdo. Como
por vezes sucede, quando uma unica operacgao
de titulos (talvez relacionada com uma aquisigao
ou fusdo) € realizada de forma faseada ao longo
de um periodo superior a um més, a pratica ¢
registar o conjunto da operagdo no més em que
foi concluida.

78. Se bem que, nos termos do artigo 2.° do
Regulamento (CE) n.° 2533/98 do Conselho, os
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emitentes de valores mobiliarios sejam incluidos
na populagdo reportante de referéncia das
estatisticas do BCE, este ultimo ndo exige que
prestem informacgao ao abrigo de um instrumento
juridico do BCE. Por conseguinte, os BCN
fornecem ao BCE os dados sobre titulos de
divida e acgdes cotadas emitidas por residentes,
em conformidade com o Anexo XIX da
Orientagdo BCE/2003/2 (com as alteragdes que
lhe foram introduzidas), no prazo de cinco
semanas apds o final do més a que os dados se
referem. Os agregados da area do euro sdo
publicados através das agéncias noticiosas
cerca de sete semanas apos o més a que os dados
dizem respeito. O Banco de Pagamentos
Internacionais fornece informagdo sobre os
titulos de divida denominados em euros emitidos
por ndo residentes na area do euro. Ao abrigo
da Orientagdao BCE/2005/13, passardo a ser
disponibilizados alguns dados referentes a
desagregagdes por sector institucional do
detentor dos titulos.

79. Visto que as estatisticas sobre o investimento
de carteira e titulos atraem muita atengdo e sdo
fundamentais para algumas das outras areas de
estatisticas (por exemplo, as contas da area do
euro), o BCE e os BCN desenvolveram
recentemente uma base de dados abrangente e
centralizada de titulos, a CSDB (centralised
securities database). A CSDB baseia-se na
informagdo fornecida por varias fontes
institucionais e fornecedores comerciais de
dados. Ira desempenhar um papel importante na
produgdo de estatisticas de emissoes de titulos
e de investimento de carteira, bem como na
compilagdo de outras estatisticas, incluindo (no
seguimento de novos desenvolvimentos)
estatisticas de carteiras de titulos. A base de
dados ¢ também utilizada para efeitos
operacionais e de andlise. Os procedimentos
destinados a salvaguardar a qualidade dos dados
foram definidos num manual preparado pelo
BCE, juntamente com os BCN, e serdo em breve
reflectidos numa nova orientacdo do BCE. O
BCE esta igualmente a desenvolver estatisticas
de sistemas de liquidagdo de valores mobiliarios,
sobre os quais ha ja alguns anos se publica,
sobretudo, informagdo de teor operacional, nas
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sucessivas edigdes da publicacio do BCE
intitulada “Payment and securities settlement
systems in the European Union” (Sistemas de
pagamentos e de liquidagao de titulos na Unido
Europeia) — ver adiante o paragrafo 117.

6 ESTATISTICAS DA BALANCA DE
PAGAMENTOS E DA POSICAO DE
INVESTIMENTO INTERNACIONAL

6.1  INTRODUCAO

80. Para apoiar a conducdo de operagdes

cambiais e de politica monetaria, o BCE recolhe

dados mensais, trimestrais e anuais sobre a BdP

e sobre a p.i.i. do conjunto da area do euro, ndo

utilizando dados sobre transacgoes

transfronteiras dentro da area do euro, com a

importante excepgao do investimento de carteira

e respectivos rendimentos. As estatisticas da

BdP trimestral e da p.i.i. em fim de ano incluem

uma desagregacdo geografica das contrapartes

externas. O BCE também compila estatisticas

detalhadas sobre as reservas internacionais e a

liquidez em moeda estrangeira do Eurosistema,

de acordo com um modelo conjunto do FMI e

do Banco de Pagamentos Internacionais, e

compila, diariamente, taxas de cAmbio efectivas

(TCE) nominais do euro e, numa base mensal e

trimestral, TCE reais.

81. Embora as entidades residentes na area do
euro que detém posigdes ou que realizam
transacgdes transfronteiras estejam incluidas na
populagdo reportante de referéncia das
estatisticas do BCE, nos termos do artigo 2.° do
Regulamento (CE) n.° 2533/98 do Conselho, o
BCE ndo adoptou um regulamento sobre esta
matéria. Ao contrario do que acontece com as
estatisticas monetarias e das institui¢Oes
financeiras, em que os agentes reportantes sao
um numero relativamente reduzido de
institui¢des financeiras, a populagdo reportante
para as estatisticas da BdP e da p.i.i. inclui,
potencialmente, qualquer agente econdmico
residente na area do euro com posigdes ou
transacgdes transfronteiras. Além disso, embora
os sistemas de reporte de informacdo das [FM



estejam bastante normalizados no conjunto da
area do euro, 0 mesmo nao acontece actualmente
no que respeita aos sistemas de recolha da BdP,
o0 que acarreta problemas em termos de controlo
e de aplicagdo de sangdes. O facto de estas
estatisticas estarem sujeitas a uma variedade de
regimes juridicos a nivel nacional e de o
Eurostat também recolher estatisticas da BdP a
nivel europeu dificultaria ainda mais a criag@o
de um instrumento juridico do BCE dirigido
directamente aos agentes reportantes. Assim, o
BCE adoptou orientagdes dirigidas aos BCN da
area do euro e que definem a informagdo
estatistica que eles devem transmitir ao BCE e
certas modalidades e normas a seguir, mas que
deixam a consideragdo dos BCN a forma como
a informagdo deve ser recolhida junto dos
agentes reportantes. A Orientagdo BCE/2004/15
¢ a orientagdo actualmente em vigor. Dado que,
em alguns Estados-Membros, a recolha de
informacdo sobre a BdP ¢ a p.i.i. ndo ¢ da
responsabilidade do BCN, o BCE emitiu
recomendacdes destinadas as entidades
envolvidas e que sdo, em substancia, idénticas
as orientagdes; actualmente encontra-se em
vigor a Recomendagdo BCE/2004/16. Uma
recomendagdo ndo vincula juridicamente as
institui¢des a quem ¢ dirigida.

82. A abrangéncia e conceitos subjacentes as
estatisticas da BdP e da p.i.i. encontram-se
definidos na Orientagdo BCE/2004/15. Os
requisitos do BCE estdo, na medida do possivel,
em conformidade com as normas estabelecidas
no Manual da Balanga de Pagamentos (5.7
edicdo) do FMI, que esta de acordo com o SCN
93 ¢ o SEC 95. Contudo, o BCE adoptou
algumas propostas de harmonizagdo adaptadas
aos agregados da BdP e da p.i.i. da UE e da area
do euro (p. ex. a aplicacdo consistente da
definicdo de IFM). A BdP e a p.i.i. da area do
euro correspondem, em principio, a transacgdes
e posi¢des de residentes na area do euro com
ndo residentes na area do euro (ou seja, o sector
do “resto do mundo”), nas contas da area do
euro. Na pratica, a apresentagdo da BdP e da
p.i.i., cuja énfase é em categorias funcionais
(investimento directo, de carteira, etc.) e ndo no
sector da contraparte residente, ndo se ajusta

facilmente as contas por sector institucional,
existindo ainda outras questdes relacionadas
com valoriza¢do e cobertura. O BCE precisou
de abordar estas questdes aquando da preparagdo
para a incorporagdo da BdP e da p.i.i. da area
do euro nas contas da area do euro.

6.2 BALANCA DE PAGAMENTOS MENSAL

6.2.1 DESAGREGACOES POR INSTRUMENTO

E SECTOR

83. O objectivo da BdP mensal é o de permitir
aos utilizadores acompanharem os fluxos
externos que afectam as condigdes monetarias
na area do euro e a taxa de cambio. Para o
efeito, a informagdo requerida pelo BCE
restringe-se, nas balancas corrente e de capital,
a categorias gerais, a excepgdo dos fluxos de
rendimentos de investimento, para os quais ¢
necessaria uma desagregacdo por investimento
directo, investimento de carteira e “outro”
investimento. S3o necessarios mais pormenores
na balanga financeira, onde ¢ provavel que se
verifiquem fluxos varidveis e de maior
dimensdo, os quais afectam as condigdes
monetdrias na area do euro. A rubrica de
investimento directo ¢ desagregada entre
participagdes no capital e lucros reinvestidos e
outro capital (principalmente, empréstimos
entre empresas) e, adicionalmente, entre IFM
(excluindo bancos centrais) e outros sectores da
area do euro. O investimento de carteira, que
inclui desde logo uma divisdo entre autoridades
monetarias, outras IFM e sector ndo monetario
(SNM), cobre os titulos de participagdo e os
titulos de divida (sujeitos a uma desagregagdo
adicional) separadamente. Os derivados
financeiros (apenas os contratos entre residentes
e nao residentes na 4drea do euro sdo aqui
relevantes) sdo compilados unicamente em
termos liquidos, como o agregado de todas as
posicdes transfronteiras (positivas ou negativas)
em que residentes na area do euro sao parte. Em
contraste, é necessaria informagdo bastante
pormenorizada sobre o “outro investimento”
— principalmente transacg¢des financeiras
externas de IFM (excluindo as transacgdes
relacionadas com as rubricas de investimento
directo e de carteira) ¢ das administragdes
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publicas. Esta categoria ¢ decomposta por
sector da contraparte entre autoridades
monetdrias, outras IFM (com desagregagdo por
prazo), administragdes publicas e outros
sectores (da area do euro), sendo estes dois
ultimos sectores sujeitos a uma desagregacao
por instrumento, identificando a moeda e
depositos detidos junto de bancos fora da area
do euro. A BdP mensal também inclui
informagao sobre activos de reserva.

