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Introducao

Este Relatério apresenta o enquadramento
operacional escolhido pelo Sistema Europeu
de Bancos Centrais (SEBC) para a politica
monetdria Unica na Terceira Fase da Unido
Econdémica e Monetdria (UEM). O Relatério
destina-se a servir de "documentacdo geral”
sobre os instrumentos e procedimentos de
politica monetdria do SEBC, tendo como
principal objectivo fornecer ds contrapartes a
informacdo necessdria relativamente ao
enquadramento da politica monetdria do
SEBC.

A documentagdo geral, por si sé, ndo confere
quaisquer direitos das contrapartes. O
relacionamento juridico entre o SEBC e as
respectivas contrapartes serd estabelecido em
disposi¢des contratuais ou regulamentares
adequadas.

O Relatério encontra-se dividido em oito
capitulos. O Capitulo | apresenta uma visdGo
geral do enquadramento operacional da
politica monetdria do SEBC. No Capitulo 2
sdo especificados os critérios de elegibilidade
das contrapartes que particibam em operacbes
de politica monetdria do SEBC. O Capitulo 3
descreve as operacbes de mercado aberto,

enquanto que o Capitulo 4 apresenta as
facilidades permanentes ao dispor das
contrapartes. O Capitulo 5 especifica os
procedimentos aplicados na execucdo de
operagdes de politica monetdria. No Capitulo
6 sdo definidos os critérios de elegibilidade dos
activos subjacentes em operagdes de politica
monetdria. O Capitulo 7 apresenta o regime
de reservas minimas do SEBC. Por fim, o
Capitulo 8 trata das disposicbes especificas a
aplicar na transicdo para a Terceira Fase.

Os Anexos ao Relatério incluem exemplos de
operacbes de politica monetdria, um glossdrio,
critérios de selec¢do de contrapartes para a
realizagdo de operagbes de intervengdo
cambial do SEBC, uma apresentacdo do
enquadramento de compila¢do da informagdo
estatistica monetdria e bancdria do Banco
Central Europeu (BCE), o calenddrio indicativo
para os leildes do SEBC em 1999, uma lista
das agéncias de noticias utilizadas pelo SEBC
na sua comunicag@o ao publico sobre as
operacbes de politica monetdria e, finalmente,
uma lista dos sistemas de liquidacdo de titulos
que preenchem os padrdes minimos exigidos
pelo BCE.



Capitulo 1

Visao geral do
enquadramento da politica

monetaria



Visao geral do enquadramento da politica monetaria

1.1 O Sistema Europeu de Bancos
Centrais

O Sistema Europeu de Bancos Centrais
(SEBC) ¢ constituido pelo Banco Central
Europeu (BCE) e pelos bancos centrais
nacionais dos Estados-membros da UE.
As actividades do SEBC sdo exercidas em
conformidade com as disposi¢des do
Tratado que estabelece a Comunidade
Europeia (Tratado) e dos Estatutos do
Sistema Europeu de Bancos Centrais e do
Banco Central Europeu (Estatutos do SEBC/
BCE). O SEBC ¢ dirigido pelos 6rgios de
decisdo do BCE. A este respeito, o Conselho
do BCE é responsavel pela definicdo da
politica monetaria, enquanto que a Comissdo
Executiva é responsavel pela execugdo da
politica monetdria de acordo com as
orientacdes e decisbes estabelecidas pelo
Conselho do BCE. Na medida do possivel e
adequado e com o objectivo de assegurar
a eficiéncia operacional, o BCE recorrera
aos bancos centrais nacionais’ para
efectuarem operagdes que sejam do &mbito
das atribui¢des do SEBC. As operagées de
politica monetaria do SEBC sdo executadas
em termos e condi¢des uniformes em
todos os Estados-membros.?

1.2 Objectivos do SEBC

O objectivo primordial do SEBC, tal como
definido no Artigo 105° do Tratado, é a
manutencdo da estabilidade de pregos.
Sem prejuizo do objectivo primordial da
estabilidade de precos, o SEBC deve apoiar
as politicas econdmicas gerais na
Comunidade Europeia. Na prossecucdo
dos seus objectivos, o SEBC actuara de
acordo com o principio de uma economia
de mercado aberta e de livre concorréncia,
favorecendo uma afectacdo eficiente dos
recursos.

1.3 Instrumentos de politica

monetaria do SEBC

A fim de atingir os seus objectivos, o SEBC
dispde de um conjunto de instrumentos de
politica monetéria: o SEBC realiza operagdes
de mercado aberto, disponibiliza facilidades
permanentes e impde as instituicdes de
crédito* a constituicdo de reservas minimas
em contas junto do SEBC.

1.3.1 Operacdes de mercado aberto

As operacdes de mercado aberto
desempenham um papel importante na
politica monetaria do SEBC, para efeitos de
orientar as taxas de juro, de gerir a liquidez
do mercado e de sinalizar a orientagdo da
politica monetaria. O SEBC dispde de cinco
tipos de instrumentos para a realizagdo de
operacdes de mercado aberto. O
instrumento mais importante é constituido
pelas operagbes reversiveis (efectuadas

"' De sdlientar que os bancos centrais nacionais dos
Estados-membros que ndo adoptaram a moeda
Unica nos termos do Tratado que estabelece a
Comunidade Europeia (Tratado) mantém os seus
poderes em matéria de politica monetdria, em
conformidade com a legislagdo nacional, ndo estan-
do assim envolvidos na condugdo da politica mone-
tdria Unica.

2 Neste documento, o termo "bancos centrais nacio-
nais” refere-se aos bancos centrais nacionais dos
Estados-membros que adoptaram a moeda Unica,
nos termos do Tratado.

7 Neste documento, o termo "Estado-membro” refe-
re-se a um Estado-membro que adoptou a moeda
Unica nos termos do Tratado.

'O BCE pode rever a lista de instituigbes sujeitas a
reservas obrigatérias. A seleccdo de um leque
maior de instituicbes, para além das instituicbes de
crédito, requereria a introdugdo de alteracdes no
artigo 19°.1 dos Estatutos do SEBC/BCE, o que
poderia ser efectuado através do procedimento de
alteragd@o simplificado previsto no artigo 41° dos
Estatutos do SEBC/BCE.



através de acordos de recompra ou de
empréstimos garantidos). O SEBC pode
ainda recorrer a transacc¢bes definitivas, a
emissdo de certificados de divida, a swaps de
divisas e a constituicdo de depésitos a prazo
fixo. As opera¢Bes de mercado aberto sdo
iniciadas pelo BCE que também decide
qual o instrumento a utilizar e os termos e
condi¢des para a sua execucdo. Estas
operagdes podem ser realizadas com base
em leildes normais, leildes rapidos ou
procedimentos bilaterais.> Em fun¢do do
seu objectivo, regularidade e procedimento,
as opera¢des de mercado aberto do SEBC
podem ser divididas nas quatro categorias
que se seguem (ver também Quadro |):

m  As operagGes principais de refinanciamen-
to sdo operag8es reversiveis de cedén-
cia de liquidez com uma frequéncia
semanal e um prazo de duas semanas.
Estas operacBes sdo efectuadas pelos
bancos centrais nacionais através de
leildes normais. As operag¢des principais
de refinanciamento desempenham um
papel crucial na prossecucdo dos objec-
tivos das opera¢des de mercado aberto
do SEBC e proporcionam a maior parte
do refinanciamento ao sistema financei-
ro.

m As operagbes de refinanciamento de pra-
zo alargado sdo operagdes reversiveis
de cedéncia de liquidez com uma fre-
quéncia mensal e um prazo de trés
meses. Estas operagdes tém como
objectivo proporcionar as contrapartes
refinanciamento complementar a prazo
mais longo e sdo executadas pelos
bancos centrais nacionais, através de
leildes normais. Nestas operac¢des, o
SEBC, regra geral, ndo tem como objec-
tivo enviar sinais ao mercado, actuando
portanto normalmente como tomador
de taxa.

m  As operagdes ocasionais de regularizagdo
(fine-tuning) sdo realizadas numa base ad
hoc com o objectivo de gerir a situagdo
de liquidez no mercado e de orientar as

taxas de juro, em especial para neutrali-
zar os efeitos produzidos sobre estas
por flutuagdes inesperadas da liquidez
no mercado. As operagdes ocasionais
de regularizagdo sdo principalmente exe-
cutadas sob a forma de operacdes
reversiveis, podendo também assumir a
forma de transac¢des definitivas, swaps
de divisas e constituicdo de depdsitos a
prazo fixo. Os instrumentos e procedi-
mentos aplicados na condugdo de ope-
ragdes ocasionais de regularizagdo sdo
adaptados aos tipos de transacgbes e
aos objectivos especificos prosseguidos
nas operagdes. As operagdes ocasionais
de regularizagdo sdo normalmente exe-
cutadas pelos bancos centrais nacionais
através de leildes rapidos ou de proce-
dimentos bilaterais. O Conselho do BCE
decidira se, em circunstancias excepcio-
nais, as operagdes ocasionais de regula-
rizacdo bilaterais podem ser realizadas
pelo préprio BCE.

