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Quando se fala de um "banco central", o que provavelmente vem primeiro a
mente ¢ que se trata de uma instituicdo que emite moeda. E, a moeda ¢ o
instrumento utilizado como unidade de conta, meio de pagamento e reserva
de valor. De facto, o objectivo principal de qualquer banco central é assegurar
que o valor da moeda seja preservado ao longo do tempo. Contudo, a actividade
de um banco central moderno envolve muitos outros aspectos menos
conhecidos. Um deles é a comunicacdo. Um banco central deve nio sé fazer o
que diz que faz, como também explicar o que estd a fazer, aumentando assim
a sensibilizagdo e os conhecimentos do publico sobre as politicas e servicos que
proporciona.

A presente brochura faz parte das nossas iniciativas de comunicagao sobre as
actividades desenvolvidas pelo Banco Central Europeu (BCE), que constitui o
cerne do Sistema Europeu de Bancos Centrais (SEBC), juntamente com os
bancos centrais nacionais dos 25 Estados-Membros da Unido Europeia.Visto nem
todos os Estados-Membros terem adoptado o euro como a sua moeda, o termo
“Eurosistema’ é utilizado para descrever a entidade composta pelo BCE e pelos
bancos centrais nacionais dos Estados-Membros que adoptaram o euro, os quais
sdo actualmente 2. A maioria das atribui¢des cometidas ao SEBC pelo Tratado
da Unido Europeia é cumprida pelo Eurosistema.

A presente brochura é também disponibilizada no site do BCE (www.ecb.int).
A versdo electrdnica serd actualizada com mais frequéncia do que a impressa.

Esperamos que aprecie a leitura desta brochura, quer na sua versao impressa,
quer online.

Frankfurt am Main, Abril de 2006

Jean-Claude Trichet
Presidente do Banco Central Europeu




0 PERCURSO DA UNIAO ECONOMICA
E MONETARIA

Alargamento gradual da
Unido Europeia

Critérios de adesdo a UE

INTEGRAQAO EUROPEIA

A ideia de estabelecer uma unido econdmica e monetdria na Europa
remonta a mais de meio século. Tratou-se de uma ideia desenvolvida pelos lideres
politicos que, em 1952, fundaram a Comunidade Europeia do Carvio e do
Ago (CECA) E|, constitufda por seis paises — a Alemanha, a Bélgica, a Franca,
a Itdlia, o Luxemburgo e os Paises Baixos.

Na década de cinquenta do século passado e subsequentemente, foram dados
novos passos no sentido da integragao europeia. Os mesmos seis paises criaram,
em 1958, a Comunidade Econdmica Europeia (CEE) e a Comunidade
Europeia da Energia Atémica (EURATOM). Esta rede de relagdes foi-se
fortalecendo e aprofundando ao longo dos anos, transformando-se primeiro nas
Comunidades Europeias (CE) e depois, com a adopcdo do Tratado de Maastricht
em 1993, na Unido Europeia (UE). O ndmero de pafses foi também aumentando.
A Dinamarca, a Irlanda e o Reino Unido aderiram em 1973, seguidos da Grécia
oito anos mais tarde. Portugal e Espanha tornaram-se membros em 1986
e a Austria, a Finlandia e a Suécia em 1995. O alargamento prosseguiu em | de
Maio de 2004, com a entrada para a Unido Europeia dos seguintes dez paises:
Chipre, Eslovdquia, Eslovénia, Estdnia, Hungria, Letdnia, Lituania, Malta,
Poldnia e Republica Checa.

Antes da adesdo a Unido Europeia é necessdrio cumprir os critérios de
Copenhaga . Estes critérios exigem dos futuros membros (i) instituicdes
estdveis, que garantam a democracia, o Estado de Direito, os direitos humanos,
o respeito pelas minorias e a sua proteccao, e (ii) a existéncia de uma economia
de mercado vidvel e capacidade para fazer face a pressao da concorréncia, de
modo a poderem assumir as obrigacdes decorrentes da sua qualidade de
membros, incluindo os objectivos

no sentido de uma unido politica, j
econdmica e monetdria.

ver Glossario
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INTEGRAQRO ECONOMICA

A primeira tentativa de criacdo de uma unido econdmica e monetdria foi
enunciada no Relatério Werner ! de 1970, que previa a sua consecugdo em trés fases
a concluir até 1980. No entanto, estes primeiros planos para uma unido econémica
e monetdria nunca se realizaram, devido as considerdveis perturbagdes monetdrias
observadas a nivel mundial, apds o colapso do sistema de Bretton Woods no inicio

da década de setenta, e a recessao internacional desencadeada pela primeira crise
petrolifera, em 1973.

Para combater esta instabilidade, os entdo nove Estados-Membros da CEE criaram,
em 1979, o Sistema Monetario Europeu (SME) El. A sua principal caracteristica
era 0 mecanismo de taxas de cimbio (MTC) E, que introduziu taxas de cambio
fixas, mas ajustdveis, entre as moedas dos nove paises.

Na segunda metade dos anos 80, a ideia de uma unido econdmica e monetdria foi
reavivada com o Acto Unico Europeu de 1986, que estabeleceu um mercado comum.
Porém, tomou-se consciéncia de que os beneficios de um mercado comum sé
poderiam ser colhidos com a introducdo de uma moeda Unica para todos os paises
participantes. Em 1988, o0 Conselho Europeu = deu instrucdes ao Comité Delors
no sentido de este analisar as possibilidades de ser criada a Unido Econdémica
e Monetaria (UEM) E. O Relatério Delors de 1989 conduziu as negociaces para
o Tratado [E da Unido Europeia, que deu origem a Unido Europeia (UE) e introduziu
alteracdes ao Tratado que institui a Comunidade Europeia. Assinado em Maastricht
em Fevereiro de 1992 (daf ser, por vezes, designado “Tratado de Maastricht”), o
Tratado da Unido Europeia entrou em vigor em | de Novembro de 1993.

A progress3o no sentido da UEM desenrolou-se em trés fases. A primeira fase (1990-
1993) caracterizou-se sobretudo pela constituicdo de um mercado Unico europeu,
através do desmantelamento de todos os entraves a livre circulagdo de pessoas,
mercadorias, capital e servicos na Europa.

A segunda fase (1994-1998) teve inicio com a cria¢do do Instituto Monetario
Europeu 5 e foi dedicada aos preparativos técnicos para a moeda Unica, a
prevencdo de défices excessivos e ao reforco da convergéncia das politicas

I Assim designado por ser o nome do seu impulsionador, o entdo Primeiro-Ministro do Luxemburgo, Pierre Werner.

Tratado de Maastricht assinado
em 1992

As trés fases no sentido da UEM:
. Mercado Unico Europeu

[I. Instituto Monetario Europeu
[1I. 0 BCE e o euro




0 PERCURSO DA UNIAO ECONOMICA
E MONETARIA

Politicas econdmicas orientadas
para a estabilidade e bancos

centrais independentes

12 Estados-Membros
adptaram o euro

econdmicas e monetdrias dos Estados-Membros (com vista a assegurar a
estabilidade dos pregos e financas publicas sélidas). A terceira fase teve inicio
em | de Janeiro de 1999 com a fixacdo irrevogdvel das taxas de cdmbio, a
transferéncia da responsabilidade pela politica monetdria para o BCE e a
introdugdo do euro como a moeda Unica. No dia | de Janeiro de 2002, as notas
e moedas de euro entraram em circulacdo nos pafses que adoptaram a moeda
unica, tendo substituido as notas e moedas nacionais que deixaram de ter curso
legal, o mais tardar em | de Mar¢o do mesmo ano.

CRITERIOS DE CONVERGENCIA

Os pafses que desejem adoptar o euro como a sua moeda tém primeiro
de alcancar um elevado grau de “convergéncia sustentdvel”. O grau de
convergéncia € avaliado com base em varios critérios definidos no Tratado de
Maastricht, os quais requerem que o pafs em questdo apresente:

* um elevado grau de estabilidade dos pregos
* finangas publicas sélidas

* uma taxa de cambio estdvel

* taxas de juro de longo prazo baixas e estdveis.

Estes critérios foram concebidos para assegurar que apenas os pafses com
politicas econdmicas orientadas para a estabilidade e um historial de estabilidade
de precos possam passar a Terceira Fase da UEM. O Tratado imp&e também que
o banco central do respectivo pafs seja independente (consultar o artigo 108.°).

Em Maio de 1998, numa cimeira da Unido Europeia em Bruxelas, confirmou-se
que || dos entdo |5 Estados-Membros — a Alemanha, a Austria, a Bélgica, a
Espanha, a Finlandia, a Franca, a Irlanda, a Itdlia, o Luxemburgo, os Paises Baixos
e Portugal — tinham preenchido os critérios para a adopg¢do da moeda Unica.
No dia | de Janeiro de 1999, estes paises adoptaram o euro como a sua moeda
comum. A Grécia aderiu a este grupo de pafses em | de Janeiro de 2001, quando
passou a cumprir os critérios exigidos.