6.2.2 A ABORDAGEM ADOPTADA PARA O PASSIVO
DO INVESTIMENTO DE CARTEIRA
84. O registo das responsabilidades de
investimento de carteira (variagdes nas carteiras
de titulos emitidos por residentes na area do
euro detidas por ndo residentes na area do euro)
acarreta sérias dificuldades em termos praticos,
jaque, com frequéncia, ndo ¢ possivel identificar
os detentores de instrumentos negocidveis. As
responsabilidades de investimento de carteira
na balanca financeira da BdP sdo, por
conseguinte, compiladas de modo indirecto.
Essencialmente, a variacdo nas carteiras de
titulos emitidos por residentes na area do euro
detidas por ndo residentes na area do euro
(equivalente ao investimento liquido) ¢
calculada como a diferenga entre o total dos
titulos emitidos (ou da sua variagao ajustada de
alteragdes de valorizagdo) e as carteiras (ou a
sua variacdo ajustada de alteragdes de
valorizagdo) detidas por residentes na area do
euro, quer no pais do emitente dos titulos, quer
em outro Estado-Membro da area do euro. A
desagregagdo dessas detengdes na area do euro
por sector do emitente passara a estar disponivel
em meados de 2006, o que permitira uma
desagregacdo por sector das responsabilidades
da 4rea do euro. Os fluxos de rendimentos
relacionados, registados na balanga corrente, e
o saldo do passivo do investimento de carteira
na p.i.i. sdo compilados de modo semelhante.
Espera-se que a base de dados de titulos
centralizada referida no paragrafo 79 melhore
consideravelmente  as  estatisticas  de
investimento de carteira. A informagéo
pormenorizada sobre os diferentes titulos
armazenada na base de dados permitira a
adopgao de uma nova abordagem na compilagao
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da balanga de investimento de carteira da BdP
(e da p.i.i., adiante abordada). O Eurosistema
pretende adoptar o reporte titulo a titulo (em
vez de em termos agregados) de transaccdes e
posigdes em titulos a partir de 2008, o que
permitira uma classificagdo e valorizagdo mais
precisa da balanga do investimento de carteira.
Os BCN do Eurosistema tencionam interromper,
a partir da mesma data, a pratica de compilagdo
de stocks com base nas transac¢des acumuladas,
¢ passarao a compilar dados de stocks completos,
pelo menos, todos os trimestres.

6.2.3 UMA APRESENTACAO MONETARIA DA BDP
85. Para melhorar a sua utilizagdo na analise
monetaria, as estatisticas mensais da BdP estdo
ligadas as contrapartidas externas do agregado
monetario alargado da area do euro, o M3. Dado
que, no seu conjunto, as balangas da BdP e o
balanco das IFM tém de corresponder, as
transac¢Oes externas do sector das IFM
(incluindo o Eurosistema) tém de reflectir as
transacgoes externas de outros sectores da area
do euro (incluindo erros e omissdes na BdP);
estes, por seu lado, devem ser iguais as
contrapartidas externas nas estatisticas
monetarias. Na pratica, ¢ necessaria uma certa
reorganizagdo das estatisticas da BdP, de modo
a reunir todas as transacgdes externas das IFM,
e até ao momento ainda ndo se atingiu a total
equivaléncia dos dados das diferentes fontes.
S6 quando tal acontecer ¢ que poderdo ser
analisadas as contribui¢cdes das transacgdes
externas do SNM (na balanga corrente, de
capital e financeira) para a variagdo total da
posicdo externa liquida do sector das IFM. Para
a apresentagdo monetaria, o BCE precisa de
uma desagregagdo do investimento directo e do
investimento de carteira a fim de extrair as
transacgdes das IFM.

6.2.4 CALENDARIO E DISPONIBILIDADE

86. As estatisticas mensais da BdP devem ser
transmitidas ao BCE até ao 30.° dia util apds o
final do més a que os dados se referem, e sdo
divulgadas através das agéncias noticiosas sete
ou oito semanas ap6s o més a que os dados se
referem. Os dados mensais estdo disponiveis
desde Janeiro de 1997.



87. O prazo para o fornecimento das estatisticas
mensais da BdP, a sua natureza agregada e a sua
utilidade para a politica monetaria permitem
um certo afastamento das orientagdes
internacionais onde tal ¢ inevitdvel. O registo
dos dados com base em transacgoes (incluindo
os juros corridos) ndo é obrigatdrio para as
estatisticas mensais, podendo os Estados-
-Membros fornecer os dados com base em
liquidagdes. Quando necessario para cumprir os
prazos, aceitam-se estimativas e dados
preliminares. Podera ser preciso fazer
estimativas de, por exemplo, remuneragdes
reinvestidas de investimento directo. Os dados
mensais sdo revistos todos os trimestres a luz de
informagao trimestral mais completa, que esta
totalmente em conformidade com as normas
estatisticas internacionais. Por conseguinte,
podera nao haver uma total coeréncia entre os
dados mensais mais recentes e os dados
anteriores.

6.3 BALANCA DE PAGAMENTOS TRIMESTRAL
MAIOR NiVEL DE PORMENOR

E PERIODIFICAGAO DOS JUROS

88. O nivel de pormenor das estatisticas
trimestrais da BdP ¢ superior ao das estatisticas
mensais, 0 que permite uma andlise mais
aprofundada das transac¢des externas. A
balanga corrente contém mais pormenores sobre
os rendimentos do investimento, ¢ a balanca
financeira fornece mais informacdo sobre os
instrumentos e os sectores.

6.3.1

89. Em consondncia com o SCN 93, o Manual
da Balanga de Pagamentos do FMI (5.* edicdo)
recomenda que os juros sejam registados com
base na periodizagdo dos rendimentos. Esta
recomendagdo ¢ aplicavel a balanga corrente
(rendimentos do investimento), com um efeito
correspondente na balanga financeira. A
Orientagdo BCE/2004/15 dispde que os
rendimentos do investimento sejam periodizados
apenas numa base trimestral.

6.3.2 DESAGREGACAO GEOGRAFICA
90. Para além de fornecerem mais pormenores
sobre os instrumentos e seguirem as normas

estatisticas internacionais, os dados da BdP
trimestral sdo acompanhados de uma
desagregacdo geografica das transacgdes
externas dos residentes na area do euro por
pais, area e categoria de contrapartida. A
desagregacdo compreende a Dinamarca, a
Suécia ¢ o Reino Unido, individualmente; os
outros Estados-Membros da UE fora da area do
euro, Como um grupo; instituigdes e organismos
da UE; e, fora da UE, os Estados Unidos, o
Japdo, a Suica ¢ o Canada, individualmente;
zonas francas; organizagdes internacionais; e
todos os outros paises, como um grupo. Excepto
o BCE, que para efeitos estatisticos ¢ tratado
como uma IFM residente na area do euro, as
instituigdes (tais como a Comissao Europeia) e
outros organismos (p. ex., o Banco Europeu de
Investimento) da UE sdo tratados como
residentes fora da area do euro,
independentemente da sua localizagdo fisica.
As desagregacdes necessarias, juntamente com
as listas de institui¢cdes da UE, de zonas francas
e de organizagdes internacionais, encontram-se
especificadas no Anexo II da Orientagdo
BCE/2004/15. O nivel de pormenor em termos
de instrumentos e sectores da desagregagdo
geografica ¢ menor do que o das estatisticas
trimestrais completas da BdP, aproximando-se
mais das estatisticas mensais da BdP; porém,
ndo ¢ feita uma desagregacdo geografica das
responsabilidades de carteira (porque a forma
como os dados sdo compilados ndo o permitem),
nem uma desagregagdo dos derivados
financeiros e dos activos de reserva.