Além disso, o SEBC pode realizar ope-
ra¢bes estruturais através da emissdo de
certificados de divida, opera¢bes rever-
siveis e transac¢bes definitivas. Estas
operagdes sdo realizadas sempre que o
BCE pretende alterar a posi¢do estrutu-

5

Os diferentes procedimentos para a realizagdo de
operagdes de mercado aberto do SEBC, ou seja,
leilses normais, leilbes rdpidos e procedimentos
bilaterais, encontram-se especificados no Capitulo
5. Os leildes normais sdo executados durante um
perfodo de 24 horas, contado desde o antincio do
leildo até & certificacdo dos resultados da coloca-
¢do. Todas as contrapartes que satisfacam os
critérios gerais de elegibilidade especificados na
Seccdo 2.1. podem participar nos leildes normais.
Os leildes rapidos sdo executados no periodo de
uma hora. O SEBC pode seleccionar um nimero
limitado de contrapartes para  participar nos
leildes rdpidos. O termo procedimentos bilaterais
refere-se a quaisquer casos em que o SEBC realiza
uma transacgdo com uma ou algumas contrapartes
sem usar procedimento de leildo. Os procedimen-
tos bilaterais incluem operagbes realizadas através
de bolsas de valores ou agentes de mercado.



ral do SEBC face ao sector financeiro
(numa base regular ou ndo regular). As
operagdes estruturais sob a forma de
operagdes reversiveis e a emissdo de
instrumentos de divida sdo executadas
pelos bancos centrais nacionais através
de leildes normais. As operagdes estru-
turais sob a forma de transacc¢des defini-
tivas sdo executadas através de proce-
dimentos bilaterais.

1.3.2  Facilidades permanentes

As facilidades permanentes té&m como
objectivo ceder e absorver liquidez pelo
prazo overnight, sinalizar a orientagdo geral
da politica monetaria e delimitar as taxas de
juro de mercado overnight. Duas facilidades
permanentes estdo a disposicdo das
contrapartes elegiveis, por sua iniciativa,
sujeitas ao cumprimento de algumas
condi¢des operacionais de acesso (ver
também Quadro 1):

m As contrapartes podem utilizar a faci-
lidade permanente de cedéncia de liquidez
a fim de obter dos bancos centrais
nacionais fundos pelo prazo overnight
contra activos elegiveis. Em circunstan-
cias normais, ndo ha limites de crédito
nem quaisquer outras restricdes ao aces-
so das contrapartes a esta facilidade, a
excepg¢do da exigéncia de apresentagdo
de activos subjacentes suficientes. A
taxa de juro da facilidade permanente
de cedéncia de liquidez estabelece nor-
malmente um limite maximo para a taxa
de juro de mercado overnight.

®m As contrapartes podem utilizar a faci-
lidade permanente de depésito para cons-
tituir depdsitos junto dos bancos cen-
trais nacionais pelo prazo overnight. Em
circunstancias normais, ndo ha limites
para os montantes depositados nem
quaisquer outras restricdes ao acesso
das contrapartes a esta facilidade. A
taxa de juro da facilidade permanente
de depdsito estabelece normalmente

um limite minimo para a taxa de juro de
mercado overnight.

As facilidades permanentes sdo geridas de
forma descentralizada pelos bancos centrais
nacionais.

1.3.3 Reservas minimas

O regime de reservas minimas do SEBC ¢
aplicavel as instituicdes de crédito na area
do euro e visa principalmente os objectivos
de estabilizagdo das taxas de juro do
mercado monetario e de criagdo (ou
alargamento) de uma escassez estrutural
de liquidez. As reservas obrigatérias de
cada instituicdo sdo determinadas com base
em elementos do seu balanco. Por forma a
prosseguir o objectivo de estabilizagdo das
taxas de juro, o regime de reservas minimas
do SEBC permite que as institui¢des utilizem
clausulas de média. Assim, o cumprimento
das reservas obrigatérias é determinado
com base na média de valores diarios das
reservas detidas pela instituicdo ao longo
de um periodo de constitui¢do de reservas
de um més. As reservas obrigatérias detidas
pelas instituicdes sdo remuneradas a taxa
das operagdes principais de refinanciamento
do SEBC.

1.4 Contrapartes

O enquadramento de politica monetaria
do SEBC é formulado com vista a assegurar
a participagdo de um vasto conjunto de
contrapartes. As instituigdes sujeitas a
reservas minimas, nos termos do artigo
19°.1 dos Estatutos do SEBC/BCE, podem
aceder as facilidades permanentes e
participar nas opera¢des de mercado aberto
baseadas em leildes normais. O SEBC pode
seleccionar um nudmero limitado de
contrapartes para participar em operacdes
ocasionais de regularizagdo. Quanto as
transac¢Bes definitivas, nenhuma restricdo
¢ colocada a priori ao conjunto de
contrapartes. Relativamente aos swaps de



divisas executados para efeitos de politica
monetéria, os bancos centrais nacionais
recorrem a participantes activos no mercado
cambial; o conjunto de contrapartes para
estas operagdes estd limitado as instituicdes
seleccionadas para opera¢cdes de
intervencdo cambial do SEBC, localizadas
na area do euro.

1.5 Activos subjacentes

Nos termos do artigo 18°.1 dos Estatutos
do SEBC/BCE, todas as operagdes de crédito
do SEBC (ou seja, operagdes de cedéncia
de liquidez) deverdo ter por base garantia
adequada. O SEBC aceita para as suas
operagdes um vasto conjunto de activos
subjacentes. Essencialmente por motivos
internos do SEBC, é feita uma distingdo
entre duas categorias de activos elegiveis:
a Lista | e aLista 2. A Lista | € constituida
por instrumentos de divida transaccionaveis
que preenchem critérios de elegibilidade
uniformes em toda a é4rea do euro,
especificados pelo BCE. A Lista 2 ¢é
constituida por outros activos,
transacciondveis ou ndo, com importancia
particular para os mercados financeiros e
sistemas bancéarios nacionais, sendo o0s

critérios de elegibilidade estabelecidos pelos
bancos centrais nacionais e sujeitos a
aprovacdo do BCE. Nido é feita qualquer
distingdo entre as Listas quanto a qualidade
dos activos e a sua elegibilidade para os
diversos tipos de operac¢bes de politica
monetaria do SEBC (a excepgdo de que os
activos da Lista 2 ndo sdo normalmente
utilizados pelo SEBC na realizagdo de
transacgdes definitivas). Os activos elegiveis
para as operac¢des de politica monetaria do
SEBC podem também ser usados como
activos subjacentes para crédito intradiario.
Além disso, as contrapartes do SEBC podem
utilizar os activos elegiveis numa base
transfronteiras, isto é, podem contrair
crédito junto do banco central do Estado-
-membro onde estdo estabelecidas,
utilizando activos localizados num outro
Estado-membro.

1.6 Alteragdes ao enquadramento

da politica monetaria

O Conselho do BCE pode, em qualquer
altura, introduzir altera¢des nos
instrumentos, condi¢cbes, critérios e
procedimentos para a execucdo de
operag¢des de politica monetaria do SEBC.
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Capitulo 2

Contrapartes

elegiveis



Contrapartes elegiveis

2.1 Critérios gerais de

elegibilidade

As contrapartes para operac¢des de politica
monetdria do SEBC terdo de cumprir
determinados critérios de elegibilidade.®
Estes critérios sdo definidos com o objectivo
de dar a um vasto conjunto de instituicdes
acesso as operacgdes de politica monetaria
do SEBC, proporcionando igualdade de
tratamento as instituicdes de toda a éarea
do euro e assegurando que as contrapartes
preenchem determinados requisitos
operacionais e prudenciais:

m Apenas instituicbes sujeitas ao regime
de reservas minimas do SEBC, nos ter-
mos do artigo 19°.1 dos Estatutos do
SEBC/BCE, sdo elegiveis como contra-
partes. As instituicdes isentas das obri-
gacdes decorrentes do regime de re-
servas minimas do SEBC (ver Seccdo
7.2) ndo sdo, regra geral, elegiveis
como contrapartes para efeitos das faci-
lidades permanentes e das operagdes
de mercado aberto do SEBC;

m As contrapartes tém de ser financeira-
mente sélidas e deverdo estar sujeitas
pelo menos a uma forma de supervisao
harmonizada da UE/EEE realizada por
autoridades nacionais.” Porém, as insti-
tuicdes que tenham solidez financeira e
que estejam sujeitas a supervisdo nacio-
nal ndo harmonizada mas de padrio
comparavel poderdo ser aceites como
contrapartes, como é o caso das sucur-
sais de instituicdes com sede fora do
Espaco Econdmico Europeu estabeleci-
das na area do euro;

m As contrapartes deverdo cumprir todos
os critérios operacionais especificados
nas disposi¢des contratuais ou regula-
mentares relevantes aplicadas pelos res-
pectivos bancos centrais nacionais (ou
pelo BCE), por forma a assegurar uma

condugdo eficiente das opera¢bes de
politica monetaria do SEBC.

Estes critérios gerais de elegibilidade sdo
uniformes para toda a area do euro. As
instituicdes que preencham estes critérios
gerais de elegibilidade podem:

m aceder as facilidades permanentes do
SERC; e

m participar nas operagdes de mercado
aberto do SEBC baseadas em leildes
normais.

As instituicdes apenas podem ter acesso as
facilidades permanentes e as operagdes de
mercado aberto baseadas em  leiles
normais do SEBC através do banco central
nacional do Estado-membro no qual estdo
estabelecidas. Se a instituicdo estiver
estabelecida (quer através da sede, quer de
sucursais) em mais de um Estado-membro,
cada estabelecimento tem acesso as
referidas operacdes através do banco
central nacional do Estado-membro no
qual esta localizado, embora as propostas
de licitacdo em leildo de uma instituicdo
apenas possam ser apresentadas por um
Unico estabelecimento (quer a sede, quera
sucursal designada) em cada Estado-
-membro.

Nos termos das disposi¢des contratuais ou
regulamentares aplicadas pelos respectivos
bancos centrais nacionais (ou pelo BCE), o
SEBC podera retirar a contrapartes o acesso
a instrumentos de politica monetaria, com
base em fundamentos de natureza

° Para transac¢bes definitivas, ndo existem res-

tricdes a priori ao conjunto de contrapartes.