Um Estado-Membro, a Suécia, ndo cumpriu ainda todos os critérios. Além disso,
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a Dinamarca e o Reino Unido sdo “Estados-Membros com um estatuto especial”.
Nos protocolos anexos ao Tratado que institui a Comunidade Europeia, foi
concedido a estes dois paises o direito de escolherem se querem ou nao parti-
cipar na Terceira Fase da UEM, isto é, adoptar o euro. Ambos os paises utilizaram
esta cldusula, designada de “opt-out” (ndo participacdo), tendo notificado o
Conselho da UE |2 de que ndo tencionam passar a Terceira Fase da UEM, ou
seja, de que ndo desejam ainda passar a fazer parte da drea do euro.

Os dez novos Estados-Membros e a Suécia sdo considerados membros com uma
derrogagio B, visto que ainda nio satisfazem todas as condicdes para adop-
tarem o euro. Quando um Estado-Membro beneficia de uma derrogacdo significa
que estd isento de algumas das disposicdes — mas ndo de todas — normalmente
aplicadas a partir do infcio da Terceira Fase da UEM. Por exemplo, estd isento
de todas as disposicdes relativas a transferéncia da responsabilidade pela politica
monetdria para o Conselho do BCE E.

Como acontece com a Suécia, os dez novos Estados-Membros ndo dispdem de
cldusulas de “opt-out” (ndo participagdo), tais como as negociadas pela Dina-
marca e o Reino Unido.

Este facto implica que, ao aderirem a Unido Europeia, os novos Estados-Membros
comprometem-se a adoptar o euro quando preencherem os critérios de
convergéncia [El. O BCE e a Comissio Europeia El elaboram relatdrios de dois
em dois anos — ou a pedido do Estado-Membro com uma derrogacdo — sobre
os progressos feitos no sentido do cumprimento dos critérios de convergéncia.
Esses relatdrios de convergéncia tém também em linha de conta outros factores
passiveis de influenciar a integracdo do pafs na economia da drea do euro, sendo
com base neles que o Conselho da UE decide se um pafs pode ou ndo passar
a fazer parte da drea do euro.

PRINCIPAIS CARACTERISTICAS DA AREA DO EURO
Os diferentes pafses que compdem actualmente a drea do euro eram eco-
adl nomias relativamente abertas antes de aderirem 2 drea do euro,Todavia, agora
fazem parte de uma economia maior e muito mais auténoma. A dimensdo da drea
do euro é comparavel a de importantes economias, como os Estados Unidos e o Japdo.

Dois Estados-Membros utilizaram
a clausula de "opt-out”

0Os novos Estados-Membros da UE
comprometem-se a adoptar o euro




0 PERCURSO DA UNIAO ECONOMICA
E MONETARIA

Uma das maiores
economias mundiais

Dependéncia limitada relativamente
a0 comércio externo

Um verdadeiro mercado dnico
de bens e servigos

A drea do euro é uma das maiores economias do mundo, com uma populagido
que, em 2004, ascendia a 312 milhdes de habitantes. Na sua totalidade, a Unido
Europeia é composta por 25 paises e uma populagdo de 460 milhdes de habi-
tantes. Em comparacdo, o nimero de habitantes nos Estados Unidos e no Japao
¢é de, respectivamente, 294 e 128 milhdes.

Em termos de produto interno bruto (PIB) E expresso em paridades do poder de
compra El, os Estados Unidos foram a maior economia em 2004, com 20,9% do
PIB mundial, seguidos da drea do euro com 15,3%. A parcela do Japao foi de 6,9%.
As percentagens dos paises da drea do euro, em termos individuais, s3o significati-
vamente mais reduzidas: a mais elevada representou 4,3% do PIB mundial em 2004.

Embora possa ser consideravelmente afectada pela evolugdo da economia mundial,
o facto de a drea do euro ter uma economia menos aberta significa que os movi-
mentos nos precos de produtos estrangeiros tém apenas um impacto limitado nos
seus pre¢os internos. No entanto, é¢ uma economia mais aberta do que os Estados
Unidos ou o Japao. Em percentagem do PIB, as exporta¢Ses e importacdes de bens
e servicos da drea do euro em 2004 (19,4%) foram significativamente mais eleva-
das do que as dos Estados Unidos (9,8%) e do Japao (13,6%).

BENEFiCIOS DO EURO

Com a criacdo da Unido Econémica e Monetaria (UEM) E, a Unido Europeia
deu um passo importante no sentido da realizacdo do mercado interno. Agora os
consumidores e as empresas podem facilmente comparar precos e identificar os
fornecedores mais competitivos na drea do euro. Além disso, a UEM proporciona
uma conjuntura de estabilidade econémica e monetdria em toda a Europa, que
propicia um crescimento sustentdvel e a criagdo de emprego, e a moeda Unica
eliminou as perturbagdes decorrentes dos movimentos bruscos das taxas de cambio
das anteriores moedas nacionais.

Com a introdugdo das notas e moedas de euro em | de Janeiro de 2002, passou a
ser mais facil viajar dentro da drea do euro. E muito mais simples e rdpido comparar
0s pregos dos bens e dos servicos e os pagamentos podem ser efectuados na mesma
moeda em todos os pafses.

ver Glossario




O advento do euro eliminou os custos das transac¢des cambiais e 0s riscos de taxa
de cdmbio na drea do euro. No passado, estes custos e riscos constitufam um obstd-
culo a concorréncia transfronteiras. Uma maior concorréncia faz com que haja mais
probabilidades de os recursos disponiveis serem utilizados da forma mais eficiente.
Com uma moeda Unica, as decisdes de investimento sdo muito mais faceis, dado que
as flutuagBes da taxa de cdmbio deixam de influenciar o rendimento do investimento
entre diferentes paises dentro da drea do euro.

Antes da introducdo do euro, os mercados financeiros tinham, por regra, um cardcter
nacional. Os instrumentos financeiros, tais como as obrigaces de divida publica e
as ac¢oes, eram denominados nas moedas nacionais. O lancamento do euro constituiu
um passo fundamental no sentido da integragdo dos mercados financeiros da drea
do euro.A sua influéncia ird continuar a sentir-se na estrutura da economia da drea
do euro. A integracao € evidente, se bem que em graus diferentes, em todos os
sectores da estrutura financeira:

* O mercado monetario interbancario E da drea do euro encontra-se plenamente
integrado.

* O mercado obrigacionista |=| denominado em euros estd bem integrado, € pro-
fundo e liquido, e proporciona uma ampla escolha de investimentos e financiamento.

+ O mercado de titulos £l da drea do euro € visto cada vez mais como um mercado
Unico.

As fusdes e aquisicdes nacionais e transnacionais entre os bancos da drea do euro
aumentaram.

A profundidade e a qualidade de um mercado financeiro integrado facilitam o
financiamento do crescimento econdmico e, portanto, a criagdo de emprego.
Os cidaddos dispdem de uma maior variedade de escolha nas suas decisdes de
poupanga e investimento. As empresas podem recorrer a um mercado de capitais
muito grande para financiarem as suas actividades e podem utilizar instrumentos
financeiros novos para se protegerem contra varios riscos financeiros e para
melhorarem a gestdo dos seus investimentos.

Eliminagao dos riscos cambiais

das operagdes em moeda
estrangeira

Integragao dos mercados
financeiros




MARCOS HISTORICOS

1952 1979

Criagdo do Sistema Monetdrio Europeu
(SME).

Criagdo da Comunidade Europeia
do Carvdo e do Aco (CECA) pela
Alemanha, Bélgica, Franca, Itdlia,
Luxemburgo e Paises Baixos.

I 958 Adesdo da Grécia as Comunidades
Europeias.

Entrada em vigor dos Tratados de

Roma; estabelecimento da Comunidade I 986

Econdmica Europeia (CEE) e da

Comunidade Europeia da Energia Adesdo de Portugal e da Espanha.

Atémica (EURATOM).
1987

1967

O Tratado de Fusio combina as trés
comunidades existentes (CECA, CEE,
EURATOM).

1970

Entrada em vigor do Acto Unico
Europeu, que abre o caminho para um
mercado Unico.

1989

Apresentacdo do Relatério Werner,
a primeira proposta de um “projecto”
de unido monetaria.

1973

Adesao da Dinamarca, da Irlanda e
do Reino Unido as Comunidades
Europeias.

Apresentacdo pelo Comité Delors
do relatdrio sobre a Unido Econdmica
e Monetéria (UEM).




1990

Inicio da Primeira Fase da UEM.