6.3.3 CALENDARIO E DISPONIBILIDADE

91. As estatisticas trimestrais pormenorizadas
da BdP e as desagregacgdes geograficas tém de
ser comunicadas ao BCE nos trés meses apds o
final do trimestre a que os dados se referem. Os
agregados da 4area do euro s3o divulgados
através de um comunicado quatro meses apds o
trimestre a que os dados se referem. Os dados
trimestrais completos encontram-se disponiveis
desdeoiniciode 1997. As estimativas trimestrais
da balanga corrente do que ¢ agora a area do
euro estdo disponiveis desde 1980. A
desagregacdo geografica trimestral esta
disponivel desde o inicio de 2003.
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6.4 POSICAO DE INVESTIMENTO

INTERNACIONAL

92. O BCE compila a p.i.i. em final de trimestre
(uma inovagdo recente) para o conjunto da area
do euro, publicando-a com a BdP trimestral
pormenorizada, quatro meses depois da data a
que os dados se referem, e, em mais pormenor,
quando se trata da p.i.i. em fim de ano. Estes
balangos dos activos e passivos externos da area
do eurorevelam a estrutura da posigao financeira
externa da area do euro e complementam os
dados da BdP na analise da politica monetaria
¢ dos mercados cambiais. Os dados periddicos
sobre stocks também permitem uma verificagao
da plausibilidade dos fluxos da BdP. Os dados
trimestrais foram desenvolvidos, em parte, com
o objectivo de uma incorporagdo nas contas dos
sectores institucionais da area do euro.

6.4.1 DESAGREGACAO GEOGRAFICA E POR
INSTRUMENTO

93. A desagregacdo necessaria trimestralmente
¢ muito semelhante a da balanga financeira da
BdP trimestral, se bem que as posigdes do
activo e do passivo relativas a derivados
financeiros sejam apresentadas separadamente.
Os dados dap.i.i. anual sdo também semelhantes,
mas incluem mais pormenores sobre o
investimento directo, sendo as acg¢des das
empresas cotadas apresentadas ao seu valor
contabilistico ¢ ao valor de mercado (a base
recomendada para a valorizagdo da p.i.i.). Por
razdes praticas, o investimento directo em
empresas ndo cotadas ¢ apresentado apenas ao
seu valor contabilistico, embora deva reflectir
os rendimentos reinvestidos, ja que, em
principio, assenta nos balangos de afiliadas
estrangeiras. A p.i.i. anual é acompanhada de
uma desagregagdo geografica dos activos e
responsabilidades externos da area do euro, que
cobre os instrumentos e sectores ligeiramente
em menor pormenor do que a p.i.i. anual (e
trimestral), mas apresenta essencialmente a
mesma desagregacdo das contrapartidas que a
BdP trimestral, que é publicada ao mesmo
tempo. Como acontece com a BdP, na p.i.i. ndo
¢ feita uma desagregagdo geografica dos
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derivados financeiros, nem dos activos de
reserva. A desagregacdo das responsabilidades
de investimento de carteira ndo pode ser
determinada a partir da informagdo
disponibilizada pelas fontes do BCE, pelo que
este ultimo wutiliza os dados sobre as
contrapartidas obtidos através do Coordinated
Portfolio Investment Survey e outros inquéritos
relacionados do FMI, cujos resultados sdo
disponibilizados mais tarde do que os da p.i.i.
anual do BCE.

94. A p.i.i. da areca do euro baseia-se nas
componentes normais da p.i.i. definidas no
Manual da Balanga de Pagamentos do FMI
(5.* edigdo). Os conceitos e definigdes estdo de
acordo com a BdP. A futura abordagem
melhorada da compilagdo da balanga do
investimento de carteira, incluindo dados
trimestrais sobre stocks, encontra-se atras
descrita, no paragrafo 84.

6.4.2 CALENDARIO E DISPONIBILIDADE

95. Os dados trimestrais da p.i.i. sdo
comunicados ao BCE no prazo de trés meses
apos o trimestre a que se referem (ou seja, o
calenddrio ¢ o mesmo que para a BdP trimestral).
Os dados da p.i.i. anual, juntamente com a
desagregacdo geografica, sdo disponibilizados
nove meses apos o final do ano a que se referem.
A p.i.i. em final de ano da area do euro encontra-
se disponivel desde 1997, se bem que os dados
para 1997 e 1998 sejam apenas apresentados em
termos liquidos (ou seja, apresentam activos e
responsabilidades liquidos para cada categoria
¢ ndo um activo e passivo separados), porque
inicialmente ndo era possivel para os Estados-
Membros fazerem uma distingdo, em termos de
activos e responsabilidades externos, entre
posigdes transfronteiras dentro da area do euro
e posicdoes face ao resto do mundo. A
desagregacdo geografica em fim de ano esta
disponivel desde 2002.



7 AS RESERVAS INTERNACIONAIS DO
EUROSISTEMA

7.1 ACTIVOS DE RESERVA NA BDP E P.LI.

96. Os activos de reserva da area do euro sdo
definidos como sendo activos extremamente
liquidos, transaccionaveis e dignos de crédito
detidos pelo BCE e BCN do Eurosistema sobre
ndo residentes na area do euro e denominados
em moedas que ndo o euro. Para além de activos
em moeda estrangeira, incluem ouro, direitos
de saque especiais (DSE) e posi¢des de reserva
no FMI. Os activos de reserva sdo compilados
semqualquercompensagaodasresponsabilidades
relacionadas com reservas, a excepcdo da
componente relativa a pequenos derivados
financeiros, que ¢ compilada em termos
liquidos.

97. As variagdes nos activos de reserva
decorrentes de transacgdes (ou seja, excluindo
efeitos de valorizagdo e quaisquer outras
variagdes, para além das relacionadas com
transacgoes, que afectem o seu montante) sdo
registadas como um valor unico na balanga
financeira da BdP da area do euro. Os montantes
em circulagdo sdo disponibilizados na p.i.i. em
final de trimestre, apresentando as principais
componentes (ouro, DSE e detengdes de moeda
estrangeira, com pormenores relativos a
instrumentos, etc.).

7.2 RESERVAS INTERNACIONAIS E LIQUIDEZ
EM MOEDA ESTRANGEIRA (O MODELO
DO FMI E DO BANCO DE PAGAMENTOS
INTERNACIONAIS)

98. O BCE compila um balango mensal mais
completo das reservas do Eurosistema e rubricas
relacionadas de acordo com o modelo para as
reservas internacionais e liquidez em moeda
estrangeira. Os activos de reserva, tal como
definidos para as estatisticas da BdP e da p.i.i.,
fazem apenas parte da informagdo necessaria
nos termos do modelo em questdo. Também se
incluem outros activos em moeda estrangeira,
que poderdo ser activos sobre residentes na area
do euro (p. ex., depdsitos em moeda estrangeira

junto de bancos da area do euro) ou activos
sobre nédo residentes na area do euro que nio
satisfazem o critério da elevada liquidez para
inclusdo nos activos de reserva (os quais sdo
registados no investimento de carteira ou
“outro” investimento na BdP e na p.i.i.). A
liquidez em moeda estrangeira tem também em
conta os fluxos liquidos de curto prazo
contingentes e predeterminados de activos em
moeda estrangeira, que incluem amortizagdes
de capital e pagamentos de juros sobre
empréstimos, posi¢des de curto prazo em moeda
estrangeira, fluxos relacionados com operagdes
reversiveis, prolongamentos de linhas de
crédito, garantias dadas e muitas outras rubricas
ndo registadas na BdP e na p.i.i.. O modelo
prevé igualmente uma série de rubricas por
memoria. Os dados, definidos no quadro 3 do
Anexo II da Orientagdo BCE/2004/15, sio
comunicados ao BCE para inclusdo no modelo
no prazo de trés semanas apos o fim do més a
que se referem.

8 ESTATiSTICAS SOBRE O PAPEL
INTERNACIONAL DO EURO

99. O BCE publica um relatorio sobre o papel
internacional do euro. As estatisticas do balango
das IFM (as rubricas relativas a transacgoes
com ndo residentes distinguem entre montantes
em euros ¢ em moeda estrangeira) e as
estatisticas de emissdes de titulos (que
identificam emissdes denominadas em euros
por ndo residentes na area do euro) contribuem
para a avaliagdo do papel internacional do euro.
A Orientacdo BCE/2004/15 prevé uma
desagregacdo semestral por moeda (entre o
euro, o dolar e outras moedas) das transacgoes
externas em titulos de divida da area do euro e
a mesma desagregacdo das posi¢des externas
em titulos de divida dos residentes na area do
euro, no final de Junho e de Dezembro,
especificamente para a avaliacdo do papel
internacional do euro como moeda de
investimento. O SEBC recolhe informacgio
sobre outras caracteristicas das emissdes de
obrigacdes para o mesmo fim. Actualmente,
varios bancos centrais do SEBC e do Eurosistema
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também recolhem informagao sobre praticas de
facturacdo no comércio externo de bens e
servigos, principalmente através de sistemas de
recolha baseados em liquidagdes bancarias. O
Oesterreichische  Nationalbank  fornece
informagao sobre a circulagdo de notas de euro
(e a continuagdo da circulagdo de notas
denominadas nas anteriores moedas nacionais
dos paises da area do euro) em cinco paises
vizinhos ndo participantes na area do euro.