A supervisGo harmonizada das institui¢bes de cré-
dito é baseada na Segunda Directiva de Coor-
denagdo Bancaria (89/646/CEE), JO L 386 de 30
de Dezembro de 1989, pdgina | e seguintes.
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prudencial ou na ocorréncia de graves ou
persistentes incumprimentos das suas
obrigacdes.

2.2 Selecgao de contrapartes para
leiloes rapidos e operagoes
bilaterais

Para a realizacdo de transac¢des definitivas
nenhuma restricdo é colocada a priori ao
conjunto de contrapartes.

Para a realizacdo de swaps de divisas
executadas para efeitos de politica
monetaria, as contrapartes deverdo estar
habilitadas a conduzir eficientemente
operagdes cambiais de grande volume e
em quaisquer condi¢des de mercado. O
conjunto de contrapartes para a realizagdo
de swaps de divisas corresponde as
contrapartes estabelecidas na area do euro
seleccionadas para executar operagdes de
politica cambial do SEBC. Os critérios e
procedimentos aplicados na selec¢do de
contrapartes para a realizagdo de operag¢des
de intervencdo cambial sdo apresentados
no Anexo 3.

Para a realizacgdo de outras operag¢des
baseadas em leildes rapidos e
procedimentos bilaterais (operagdes
ocasionais de regularizacdo sob a forma de
operagdes reversiveis e constituigdo de
depodsitos a prazo fixo), cada banco central
nacional selecciona, entre as instituicSes

estabelecidas no respectivo Estado-membro,
um conjunto de contrapartes que cumpram
os critérios gerais de elegibilidade. A este
respeito, a actividade no mercado
monetario é o principal critério de selecgdo.
Outros critérios a tomar em consideragdo
sdo, por exemplo, a sua eficiéncia
operacional e a sua capacidade para licitar.

Para a realizagdo de leildes rapidos e de
operagdes bilaterais, os bancos centrais
nacionais negoceiam exclusivamente com
as contrapartes incluidas no conjunto das
seleccionadas para a realizagdo de
operacdes ocasionais de regularizacdo. Se,
por razdes operacionais, um banco central
nacional ndo puder, em cada operagdo,
negociar com todas as contrapartes das
operagdes ocasionais de regularizacdo, a
seleccdo de contrapartes nesse Estado-
-membro basear-se-4 num esquema de
rotagdo que procure assegurar O seu acesso
em condi¢des de igualdade.

O Conselho do BCE decidird se, em
circunstancias excepcionais, as operagdes
ocasionais de regularizacdo bilaterais podem
ser realizadas pelo préprio BCE. Caso o
BCE venha a realizar operagées bilaterais, a
seleccdo de contrapartes serd nesse caso
feita pelo BCE, de acordo com um esquema
de rotagcdo entre as contrapartes na area
do euro elegiveis para leildes rapidos e
operagdes bilaterais, procurando assegurar
0 seu acesso em condi¢des de igualdade.



Capitulo 3

Operacdoes de mercado

aberto



Operagcdes de mercado aberto

As opera¢cdes de mercado aberto
desempenham um papel importante na
politica monetaria do SEBC, com o objectivo
de orientar as taxas de juro, de gerir a
liquidez no mercado e de sinalizar a
orientacdo da politica monetaria. Em funcéo
do seu objectivo, regularidade e
procedimentos, as opera¢cdes de mercado
aberto do SEBC podem dividir-se em quatro
categorias: operagdes principais de
refinanciamento, operacdes de
refinanciamento de prazo alargado,
operagdes ocasionais de regularizagdo e
operac¢des estruturais. As operacdes
reversiveis sdo o principal instrumento das
operagdes de mercado aberto do SEBC e
podem ser utilizadas em qualquer das quatro
categorias de operagdes. A emissdo de
certificados de divida é o principal instrumento
utilizado em operac¢des estruturais de
absorc¢do de liquidez. Além disso, o SEBC
tem a sua disposicdo trés outros
instrumentos para a realizagdo de operagdes
ocasionais de regularizagdo: transacgbes
definitivas, swaps de divisas e constitui¢do de
depésitos a prazo fixo. As secgbes que se
seguem apresentam em pormenor as
caracteristicas especificas dos diferentes tipos
de instrumentos utilizados pelo SEBC nas
operagdes de mercado aberto.

3.1 Operagdes reversiveis

3.1.1 Consideragbes gerais

a. Tipo de instrumento

As operacdes reversiveis consistem em
operagdes nas quais o SEBC compra ou
vende activos elegiveis sob a forma de
acordos de recompra ou concede crédito
tendo activos elegiveis como garantia. As
operagdes reversiveis sdo utilizadas nas
operagdes principais de refinanciamento e
em operacdes de refinanciamento de prazo
alargado. Além disso, o SEBC pode utilizar

operagdes reversiveis em operagdes
estruturais e ocasionais de regularizagdo.

b. Natureza juridica

Os bancos centrais nacionais podem realizar
operagdes reversiveis, quer sob a forma de
acordos de recompra (ou seja, a
propriedade do activo é transferida para o
credor e as partes acordam inverter a
transac¢do através de uma retransferéncia
para o devedor num momento futuro),
quer sob a forma de empréstimos garantidos
(isto é, é constituida uma garantia executoria
(penhor) sobre os titulos mas, assumindo-
-se 0 cumprimento da obrigacdo de divida,
a propriedade do activo é retida pelo
devedor). As disposicdes contratuais
estabelecidas pelos bancos centrais nacionais
(ou pelo BCE) especificam outras
disposi¢cées aplicaveis as operagdes
reversiveis, efectuadas sob a forma de
contratos de reporte. Os acordos para
operacBes reversiveis efectuadas sob a
forma de empréstimos garantidos por
penhor t&ém em conta os necessarios e
diferentes procedimentos e formalidades,
aplicaveis em diferentes jurisdicdes, para a
constituicdo do penhor e ulterior execugdo
da garantia.

. Juros

A diferenca entre o preco de compra e o
preco de recompra num contrato de
reporte corresponde aos juros devidos
sobre o montante do crédito obtido ou
concedido durante o prazo da operagdo,
ou seja, o preco de recompra inclui os
respectivos juros a pagar. Os juros de uma
operagdo reversivel sob a forma de
empréstimo garantido sdo determinados
aplicando a taxa de juro especifica ao
montante do crédito durante o prazo da
operagdo. A taxa de juro das operacdes



reversiveis de mercado aberto do SEBC ¢é
uma taxa de juro simples aplicada de
acordo com a convengdo "nimero efectivo
de dias/360".

3.1.2  Operagdes principais de
refinanciamento

As operagdes principais de refinanciamento
sdo as operagdes de mercado aberto mais
importantes executadas pelo SEBC e
desempenham um papel crucial na
prossecucdo dos objectivos de orientar as
taxas de juro, de gerir a liquidez no mercado
e de sinalizar a orientagdo da politica
monetéria. Estas opera¢des proporcionam
também a maior parte do refinanciamento
do sector financeiro. As caracteristicas
operacionais das operagdes principais de
refinanciamento podem resumir-se da
seguinte forma:

m Sdo operacdes de cedéncia de liquidez;

m S3o realizadas regularmente com uma
frequéncia semanal;

m Tém normalmente um prazo de duas
semanas;?

m Sio executadas de forma descentraliza-
da pelos bancos centrais nacionais;

m Sdo realizadas através de leildes normais
(conforme especificado na Secc¢do 5.1);

m Todas as contrapartes que satisfagam os
critérios gerais de elegibilidade (confor-
me referido na Secg¢do 2.1) podem
submeter propostas para operagdes prin-
cipais de refinanciamento;

m  Os activos incluidos quer na Lista |, quer
na Lista 2 (conforme especificado no
Capftulo 6) sdo elegiveis como activos
subjacentes para a realizagdo de ope-
ragcdes principais de refinanciamento.

3.1.3 Operagdes de refinanciamento de prazo
alargado

O SEBC realiza também operacdes de
refinanciamento regulares com um prazo
de trés meses, destinadas a proporcionar
ao sector financeiro um refinanciamento
adicional de prazo alargado. Estas operagdes
representam apenas uma parte limitada do
volume global de refinanciamento. Nestas
operagbes, o SEBC, regra geral, ndo
pretende enviar sinais a0 mercado, actuando
portanto normalmente como tomador de
taxa. Por forma que o SEBC possa actuar
como tomador de taxa, as operagdes de
refinanciamento de prazo alargado sdo
normalmente executadas através de leildes
de taxa variavel. Periodicamente, o BCE
indica o volume de liquidez a colocar em
futuros leildes. Em circunstancias
excepcionais, o SEBC pode realizar também
operacdes de refinanciamento de prazo
alargado através de leildes de taxa fixa.

As caracteristicas operacionais das
operagdes de refinanciamento de prazo
alargado podem resumir-se da seguinte
forma:

m S3o operagdes de cedéncia de liquidez;

m S3o realizadas regularmente com uma
frequéncia mensal;

® Tém normalmente um prazo de trés
meses;’

m Sio executadas de forma descentraliza-
da pelos bancos centrais nacionais;

©

O prazo das operagbes principais de refinancia-
mento e das operagdes de refinanciamento de
prazo alargado pode ocasionalmente variar, de-
pendendo dos feriados bancdrios nos Estados-
-membros. As operagbes principais de refinancia-
mento e as operagbes de refinanciamento de
prazo alargado sdo realizadas de acordo com um
calenddrio previamente anunciado para os leildes
(ver Sec¢do 5.1.2 e Anexo 5).



m S3o realizadas através de leildes normais
(conforme especificado na Secgdo 5.1);

m Todas as contrapartes que preencham
os critérios gerais de elegibilidade (con-
forme referido na Secc¢do 2.1) podem
submeter propostas para operagbes de
refinanciamento de prazo alargado;

m Os activos incluidos quer na Lista I,
quer na Lista 2 (conforme especificado
no Capitulo 6) sdo elegiveis como ac-
tivos subjacentes para a realizacdo de
operagdes de refinanciamento de prazo
alargado. No entanto, os bancos cen-
trais nacionais podem escolher os ac-
tivos elegiveis, caso assim o pretendam,
mediante a aprovagdo do Conselho do
BCE. Por exemplo, um banco central
nacional pode aceitar apenas instru-
mentos de divida privada (transacciona-
veis ou ndo) ou pode exigir uma quota
minima destes instrumentos de divida.