1993

Entrada em vigor do Tratado da Unido
Europeia (Tratado de Maastricht).

1994
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Inicio da Segunda Fase da UEM.
Estabelecimento do Instituto Monetdrio
Europeu (IME) em Frankfurt am Main,
na Alemanha.

1995

Adesio da Austria, da Finlandia e
da Suécia a Unido Europeia.

1998

Liquidagdo do IME e estabelecimento
do Banco Central Europeu em
Frankfurt am Main.

CONSILIUM :;1 “ii-1998

v
. -

Inicio da Terceira Fase da UEM com
I'l pafses participantes; introdugdo
do euro como moeda Unica.

1999

Entrada em vigor do Tratado da
Unido Europeia alterado (Tratado
de Amesterdao).

2001

A Grécia passa a ser o 12.° pais
participante na drea do euro.

Entrada em circulacdo das notas
e moedas de euro.

2003

Entrada em vigor do novo Tratado
da Unido Europeia alterado (Tratado
de Nice).

2004

Em | de Maio, adesdo a Unido Europeia
de mais dez paises.




ESTRUTURA E ATRIBUICOES

O SISTEMA EUROPEU DE BANCOS CENTRAIS

E O EUROSISTEMA
O Sistema Europeu de Bancos Centrais (SEBC) E foi criado em conformidade
com o disposto no Tratado de Maastricht e nos Estatutos do Sistema Europeu
de Bancos Centrais e do Banco Central Europeu E (Estatutos do SEBC), anexos
ao Tratado que institui a Comunidade Europeia. O SEBC é constituido pelo Banco
Central Europeu (BCE) e pelos bancos centrais nacionais (BCN) de todos os
Estados-Membros da UE.

O Eurosistema E compreende o BCE e os BCN dos Estados-Membros da UE
que adoptaram o euro (que actualmente sdo 12).

Os 6rgaos de decisdo do BCE sdo o Conselho e a Comissdo Executiva. As
decisdes de politica monetdria sdo tomadas pelo Conselho do BCE. A Comissao
Executiva implementa as decisdes e é responsdvel pela gestdo didria do BCE.
O terceiro érgao de decisio do BCE é o Conselho Geral, que continuard a existir
enquanto houver Estados-Membros da UE que ndo tenham adoptado o euro
como a sua moeda.

0 BANCO CENTRAL EUROPEU
0 BCE é uma instituigao ) O BCE iniciou fun¢des em Junho de 1998 em Frankfurt am Main, tendo
supranacional  substituido o seu antecessor, o Instituto Monetdrio Europeu (IME). E uma
instituicdo supranacional com personalidade juridica prépria. Em 2002, o BCE
lancou um concurso internacional de arquitectura e planeamento urbanistico
das suas futuras instalagdes permanentes, para as quais foi adquirida uma drea
na zona leste de Frankfurt.

O pessoal do BCE é verdadeiramente europeu; os seus membros provém dos
25 pafses da Unido Europeia.

ver Glossario
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ATRIBUI(,'ﬁES DO EUROSISTEMA

Sdo quatro as principais atribuicdes do Eurosistema. A primeira ¢ aplicar
a politica monetdria adoptada pelo Conselho do BCE, por exemplo, decisdes
sobre as taxas de juro directoras do BCE (a taxa minima de proposta = aplicével
as operagées principais de refinanciamento B, bem como a taxa de juro da
facilidade de cedéncia de liquidez El e a taxa de juro da facilidade de depésitol)
e, quando apropriado, decisdes relacionadas com objectivos monetdrios e o
aprovisionamento de reservas. A Comissdo Executiva € responsdvel pela
implementacdo da politica monetdria e exerce essa responsabilidade trans-
mitindo instrucdes aos BCN. Por exemplo, a Comissdo Executiva decide uma
vez por semana qual o montante de liquidez a colocar ao dispor do sector
bancério através das operagdes principais de refinanciamento.

A segunda e a terceira atribuicdo do Eurosistema sao a conducdo de operagoes
cambiais E e a detencdo e gestao das reservas cambiais oficiais dos pafses da
drea do euro.

Os BCN do Eurosistema transferiram activos de reserva para o BCE, no valor
de cerca de 40 milhdes de euros (85% em moeda estrangeira e 15% em ouro).
Em troca, os BCN receberam activos remunerados = sobre o BCE, deno-
minados em euros. Os BCN do Eurosistema participam na gestao das reservas
externas do BCE, actuando como agentes do BCE, em conformidade com as
orientacdes de gestdo de carteiras definidas pelo BCE. Os restantes activos de
reserva externa do Eurosistema sdo detidos e geridos pelos BCN. As transaccoes
que envolvam esses activos de reserva sdo reguladas pelo Eurosistema.
Particularmente transac¢des superiores a determinados montantes requerem
a aprovagao prévia do BCE.

A quarta atribuicdo bdsica do Eurosistema consiste na promog¢do do bom
funcionamento dos sistemas de pagamentos. Além disso, o Eurosistema contribui
para a conduc¢do da supervisido financeira, aconselhando os legisladores em
matérias da sua competéncia e compilando estatisticas monetdrias e financeiras.

O Tratado especifica também que compete exclusivamente ao BCE autorizar
a emissao de notas de euro.

0 Conselho do BCE toma as decisdes
sobre as taxas de juro directoras

Activos de reserva detidos pelo
BCE e pelos BCN




ESTRUTURA E ATRIBUICOES

INDEPENDENCIA

28l No exercicio das suas funcdes relacionadas com o Eurosistema, o BCE
e os BCN ndo devem solicitar ou receber instru¢Ses de instituicbes ou
organismos comunitdrios, dos governos dos Estados-Membros ou de qualquer
outra entidade. Da mesma forma, as instituicdes e organismos comunitdrios, bem
como os governos dos Estados-Membros ndo devem procurar influenciar os
membros dos érgaos de decisio do BCE ou dos BCN no exercicio das suas
funcdes.

Independéncia pessoal ~ Os Estatutos do SEBC prevéem a seguranca dos mandatos dos governadores
dos BCN e dos membros da Comissao Executiva do BCE E do seguinte modo:

* um mandato minimo de cinco anos, para os governadores dos BCN;

* um mandato ndo renovédvel de oito anos para os membros da Comissao
Executiva do BCE;

* a demissdo dos membros da Comissdo Executiva do BCE apenas em caso de
incapacidade ou falta grave, sendo da competéncia do Tribunal de Justia das
Comunidades Europeias £ decidir sobre qualquer litigio.

Independéncia funcional Em termos de funcionamento, o Eurosistema é também independente. O BCE
e 0s BCN possuem todos os instrumentos e competéncias necessarios para
a conducdo de uma politica monetdria eficaz e estdo autorizados a decidir
autonomamente como e quando os utilizar.

Nao é permitido ao Eurosistema conceder empréstimos a organismos comu-
nitdrios ou a entidades do sector publico nacional, o que reforca ainda mais a
sua independéncia ao protegé-lo de qualquer influéncia por parte das auto-
ridades publicas. Além disso, o Conselho do BCE E tem o direito de adoptar
regulamentos com forca vinculativa para executar as atribuicdes do SEBC e, em
certos casos, de acordo com o estabelecido em actos especificos do Conselho
da UE 2.
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ESTRUTURA E ATRIBUICOES

BANCOS CENTRAIS NACIONAIS

Os bancos centrais nacionais do Eurosistema s3o dotados de perso-
nalidade jurfdica (ao abrigo da lei do respectivo paifs) distinta da do BCE.
Simultaneamente, sdo parte integrante do Eurosistema, que é responsavel pela
estabilidade de pregos E na drea do euro, €, como tal, desempenham as suas
atribuicdes no ambito do Eurosistema em consonancia com as orientacdes
e instrucdes do BCE.

0s BCN realizam operagdes Os BCN participam na condugdo da politica monetdria tnica da drea do euro.
de politica monetaria Realizam operagdes de politica monetdria, destinadas, por exemplo, a fornecer moeda
do banco central as instituicdes de crédito =, e asseguram a liquidagio de
pagamentos escriturais domésticos e transfronteiras. Além disso, conduzem operacoes
de gestdo de reservas externas por conta prépria ou como agentes do BCE.

Os BCN s3o também, em grande medida, responsaveis pela recolha de dados
estatisticos nacionais e pela emissdo e processamento de notas de euro nos
respectivos paises. Desempenham igualmente funcdes fora do ambito dos
Estatutos do SEBC, salvo se o Conselho do BCE considerar que essas fun¢des
sao incompativeis com os objectivos e atribuicdes do Eurosistema.

Ao abrigo da legislacdo nacional, os BCN podem assumir outras fun¢des nao
relacionadas com politica monetdria. Por exemplo, alguns BCN estdo envolvidos
na supervisdao prudencial e/ou actuam como o principal banqueiro dos
respectivos governos.