9 TAXAS DE CAMBIO EFECTIVAS DO EURO

100. A TCE nominal do euro ¢ uma medida
sintética do seu valor externo face as moedas
dos principais parceiros comerciais da area do
euro. A TCE real — obtida deflacionando a taxa
nominal com indices de pregos ou de custos
apropriados — ¢ o indicador de competitividade
de precos/custos mais utilizado a nivel
internacional.

101. O BCE calcula, diariamente, TCE nominais,
que s3o definidas como sendo médias
geométricas ponderadas das taxas de cambio
bilaterais do euro face as moedas dos parceiros
comerciais. AsTCE reais sdo médias geométricas
ponderadas de pregos ou custos na area do euro,
em relacdo aos seus parceiros comerciais,
expressas numa moeda comum. Visto os dados
sobre precgos e custos ndo estarem disponiveis
com uma frequéncia mais elevada, as TCE reais

sdo calculadas numa base mensal ou
trimestral.
102. Os pesos atribuidos aos parceiros

comerciais sdo determinados a partir das
respectivas quotas de participagdo no comércio
da area do euro em bens manufacturados,
excluindo o comércio dentro da area do euro, ao
longo de dois periodos de trés anos (mais
especificamente o periodo de 1995-1997 e, no
seguimento do trabalho realizado em 2004, o
periodo de 1999-2001). Os pesos utilizam
informagdo relativa aimportagdes e exportagdes.
Os pesos das importagdes equivalem a
participagdo de cada pais no total das
importagdes da area do euro provenientes de
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todos os paises parceiros. Os pesos das
exportagdes sdo determinados de modo a que
captem a importancia dos diferentes mercados
de exportagdo da area do euro e a concorréncia
enfrentada pelos exportadores da area do euro
nos mercados externos, exercida quer pelos
produtores internos quer pelos exportadores de
paises terceiros.

103. As TCE sao calculadas em relagdo a dois
grupos de parceiros comerciais: o grupo
TCE-23, que abrange os 13 Estados-Membros
da UE fora da area do euro e, ainda, 10 dos
principais parceiros comerciais fora da UE, e o
grupo TCE-42, que inclui os paises que
compdem o grupo TCE-23 e outros 19 paises.
Para o grupo TCE-23, a TCE nominal ¢ calculada
diariamente e os indices reais estdo disponiveis
mensalmente (utilizando pregos no consumidor
e no produtor) e trimestralmente (utilizando
deflatores do PIB e custos unitarios do trabalho).
Para o grupo mais alargado, a TCE nominal e a
TCE real baseada em pre¢os no consumidor sdo
calculadas mensalmente.

10 ESTATiSTICAS DAS FINANGAS PUBLICAS

104. As estatisticas das finangas publicas sdo
estatisticas que cobrem as transacgdes e
posigdes do sector das administragdes publicas
(S.13 no SEC 95), que compreende os
subsectores da administragdo central, da
administracdo estadual, da administracido
regional e local e dos fundos de seguranga
social. Sdo duas as razdes do interesse do BCE
nas estatisticas das finangas publicas. Para a
elaboracdo dos relatorios de convergéncia sobre
o nivel de preparagdo dos Estados-Membros
com vista a adopg¢ao do euro e, no contexto do
procedimento relativo aos défices excessivos e
do Pacto de Estabilidade e Crescimento, a
énfase ¢ dada a informacdo anual sobre o
défice/excedente e a divida consolidada das
administragdes publicas de cada Estado-
-Membro da UE. Nos termos da Orientagdo
BCE/2005/5, que formaliza a necessidade, de
longa data, do fornecimento deste tipo de dados
pelos Estados-Membros, os bancos centrais



fornecem ao BCE contas anuais das
administragdes publicas, incluindo dados
relativos a receitas, despesas, défice/excedente,
necessidade de endividamento, receitas de
privatizagdes e divida. Estes dados permitem ao
BCE incorporar as transacgdes entre as
institui¢oes da UE e os Estados-Membros, como
se as primeiras constituissem, em relacdo as
transacgdes com o Estado-Membro em questao,
um subsector adicional das administragdes
publicas, sendo o objectivo proporcionar um
quadro mais abrangente das transacg¢des das
administra¢des publicas na economia do que
aquele que ¢ oferecido pelos dados relativos
apenas aos sectores das administragdes publicas
nacionais. O BCE também recebe dados anuais
sobre o ajustamento défice-divida — uma
reconciliagdo detalhada entre a variacdo das
posigdes de fim de ano da divida publica e do
défice ou excedente das administragdes publicas
no ano de referéncia A Orientagdo BCE/2005/5
(subsequentemente alterada pela Orientagdo
BCE/2006/2) estabelece que todos estes dados
sejam consistentes com os dados fornecidos
pelos Estados-Membros da UE a Comissdo
Europeia, em conformidade com o SEC 95 ¢ o
procedimento relativo aos défices excessivos.
As contas das administragdes publicas previstas
no procedimento relativo aos défices excessivos
afastam-se do SEC 95 em alguns aspectos
importantes, nomeadamente no que diz respeito
a cobertura e a valorizagdo da divida publica.

105. Visto que a actividade das administragdes
publicas ¢ um importante factor na evolugdo
econdmica e nos mercados financeiros, o BCE
também necessita de dados trimestrais sobre as
transacc¢Oes financeiras e nao financeiras das
administragdes publicas e sobre a divida publica
por liquidar. Varios regulamentos comunitarios
adoptados em 2000, ou desde entdo, determinam
que seja fornecida informacao trimestral sobre
as receitas ¢ despesas, transacg¢des financeiras
¢ balangos das administragdes publicas dos
Estados-Membros. Consequentemente, em
breve estardo disponiveis estatisticas trimestrais
sobre o sector das administragdes publicas da
UE. O Regulamento (CE) n.° 501/2004 exige
que os Estados-Membros fornegam dados

financeiros trimestrais, no prazo de trés meses
apos o fim do trimestre, para a administragdo
central, as autoridades locais e os fundos de
seguranga social, separadamente e com uma
desagregacdo por instrumento, e, no caso da
administracdo central e dos fundos de seguranca
social, com informacgao sobre as contrapartidas.
Apesar de s6 agora comegar a estar disponivel
a informagdo completa, o regulamento em
questdo ja contribuiu para uma melhoria da
qualidade da componente das MUFA relativa ao
sector dasadministragdes publicas, beneficiando
também as estatisticas sobre os outros sectores
nao financeiros da 4area do euro, através da
utilizagdo de informacao sobre as contrapartidas.
Estes dados fardo parte das contas trimestrais
dos sectores institucionais da area do euro,
quando estas passarem a ser disponibilizadas
em 2007 (ver a seguir).

I CONTAS DOS SECTORES INSTITUCIONAIS
DA AREA DO EURO

1.1 INTRODUCAO

106. No ambito das definigdes e quadro
conceptual do SEC 95, as contas dos sectores
institucionais proporcionam dados abrangentes
sobre as transac¢des financeiras e nfo
financeiras de cada sector institucional.
Fornecem um quadro completo da actividade
econéomica, desde a producdo a geragdo ¢
utilizagdo de rendimentos para consumo e
poupanga, transac¢des em bens de capital e, por
fim, acapacidade enecessidade de financiamento
e a correspondente aquisicdo de activos
financeiros ou o aumento de passivos, com
pormenores relativos aos instrumentos e, em
alguns casos, aos sectores de contrapartida. As
contas financeiras dos sectores institucionais
também proporcionam contas de balangos ou
patrimoénios financeiros com passivos e activos
e contas de reconciliagdo entre transacgoes e
variagdes de patrimonios ou posigdes. Os
resultados, especialmente para os sectores dos
particulares e das sociedades ndo financeiras,
sdo extremamente Uteis para a analise econémica
e a elaboragdo de previsdes. A aglomeragio
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numa estrutura coerente de quase toda a
informagao, tanto econémica, como financeira,
compilada no ambito do quadro do SEC 95,
aumenta a precisdo e consisténcia e, por
conseguinte, a utilidade dos dados. O SEC 95
prevé contas dos sectores institucionais, mas
apenas com uma frequéncia anual, o que reduz
consideravelmente o seu valor para a analise do
ciclo econdmico e para a eclaboragdo de
projeccdes. Apoiados por legislagdo comunitaria
recente, o BCE e a Comissdo Europeia estéo,
consequentemente, a desenvolver em conjunto
contas trimestrais dos sectores institucionais,
sendo o seu objectivo atingir resultados
publicaveis até a Primavera de 2007.