3.1.4 Operagbes ocasionais de regularizagdo
sob a forma de operagdes reversiveis

O SEBC pode realizar operagdes ocasionais
de regularizacdo sob a forma de operacdes
reversiveis de mercado aberto. As
operagbes ocasionais de regularizagdo
destinam-se a gerir a situagdo de liquidez
no mercado e a orientar as taxas de juro,
em especial com vista a neutralizar os
efeitos produzidos sobre estas por flutuacdes
inesperadas da liquidez no mercado. A
necessidade potencial de uma rapida
intervencdo em caso de uma evolugdo de
mercado inesperada torna desejavel que o
SEBC mantenha um elevado grau de
flexibilidade na selec¢do dos procedimentos
e caracterfsticas operacionais na conducdo
destas operacdes:

m Podem assumir a forma de operacgdes
de cedéncia ou de absor¢do de liquidez;

®m A sua frequéncia ndo é normalizada;

m  Os prazos ndo sdo normalizados;

m As opera¢des ocasionais de regulari-
zagdo sob a forma de operac¢des rever-
siveis de cedéncia de liquidez sdo nor-
malmente realizadas através de leildes
rapidos, embora ndo seja de excluir a
possibilidade de utilizagdo de procedi-
mentos bilaterais (ver Capitulo 5);

m As opera¢des ocasionais de regulari-
zacdo de absorcdo de liquidez sob a
forma de operacdes reversiveis sao,
regra geral, realizadas através de proce-
dimentos bilaterais (conforme especifi-
cado na Secgdo 5.2);

m S3o normalmente executadas de forma
descentralizada pelos bancos centrais
nacionais (o Conselho do BCE decidira
se, em circunstancias excepcionais, ope-
ragdes ocasionais de regularizagcdo sob
a forma de operacdes reversiveis exe-
cutadas através de procedimentos bila-
terais poderdo ser realizadas pelo BCE);

m O SEBC pode seleccionar, de acordo
com os critérios especificados na Secgdo
2.2, um numero limitado de contrapar-
tes para participar em opera¢des oca-
sionais de regularizagdo realizadas sob a
forma de operacdes reversiveis;

m Os activos incluidos quer na Lista I,
quer na Lista 2 (conforme especificado
no Capitulo 6) sdo elegiveis como ac-
tivos subjacentes para a realizacdo de
operagdes ocasionais de regularizagdo
sob a forma de operagées reversiveis.

3.1.5 Operagdes estruturais sob a forma de
operacoes reversiveis

O SEBC pode realizar operagdes estruturais
sob a forma de operagdes reversiveis de
mercado aberto, destinadas a alterar a
posicdo estrutural do SEBC face ao sector
financeiro. As caracteristicas operacionais



destas operagbes podem resumir-se da
seguinte forma:

m Sdo operagdes de cedéncia de liquidez;

B A sua frequéncia pode ser regular ou
ndo regular;

m Os prazo ndo sdo a priori normalizados;

m Sio realizadas através de leildes normais
(conforme especificado na Secc¢do 5.1);

m S3o executadas de forma descentraliza-
da pelos bancos centrais nacionais;

m Todas as contrapartes que satisfagam os
critérios gerais de elegibilidade (confor-
me especificado na Sec¢do 2.1) podem
submeter propostas para operagdes
estruturais sob a forma de operac¢des
reversiveis;

m Os activos incluidos quer na Lista |,
quer na Lista 2 (conforme especificado
no Capitulo 6) sdo elegiveis como ac-
tivos subjacentes para a realizagdo de
operagdes estruturais sob a forma de
operagdes reversiveis.

3.2 Transaccoes definitivas

a. Tipo de instrumento

As transaccbes definitivas de mercado
aberto sdo operagbes em que o SEBC
compra ou vende no mercado, a titulo
definitivo, activos elegiveis. As transac¢bes
definitivas de mercado aberto sdo
executadas apenas para efeitos estruturais
e de regularizagdo ocasional (fine-tuning).

b. Natureza juridica

Uma transac¢do definitiva implica a
transferéncia total de propriedade do
vendedor para o comprador, sem qualquer
acordo de transferéncia inversa. As

transac¢Bes sdo executadas de acordo com
as convengdes de mercado aplicaveis ao
instrumento de divida utilizado na transacgao.

¢. Prego

No célculo dos precos, o SEBC actua de
acordo com a convencdo de mercado
mais amplamente aceite para os
instrumentos de divida utilizados na
transacgdo.

d. Outras caracteristicas operacionais

As caracteristicas operacionais das
transac¢Bes definitivas do SEBC podem
resumir-se da seguinte forma:

m Podem assumir a forma de operacgdes
de cedéncia de liquidez (compra defini-
tiva) ou de absor¢do de liquidez (venda
definitiva);

m A sua frequéncia ndo é normalizada;

m S3o realizadas através de procedimen-
tos bilaterais (conforme especificado na
Secgdo 5.2);

m S3o normalmente realizadas de forma
descentralizada pelos bancos centrais
nacionais (o Conselho do BCE decidira
se, em circunstancias excepcionais, ope-
racdes ocasionais sob a forma de tran-
sac¢Oes definitivas podem ser realizadas
pelo BCE);

m Nenhuma restricio é colocada a priori
ao conjunto de contrapartes para a
realizacdo de transac¢Bes definitivas;

m Apenas os instrumentos incluidos na
Lista | (conforme especificado no
Capitulo 6.1) sdo normalmente utiliza-
dos como activos subjacentes para a
realizacdo de transac¢Bes definitivas.



3.3 Emissao de certificados de

divida do BCE

a. Tipo de instrumento

O BCE pode emitir certificados de divida.
Os certificados de divida sdo emitidos com
o objectivo de ajustar a posi¢do estrutural
do SEBC face ao sector financeiro, com
vista a criacdo (ou alargamento) de escassez
de liquidez no mercado.

b. Natureza juridica

Os certificados de divida constituem uma
obrigacdo do BCE para com o respectivo
portador. Os certificados sdo emitidos e
registados de forma desmaterializada em
centrais de titulos na area do euro. O BCE
ndo impde quaisquer restri¢des a
transferibilidade dos certificados. Os termos
e condicdes dos certificados do BCE incluem
outras disposi¢cdes relacionadas com os
certificados.

. Juros

Os certificados sdo emitidos a desconto, ou
seja, sdo emitidos abaixo do valor nominal
e sdo reembolsados na data de vencimento
pelo valor nominal. A diferenca entre o
valor da emissdo e o valor do reembolso

Emissdo de certificados de divida do BCE

corresponde aos juros calculados sobre o
valor de emissdo, a taxa de juro acordada,
tendo em conta o prazo do certificado. A
taxa de juro é uma taxa de juro simples
aplicada de acordo com a convengdo
"nimero efectivo de dias/360". O calculo
do valor da emissdo é apresentado na
Caixa I.

d. Outras caracteristicas operacionais

As caracteristicas operacionais da emissdo
de certificados de divida do BCE podem
resumir-se da seguinte forma:

m Os certificados sdo emitidos com o
objectivo de absorver liquidez do mer-
cado;

m  Os certificados podem ser emitidos numa
base regular ou ndo regular;

m  Os certificados tém um prazo inferior a
doze meses;

m  Os certificados sdo emitidos através de
leildes normais (conforme especificado
na Secgdo 5.1);

m Os certificados sdo colocados em leildo
e liquidados de forma descentralizada
pelos bancos centrais nacionais;

Sendo :

N : Valor nominal do certificado de divida

r : Taxa de juro (em %)

D Prazo do certificado de divida (em dias)
PT : Valor da emissdao do certificado de divida

O valor da emissdo é:

P =Nx

1

1+r,><D

36 000



m Todas as contrapartes que satisfagam os
critérios gerais de elegibilidade (confor-
me especificado na Secc¢do 2.1) podem
submeter propostas de subscricdo de
certificados de divida do BCE.

3.4  Swaps de divisas
a. Tipo de instrumento

Os swaps de divisas executados para efeitos
de politica monetaria consistem na realizagdo
simultdnea de duas transac¢des, a vista e a
prazo (spot e forward), de euro contra moeda
estrangeira. Sdo utilizados para efeitos de
regularizacdo ocasional, com o principal
objectivo de gerir a situagdo de liquidez no
mercado e de orientar as taxas de juro.

b. Natureza juridica

Os swaps de divisas realizados para efeitos de
politica monetaria consistem em operagdes
em que o SEBC compra (vende) a vista um
dado montante de euro contra uma moeda

Swaps de divisas

estrangeira e, simultaneamente, vende
(compra) esse montante de euro contra a
mesma moeda estrangeira, em data-valor
futura fixada. Outras disposi¢oes relativas aos
swaps de divisas encontram-se especificadas
nos contratos estabelecidos pelo respectivo
banco central nacional (ou pelo BCE).

c¢. Termos relativos a moeda e a taxa de
cdmbio

Regra geral, o SEBC realiza estas operagcdes
apenas com moedas amplamente
transaccionadas e de acordo com as praticas
normais de mercado. Em cada operagdo de
swap de divisas, o SEBC e as contrapartes
especificam os respectivos pontos de swap
para a transaccdo. Os pontos de swap
correspondem a diferenca entre a taxa de
cambio da transacgdo a prazo e a taxa de
cdmbio da transacc¢do a vista. Os pontos de
swap do euro em relagdo a moeda estrangeira
sdo cotados de acordo com as conven¢des
gerais de mercado. Os termos relativos as
taxas de cambio das operacdes de swap de
divisas encontram-se especificados na Caixa 2.