ORGAOS DE DECISAO DO BCE

0 Conselho do BCE redne-se na ol O Conselho do BCE é composto pelos membros da Comissdo Executiva

|.* e 3.% quintas-feiras de cada més do BCE e pelos governadores dos BCN dos paises da drea do euro. De acordo
com os Estatutos do SEBC, este 6rgdo deve reunir-se, no minimo, dez vezes por

ano. A data das reunides é decidida pelo préprio Conselho, com base

numa proposta da Comissdo Executiva. A menos que no minimo trés

governadores levantem alguma objeccdo, as reunides podem ser realizadas por

teleconferéncia. Actualmente, as reunides tém lugar duas vezes por més, na primeira
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e na terceira quinta-feira de cada més. As questdes relacionadas com a politica
monetdria sao normalmente discutidas apenas na primeira reunido do més.

O Presidente do Conselho da UE E e um membro da Comissio Europeia
podem participar nas reunides, embora apenas os membros do Conselho do
BCE tenham direito de voto. Cada membro do Conselho do BCE dispde de um
voto e, excepto nas decisdes relacionadas com questdes financeiras do BCE, o
Conselho delibera por maioria simples. Em caso de empate, o Presidente do BCE
tem voto de qualidade. No que diz respeito a questdes financeiras — tais como
a subscricdo do capital do BCE, a transferéncia de activos de reserva ou a
distribuicdo dos proveitos monetérios —, os votos sdo ponderados de acordo
com as participagdes dos BCN no capital subscrito do BCE.

O Tratado da Unigo Europeia e os Estatutos do SEBC conferem ao Conselho
do BCE o poder de tomar as decisdes estrategicamente mais significativas para
o Eurosistema Z.

As principais responsabilidades do Conselho do BCE s3o:

* formular a politica monetdria da drea do euro, tomando decisdes sobre o nivel
das taxas de juro directoras do BCE;

* adoptar as orientagdes e tomar as decisdes necessdrias para o desempenho
das atribuicdes do Eurosistema.

Na tomada de decisdes sobre politica monetdria e sobre outras atribuicdes do
Eurosistema, o Conselho do BCE tem em consideracdo os desenvolvimentos no
conjunto da drea do euro.

A Comissdo Executiva do BCE é composta pelo Presidente e pelo Vice-Presidente
do BCE e por mais quatro membros. Os seus membros, seleccionados de entre
personalidades de reconhecida competéncia e com experiéncia profissional nos
dominios monetdrio e bancdrio, séo nomeados de comum acordo pelos governos
dos pafses da drea do euro, a nivel de Chefes de Estado ou de Governo, sob
recomendac¢do do Conselho da UE El e apds consulta ao Parlamento Europeu

Incidéncia na area do euro

A Comissao Executiva retine-se
todas as tercas-feiras




ESTRUTURA

0 Conselho Geral redne-se
quatro vezes por ano

E ATRIBUICOES

e ao Conselho do BCE. A Comissdo Executiva reline normalmente todas as tercas-
-feiras.

O Presidente do BCE, ou na sua auséncia o Vice-Presidente, preside as reunides
do Conselho, do Conselho Geral e da Comissao Executiva do BCE. O Presidente
do BCE é convidado a participar nas reunides do Eurogrupo E, o grupo informal
composto pelos ministros da Economia e das Financas da drea do euro, e pode
também participar nas reunides do Conselho da UE em que sdao debatidas
questdes relacionadas com os objectivos e atribuicdes do Eurosistema.

As principais responsabilidades da Comissao Executiva sdo:

* preparar as reunides do Conselho do BCE;

implementar a politica monetdria da drea do euro de acordo com as
orienta¢des e decisdes estabelecidas pelo Conselho do BCE, dando, para tal,
as instrugdes necessdrias aos BCN;

gerir a actividade didria do BCE;

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

O Conselho Geral do BCE é composto pelo Presidente e pelo Vice-Presidente
do BCE e pelos governadores dos BCN de todos os Estados-Membros da UE.
Os outros membros da Comissao Executiva, o Presidente do Conselho da UE
e um membro da Comissdao Europeia = podem participar nas reunides do
Conselho Geral,embora ndo tenham direito de voto.As reunides do Conselho
Geral podem ser convocadas sempre que o Presidente do BCE considere
necessario ou a pedido de, pelo menos, trés dos seus membros. Este érgao redine
habitualmente em Frankfurt am Main de trés em trés meses.

O Conselho Geral ndo tem qualquer responsabilidade nas decisdes de politica
monetdria da drea do euro. Assumiu as funcdes do IME que o BCE tem de de-
sempenhar na Terceira Fase da UEM, enquanto houver Estados-Membros da UE
que n3o tenham adoptado o euro. Este facto implica que o Conselho Geral é
essencialmente responsével pela apresentacdo de relatérios sobre os progressos
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realizados em matéria de convergéncia por parte dos Estados-Membros da UE
que ainda ndo adoptaram o euro e pelo aconselhamento sobre os preparativos
necessarios para a adopcao do euro como a sua moeda. Contribui também para
as fungdes consultivas do SEBC e ajuda na recolha de informacdo estatistica.

COMITES DO SEBC

Os 6rgaos de decisao do BCE sdo apoiados por comités do SEBC, os quais
sao importantes também em termos de cooperacdo intra-SEBC. Os comités do
SEBC sdo compostos por especialistas do BCE e dos BCN do Eurosistema E,
assim como de outros organismos competentes, tais como as autoridades de
supervisao nacionais, no caso do Comité de Supervisdao Bancdria. Cada um dos
BCN dos Estados-Membros que ndo fazem parte da drea do euro nomeou
especialistas para participarem nas reunides dos comités do SEBC, sempre que
forem discutidas matérias especfficas da competéncia do Conselho Geral do BCE.
Os mandatos dos comités s3o estabelecidos pelo Conselho do BCE £, a0 qual
o0s comités prestam informacdo através da Comissio Executiva [E,

Actualmente, existem os seguintes comités: Comité de Auditores Internos, Comité
de Comunicacdo do Eurosistema/SEBC, Comité de Estatisticas, Comité de Notas
de Banco, Comité de Operacdes de Mercado, Comité de Politica Monetdria,
Comité de Questdes Contabilisticas e Rendimento Monetdrio, Comité de
Questdes Juridicas, Comité de Rela¢bes Internacionais, Comité de Sistemas de
Pagamentos e de Liquidagdo, Comité de Supervisio Bancdria e Comité de
Tecnologias de Informagéo.

Em 1998, o Conselho do BCE estabeleceu também um Comité de Orcamento,
composto por membros provenientes do BCE e dos BCN do Eurosistema. Este
comité coadjuva o Conselho do BCE em questdes relacionadas com o orcamento
do banco.

Por ultimo, em 2005, foi criada uma Conferéncia de Recursos Humanos, composta
por membros do SEBC, com o objectivo de reforcar a cooperagdo e o espirito
de equipa entre o Eurosistema e os bancos centrais do SEBC em matéria de
gestdo de recursos humanos.

Os comités de peritos prestam
apoio aos drgaos de decisdo




POLITICA MONETARIA

A estabilidade de pregos é

a principal prioridade

ESTABILIDADE DE PRECOS

O objectivo primordial do Eurosistema = € a manutencdo da estabilidade
de pregos E. Sem prejuizo desse objectivo, o Eurosistema apoia as politicas
econdmicas gerais da Comunidade.

O artigo 2.° do Tratado E da Unido Europeia estipula que a Unido Europeia
tem por objectivos a “promog¢do do progresso econdmico e social e de um
elevado nivel de emprego e a realizacdo de um desenvolvimento equilibrado e
sustentdvel”. O Eurosistema contribui para esses objectivos mantendo a esta-
bilidade de precos. Além disso, na prossecucao da estabilidade de precos, tem
esses objectivos em consideracdo. Caso exista qualquer conflito entre os
objectivos, o BCE tem sempre de dar prioridade a manutencdo da estabilidade
de precos.

O Eurosistema actua de acordo com o principio de uma economia de mercado
aberto e de livre concorréncia, favorecendo uma afectacdo eficiente de recursos.

A ESTRATEGIA DE POLIiTICA MONETARIA DO BCE

O BCE precisa de influenciar as condi¢cdes no mercado monetério e, por
conseguinte, o nivel das taxas de juro de curto prazo, para que seja alcancada
a estabilidade de precos.

O BCE adoptou uma estratégia para garantir uma abordagem coerente e
sistemdtica nas decisGes de politica monetdria. A coeréncia contribui para a
estabilizacdo das expectativas de inflagdo E e para o refor¢o da credibilidade
do BCE.