107. No ambito do conjunto completo de contas
nacionais, as contas financeiras registam as
transacgdes de activos e passivos dos sectores
institucionais da economia e as contas de
patrimonio registam as posigoes em fim de
periodo, com a respectiva reconciliagdo entre as
transac¢des financeiras e as variagdes de
patrimoénios, sendo que para as ultimas também
concorrem as outras variagdes em volume e em
preco. O BCE publica trimestralmente, desde
2001, contas e patrimonios financeiros parciais
para a area do euro. No seu actual formato, os
dados trimestrais apresentam as principais
operagdes de investimento financeiro e
financiamento dos sectores ndo financeiros (ou
seja, sociedades ndo financeiras, particulares e
administragdes publicas) e das sociedades de
seguros ¢ fundos de pensdes, o que melhora a
analise de politica monetaria e apoia as analises
¢ previsdes referentes aos particulares e, em
particular, as sociedades ndo financeiras. As
MUFA podem igualmente ser utilizadas para
analisar questdes de estabilidade financeira,
para o que ¢ relevante a informacgdo sobre as
transacgdes e as posigdes dos sectores
institucionais da economia. Por ultimo, estas
fornecem um quadro no ambito do qual pode
ser avaliada e verificada a consisténcia dos
dados de maior periodicidade, nomeadamente
as estatisticas monetarias, da BdP, de emissédo
de titulos e das finangas das administragdes
publicas. A sua utilidade sera grandemente
melhorada quando puderem ser integradas em
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contas ndo financeiras dos sectores institucionais
que sejam com elas compativeis, tal como
descrito na secgao 11.4.

11.2  FONTES DAS CONTAS FINANCEIRAS
TRIMESTRAIS DA UNIAO MONETARIA

108. O SEC 95 exige aos Estados-Membros da
UE a preparagdo de contas financeiras com um
grau de pormenor significativo para as
transacgOes financeiras e para os patrimonios
financeiros a valor de mercado, juntamente
comumareconciliagdo de ambas as componentes
numa conta de reavaliagdo e numa conta de
outras variagoes em volume. O SEC 95 lista os
cinco principais sectores institucionais da
economia (sociedades nao financeiras, S.11;
sociedades financeiras, S.12; administra¢des
publicas, S.13; familias, S.14; e instituigdes
sem fins lucrativos ao servigo das familias,
S.15). O S.12 e S.13 dividem-se, por seu lado,
em subsectores.

109. Os Estados-Membros sdo obrigados pelo
SEC 95 a compilarem apenas contas financeiras
anuais. No entanto, a Orientagdo BCE/2002/7
exige que os BCN da area do euro comuniquem
ao BCE dados trimestrais de contas financeiras
nacionais que abranjam sectores nao financeiros
e também sociedades de seguros e fundos de
pensdes. Actualmente, quase todos estdo em
posi¢do de o fazer. Os BCN tém de fornecer
dados desde o final de 1997. A informacgio ¢
comunicada ao BCE com um desfasamento
superior ao das estatisticas do BCE para a areca
do euro que, apesar de atempadas e adequadas
as necessidades das MUFA, apenas fornecem
parte da informacgao necessaria.

110. Em conjunto, os dados do balanco das IFM
e os dados das contas financeiras nacionais
permitem ao BCE obter, numa base trimestral,
os patrimonios e as transac¢des financeiras dos
sectores nao financeiros da area do euro que,
apesar de uteis, podem ainda ser melhorados
em termos de cobertura e desfasamento
temporal.



111. A secgdo seguinte resume a informacao tal
como ¢ actualmente apresentada. A nova
Orientagdo BCE/2005/13 (que altera a
Orientagdo BCE/2002/7) reduz o prazo de
comunicagdo dos dados de 130 para 110 dias, a
partir do final do trimestre a que os dados se
referem, com efeitos a partir de Abril de 2006,
0 que permitird, em breve, a publicagdo de
agregados da area do euro no prazo de 120 dias
apos o fim do trimestre. Requer a compilagdo
de contas financeiras nacionais trimestrais
completas (com uma cobertura total das
categorias de passivos ¢ activos financeiros e
dos sectores institucionais, incluindo o sector
do resto do mundo) para os dados sobre
patriménios financeiros e transacgdes.
Determinada informagdo sobre sectores de
contrapartida, presentemente ausente da maioria
das contas financeiras nacionais, passara a estar
disponivel, por fases, até Abril de 2008. Entre
outras melhorias, a Orientagdo BCE/2005/13
tem em conta a legislagdo comunitaria recente
relativa as contas financeiras das administragdes
publicas e especifica os requisitos na
eventualidade de um alargamento da area do
euro.

11.3  PRINCIPAIS ACTIVOS E PASSIVOS
FINANCEIROS DOS SECTORES NAO
FINANCEIROS, DAS SOCIEDADES DE
SEGUROS E DOS FUNDOS DE PENSOES

11.3.1 ACTIVOS FINANCEIROS POR SECTOR

INSTITUCIONAL
112. O investimento financeiro de curto prazo
abrange predominantemente activos em moeda
em sentido lato (M3) por parte dos sectores ndo
financeiros da area do euro e, ainda, certos
activos de curto prazo sobre outros sectores da
area do euro. Os depositos classificados como
investimento financeiro de longo prazo sdo
depdsitos com um prazo de vencimento acordado
superior a dois anos e depdsitos reembolsaveis
com pré-aviso superior a trés meses. As
provisdes técnicas de seguros representam
activos sobre sociedades de seguros de vida e
fundos de pensdes. Juntamente com titulos de
divida de mais longo prazo (normalmente, mais
de um ano), as acg¢des cotadas e as unidades de

participagdo em fundos de investimento
(excepto FMM) constituem uma componente
importante dos investimentos financeiros de
longo prazo dos particulares.

113. As estatisticas do balango das IFM
fornecem dados que sdo utilizados para a
estimativa dos activos em moeda e depositos ¢
em acgdes/unidades de participagdo de FMM
dos sectores nao financeiros da area do euro. Os
depositos de institui¢des ndo bancarias (ndo
sendo, para o efeito, possivel identificar
separadamente os sectores ndo financeiros)
junto de bancos fora da area do euro sio
parcialmente estimados com base em estatisticas
da BdP. Os activos em titulos de divida ¢ acg¢oes
(tanto directos, como através de fundos de
investimento) sdo mais dificeis de determinar
devido ao problema da identificacdo dos
detentores de titulos transaccionaveis. No seu
actual formato, as contas financeiras nacionais
trimestrais permitem estimar o total de activos
dos sectores ndo financeiros da area do euro,
mas esses activos ndo sdo sujeitos a desagregacao
pelos diferentes sectores ndo financeiros. Como
referido no pardgrafo 78, alguma informagao
sobre esse tipo de detalhe passard a estar
disponivel ao abrigo da Orientacdo
BCE/2005/13.

11.3.2 PASSIVOS POR SECTOR INSTITUCIONAL
114. As principais componentes do
financiamento concedido aos sectores ndo
financeiros sao titulos de divida, empréstimos
e acgdes cotadas. Os principais passivos dos
sectores nao financeiros da area do euro sdo
facilmente determinados com base em dados
das estatisticas da 4rea do euro e das contas
financeiras nacionais trimestrais. Ao contrario
dos activos, os passivos sdo desagregados por
sectores institucionais, sendo os empréstimos e
titulos de divida desagregados por prazo
original.

115. Para as sociedades de seguros ¢ os fundos
de pensdes autonomos da area do euro esta
disponivel informagao semelhante a existente
para os sectores ndo financeiros. As principais
responsabilidades  destes intermediarios
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financeiros (ou seja, as participagdes liquidas
das familias nas provisdes dos seguros de vida
e dos fundos de pensdes, e provisdes para
prémios nao adquiridos e provisdes para
sinistros) sdo, na maioria, registadas como
activos financeiros de sectores nao financeiros.
Os montantes diferem porque as sociedades de
seguros e os fundos de pensdes da area do euro
tém responsabilidades desde tipo face a
entidades fora da area do euro, e os sectores ndo
financeiros da area do euro detém apdlices de
sociedades de seguros e fundos de pensdes fora
da area do euro e também detém participagdes
liquidas em fundos de pensdes autonomos.