S . Taxa de cambio a vista (a data da transagdo do swap de divisas) entre o euro
(EUR) e uma moeda estrangeira ABC (ABC)
_ xx ABC
" 1xEUR
F, © Taxa de cambio a prazo entre o euro e uma moeda estrangeira ABC a data de
recompra do swap (M)
_yxABC
" T 1xEUR
AM . Diferenga (em pontos) entre as taxas a prazo e a vista do euro face a moeda ABC
para a data de recompra do swap (M)
A, =F,-S
N(.): Montante a vista da moeda; N(.),, € o montante a prazo da moeda:
N(ABC) = N(EUR) x S ou N(EUR)=@
N(ABC),, = N(EUR),, xF, ou N(EUR) :%



d. Outras caracteristicas operacionais

As caracteristicas operacionais dos swaps de
divisas podem resumir-se da seguinte forma:

m Podem assumir a forma de operagées
de cedéncia ou de absor¢do de liquidez;

® A sua frequéncia ndo é normalizada;
m  Os prazos ndo sdo normalizados;

m S3o realizados através de leil8es rapidos
ou de procedimentos bilaterais (ver
Capitulo 5);

®m S3o normalmente executados de forma
descentralizada pelos bancos centrais
nacionais (o Conselho do BCE decidira
se, em circunstancias excepcionais, o
BCE poderd realizar swaps de divisas
através de procedimentos bilaterais);

m O SEBC pode seleccionar, de acordo
com os critérios especificados na Sec¢do
2.2 e no Anexo 3, um numero limitado
de contrapartes para participar nas ope-
racdes de swap de divisas.

3.5 Constituicao de depositos a
prazo fixo

a. Tipo de instrumento

O SEBC pode convidar as contrapartes a
constituirem depodsitos a prazo fixo,
remunerados, junto dos bancos centrais
nacionais dos Estados-membros onde a
contraparte se encontra estabelecida. A
constituicdo de depodsitos a prazo fixo tem
apenas propositos de regularizacdo, a fim de
absorver liquidez no mercado.

b. Natureza juridica

Os depdsitos constituidos pelas contrapartes
tém um prazo fixo e uma taxa de juro fixa.

Os bancos centrais nacionais ndo ddo activos
como garantia em troca destes depositos.

. Juros

A taxa de juro aplicada aos depdsitos € uma
taxa de juro simples calculada de acordo com
a convengdo "'nimero efectivo de dias/360".
Os juros sdo pagos na data de vencimento
do depdsito.

d. Outras caracteristicas operacionais

As caracteristicas operacionais da
constituicdo de depdsitos a prazo fixo
podem resumir-se da seguinte forma:

m Os depdsitos sdo constituidos com o
objectivo de absorver liquidez;

m A frequéncia com que os depdsitos sdo
constituidos ndo é normalizada;

m O prazo dos depdsitos ndo é normalizado;

m A constituicdo de depdsitos é nor-
malmente realizada através de leildes
rapidos, embora ndo seja de excluir a
possibilidade de utilizar procedimentos
bilaterais (ver Capitulo 5);

m A constituicdo de depdsitos é nor-
malmente executada de forma descen-
tralizada pelos bancos centrais nacionais
(o Conselho do BCE decidird se, em
circunstancias excepcionais, podera ser
realizada pelo BCE a constituicdio de
depositos a prazo fixo, através de pro-
cedimentos bilaterais);’

m O SEBC pode seleccionar, de acordo com
os critérios especificados na Secg¢do 2.2,
um ndmero limitado de contrapartes para
a constituicdo de depdsitos a prazo fixo.

7 Os depdsitos a prazo fixo sdo detidos em contas

nos bancos centrais nacionais; este procedimento
continua a aplicar-se se essas operagbes forem
realizadas de forma centralizada pelo BCE.
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Facilidades permanentes

4.1 Facilidade permanente de

cedéncia de liquidez
a. Tipo de instrumento

As contrapartes podem utilizar a facilidade
permanente de cedéncia de liquidez para
obter liquidez dos bancos centrais nacionais
pelo prazo overnight a uma taxa de juro
anunciada antecipadamente contra activos
elegiveis (conforme especificado no
Capitulo 6). Esta facilidade destina-se a
satisfazer necessidades tempordrias de
liquidez das contrapartes. Em circunstancias
normais, a taxa de juro da facilidade
estabelece um limite méximo para a taxa
de juro do mercado overnight. Os termos e
condi¢cbes da facilidade sdo idénticos em
toda a area do euro.

b. Natureza juridica

Os bancos centrais nacionais podem ceder
liquidez através da facilidade permanente de
cedéncia de liquidez, quer sob a forma de
acordos de recompra pelo prazo overnight
(ou seja, a propriedade dos activos é
transferida para o credor, embora as partes
acordem reverter a transac¢do através da
retransferéncia dos activos para o devedor,
no dia Util seguinte) ou de empréstimos
garantidos por penhor pelo prazo overnight
(ou seja, é constituida sobre os titulos uma
garantia executdria (penhor) mas,
pressupondo o cumprimento da obrigacdo
pelo devedor, a propriedade do activo é
retida por este). As disposi¢des contratuais
especificam outras caracteristicas dos acordos
de recompra aplicadas pelos respectivos
bancos centrais nacionais. Os contratos para
a cedéncia de liquidez sob a forma de
empréstimos garantidos por penhor t¢m em
conta os necessarios e diferentes
procedimentos e formalidades aplicaveis nas
diversas jurisdicdes para a constituicdo do
penhor e a ulterior execugdo da garantia.

¢. Condicdes de acesso

As instituicdes que cumpram os critérios
gerais de elegibilidade das contrapartes
especificados na Secgdo 2.1 podem aceder
a facilidade permanente de cedéncia de
liquidez. O acesso a facilidade permanente
de cedéncia de liquidez é permitido através
do banco central nacional do Estado-
-membro onde a instituicdo esta
estabelecida. A facilidade permanente de
cedéncia de liquidez sé pode ser concedida
nos dias em que estejam operacionais os
respectivos SLBTR (sistema de liquidagdo
por bruto em tempo real) e o(s) sistema(s)
nacionais de liquidagdo de titulos.

No fim do dia, os saldos devedores
intradiarios registados nas contas de
liquidagdo das contrapartes junto dos bancos
centrais nacionais sdo automaticamente
considerados como um pedido de acesso a
facilidade permanente de cedéncia de
liquidez. Os procedimentos para o acesso
de fim do dia a facilidade permanente de
cedéncia de liquidez encontram-se
especificados na Secgdo 5.3.3.

Uma contraparte pode também ter acesso
a facilidade permanente de cedéncia de
liquidez enviando um pedido ao banco
central nacional do Estado-membro em
que estd estabelecida. A fim de que o
banco central nacional possa processar o
pedido no préprio dia, este devera ser
recebido pelo banco central nacional antes
das 18:00 horas, tempo do BCE (C.E.T.).'0

19 Em alguns Estados-membros, o banco central na-
cional (ou algumas das suas sucursais) pode ndo se
encontrar aberto(as) para efeitos da realizagéo de
operagbes de politica monetdria em determinados
dias Uteis do SEBC, devido a feriados bancdrios
nacionais ou regionais. Neste caso, o banco central
nacional em causa é responsdvel por informar
previamente as contrapartes sobre as disposicdes
a aplicar para o acesso d facilidade permanente
de cedéncia de liquidez no feriado bancdrio.
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O pedido devera mencionar o montante
de crédito pretendido e, caso os activos
subjacentes para a transac¢do ndo tenham
ja sido depositados ou entregues
antecipadamente ao banco central nacional,
serda necessario especificar os activos
subjacentes a entregar para a transacgao.

Para além da exigéncia de apresentagdo de
activos elegiveis subjacentes em quantidade
suficiente, ndo ha limites ao montante de
crédito a conceder ao abrigo da facilidade
permanente de cedéncia de liquidez. Porém,
o SEBC, em circunstancias excepcionais,
pode limitar ou suspender o acesso de
contrapartes a esta facilidade.

d. Prazo e juros

O crédito ao abrigo da facilidade é
concedido pelo prazo overnight. Quanto as
contrapartes que participam directamente
no TARGET, o reembolso é efectuado no
dia util seguinte aquele em que o SLBTR e
o(s) sistema(s) de liquidacdo de titulos
nacionais estejam operacionais a hora de
abertura desses sistemas.

A taxa de juro € anunciada antecipadamente
pelo SEBC e é calculada como uma taxa de
juro simples aplicada de acordo com a
convengdo "nuimero efectivo de dias/360".
O BCE pode alterar a taxa de juro em
qualquer momento, apenas com efeito a
partir do dia util seguinte do SEBC."" Os
juros relativos a esta facilidade sdo pagos
com o reembolso do crédito.

e. Suspensdo da facilidade

O acesso a esta facilidade é concedido
apenas de acordo com os objectivos e
com as consideragdes gerais de politica
monetéaria do BCE. O BCE pode alterar as
condi¢des da facilidade ou suspendé-la em
qualquer momento.