O principal elemento da estratégia de politica monetdria do Conselho do BCE
¢ a sua definicdo quantitativa de estabilidade de precos:“um aumento homdlogo
do indice Harmonizado de Precos no Consumidor (IHPC) E para a 4rea do
euro inferior a 2%". A estabilidade de precos deve ser mantida a médio prazo,
o que implica que a politica monetdria seja prospectiva.
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Na prossecucio da estabilidade de precos, o BCE visa manter as taxas de inflacao
em niveis inferiores mas préximos de 2% no médio prazo. Este objectivo sublinha
0 seu compromisso de proporcionar suficiente margem de seguranca contra os
riscos da deflacio E.

E necessirio que a politica monetdria seja prospectiva porque existem
desfasamentos significativos no mecanismo de transmissao = (ver a seccdo
seguinte). Além disso, a politica monetdria deve ancorar as expectativas de
inflacdo e ajudar a reduzir a volatilidade em termos de evolugdo econdmica.

Para além da definicdo de estabilidade de precos, a estratégia de politica
monetdria consiste numa avaliagdo abrangente dos riscos para a estabilidade de
precos, assente numa andlise econémica e numa anadlise monetdria. Todas as
decisdes de politica monetdria sdo precedidas de uma cuidadosa verificacao
cruzada das informacdes fornecidas por estas duas and

ises,

INSTRUMENTOS DE POLITICA MONETARIA

O mecanismo de transmissdo da politica monetdria comeca com a gestao
da liquidez e com a orientacdo das taxas de juro de curto prazo por parte do
banco central.

O mercado monetdrio, enquanto parte integrante do mercado financeiro,
desempenha um papel crucial na transmissao das decisdes de politica monetaria,
dado que € o primeiro a ser afectado por alteragdes nesta Ultima. Um mercado
monetdrio profundo e integrado € essencial para uma politica monetdria eficaz,
visto assegurar uma distribuicdo equilibrada da liquidez do banco central e um
nivel homogéneo das taxas de juro de curto prazo em toda a drea da moeda
Unica. Esta condicdo prévia foi satisfeita praticamente desde o inicio da Terceira
Fase da UEM, com a integracdo bem sucedida dos mercados monetdrios
nacionais, que passaram a formar um mercado monetdrio da drea do euro eficaz.

Para orientar as taxas de juro de curto prazo, o Eurosistema tem ao seu dispor
um conjunto de instrumentos de politica monetdria, designadamente as
operacoes de mercado aberto, as facilidades permanentes = e as reservas
minimas = obrigatdrias.

Politica monetaria prospectiva

0 mercado monetario é o primeiro
a ser afectado




POLITICA MONETARIA

Facilidades permanentes

Reservas minimas obrigatorias

As operacdes de mercado aberto podem dividir-se em:

operagdes principais de refinanciamento =, as quais sdo operacdes de
cedéncia de liquidez com uma frequéncia e um prazo de uma semana;

operacdes de refinanciamento de prazo alargado, que sdo também operacdes
de cedéncia de liquidez, mas com uma frequéncia mensal e um prazo de trés

meses;

operacdes ocasionais de regularizacdo, que podem ser realizadas numa base
ad hoc para gerir a situagdo de liquidez no mercado e controlar as taxas de
juro e cujo objectivo é, em particular, neutralizar os efeitos nas taxas de juro
de desequilibrios inesperados de liquidez; e

operacoes estruturais, que o Eurosistema pode realizar através de operagdes
reversiveis, de transac¢bes definitivas e da emissdo de certificados de divida.

O Eurosistema oferece igualmente duas facilidades permanentes, que delimitam
as taxas de juro do mercado overnight fornecendo e absorvendo liquidez:

* afacilidade permanente de cedéncia de liquidez, que permite as instituigoes
de crédito El obterem dos BCN fundos pelo prazo overnight contra activos
elegiveis; e

* afacilidade permanente de depdsito, que pode ser utilizada pelas instituicdes
de crédito para constituirem depdsitos pelo prazo overnight junto dos BCN
do Eurosistema.

Por Ultimo, o Eurosistema exige que as instituicdes de crédito mantenham
reservas minimas em contas abertas nos BCN. Todas as instituicdes de crédito
devem manter uma certa percentagem dos depdsitos dos seus clientes (bem
como de outras responsabilidades) numa conta junto do BCN relevante, ao longo
de um periodo de manutencdo de reservas de cerca de um més. O Eurosistema
paga uma taxa de juro de curto prazo sobre essas contas. A finalidade do regime
de reservas minimas € estabilizar as taxas de juro do mercado monetdrio e criar
(ou aumentar a) escassez de liquidez estrutural no sistema bancario.
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COMUNICAGAO

A . ~ 7 . C o~
Uma comunicagdo externa eficaz € uma parte essencial da missdo de um

banco central. A comunicacdo contribui para a eficicia e a credibilidade da politica
monetdria. Para aumentar o entendimento do publico relativamente a politica
monetdria e a outras actividades do banco central, o BCE deve ser aberto e

transparente. Este € o principio orientador bdsico da comunicagdo externa do

Eurosistema, a qual envolve uma cooperacao muito estreita entre o BCE e os
BCN.

Para que a sua comunicagdo seja eficaz, 0 BCE e os BCN recorrem a diferentes
meios. Os mais importantes sao:

a realizagdo de conferéncias de imprensa regulares, todos os meses a seguir
a primeira reunido do Conselho do BCE;

a publicacdo de um boletim mensal com uma descrigdo pormenorizada da
evolugdo econdmica na drea do euro e com artigos dedicados a assuntos
relevantes para a actividade do BCE;

a comparéncia do Presidente do BCE e de qualquer outro membro da
Comissdo Executiva =2 junto do Parlamento Europeu £ para audiéncias
publicas;

a realizagdao de discursos e entrevistas por membros dos drgaos de decisao
do BCE;

a divulgacdo de comunicados de impressa que explicam as decisdes e opinides
do Conselho do BCE;

a disponibilizagdo, pelo BCE e pelos BCN, de sites na Internet, que permitem
0 acesso do publico a todo o material publicado, incluindo um conjunto muito
extenso de dados estatisticos; e

a publicagdo de documentos de trabalho e de documentos ocasionais.




POLITICA MONETARIA

0 BCE compila os agregados

da area do euro

ESTATiISTICAS MONETARIAS E FINANCEIRAS

O BCE compila e publica estatfsticas financeiras e monetdrias em estreita
cooperacao com os BCN. Esta informagdo estatistica apoia a politica monetdria
da drea do euro e a tomada de decisdes do BCE.

Os BCN (e, em alguns casos, outras autoridades nacionais) recolhem dados das
instituicdes financeiras e de outras fontes nos respectivos paises e calculam
agregados ao nivel nacional, que posteriormente enviam para o BCE. Este, por
sua vez, compila os agregados para a drea do euro.

O quadro juridico para a elaboracdo, recolha, compilagao e divulgacdao de
estatisticas pelo BCE € definido nos Estatutos do SEBC. Ao assegurar o cum-
primento dos requisitos estatisticos, o BCE procura minimizar o esforco que
a prestacdo de informagdo estatistica implica para as instituicdes financeiras
e para outros agentes inquiridos.
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A nivel europeu, a responsabilidade pelas estatisticas € partilhada entre o BCE
e a Comissao Europeia (através do Eurostat, o servico de estatistica das
Comunidades Europeias). O BCE é o principal responsdvel, ou partilha a
responsabilidade, pelas estatisticas monetdrias, de instituicdes financeiras e de
mercados financeiros, pelas estatisticas externas (incluindo as de balanga de
pagamentos) e pelas contas financeiras da drea do euro, bem como pelo
desenvolvimento de contas ndo financeiras trimestrais para os sectores
institucionais (familias, empresas e administracdes publicas). A responsabilidade
pela infra-estrutura estatistica (incluindo o ajustamento sazonal, a concepcdo
de um quadro de qualidade e as normas de transmissdo de dados) a nivel
europeu é também partilhada pelas duas instituicdes. Sempre que possivel,
as estatisticas do SEBC seguem as normas internacionais.




0 SISTEMA

Liquidagao por bruto em
tempo real em euros

TARGET

O SISTEMA TARGET

. O TARGET (do inglés “Trans-European Automated Real-time Gross
settlement Express Transfer”) B é o sistema de liquidagdo por bruto em tempo
real (SLBTR) do euro, disponibilizado pelo Eurosistema E. E utilizado para a
liquidagdo de opera¢des do banco central, de transferéncias interbancdrias de
grandes montantes em euros, bem como de outros pagamentos em euros.
Proporciona um processamento em tempo real e a liquidagdo em moeda do
banco central e com cardcter imediato e definitivo. E composto pelos SLBTR
nacionais e pelo mecanismo de pagamentos do BCE, interligados entre si.
O sistema TARGET encontra-se em funcionamento desde o inicio da UEM, em
Janeiro de 1999. O seu volume didrio de transac¢des é de aproximadamente
[,7 mil milhdes de euros.