CONTAS NAO FINANCEIRAS POR SECTOR
INSTITUCIONAL

1.4

116. A conta financeira ¢ a ultima na sequéncia
de contas que registam transacgdes entre
sectores institucionais. A soma das transacgdes
registadas na conta financeira deve ser igual ao
saldo que transita da conta de capital,
designadamente a capacidade/necessidade de
financiamento que ¢ o resultado de todas as
transacgdes ndo financeiras do respectivo
sector. Como atras mencionado, o SEC 95 exige
que esta informacao seja fornecida, mas apenas
anualmente. O BCE e a Comissdo Europeia
estdo a desenvolver, em conjunto, contas nao
financeiras trimestrais desagregadas por sector
institucional que serdo associadas as contas
financeiras, estando prevista a publicagdo dos
primeiros resultados na Primavera de 2007. A
exigéncia de dados trimestrais sobre as contas
ndo financeiras dos sectores institucionais ¢
apoiada por legislagdo comunitaria recente
(Regulamento (CE) n.° 1161/2005, adoptado
em Julho de 2005). Em Janeiro de 2006, foram
fornecidos os primeiros dados ao abrigo do
regulamento em questdo, juntamente com dados
trimestrais desde o inicio de 1999. O
Regulamento (CE) n.° 1161/2005 exige que,
apos um periodo de transi¢do, durante o qual,
com vista a minimizar a carga de reporte dos
Estados-Membros, ndo sera necessario
transmitir toda a informagao, seja fornecido um
conjunto completo de contas: desde a conta de
produgdo a conta de capital, juntamente com os
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saldos respectivos ou as estatisticas sintéticas
(valor acrescentado bruto e liquido, excedente
operacional, rendimento disponivel, poupanga,
etc.). Depois do periodo de transi¢do, os dados
devem ser fornecidos 90 dias apds o final do
trimestre a que se referem. Para os dados
relativos aos sectores das sociedades nao
financeiras e dos particulares, o regulamento
prevé uma derrogacao para os Estados-Membros
com um PIB inferior a 1% do total da UE. O
Luxemburgo ¢ os novos Estados-Membros, a
excepcdo da Poldonia, beneficiardo dessa
derrogagdo. O regulamento ndo exige,
inicialmente, informagdo sobre os sectores de
contrapartida, mas tal estd previsto como um
desenvolvimento posterior.

ESTATISTICAS SOBRE SISTEMAS DE
PAGAMENTOS E DE LIQUIDAGAO DE
TiTULOS

12

117. Uma das obrigagdes estatutarias do
Eurosistema é promover o bom funcionamento
dos sistemas de pagamentos e, para o efeito,
este fornece facilidades de pagamentos e de
liquidagao de titulos. O Eurosistema desempenha
igualmente um papel de supervisdo geral dos
sistemas de pagamentos, que sdo vitais para o
devido funcionamento da politica monetaria. O
BCE interessa-se, em particular, pela utilizagao
de diferentes meios de pagamento (numerario,
contas bancarias, cartdes de crédito e de débito,
porta-moedas electronicos, etc.) e pelo
funcionamento das transferéncias de fundos
interbancarias. O interesse do BCE nos sistemas
de liquidagédo de titulos deve-se ao facto de o
Eurosistema os utilizar para liquidar operagdes
de crédito. Interessa-se igualmente pelo
acompanhamento da integragdo dos mercados
financeiros da area do euro. No desempenho
destas fungdes operacionais e na supervisdo dos
sistemas de pagamentos, o Eurosistema recolhe
uma grande quantidade de dados, muitos dos
quais sdo publicados num relatério anual sobre
os sistemas de pagamentos e de liquidagdo de
titulos na UE (o Livro Azul). Em estreita
colaboragdo com os BCN, o BCE iniciou
recentemente um projecto para aumentar a



compatibilidade dos dados no conjunto da UE
¢ para os reunir numa base de dados unica.

ASPECTOS ESTATiSTICOS DO
ALARGAMENTO DA AREA DO EURO

13

118. Tal como acontecera com qualquer futuro
Estado-Membro, os 13 Estados-Membros da
UE que actualmente ndo participam na area do
euro poderdo aderir em determinada altura.
Quando o fizerem, ¢ importante que a qualidade
das estatisticas da area do euro seja preservada,
pelo que deverdo estar preparados para uma
adesdo também em termos de estatisticas. E
igualmente necessdrio, como a entrada da
Grécia em 2001 demonstrou, que se revelem
capazes de fornecer os dados retroactivos para
a area do euro na sua composicao alargada, de
modo a permitir o calculo de taxas de
crescimento para além do momento do
alargamento, e de fornecer séries temporais
consistentes para a elaboragdo de modelos
econoémicos e de previsdes ¢ para uma analise
prospectiva de politica. E dbvio que nio se
sugere que o resultado obtido ird representar
exactamente qual seria a posi¢do da drea do
euro, se esta fosse de facto maior no momento
considerado. Além disso, serdo sempre
necessarias determinadas estatisticas de
referéncia que abranjam a area do euro tal como
esta era no momento a que os dados se referem,
apesar das quebras resultantes dos sucessivos
alargamentos.

119. Quando os dados relativos a area do euro
sdo simplesmente uma soma dos dados
nacionais, para se abordar o alargamento sé sdo
necessdrios dados nacionais perfeitamente
comparaveis para 0s novos paises participantes.
Nos casos em que os agregados da area do euro
ndo sao uma simples soma dos dados nacionais
(como acontece com as estatisticas monetarias,
da BdP e da p.i.i e com as contas financeiras),
as variagdes na composi¢do da area do euro
exigem dados retrospectivos com suficientes
pormenores geograficos e relativos a sectores
para permitir a realizagdo das consolidagdes
necessarias. Este detalhe deve ser fornecido

quer pelos novos, quer pelos anteriores paises
participantes. Além disso, devido a inclusdo de
informagdo sobre moedas nas estatisticas do
balango das IFM e aos cruzamentos com
instrumentos, prazos e sectores, implicando
que os Estados-Membros fornecam dados que
permitam a construgdo de agregados da area do
euro relativos a datas ou periodos anteriores
para qualquer das composi¢des possiveis da
area do euro, o peso da presta¢do de informagdo
em termos de estatisticas monetarias e da BdP
seriaenorme. Na pratica, os dados retrospectivos
foram construidos na base das melhores
estimativas para o inicio da unido monetaria, e
quando a Grécia aderiu a 4rea do euro,
complementando os dados previstos nos regimes
de reporte com informacdo de outras fontes
(por exemplo, as estatisticas bancarias
internacionais do Banco de Pagamentos
Internacionais). Apds o alargamento da UE em
2004 e tendo em conta a probabilidade de novos
alargamentos da area do euro, o BCE e os BCN
chegaram recentemente a um acordo quanto aos
principios e medidas de implementagdo mais
importantes para uma transmissao harmonizada
de dados retrospectivos, aceitando no entanto
que continuard a ser necessario proceder a
algumas estimativas.

14 0 INTERCAMBIO DE INFORMAGAO

ESTATISTICA

120. A troca de informacdo estatistica dentro do
SEBC e com instituigdes europeias ¢
internacionais exige um sistema de intercdmbio
de dados rapido, solido e seguro. O SEBC
dispoe dessas infra-estruturas para transmitir
ficheiros de dados em ambas as direc¢des entre
o BCE e os BCN, utilizando uma rede de
telecomunicagdes especifica e um formato de
mensagem conhecido como o GESMES/TS
(SDMX-EDI), generalizadamente utilizado na
comunidade estatistica internacional para o
intercimbio de dados e metainformacgao,
incluindo estruturas estatisticas, defini¢des e
listas de codigos. Permite também integrar
facilmente bases de dados estatisticas tanto em
redes, como em sistemas de entrega e recepgao
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de ficheiros de dados. A incorporagdo de novos
conjuntos de dados ndo levanta problemas. O
BCE utiliza o0 mesmo formato no intercdmbio
de informacao estatistica com o Eurostat e com
as organizagdes internacionais (sobretudo o
Banco de Pagamentos Internacionais e o FMI).
Saoigualmente utilizadas tecnologias modernas,
com base em normas SDMX-ML, para a
disseminagdo de informacdo estatistica através
da Internet. O BCE trabalha em estreita
colaboragdo com o Banco de Pagamentos
Internacionais, o Eurostat, o FMI, a OCDE, as
Nagdes Unidas e o Banco Mundial na iniciativa
SDMX, com o objectivo de desenvolver
processos mais eficientes de intercambio e

partilha de dados estatisticos e
metainformacgao.
15 POLITICA DE PUBLICACAO E DE REVISAO

121. A politica do BCE ¢ publicar estatisticas
completas ¢ atempadas, especificando a sua
natureza, fonte, ambito ¢ base conceptual sem
divulgar informagdo confidencial sobre os
diferentes agentes reportantes ou outras
entidades. O site do BCE contém todas as
estatisticas da area do euro e informagdo
descritiva, juntamente com um conjunto
relevante de estatisticas nacionais e ligagdes
aos sites dos bancos centrais, nos quais sdo
também disponibilizados esses dados, bem
como outros dados nacionais mais
pormenorizados. A secgdo estatistica do Boletim
Mensal e o Statistics Pocket Book (livro de
bolso de estatisticas) do BCE incluem
igualmente quadros detalhados e, no caso do
Boletim Mensal, artigos e caixas que descrevem
as estatisticas do BCE. Muitos dos dados sdo
primeiro publicados através de comunicados
emitidos em datas pré-determinadas (ver
Anexo 1).