4.2 Facilidade permanente de

depéosito
a. Tipo de instrumento

As contrapartes podem recorrer a facilidade
permanente de depdsito a fim de
constituirem depdsitos nos bancos centrais
nacionais pelo prazo overnight. Os depdsitos
sdo remunerados a uma taxa de juro
anunciada  antecipadamente. Em
circunstancias normais, a taxa de juro desta
facilidade estabelece um limite minimo para
as taxas de juro do mercado overnight. Os
termos e condi¢bes da facilidade
permanente de depdsito sdo idénticos em
toda a area do euro.”

b. Natureza juridica

Os depdsitos constituidos pelas contrapartes
pelo prazo overnight sdo remunerados a
uma taxa de juro fixa. Ndo sdo dados as
contrapartes os activos como garantia em
troca dos depdsitos.

c¢. Condigbes de acesso '

As instituicdes que cumpram os critérios
gerais de elegibilidade especificados na
Sec¢do 2.1 podem aceder a facilidade
permanente de depdsito. O acesso a

Em todo o documento, o termo "dia util do SEBC”
refere-se a qualquer dia no qual o BCE e pelo
menos um banco central nacional estejam abertos
para efeitos de realizag@o de operagdes de politi-
ca monetdria do SEBC.

No inicio da Terceira Fase, poderdo verificar-se
diferencas operacionais resultantes da existéncia
de diferentes estruturas contabilisticas entre os
bancos centrais nacionais.

Devido & existéncia de diferentes estruturas conta-
bilsticas entre os bancos centrais nacionais, o BCE
pode autorizar estes a aplicar, no inicio da Terceira
Fase, condi¢bes de acesso ligeiramente diferentes
das aqui mencionadas. Os bancos centrais nacio-
nais apresentardo informagdo sobre quaisquer di-
ferengas das condi¢bes de acesso descritas no
presente documento.



facilidade permanente de depodsito é
permitido através do banco central nacional
do Estado-membro no qual a instituicdo
estd estabelecida. O acesso a facilidade
permanente de depdsito é permitido apenas
nos dias em que o SLBTR nacional relevante
estiver aberto.

A fim de ter acesso a facilidade permanente
de depdsito, a contraparte deverd enviar
um pedido ao banco central nacional do
Estado-membro em que estd estabelecida.
De forma a que o banco central nacional
possa processar o pedido no proéprio dia,
este devera ser recebido pelo banco central
nacional até as 18:30 horas, tempo do BCE
(CET.)." O pedido devera mencionar o
montante a depositar ao abrigo da facilidade
permanente de depdsito.

Nio foi estabelecido qualquer limite ao
montante que uma contraparte poderad
depositar ao abrigo da facilidade
permanente de depdsito.

d. Prazo e juros
O prazo dos depodsitos ao abrigo desta

facilidade ¢é overnight. Quanto as
contrapartes que participam directamente

no TARGET, os depdsitos detidos ao abrigo
desta facilidade vencem no dia util seguinte
aquele em que o SLBTR nacional relevante
estiver operacional a hora de abertura do
sistema. A taxa de juro é anunciada
antecipadamente pelo SEBC e é calculada
como uma taxa de juro simples aplicada de
acordo com a convengdo "nimero efectivo
de dias/360". O BCE pode alterar a taxa de
juro em qualguer momento, apenas com
efeito a partir do dia util seguinte do SEBC.
Os juros relativos ao depdsito sdo pagos na
data de vencimento do depdsito.

e. Suspensdo da facilidade

O acesso a facilidade permanente de
depdsito é permitido apenas de acordo
com os objectivos e com as consideragdes
gerais de politica monetéaria do BCE. O
BCE pode alterar as condi¢des da facilidade
permanente de depdsito ou suspendé-la
em qualquer momento.

" Em alguns Estados-membros, o banco central na-
cional (ou algumas das suas sucursais) pode(m)
ndo estar aberto(as) para efeitos da realizagcdo de
operagdes de politica monetdria do SEBC em
determinados dias Uteis do SEBC, devido a feriados
bancdrios nacionais ou regionais. Nesses casos,
o banco central nacional relevante é responsd-
vel  por informar previamente as contrapartes
sobre as disposicdes a aplicar para o acesso d
facilidade permanente de depésito no feriado
bancdrio.
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Procedimentos

5.1 Procedimentos relativos aos
leiloes

5.1.1 Consideragées gerais

As operagdes de mercado aberto do SEBC
sdo normalmente executadas sob a forma
de leildes. Os leildes do SEBC sdo efectuados
em seis passos operacionais, tal como se
encontra especificado na Caixa 3.

O SEBC distingue entre dois tipos diferentes
de procedimentos de leildo: os leildes
normais e os leildes rapidos. Os
procedimentos relativos aos leildes normais
e aos leildes rapidos sdo idénticos, a
excep¢do do respectivo horario e tipo de
contrapartes.

a. Leilées normais

Os leildes normais sdo executados durante
o periodo de 24 horas, contadas desde o
anuncio do leildo até a certificacdo dos
resultados da colocacdo (sendo de
aproximadamente duas horas o tempo que
decorre entre a Ultima hora de apresentagdo
de propostas e o anuincio dos resultados da
colocagdo). O Gréfico | apresenta um
horario normal dos passos operacionais
para os leildes normais. O BCE pode
decidir ajustar o horario dos leildes no caso
de operag¢bdes individuais, se tal for
considerado apropriado.

As operac¢des principais de refinanciamento,
as operacdes de refinanciamento de prazo
alargado e as operagdes estruturais (a
excepgdo das realizadas sob a forma de
transacg¢des definitivas) sdo sempre
executadas através de leildes normais. As
contrapartes que cumpram os critérios
gerais de elegibilidade, especificados na
Secgdo 2.1, podem participar nos leildes
normais.

Passos operacionais dos procedimentos de leilao

Passo 1. Aniincio do leildo
a. Anuncio feito pelo BCE através de agéncias de noticias
b. Anuncio feito pelos bancos centrais nacionais através das agéncias de
noticias nacionais e directamente as contrapartes individualmente (se tal for
considerado necessario)
Passo 2. Preparacio e apresentacio de propostas pelas contrapartes
Passo 3. Compilagdo das propostas pelo SEBC
Passo 4. Resultado da colocacio em leildo e antincio
a. Decisdo de colocagao do BCE
b. Anuncio dos resultados da colocagdo
Passo 5. Certificacdo dos resultados individuais da colocacio
Passo 6. Liquidagdo das transaccdes (ver Secgdo 5.3)
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Horario normal dos passos operacionais dos leildes normais

(Hora do BCE (C.E.T))

| T-1 Il Dia da Transacgéo (T) |[T+1]
16.00H 9.00H 10.00H 11.00H
30 15 15 15 5 15
I T O I A A T T A A A
la
1b [
2
3
a
4 5 —1
6
15.30H 9.30H 11.15H
Anuncio do leildo Prazo limite para Anuncio dos
apresentacéo resul_tados
das propostas do leildao
Nota: Os valores referem-se aos passos operacionais apresentados na Caixa 3.

b. Leiloes rapidos

Os leildes rapidos sdo normalmente
executados no periodo de uma hora
contada desde o anuncio do leildo até a
certificacdo dos resultados da colocagdo. O
horario normal dos passos operacionais
dos leildes rapidos é apresentado no Gréfico
2. O BCE pode decidir ajustar o horério no

caso de operagdes individuais, se tal for
considerado conveniente. Os leildes rapidos
sdo apenas utilizados para a execucdo de
operagdes de regularizagdo. O SEBC pode
seleccionar, de acordo com os critérios e
os procedimentos especificados na Secgdo
2.2, um numero limitado de contrapartes
para participar nos leildes rapidos.

Horario normal dos passos operacionais dos leildes rapidos

| Dia da Transaccéo (T)

Prazo limite para
apresentacgao das propostas
das contrapartes

Anuncio dos resultados
do leildo

ad ad ad
30 a5t N9 g5 gp g527N0 g gy gg3TMOR g g g
I||I||||I|I||I||||I||I||I||||I||I||I||| ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,

la

1b

| I
2 3 4b
4a
Anuncio 5 -
do leildo 6

Nota: Os valores referem-se aos passos operacionais apresentados na Caixa 3.




Dias normais de colocagao para operagdes principais de refinanciamento e
operagoes de refinanciamento de prazo alargado

Tipo de operacao

Dia normal de colocagao (T)

Operacdes principais de
refinanciamento

Todas as tergas-feiras

Operacdes de financiamento de
prazo alargado

c. Leilbes de taxa fixa e leiloes de taxa variavel

O SEBC pode realizar leildes de taxa fixa
(montante) ou leildes de taxa variavel (taxa).'”
Num leildo de taxa fixa, o BCE estabelece
antecipadamente a taxa de juro e as
contrapartes participantes lictam o montante
que pretendem transaccionar a taxa de juro
fixada.'®* Num leildio de taxa variavel, as
contrapartes licitam os montantes e as taxas
de juro as quais pretendem efectuar as
transac¢des com os bancos centrais nacionais.'”

5.1.2 Calendario das operacées de leildo

a. Operacdes principais de refinanciamento e
operacdes de refinanciamento de prazo
alargado

As operagdes principais de refinanciamento e
as operagdes de refinanciamento de prazo
alargado sdo executadas de acordo com um
calendario indicativo publicado pelo SEBC. O
calendario é publicado com uma antecedéncia
minima de trés meses antes do inicio do ano
que respeita. Os dias normais de
funcionamento para as operagdes financeiras
e operagdes de refinanciamento de prazo
alargado sdo apresentados no Quadro 2. O
BCE pretende assegurar que as contrapartes
em todos os Estados-membros possam
participar nas operagdes principais de
refinanciamento e nas operacdes de
refinanciamento de prazo alargado. Por
conseguinte, ao elaborar o calendario dessas
operacdes, o BCE efectua os ajustamentos
necessarios ao calendario normal, por forma

Primeira quarta-feira de cada periodo de cumprimento

das reservas minimas de caixa

a ter em consideracdo os feriados bancarios
em cada Estado-membro.'®

b. Operagoes estruturais

As opera¢8es estruturais realizadas através
de leildes normais ndo sdo executadas de
acordo com nenhum calendario estabelecido
antecipadamente. Porém, as operagdes
estruturais sdo, normalmente, conduzidas e
liquidadas apenas nos dias em que os BCN'"

No que respeita ds operacbes de refinanciamento de
prazo alargado, o BCE pode decidir adaptar as
caracteristicas dos leildes, a fim de assegurar que o
SEBC em regra ndo envie sinais ao mercado, agindo
normalmente como tomador de taxa.