Foi concebido com vista a:

proporcionar um mecanismo fidvel e seguro para a liquidagdo de pagamentos
em euros, nos moldes de um SLBTR;

* aumentar a eficiéncia dos pagamentos transfronteiras em euros; e, mais
importante ainda,

satisfazer as necessidades de politica monetdria do BCE e promover a inte-
gragao do mercado monetdrio do euro.
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O sistema TARGET € disponibilizado para todas as transac¢des em euros entre
e dentro dos pafses da drea do euro e de vdrios outros Estados-Membros da
UE. Processa pagamentos interbancdrios, bem como de clientes. Ndo existe um
valor maximo ou minimo para os pagamentos processados. Os Estados-Membros
da UE que ndo tenham ainda adoptado o euro tém a possibilidade, mas nao
a obrigacdo, de estarem ligados ao TARGET. Sob determinadas condicdes,
o sistema pode também ser utilizado por bancos dos Estados-Membros da UE
que ainda ndo tenham adoptado euro.

O Eurosistema estd actualmente a desenvolver a geracao seguinte do TARGET,
o TARGET?2. Espera-se que o novo sistema entre em funcionamento em 2007
e que, através de uma infra-estrutura técnica harmonizada e centralizada, os niveis
de seguranca e eficiéncia alcangados sejam ainda mais elevados. No TARGET?2,
serdo oferecidos a todos os bancos participantes os mesmos servicos, funcio-
nalidade e interfaces de alta qualidade, bem como uma estrutura Unica de pregos.




AS NOTAS E MOEDAS DE EURO

NOTAS

As notas de euro entraram em circulacdo em | de Janeiro de 2002.
Existem sete denominag¢des, cada uma com um tamanho diferente: €5, €10, €20,
€50, €100, €200 e €500.

Sdo também sete os estilos arquitecténicos da histdria cultural da Europa
representados nas notas: — o Cldssico, o Romanico, o Gético, o Renascentista,
o Barroco e o Rococd, a época da arquitectura em ferro e vidro e a arquitectura
moderna do séc. XX —, com destaque para trés elementos arquitectdnicos
principais: janelas, pérticos e pontes. Nenhum dos desenhos reproduz edificios
ou monumentos reais.

As janelas e os pdrticos na frente das notas simbolizam o espirito de abertura
e cooperagdo na Europa. A ponte, no verso, funciona como uma metéfora da
comunicacdo entre os povos da Europa e entre a Europa e o resto do mundo.

Foram incorporados diversos elementos de seguranca nos desenhos das notas
para as proteger de contrafac¢des e para que as pessoas possam reconhecer
facilmente as notas verdadeiras. Foram também introduzidas caracteristicas
especiais para ajudar as pessoas cegas e ambliopes.

Medidas de controlo da qualidade rigorosas garantem que todas as notas sejam
idénticas em qualidade e aspecto. As notas ndo exibem motivos nacionais.
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MOEDAS

Um euro divide-se em 100 céntimos ou cent. Existem oito moedas de
euro: 1,2,5,10,20 e 50 cent, €1 e €2. Os desenhos de uma das faces sao comuns
a todos os pafses da drea do euro, ao passo que na outra face os motivos
exibidos reflectem identidades nacionais. Mas, como é dbvio, todas as moedas
de euro podem ser utilizadas em qualquer pafs da drea do euro, independente-
mente da sua face nacional.

As oito moedas de euro diferenciam-se pela dimensao, peso, composi¢ao, cor
e espessura. Foram introduzidas caracteristicas inovadoras adicionais para permitir
aos utilizadores, em especial as pessoas cegas e ambliopes, reconhecerem os
diversos valores faciais. Por exemplo, as moedas consecutivas na série tém bordos
diferentes. Um rigoroso sistema de controlo da qualidade assegura que todas
as moedas de euro possam ser utilizadas indiscriminadamente em toda a drea
do euro e que satisfacam os critérios necessarios para a respectiva utilizacao
nas maquinas de venda automatica.

Houve um cuidado especial na producao das moedas de maior valor (€1 e €2)
para as proteger de contrafacgdes. Os sofisticados desenhos a duas cores de
ambas as denominacdes, assim como a inscricio no bordo da moeda de €2,
tornam dificil a sua contrafac¢do.




SUPERVISAO BANCARIA

Acompanhamento da
estabilidade financeira

SUPERVISAO BANCARIA

©, A responsabilidade directa pela supervisao bancdria e pela estabilidade
financeira continua a ser das autoridades competentes em cada Estado-Membro
da UE. No entanto, o Tratado [ atribui ao SEBC a funcdo de “contribuir para
a boa conducdo das politicas desenvolvidas pelas autoridades competentes no
que se refere a supervisao prudencial das instituigdes de crédito = e a esta-
bilidade do sistema financeiro”.

Esta atribuicdo € exercida de trés maneiras.

Primeiro, o SEBC acompanha e avalia a estabilidade financeira ao nivel da drea
do euro e da Unido Europeia. Esta actividade complementa e apoia as actividades
correspondentes a nivel nacional, levadas a cabo pelos BCN e pelas autoridades
de supervisdo com vista a manter a estabilidade financeira nos respectivos paises.

ver Glossario



O percurso da Unido
Econdmica e Monetaria

Estrutura e atribuicdes

Politica monetaria

O sistema TARGET

As notas e moedas
de euro

Superviso bancaria
U

Segundo, o SEBC fornece pareceres sobre a definicdo de requisitos em matéria
de regulamentacdo e supervisdo das instituicdes financeiras. A maioria destes
pareceres é dada através da participagdo do BCE nos organismos internacionais
e europeus de regulamentagdo e supervisao relevantes, tais como o Comité de
Supervisdo Bancdria de Basileia, o Comité Bancdrio Europeu e o Comité das
Autoridades Europeias de Supervisdo Bancéria.

Terceiro, o BCE promove a cooperacao entre os BCN e as autoridades de
supervisao em assuntos de interesse comum (por exemplo, a superintendéncia
dos sistemas de pagamentos ou a gestdo de crises financeiras).

Estas actividades sdo desenvolvidas com a assisténcia do Comité de Supervisdo
Bancdria (um dos comités do SEBC referidos na seccdo 2.7), que é constituido
por especialistas dos BCN e das autoridades de supervisdo da Unido Europeia.




Activo remunerado: um activo financeiro que
confere ao seu titular o direito de receber paga-
mentos em juros do devedor que o emitiu.

Agregado monetario (p. ex. MI, M2, M3): notas
e moedas mais determinadas responsabilidades
das instituicdes financeiras (depdsitos e titulos
de curto prazo) que tém um elevado grau de
liquidez e s3o detidos por entidades (ndo
bancdrias) residentes na drea do euro. O M| é um
subconjunto do M2, que por sua vez é um sub-
conjunto do M3.

Banco Central Europeu (BCE): criado em | de
Junho de 1998 e com sede em Frankfurt am
Main, o BCE, juntamente com os bancos centrais
nacionais da drea do euro, define e implementa
a polftica monetdria dos paises que adoptaram
o0 euro.

Banco central: uma instituicdo que, por lei, tem
a responsabilidade de conduzir a polftica mone-
tdria de uma drea especifica.

Base monetaria: por vezes também designada
"stock de moeda primdria” ou “moeda primdria”,
consiste nas notas e moedas fora dos cofres dos
bancos centrais e nos depdsitos das instituicdes
de crédito junto dos bancos centrais.

Comissdo Europeia: uma das cinco instituicdes
europeias. Foi criada em 1967 para servir as trés
Comunidades Europeias. Elabora propostas de
legislagao europeia que apresenta ao Parlamento
Europeu e ao Conselho da UE. A Comissdo asse-
gura a devida implementacdo das decisGes comu-
nitdrias e supervisiona a forma como os fundos
da Unido Europeia sdo dispendidos. Acompanha
igualmente o cumprimento dos tratados e legis-
lagdo comunitdrios. Como guardid dos tratados,
assegura, juntamente com o Tribunal de Justica
das Comunidades Europeias, que a legislacdo
aplicdvel a todos os Estados-Membros seja
devidamente implementada. Actualmente, a
Comissdo é constituida por um presidente e
24 comissdrios. Os seus departamentos s3o
designados "direcgdes-gerais” e sdo responsaveis
pela implementacdo de politicas comuns e pela
administracdo geral de uma drea especffica.
Representa os interesses gerais da Unido Europeia
e ¢ independente dos Estados-Membros. O seu
mandato € de cinco anos mas pode ser dissolvida
pelo Parlamento Europeu.