122. A maioria das séries estatisticas estdo
sujeitas a revisdes ¢ os dados em bruto podem
precisar de ser corrigidos. Os dados com uma
frequéncia elevada sdo muitas vezes revistos a
luz de informagao posterior mais completa (dai,
por exemplo, o ciclo regular de revisoes da BdP
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da area do euro aquando da recepgdo dos dados
trimestrais mais completos) e as melhorias
metodolégicas podem, de tempos a tempos,
implicar uma revisdo de dados anteriormente
produzidos. A politica do BCE ¢ anunciar os
ciclos de revisbes com antecedéncia;
disponibilizar documentac¢ido completa sobre as
revisdes bem como monitorizar a sua dimensao
e padrdo; e, sempre que oportuno, proceder a
revisdo de dados anteriores, desde que tal se
revele possivel e a um custo razoavel.

123. Num numero crescente de areas estatisticas,
o BCE (tal como a Comissdo Europeia)
formalizou um processo de acompanhamento
da qualidade das estatisticas, exigindo relatérios
periddicos que analisem, de modo sistematico,
varios aspectos relacionados com a qualidade.
Esses relatorios tém vindo a ser publicados para
as estatisticas da BdP e da p.i.i. (actualmente,
em conformidade com o artigo 6.° da Orientagdo
BCE/2004/15) e sdo também exigidos pelas
orientagdes relativas as contas financeiras
trimestrais (Orientagdo BCE/2002/7, com as
alteragdes que lhe foram introduzidas pela
Orientagdo BCE/2005/13) e as estatisticas das
finangas publicas (Orientagdo BCE/2005/5). A
orientacdo relativa as estatisticas monetarias e
bancarias (Orientagdo BCE/2003/2, com as
alteragdes que lhe foram introduzidas pela
Orientagdo BCE/2005/4), que também abrange
emissdes de titulos e OIF, exige que os bancos
centrais controlem a qualidade dos dados
apresentados ao BCE. O regulamento do
Parlamento Europeu e do Conselho relativo a
compilagdo de contas trimestrais ndo financeiras
por sector institucional impde obrigagdes aos
Estados-Membros no que diz respeito a normas
de qualidade e exige que a Comissdo preste
informagao sobre a qualidade dos dados ao
Parlamento Europeu e ao Conselho num prazo
de cinco anos, apos a entrada em vigor do
regulamento.

124. Ao publicar as estatisticas e ao rever os
dados publicados, o BCE coordena as suas
acc¢des com as dos BCN e, quando necessario,
com o Eurostat. O objectivo é apresentar a
informagdo mais actualizada, mantendo na



medida do possivel a coeréncia entre as
diferentes areas de estatisticas ¢ ao longo do
tempo.

16 INSTRUMENTOS JURIDICOS DO BCE
RELATIVOS A ESTATIiSTICAS

125. O artigo 5.° dos Estatutos e o Regulamento
(CE) n.° 2533/98 do Conselho fornecem o
quadro juridico para as actividades estatisticas
do BCE. Outros instrumentos juridicos, tal
como previsto nos artigos 34.° ¢ 14.°-3 dos
Estatutos, impdem requisitos especificos de
dados a uma populagdo reportante, com base
numa populacdo reportante de referéncia
identificada nos termos do artigo 2.° do
Regulamento (CE) n.° 2533/98, e fornecem
instrugdes aos BCN (ou outras agéncias de
estatistica) sobre que dados devem ser
transmitidos ao BCE, sob que forma, quando e
como. Os regulamentos do BCE dirigem-se aos
agentes reportantes ¢ sdo directamente
aplicaveis nos Estados-Membros participantes.
As orientagdes do BCE vinculam os membros
do Eurosistema, incluindo o préprio BCE. As
recomendagdes do BCE ndo tém poder
vinculativo, mas podem ser utilizadas para
chamar a atencdo dos organismos de estatistica
dos Estados-Membros participantes que
fornecem dados, embora ndo sejam bancos
centrais, para os requisitos estatisticos do BCE.
O objectivo dos avisos é fornecer informagao.
Os instrumentos juridicos do BCE actualmente
em vigor sdo referidos a seguir.
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ESTATiSTICAS MONETARIAS E DE INSTITUICOES E MERCADOS FINANCEIROS
Regulamento (de 22 de Novembro de 2001) relativo ao balango consolidado do sector das
institui¢des financeiras monetarias (BCE/2001/13), (JO 1333, 17.12.01).

Regulamento (de 21 de Novembro de 2002) que altera o Regulamento BCE/2001/13 (BCE/2002/8),
(JO 1330, 06.12.02).

Regulamento (de 18 de Setembro de 2003) que altera o Regulamento BCE/2001/13 (BCE/2003/10),
(JO L250, 02.10.03).

Regulamento (de 20 de Dezembro de 2001) relativo as estatisticas das taxas de juro praticadas
pelas instituigdes financeiras monetarias em operagdes de depdsitos e empréstimos face as familias
e as sociedades ndo financeiras (BCE/2001/18), (JO 1010, 12.01.02).

Regulamento (de 16 de Dezembro de 2004) que altera o Regulamento BCE/2001/13 ¢ BCE/2001/18
(BCE/2004/21), (JO L371, 18.12.04).

Orientagdo (de 6 de Fevereiro de 2003) relativa a determinados requisitos de informacao estatistica
do BCE ¢ aos procedimentos de reporte de estatisticas monetarias e bancarias pelos BCN
(BCE/2003/2), (JO L241, 26.09.03).

Regulamento (de 13 de Fevereiro de 2004) que altera o Regulamento BCE/2003/2 (BCE/2004/1),
(JO L083, 20.03.04).

Regulamento (de 15 de Fevereiro de 2005) que altera o Regulamento BCE/2003/2 (BCE/2005/4),
(JO 1109, 29.04.05).

Aviso do BCE sobre a imposi¢ao de sangdes por infracg¢do aos requisitos de reporte relativos as
estatisticas de balango (2004/C195/10), (JO C195, 31.07.04).

BALANCA DE PAGAMENTOS E ESTATISTICAS EXTERNAS RELACIONADAS

Orientagdo (de 16 de Julho de 2004) relativa aos requisitos de reporte estatistico do BCE no
dominio das estatisticas de balanga de pagamentos ¢ posi¢do de investimento internacional, ¢ do
modelo de reservas internacionais (BCE/2004/15), (JO L354, 30.11.04) (a recomendagdo associada
¢ a Recomendacdao BCE/2004/16), (JO €292, 30.11.04).

CONTAS FINANCEIRAS
Orientagdo (de 21 de Novembro de 2002) relativa as exigéncias de informagao estatistica do BCE
em matéria de contas financeiras trimestrais (BCE/2002/7), (JO L334, 11.12.02).

Orientagdo (de 17 de Novembro de 2005) que altera a orientagdo BCE/2002/7 (BCE/2005/13),
(JO L030, 02.02.06).

ESTATISTICAS DAS FINANCAS PUBLICAS

Orientagdo (de 17 de Fevereiro de 2005) relativa as exigéncias de informagao estatistica do BCE
¢ aos procedimentos para o intercdmbio dessa informagdo no seio do SEBC em matéria de
estatisticas das finangas publicas (BCE/2005/5), (JO 1109, 29.04.05).
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Orientacdo (de 3 de Fevereiro de 2006) que altera a Orientagdo BCE/2005/5 (BCE/2006/2),
(JO L040, 11.02.06).

CONFIDENCIALIDADE ESTATiSTICA

Orientagdo (de 22 de Dezembro de 1998) relativa as regras comuns e normas minimas destinadas
a protecgdo da confidencialidade da informacao estatistica de ordem individual compilada pelo
BCE com a assisténcia dos BCN (BCE/1998/NP28), (JO L055, 24.02.01).
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ANEXO |

FREQUENCIA E ACTUALIDADE DA PUBLICAGAO DOS AGREGADOS ESTATISTICOS DA AREA DO EURO

O BCE publica uma grande variedade de estatisticas em comunicados mensais e trimestrais e na
secc¢do intitulada “Estatisticas da area do euro” do Boletim Mensal do BCE, que é normalmente
publicado na segunda quinta-feira de cada més. Na seccdo estatistica do site do BCE
(www.ecb.int) sdo fornecidos mais pormenores sobre as estatisticas mencionadas a seguir.

Evolugdo monetaria da area do euro (divulgagdo mensal, no 19.° dia util apds o final do més a que
os dados se referem).

Estatisticas das taxas de juro das IFM (divulgagdo mensal, no 30.° dia util apos o final do més a
que os dados se referem).

Estatisticas de emissdo de titulos da area do euro (divulgagdo mensal, aproximadamente no 20.°
dia do segundo més apds o final do més a que os dados se referem).

Estatisticas da balanga de pagamentos da area do euro (divulgagdo mensal, entre 0 21.° e 0 29.°
dia do segundo més apds o final do més a que os dados se referem).

Estatisticas da balanca de pagamentos da area do euro, incluindo uma desagregagao geografica;
posicdo de investimento internacional da area do euro (divulgagdo trimestral, cerca de 4 meses
apos o trimestre a que os dados se referem).