Nos leildes de swaps de divisas de taxa fixa, o BCE
fixa os pontos de swap da operagdo e as contrapar-
tes oferecem o montante de moeda fixa que preten-
dem vender (e recomprar) ou comprar (e revender) a
essa taxa.

Nos leildes de swaps de divisas de taxa varidvel, as
contrapartes licitam o montante de moeda fixa e a
cotagdo dos pontos de swap a qual pretendem
participar na operagdo.

O calenddrio indicativo das operagbes de leildo do
SEBC para 1999 é apresentado no Anexo 5.

No presente documento, o termo "dia de funcionamen-
to do BCN" refere-se a qualquer dia, no qual o banco
central nacional de um determinado Estado-membro se
encontra aberto para conduzir as operagdes de politica
monetdria do SEBC. Em alguns Estados-membros, as
sucursais do respectivo banco central nacional podem
estar encerradas nos dias de funcionamento do BCN,
por motivo de feriados bancdrios locais ou regionais. Em
tais casos, o respectivo banco central nacional é respon-
savel por informar antecipadamente as contrapartes
sobre procedimentos a adoptar respeitantes ds tran-
sacges que envolvem essas sucursais.
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de todos os Estados-membros se encontram
em funcionamento.

¢. Operacdes ocasionais de regularizagdo

As operac¢des ocasionais de regularizagcdo
ndo sdo executadas de acordo com nenhum
calenddrio estabelecido antecipadamente.
O BCE pode decidir conduzir operagdes
ocasionais de regularizagdo em qualquer
dia de funcionamento do SEBC. Apenas
podem participar nessas operagdes 0s
bancos centrais nacionais dos Estados-
-membros cujo dia da transac¢do, da
liqguidagdo e do reembolso sejam dias Uteis.

5.1.3 Andincio das operagdes de leildo

Os leildes normais do SEBC sdo anunciados
publicamente através das agéncias de
noticias.”® Além disso, os bancos centrais
nacionais anunciam as operac¢des de leildo
directamente as contrapartes que ndo
tenham acesso as agéncias de noticias. O
anlUncio publico do leildo contém
normalmente as seguintes informagdes:

B numero de referéncia do leildo;
m data do leildo;

m tipo de operagdo (cedéncia ou absor-
¢do de liquidez e tipo de instrumento de
politica monetaria a utilizar);

® prazo da operagdo;

m tipo de leildo (leildo de taxa fixa ou
leildo de taxa variavel);

B método de colocagdo (leildo "holandés”
ou "americano”, de acordo com a defi-
nicdo constante da Secgdo 5.1.5 d);

m volume indicativo da operacdo (nor-
malmente apenas no caso de ope-
racdes de refinanciamento de prazo
alargado);

m taxa de juro / preco / pontos de swap
quando previamente fixados (no caso
de leildes de taxa fixa);

® taxa de juro / preco / pontos de swap
minimos / maximos aceites (quando
aplicavel);

m valor e data de vencimento da ope-
ragdo (quando aplicavel) ou data-valor
e data de reembolso do instrumento de
divida (no caso de emissdo de certifica-
dos de divida);

m moedas envolvidas e moeda cujo mon-
tante é mantido fixo (no caso de swaps
de divisas);

m taxa de cdmbio a vista de referéncia
que serd utilizada no calculo das pro-
postas (no caso de swaps de divisas);

B montante maximo das propostas (quan-
do existir);

m colocagdo minima (quando existir);

m hora limite para apresentacdo de pro-
postas,

m denominacgdo dos certificados (no caso
da emissdo de certificados de divida);

m codigo ISIN (Numero de Identificagdo
Internacional dos Titulos) da emissdo (no
caso da emissdo de certificados de divida).

Com o objectivo de aumentar a
transparéncia das opera¢des ocasionais de
regularizacdo, o SEBC, normalmente, anuncia
antecipadamente os leildes rapidos. Porém,
em condi¢des excepcionais, o BCE pode
decidir ndo efectuar o anuncio publico
antecipado dos leildes rapidos. O anuncio
dos leildes rapidos segue os mesmos

20 As agéncias de noticias que o SEBC utilizard
na comunica¢do ao publico das operacbes de
politica monetdria encontram-se especificadas no
Anexo 6.



procedimentos dos leildes normais. Num
leildo rapido, independentemente de ser
anunciado publicamente, as contrapartes
seleccionadas sdo contactadas directamente
pelos bancos centrais nacionais.

5.1.4 Preparagdo e apresentagdo das
propostas para leildo pelas contrapartes

As propostas para leilio apresentadas pelas
contrapartes devem seguir o modelo
fornecido pelos bancos centrais nacionais
para a operagdo em questdo. As propostas
para leildlo devem ser apresentadas ao
banco central nacional do Estado-membro
no qual a instituicio se encontra
estabelecida (sede ou filial). As propostas
para leildo de uma instituicdo apenas podem
ser apresentadas por um estabelecimento
(ou uma filial designada para o efeito) em
cada Estado-membro.

Nos leildes de taxa fixa, as contrapartes
devem mencionar, nas respectivas
propostas, o montante que pretendem
transaccionar com os bancos centrais
nacionais.?'

Nos leildes de taxa variavel, as contrapartes
podem apresentar até dez propostas de
taxa de juro / preco / pontos de swap. Em
cada proposta devem mencionar o
montante que pretendem transaccionar
com os bancos centrais nacionais e a
respectiva taxa de juro.””* A proposta
respeitante as taxas de juro deve ser
apresentada em multiplos de 0.01 pontos
percentuais. No caso de um leildo de swap
de divisas de taxa variavel, os pontos de
swap tém de ser cotados de acordo com as
convengbes de mercado normais e as
propostas devem ser expressas em multiplos
de 0.0 pontos de swap.

Nas operacgdes principais de
refinanciamento, o montante minimo de
cada proposta é fixado em EUR | 000 00O0.
As propostas acima do referido montante
minimo devem ser expressas em multiplos

de EUR 100 000. Estes mesmos montantes
sdo aplicados nas operagdes ocasionais de
regularizacdo e nas operagdes estruturais.
Este montante minimo ¢ aplicado em cada
proposta de taxa de juro / prego / pontos
de swap.

No que respeita as operacdes de
refinanciamento de prazo alargado, cada
banco central nacional define um
montante minimo para as propostas
entre EUR 10 000 e EUR | 000 000. As
propostas que excedam o montante
minimo devem ser expressas em multiplos
de EUR 10 000. O montante minimo da
proposta é aplicado a cada nivel individual
de taxa de juro.

O BCE pode impor um montante maximo
para as propostas, a fim de impedir propostas
excessivamente elevadas. Tais limites
maximos sdo sempre fixados no andncio
publico do leildo.

As contrapartes devem sempre estar em
condi¢cdes de garantir as propostas que
apresentem, através de um montante
suficiente de activos subjacentes elegiveis. As
disposi¢des contratuais ou regulamentares
aplicadas pelo respectivo banco central
nacional prevéem a imposicdo de san¢des
caso uma contraparte ndo consiga transferir
um montante suficiente de activos subjacentes
para liquidar o montante de liquidez que lhe
foi atribuido num leildo. As disposi¢cdes
contratuais ou regulamentares aplicadas pelo

2! Nos swaps de divisas de taxa fixa, deve ser

mencionado o montante fixo de moeda que a
contraparte pretende transaccionar com o SEBC.
No que respeita a emissdo de certificados de
divida do BCE, este pode decidir que as propostas
devem ser apresentadas sob a forma de preco e
ndo de taxa de juro. Em tais casos, os precos
devem ser cotados como percentagem do montan-
te nominal.

Nos swaps de divisas de taxa varidvel, devem ser
mencionados o montante fixo da moeda que a
contraparte pretende transaccionar com o SEBC e
o respectivo nivel de ponto de swap.
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respectivo banco central nacional prevéem
igualmente a possibilidade de o banco central
nacional confirmar os activos subjacentes que
as contrapartes tenham disponiveis, a fim de
detectar casos de licitagdo excessiva ou para
impor san¢des se 0 excesso da proposta for
comprovado.?*

As propostas sdo revogaveis até a hora
limite. As propostas apresentadas apds a
hora limite fixada no anuncio do leildo ndo
sdo consideradas vélidas. O cumprimento
deste prazo é avaliado pelos bancos centrais
nacionais. Os bancos centrais nacionais
rejeitam todas as propostas de uma
contraparte se o montante agregado dessas
propostas exceder o montante maximo
que tenha sido fixado pelo BCE. Os bancos
centrais nacionais também rejeitam as
propostas abaixo do valor minimo. Além
disso, os bancos centrais nacionais podem
rejeitar propostas que estejam incompletas
ou que ndo respeitem o modelo

Colocagdo de leildes de taxa fixa

estabelecido. Quando uma proposta for
rejeitada, o respectivo banco central
nacional informa a contraparte dessa decisdo
antes da colocagio.