Comissao Executiva do BCE: um dos drgdos de
decisio do BCE. E composta pelo Presidente e
pelo Vice-Presidente do BCE e por mais quatro
membros, nomeados de comum acordo pelos
Chefes de Estado ou de Governo dos paises que
adoptaram o euro.
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Comité Delors: comité ao qual, em Junho de
1998, 0 Conselho Europeu atribuiu o mandato de
estudar e propor um plano concreto para levar
a efeito a Unido Econdmica e Monetdria (UEM).
Presidido pelo entdo Presidente da Comissao
Europeia, Jacques Delors, o comité era composto
pelos governadores dos bancos centrais nacionais
da Comunidade Europeia; Alexandre Lamfalussy,
o entdo director-geral do Banco de Pagamentos
Internacionais; Niels Thygesen, professor de
Economia, da Dinamarca; e Miguel Boyer, o entdo
presidente do Banco Exterior de Espafia. O
Relatdrio Delors resultante propunha que a UEM
fosse alcancada em trés fases.

Comunidade Econémica Europeia (CEE): criada
em 1957 pelo Tratado de Roma, constituiu um
passo no sentido da integracdo econdmica, ao
proporcionar a livre circulagdo de pessoas,
mercadorias, capital e servicos entre os Estados-
-Membros.

Comunidade Europeia do Carviao e do Ago
(CECA): uma das Comunidades Europeias.
A CECA foi criada em 1951 em Paris e esta-
beleceu um mercado comum para o carvao e
0 ago entre os seis Estados-Membros fundadores
(a Alemanha, a Bélgica, a Franga, a Itélia, o Luxem-
burgo e os Paises Baixos).

Conselho da Unido Europeia (Conselho da UE):
uma das institui¢ces da Comunidade Europeia.
E composto por representantes dos governos
dos Estados-Membros, geralmente os ministros
responsaveis pelos assuntos em consideragdo
(sendo por esse motivo, muitas vezes, referido
como “Conselho de Ministros™). O Conselho da
UE, quando composto pelos ministros das
Financas e da Economia, é normalmente
designado por “Conselho ECOFIN". Além
disso, para decisdes de especial importdncia,
o Conselho da UE redne-se a nivel de Chefes
de Estado ou de Governo. Nesta composicao,
ndo deve ser confundido com o Conselho
Europeu, que também reline a nivel de
Chefes de Estado ou de Governo mas cuja
finalidade das
Europeia o impulso
desenvolvimento e definir as orientagdes gerais
de politica.

reunides € dar a Unido

necessario ao seu

Conselho do BCE: o 6rgao de decisdo supremo
do BCE. E composto pelos seis membros da
Comissao Executiva do BCE e pelos governadores
dos bancos centrais nacionais dos Estados-
-Membros da Unido Europeia que adoptaram
o euro.

Conselho ECOFIN: ver Conselho da Unido
Europeia.

Conselho Europeu: proporciona a Unido Euro-
peia o incentivo necessdrio para o seu desenvolvi-
mento e define as respectivas orientagdes gerais
de politica. Relne os Chefes de Estado ou de
Governo dos Estados-Membros e o Presidente da
Comissdao Europeia (ver também Conselho da
Unido Europeia).

Conselho Geral do BCE: um dos érgios de
decisio do BCE. E composto pelo Presidente e
pelo Vice-Presidente do BCE e pelos governa-
dores dos bancos centrais nacionais de todos os
Estados-Membros da Unido Europeia.

Critérios de convergéncia: os quatro critérios
que os Estados-Membros da Unido Europeia
devem cumprir antes de adoptarem o euro, de-
signadamente, um nivel de precos estdvel, financas
publicas sdlidas (um nivel limitado de défice e de
divida publica face ao PIB), uma taxa de cambio
estdvel e taxas de juro de longo prazo baixas e
estdveis.

Critérios de Copenhaga (critérios de adesao):
as condigdes que os paises que pretendam aderir
a Unido Europeia devem preencher, nomea-
damente, o cumprimento de critérios politicos
(instituicdes estdveis que garantam a democracia,
o Estado de Direito, os direitos humanos, o res-
peito pelas minorias) e de critérios econdmicos
(uma economia de mercado vidvel), e a adopg¢ao
do acervo comunitdrio (a base comum de direitos
e obrigacdes que vinculam todos os Estados-
-Membros a titulo da Unido Europeia). Estes
critérios foram definidos no Conselho Europeu de
Copen-haga, em Junho de 1993, e confirmados no
Conselho Europeu de Madrid, em Dezembro de
1995.

Deflagao: processo em que o nivel geral de
precos desce de forma continua durante um
perfodo prolongado.

Derrogagdo: estatuto aplicdvel a || Estados-
-Membros (a Suécia e os dez pafses que aderiram
a Unido Europeia em | de Maio de 2004). De
acordo com o artigo 122.° doTratado que institui
a Comunidade Europeia, os Estados-Membros
que beneficiam de uma derrogagdo sdo aqueles
que se comprometeram a adoptar o euro, mas
ainda ndo o fizeram. De momento, estes paises
estdo isentos dos direitos e obrigacdes de-
correntes da introdugdo do euro como moeda
Unica. O caso da Dinamarca e do Reino Unido é
diferente: ambos beneficiam de uma isencdo de
participagdo na Terceira Fase da UEM.

Estabilidade de pregos: o objectivo primordial do
Eurosistema. O Conselho do BCE definiu a esta-
bilidade de precos como sendo um aumento



anual, em termos homdlogos, dos pregos no con-
sumidor (medidos pelo IHPC) da drea do euro
inferior a 2%. Na prossecugdo da estabilidade de
precos, o Conselho do BCE visa manter as taxas
de inflagdo em niveis inferiores mas préximos de
2% no médio prazo.

Eurogrupo: grupo informal que retne os ministros
da Economia e das Finangas dos paises da drea do
euro e no dmbito do qual sdo discutidas questoes
relacionadas com as responsabilidades partilhadas
por todos os paises da drea do euro no que diz
respeito a moeda Unica. A Comissdo Europeia e
o BCE sdo convidados a participar nas reunides.
Por norma, o Eurogrupo redine-se imediatamente
antes da reunido do Conselho ECOFIN.

Eurosistema: é composto pelo BCE e pelos
bancos centrais nacionais dos pafses da drea do
euro. Define e implementa a politica monetdria da
drea do euro.

Facilidade permanente: facilidade do banco
central a qual as contrapartes tém acesso por
sua propria iniciativa. O Eurosistema disponibiliza
duas permanentes,
permanente de cedéncia de liquidez e a facilidade
permanente de depdsito.

facilidades a facilidade

Facilidade permanente de depédsito: uma
facilidade permanente do Eurosistema que as
contrapartes podem utilizar para efectuar
depdsitos @ ordem num banco central nacional
pelo prazo overnight, remunerados a uma taxa de
juro fixada antecipadamente.

Facilidade permanente de cedéncia de liquidez:
uma facilidade permanente do Eurosistema que
as contrapartes podem utilizar para receber
crédito pelo prazo overnight de um banco central
nacional a taxa de juro fixada
antecipadamente contra activos elegiveis.

uma

indice Harmonizado de Precos no Consumidor
(IHPC): a medida dos precos utilizada pelo
Conselho do BCE para avaliar a estabilidade de
precos na drea do euro. E calculado e publicado
pelo Eurostat, o servico de estatistica das
Comunidades Europeias.

Inflagdo: um aumento persistente do nivel geral
de pregos, que conduz a uma descida persistente
do poder de compra da moeda. E normalmente
expressa em termos de uma taxa média de
variagdo anual de um indice de precos, como, por
exemplo, o IHPC.

Institui¢do de crédito: nos termos da Directiva
2000/12/CE, trata-se de (i) uma empresa cuja
actividade principal consiste em receber do

publico depdsitos ou outros fundos reembolsdveis
e em conceder crédito por sua prépria conta; ou
(i) uma empresa ou qualquer outra pessoa
colectiva, que ndo as incluidas em (i), que emita
meios de pagamento sob a forma de moeda
electrdnica. Por “moeda electrdnica”, entende-se:
um valor monetario, representado por um crédito
sobre o emitente, e que seja: (a) armazenado num
suporte electrénico; (b) emitido contra a re-
cepcao de fundos de um montante ndo inferior
ao valor monetdrio emitido; e (c) aceite como
meio de pagamento por empresas que ndo a
emitente. Os bancos e as caixas econémicas sao
os tipos mais comuns de instituicdes de crédito.

Instituto Monetario Europeu (IME): o organismo
europeu responsavel pela preparagdo da fase final
da Unido Econdmica e Monetdria. Foi criado em
| de Janeiro de 1994 e substituido pelo BCE em
| de Junho de 1998.