Posicdo de investimento internacional da area do euro, incluindo uma desagregagdo geografica
(divulgacdo anual, cerca de 10 meses e meio depois do final do ano a que os dados se referem).

Reservas internacionais e liquidez em moeda estrangeira (divulgagdo mensal, no ultimo dia util
do més seguinte ao més a que os dados se referem).

Financiamento e investimento financeiro dos sectores ndo financeiros da area do euro; principais
activos e responsabilidades financeiros de sociedades de seguros e fundos de pensdes (divulgagio
trimestral, cerca de 4 meses e meio apds o trimestre a que os dados se referem).

Estatisticas sobre fundos de investimento da area do euro (divulgagdo trimestral, cerca de 3 meses
e meio apos o trimestre a que os dados se referem).

Estatisticas das financas publicas trimestrais da area do euro (divulgagdo trimestral, cerca de
4 meses ¢ meio apos o trimestre a que os dados se referem).

Estatisticas das finangas publicas anuais da drea do euro (divulgagdo anual, cerca de 4 meses
e meio apos o final do ano a que os dados se referem).

Estatisticas econdmicas gerais da area do euro suplementares para os precos da propriedade
residencial (divulgagdo semestral, cerca de 4 meses apds o periodo a que os dados se referem),
para os indicadores do mercado de trabalho (divulgagdo trimestral, entre 2 e 4 meses apos o
periodo a que os dados se referem), para o stock de capital da area do euro (divulgacdo anual,
cerca de 1 ano e meio apds o final do ano a que os dados se referem), e IHPC para a area do euro
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corrigidos de sazonalidade (divulgacdo mensal, apds a publicagdo pelo Eurostat das séries mensais
do THPC ndo corrigidas de sazonalidade, cerca de 18 dias apds o més a que os dados se
referem).
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ANEXO 2

DISPONIBILIDADE DOS DADOS

A area do euro foi criada em Janeiro de 1999. Porém, com a ajuda dos BCN, o BCE compilou
muitas séries estatisticas representativas de anteriores desenvolvimentos no que passou a ser a
area do euro, para fins de analise e investigagdo, e, na medida do possivel e numa base comparativa,
0s novos requisitos estatisticos incluiram, muitas vezes, dados anteriores (nem sempre até ao
inicio de 1999). O presente anexo especifica até que data no passado certas séries chave estdo
disponiveis para a area do euro na sua actual composi¢do. Contudo, visto que as estatisticas da
area do euro se foram tornando mais detalhadas e exaustivas com o passar do tempo, o facto de
um conjunto de dados estar disponivel a partir, por exemplo, de 1994, ndo implica que todos os
pormenores agora publicados no Boletim Mensal do BCE estejam disponiveis a partir dessa data.
Além disso, os dados anteriores, que foram muitas vezes compilados a partir de fontes ndo
harmonizadas concebidas para outros fins, tém, normalmente, uma qualidade inferior aos dados
posteriores e ndo sao totalmente comparaveis a estes ultimos.

Este anexo centra-se nos agregados da area do euro. Nao sdo aqui considerados dados referentes
a Estados-Membros especificos que poderdo estar disponiveis para periodos mais longos ou
curtos.

ESTATISTICAS MONETARIAS E DE INSTITUICOES E MERCADOS FINANCEIROS
Balango das IFM — dados mensais desde o final de Setembro de 1997 (incluindo a Grécia, a partir

de Marco de 1998).

Agregados monetarios (M1, M2-M1 e M3) — dados mensais desde Janeiro de 1980 (com dados
menos fiaveis elaborados para fins de investigacao desde 1970).

Empréstimos “bancarios” — dados mensais desde Janeiro de 1983.

Fundos de investimento (que ndo fundos do mercado monetario) — balangos trimestrais desde o
final de 1998.

Emissoes de titulos (titulos de divida) — emissoes brutas e liquidas: dados mensais desde Janeiro
de 1990; montantes em circula¢ido: dados mensais desde Dezembro de 1989.

Emissoes de titulos (acgdes cotadas) — emissdes brutas ¢ liquidas: dados mensais desde Janeiro
de 1999; montantes em circulagdo: dados mensais desde Dezembro de 1998.

Taxas de juro das IFM — dados mensais sobre seis taxas de juro passivas e quatro taxas de juro
activas a partir de fontes nacionais ndo harmonizadas desde Janeiro de 1996.

Taxas de juro das I[FM — dados mensais sobre as actuais séries harmonizadas (45 indicadores: 31
sobre novas operagdes, 14 sobre operagoes existentes) desde Janeiro de 2003.

Taxas do mercado monetario, taxas de rendibilidade das obrigagdes de divida publica, indices do
mercado bolsista — dados mensais desde Janeiro de 1994.
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BALANGA DE PAGAMENTOS E ESTATiSTICAS EXTERNAS RELACIONADAS
Balanca corrente e principais componentes — dados trimestrais desde o primeiro trimestre de 1980;
dados mensais desde Janeiro de 1997.

Balanga financeira — dados mensais desde Janeiro de 1998.

Desagregacao geografica da balanca de pagamentos — dados trimestrais desde o primeiro trimestre
de 2003.

Apresentagdo monetaria da balanga de pagamentos — dados trimestrais desde o primeiro trimestre
de 2000; dados mensais desde Margo de 2003.

Posicdo de investimento internacional — dados anuais desde o final de 1997 (posi¢des liquidas
apenas para 1997 e 1998); dados trimestrais desde o primeiro trimestre de 2004.

Desagregacao geografica da posicdo de investimento internacional — dados anuais desde o final
de 2002.

Reservas internacionais e liquidez em moeda estrangeira — dados mensais desde Dezembro de
1999 (activos de reserva apenas desde Dezembro de 1998).

Taxas de cambio efectivas do euro (nominais e reais) — desde 1993; as TCE nominais face ao grupo
TCE-23 sdo disponibilizadas diariamente e as TCE reais sdo disponibilizadas mensal ou
trimestralmente, dependendo do deflator; face ao grupo TCE-42, tanto as TCE nominais como as
TCE reais baseadas apenas em indices de pregos no consumidor sdo calculadas mensalmente.

ESTATISTICAS DAS FINANGAS PUBLICAS
Receitas e despesas (principais componentes), défice/excedente, ajustamento défice-divida,
divida (principais componentes) — dados anuais desde 1991.

Receitas e despesas (principais componentes), défice/excedente — dados trimestrais desde o
primeiro trimestre de 1999.

Divida e ajustamento défice-divida (principais componentes) — dados trimestrais desde o primeiro
trimestre de 2000.

CONTAS FINANCEIRAS E NAO FINANCEIRAS
Principais activos e passivos financeiros dos sectores nao financeiros — dados trimestrais desde o
ultimo trimestre de 1997.

Principais activos e passivos financeiros das sociedades de seguros e dos fundos de pensdes —
dados trimestrais desde o ultimo trimestre de 1997.

Poupanga, investimento e financiamento (por sector) — dados anuais desde 1990.

ESTATISTICAS ECONOMICAS GERAIS
Estatisticas econdmicas gerais da area do euro suplementares (ver Anexo 1) — dados desde 1996
ou anteriores.
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ANEXO 3
REFERENCIAS SELECCIONADAS

LEGISLA(I\O COMUNITARIA
Protocolo relativo aos Estatutos do SEBC e do BCE.

Protocolo sobre o procedimento relativo aos défices excessivos.

Protocolo relativo aos critérios de convergéncia.

Regulamento (CE) N.° 2223/96 do Conselho, relativo ao sistema de contas nacionais e regionais
na Comunidade (o ESA 95).

Regulamento (CE) n.° 2533/98 do Conselho, relativo a compilagdo de informagao estatistica pelo
BCE.

Regulamento (CE) n.° 1221/2002 do Parlamento Europeu e do Conselho, relativo as contas néo
financeiras trimestrais das administragdes publicas.

Regulamento (CE) n.® 501/2004 do Parlamento Europeu e¢ do Conselho, relativo as contas
financeiras trimestrais das administragdes publicas.

Regulamento (CE) n.° 1222/2004 do Conselho, relativo a compilagao e transmissdo de dados sobre
a divida publica trimestral.

Regulamento (CE) n.° 1161/2005 do Parlamento Europeu e do Conselho, relativo a elaboragdo de
contas ndo financeiras trimestrais por sector institucional.

ORGANIZAGAO DO TRABALHO ESTATiSTICO

Memorandum of Understanding' on economic and financial statistics between the Directorate
General Statistics of the European Central Bank and the Statistical Office of the European
Communities (Eurostat).

OUTRAS
Balance of Payments Manual' (5. edi¢do, 1993; Fundo Monetario Internacional).

Anadlise dos requisitos no dominio das estatisticas econdémicas gerais (BCE — Dezembro
de 2004).

Boletim Mensal do BCE — sec¢do sobre as estatisticas da area do euro (edigdo de Dezembro
de 2005).

1 A versdo portuguesa ndo esta disponivel.
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