Intermedidrio financeiro: uma empresa ou

instituicdo que serve de interface entre
mutuantes e mutudrios, por exemplo, através da
captagdo de depdsitos do publico e da concessao

de empréstimos as familias e as empresas.

Mecanismo de Taxas de Cambio Il (MTC II):
o quadro de cooperagdo, em termos de politica
de taxa de cdmbio, entre os paises da drea do
euro e os Estados-Membros fora dela. A parti-
cipagdo no mecanismo € voluntdria. No entanto,
espera-se que os Estados-Membros que
beneficiam de uma derrogagdo participem no
mecanismo, estabelecendo desse modo uma
paridade central para a sua moeda face ao euro
e uma banda de flutuacdo em torno dessa
paridade central. A margem de flutuacdo normal
€ + 15%.No caso dos pafses ndo participantes na
drea do euro que tenham atingido um nivel muito
elevado de convergéncia com a drea do euro,
pode ser acordada uma banda de flutuagao mais
estreita a pedido do Estado-Membro em questdo.

Mecanismo de transmissdo: processo através do
qual as variagdes nas taxas de juro influenciam,
por vdrios canais, o comportamento dos agentes
econdmicos, a actividade econdmica e, em Ultima
instdncia, o nivel geral de pregos.

Mercado de titulos (mercado bolsista): o mer-
cado de ac¢Bes das empresas cotadas em bolsa.
As accdes sio normalmente consideradas
investimentos mais arriscados do que as obri-
gacdes, visto os seus titulares poderem ter
o direito a receberem dividendos das empre-
sas emitentes, ao passo que os titulares de
obriga¢bes tém o direito a receberem juros
independentemente dos lucros obtidos pelas
empresas.

Mercado monetério interbancario: o mercado de
empréstimos de curto prazo entre bancos.
O termo descreve, normalmente, a comercia-
lizagao de fundos com um prazo de maturidade
entre um dia (overnight ou menos de um dia)
e um ano.

Mercado obrigacionista: mercado no qual sdo
transaccionadas as obriga¢Ses emitidas pelas
empresas e pelas administragdes publicas, com
vista a obterem capital para os seus investimentos.
As obrigagdes sdo titulos que vencem juros a uma
taxa de juro fixa ou varidvel e com um prazo de
maturidade de pelo menos um ano (a partir da
data de emissdo). As obrigacdes a taxa fixa
representam a maior percentagem do mercado
obrigacionista.

Operagbes cambiais: a compra ou venda de
divisas. No contexto do Eurosistema, significa a
compra ou a venda de outras moedas face ao
euro.

Operagdes principais de refinanciamento:
operacbes de mercado aberto regulares,
executadas pelo Eurosistema para proporcionar
ao sistema bancdrio o montante apropriado
de liquidez. Sdo realizadas sob a forma de leildes
semanais nos quais os bancos podem apres
entar as suas propostas para a aquisicio de
liquidez.

Paridades do poder de compra (PPC): taxas de
conversdo que equiparam o poder de compra de
diferentes moedas eliminando as diferencas nos
niveis de pregos entre os paises. Na sua forma
mais simples, mostram a relagdo entre os pregos
nas moedas nacionais de um mesmo bem ou
servico em diferentes paises.

Parlamento Europeu: instituicdo europeia com-
posta por 732 representantes, directamente elei-
tos, dos cidaddos dos Estados-Membros da Unido
Europeia. Dispde principalmente de poderes
consultivos, mas também partilha com o Con-
selho da UE poderes orcamentais na aprovacao
do orgcamento anual. A sua associagdo com o
Conselno da UE estende-se igualmente a
formulagdo da legislagdo comunitdria e ao con-
trolo da Comissdo Europeia.

Produto interno bruto (PIB): uma das medidas
da actividade econdmica. Representa o valor de
todos os bens e servicos produzidos por uma
economia ao longo de determinado periodo.

Reservas minimas: a obrigacdo por parte das
instituicGes de crédito de manterem um depdsito
junto do banco central. As reservas minimas de
cada instituicdo de crédito sdo calculadas como
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uma percentagem da moeda depositada pelos
seus clientes (ndo bancdrios).

Sistema Europeu de Bancos Centrais (SEBC):
é constituido pelo BCE e pelos bancos centrais
nacionais de todos os Estados-Membros da Unido
Europeia.

Sistema Monetario Europeu (SME): regime que
esteve em funcionamento entre 1979 e 1999;
antes da introducdo do euro, vdrias moedas dos
Estados-Membros da Unido Europeia estavam
ligadas entre si no SME. Eram trés as suas
componentes bdsicas: o ECU, que era o cabaz de
moedas dos Estados-Membros; o mecanismo de
taxas de cdmbio e de intervencdo, que atribufa a
cada moeda uma taxa de cdmbio central ligada ao
ECU (taxa de cambio bilateral); e os mecanismos
de crédito, que permitiam aos bancos centrais
intervir se as taxas de cdmbio bilaterais exce-
dessem um determinado limite. Em | de Janeiro
de 1999, o SME foi substituido pelo Mecanismo
de Taxas de Cambio Il

TARGET (Sistema de Transferéncias Automaticas
Transeuropeias de Liquidagdes pelos Valores
Brutos em Tempo Real): sistema de pagamentos
composto por |5 sistemas de liquidagdo por
bruto em tempo real (SLBTR) e pelo mecanismo
de pagamentos do BCE. Os SLBTR permitem que
0s pagamentos sejam processados por ordem de
chegada em tempo real. OTARGET € um sistema
Unico em termos de cobertura. Permite aceder
a aproximadamente | 100 participantes directos
e a mais de 48 mil bancos, incluindo sucursais
e filiais.

Taxa minima de proposta: a taxa minima de
proposta das operagdes principais de refinancia-
mento. E especificada pelo Conselho do BCE,
normalmente na sua primeira reunido do més.

Taxas de juro de longo prazo: taxas de juro ou
taxas de rendibilidade de activos financeiros
remunerados com um prazo de maturidade
relativamente longo. As taxas de rendibilidade das
obrigacdes de divida publica sdo, frequentemente,
utilizadas como um referencial para as taxas de
juro de longo prazo.

Tratado: refere-se ao Tratado que institui a Co-
munidade Europeia. O Tratado inicial foi assina-
do em Roma a 25 de Marco de 1957 e entrou
em vigor a | de Janeiro de 1958. Instituiu a
Comunidade Econdmica Europeia (CEE), que
é actualmente a Comunidade Europeia (CE),
sendo geralmente referido como "Tratado de
Roma”. O Tratado da Unido Europeia (fre-
quentemente referido como ‘“Tratado de
Maastricht”) foi assinado a 7 de Fevereiro de
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1992, entrando em vigor a | de Novembro de
1993. O Tratado da Unido Europeia introduziu
alteragdes ao Tratado que institui a Comunida-
de Europeia e deu origem a Unido Europeia.
O "Tratado de Amesterddo”, assinado em
Amesterddo a 2 de Outubro de 1997, entrando
em vigor em | de Maio de 1999, e, mais recente-
mente, o “Tratado de Nice”, assinado em 26 de
Fevereiro de 2001, entrando em vigor em | de
Fevereiro de 2003, introduziram alteragdes quer
ao Tratado que institui a Comunidade Europeia,
quer ao Tratado da Unido Europeia.

Tribunal de Justica das Comunidades Europeias
(TJCE): instituicdo que assegura o respeito da lei
na interpretacdo e aplicacdo dos tratados e da
legislagdo adoptada pelas institui¢des europeias.

Unido Econémica e Monetaria (UEM): processo
através do qual os Estados-Membros da Unido
Europeia procedem a harmonizagdo das suas
politicas econémicas e monetdrias e a adop¢ao da
moeda Unica. O Tratado de Maastricht estabe-
leceu que a UEM seria alcangada em trés fases.
Na primeira fase (I de Julho de 1990 a 31 de De-
zembro de 1993), os Estados-Membros proce-
deram a liberalizagdo dos movimentos de capitais
nos seus territdrios, tendo passado a haver uma
coordenagdo mais politicas
econdmicas e uma maior cooperacao entre os
bancos centrais. A segunda fase (| de Janeiro
1994 a 31 de Dezembro de 1998), que teve inicio
com a criagdo do Instituto Monetério Europeu, foi
dedicada aos preparativos técnicos para a
introducdo da moeda Unica, a prevencdo de
défices excessivos e ao reforgo da convergéncia
das politicas econdémicas e monetdrias dos
Estados-Membros (para assegurar a estabilidade
dos precos e financas publicas sdlidas). A terceira
fase (a partir de | de Janeiro de 1999) comegou
com a fixacdo irrevogével das taxas de cdmbio, a
transferéncia da responsabilidade pela politica
monetdria para o BCE e a introducdo do euro
como a moeda Unica.
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