5.1.5 Procedimentos de colocagdo em leildo
a. Leildes de taxa fixa

Na coloca¢do de um leildo de taxa fixa, as
propostas recebidas das contrapartes sdo
adicionadas. Se o montante agregado das
propostas exceder o montante disponivel
para colocagdo, as propostas apresentadas
serdo satisfeitas através de rateio, de acordo
com o racio entre o montante a colocar e
o montante agregado das propostas (ver
Caixa 4). O montante atribuido a cada
contraparte sera arredondado para o euro
mais proximo. No entanto, o BCE pode
decidir atribuir um montante minimo a
cada proponente nos leildes de taxa fixa.

Onde:

A : montante total colocado

n : numero total de contrapartes

a montante licitado pelaésimacontraparte
all % percentagem de colocagéo

all, : montante total atribuido i@ésimacontraparte

A percentagem de colocacgéao é:

allop=

>a

1=1

O montante atribuido a i-ésima contraparte é:
all, = all%x(a)

2 Considera-se que houve uma proposta excessiva
quando a contraparte ndo pode entregar os activos
subjacentes suficientes para cobrir a proposta de
leildo por si efectuada, tendo em consideragdo as
suas reservas de titulos e o seu potencial de
endividamento.



b. Leildes de taxa variavel em euro

Nos leildes de taxa varidvel para operagdes
de cedéncia de liquidez em euro, as

sucessivamente mais baixas sdo aceites até
a liquidez total a colocar ser esgotada. Se
ao nivel mais baixo de taxa de juro aceite
(i.e., taxa de juro marginal), o montante

agregado das propostas exceder o
remanescente a ser colocado, o montante
remanescente é rateado entre as propostas,
de acordo com o racio entre o restante
montante remanescente a colocar e o

propostas sdo ordenadas por ordem
decrescente das respectivas taxas de juro.
As propostas com as taxas de juro mais
elevadas sdo satisfeitas em primeiro lugar e
as propostas com as taxas de juro

Colocacdo de leildes de taxa variavel em euro

(O exemplo refere-se a propostas de taxa de juro)

Onde:
A : montante total colocado
r : s-ésimataxa de juro proposta pelas contrapartes
n : numero total de contrapartes
a(n), montante proposto srésimataxa de juro (J pelai-ésimacontraparte
a(r) montante total propostosaésimataxa de juro (j
n
a(r,) =y alr)
1=1
r, : taxa de juro marginal
I, 2r, 2r, para uma operacdo de leildo de cedéncia de liquidez,
r, 2, 21 para uma operagdo de leildo de absor¢do de liquidez
ro : taxa de juro antes da taxa de juro marginal (ultima taxa de juro a qual as
propostas sdo integralmente satisfeitas),
I > I, para uma operacao de leildo de cedéncia de liquidez,
I, > I, para uma operacao de leildo de absorcao de liquidez
all % (r) : percentagem de colocacdo a taxa de juro marginal
all (r), colocacgédo a-ésimacontraparte &-ésimataxa de juro
all, : montante total atribuido iaésimacontraparte

A percentagem de colocacgédo a taxa marginal é:

all%(r, ) =—1+—

A atribuicdo a-ésimacontraparte a taxa de juro marginal é:
all(r,,). = all%(rm)xx a(r,),

A atribuicdo total d-ésimacontraparte é:

m-1

all, =y a(r,), +all(r,)

s=1
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montante total das propostas, a taxa de
juro marginal (ver Caixa 5). O montante
atribuido a cada contraparte é arredondado
para o euro mais proximo.

Nos leildes de taxa de juro variavel para
operagdes de absorcdo de liquidez (os
quais podem ser utilizados para a emissdo
de certificados de divida e constituicdo de
depodsitos a prazo fixo), as propostas sdao
ordenadas por ordem crescente das
respectivas taxas de juro (ou ordem
decrescente dos respectivos precos). As
propostas com a taxa de juro mais baixa
(preco mais elevado) sdo satisfeitas em
primeiro lugar e as propostas com taxas de
juro sucessivamente mais elevadas
(propostas de precos mais baixas) sdo
aceites até se eliminar toda a liquidez a
absorver. Se a taxa de juro mais elevada
(preco mais baixo) aceite (i.e., taxa de juro
/ pregco marginal), o montante agregado
das propostas exceder o montante
remanescente a ser colocado, o montante
remanescente é rateado entre as propostas,
de acordo com o récio entre o montante
remanescente a ser colocado e o montante
total das propostas a taxa de juro / prego
marginal (ver Caixa 5). No que respeita a
emissdo de certificados de divida, o montante
atribuido a cada contraparte é arredondado
para o mdultiplo mais préximo da
denominag¢do dos certificados de divida.
No que concerne as outras operagdes de
absorgdo de liquidez, o montante atribuido
a cada contraparte seréd arredondado para
O euro mais proximo.

Nos leildes de taxa varidavel, o BCE pode
decidir atribuir um montante minimo a
cada proponente considerado.

c. Leildes de swaps de divisas de taxa variavel

Nos leildes de swaps de divisas de taxa
variavel para cedéncia de liquidez, as
propostas sdo ordenadas por ordem
crescente das cotacdes de pontos de
swap.”> As propostas com as cotagdes em

pontos de swap mais baixas sdo satisfeitas
prioritariamente e as cotagdes mais elevadas
sdo sucessivamente aceites até o montante
total fixo de moeda a ser absorvido ser
atingido. Se, & cotagdo em pontos de swap
mais elevados aceites (i.e, a cotagdo
marginal de pontos de swap), o montante
agregado licitado exceder o montante
remanescente a ser colocado, o montante
remanescente é rateado entre as propostas,
de acordo com o racio entre o montante
remanescente a ser colocado e o montante
total das propostas a cotagdo marginal de
pontos de swap (ver Caixa 6). O montante
atribuido a cada contraparte é arredondado
para o euro mais proximo.

Nos leildes de swaps de divisas de taxa
variavel para absor¢do de liquidez, as
propostas sdo ordenadas por ordem
decrescente das cotagdes em pontos de
swap apresentadas. As propostas com as
cotagdes em pontos de swap mais elevadas
sdo satisfeitas prioritariamente e as com
cotacdes mais baixas sdo sucessivamente
aceites até o montante total fixo da moeda
a ser absorvido ser atingido. Se a cotagdo
em pontos de swap mais baixa aceite (i.e., a
cotagdo marginal em pontos de swap), o
montante agregado licitado exceder o
montante remanescente a ser colocado, o
montante remanescente ¢ rateado entre
as propostas, de acordo com o racio entre
o montante remanescente a ser colocado
e o montante total das propostas a cotagdo

25 As cotagdes de pontos de swap sdo ordenadas por
ordem crescente tomando em consideragdo o sinal
da cotagdo, o qual depende do sinal do diferencial
de taxa de juro entre a divisa e o euro. Se, para o
prazo do swap, a taxa de juro da divisa for mais
elevada do que a taxa de juro correspondente
para o euro, a cotacdo dos pontos de swap é
positiva (cotagdo do euro a prémio face & moeda
estrangeira). Ao invés, se a taxa de juro da divisa
for inferior & taxa de juro correspondente para o
euro, a cotagdo do ponto de swap é negativa (euro
cotado a desconto face a moeda estrangeira).



marginal de pontos de swap (ver Caixa 6). d. Tipo de leildo

O montante atribuido a cada contraparte é

arredondado para o euro mais préximo. Nos leildes de taxa variavel, o SEBC pode
utilizar leildes de taxa Unica e leildes de
taxa varidvel. Num leildio de taxa Unica
(leildio "holandés™), a taxa taxa de juro /

Colocagao de leiloes de swaps de divisas de taxa variavel

Onde:
A . montante total colocado
A, . s-ésimacotacdo em pontos devapproposta pelas contrapartes
n . numero total de contrapartes
a@), . montante proposto srésimacotacdo em pontos dsvap(A) pelai-ésima
contraparte
a@) :  montante total proposto sxésimacotacéo em pontos dsvap (A)
n
a(,)= 3 ala,)
1=1
A :  cotacdo marginal em pontos sieap
A, =A_ =, parauma operacio devapde divisas de cedéncia de
liquidez,
A, =2A = A, para uma operacdo devapde divisas de absorgéo de
liquidez
A, .  cotacdo em pontos dwvapantes da cotacdo marginal em pontoswap
(dltima cotacdo em pontos dwapa qual todas as propostas sao
integralmente satisfeitas),
A, > A, para uma operacdo de leildo de cedéncia de liquidez,
A__, > A para uma operagdo de leildo de absorgdo de liquidez
all% (&) : percentagem de colocagdo a cotagdo marginal em pontsage
all &), : colocagdo ai-ésimacontraparte &-ésimacotacédo de pontos dsvap
all, . montante total atribuido iaésimacontraparte

A percentagem de colocacao a cotagcdo marginal em pongysagbes:

A- Za(AS)

a(A.)
A colocagéo a-ésimacontraparte a cotacdo marginal de pontoswiapé€:
all(a,,). =all%(a,)xa@,,),

all%(a,,) =

Colocacao total &€ésimacontraparte é:

m-1

all, =y a(a,), +all(a,),

s=1
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preco / pontos de swap aplicada a todas as
propostas satisfeitas € igual a taxa de juro /
preco / pontos de swap marginal (ou seja,
taxa de juro / preco / ponto de swap ao
qual a colocagdo total se extingue). Num
leilio de taxa variavel (leildo "americano"),
a taxa de juro / pre¢o / pontos de swap da
colocagdo ¢ igual a taxa de juro / preco /
pontos de swap oferecidos por cada
proposta individual.

5.1.6 Andncio dos resultados do leildo

Os resultados dos leildes normais e dos
leildes rapidos sdo anunciados publicamente
através das agéncias de noticias. Além
disso, os bancos centrais nacionais anunciam
o resultado da colocagdo directamente as
contrapartes que ndo tenham acesso as
agéncias de noticias. O resultado publico
do leildo contém normalmente a seguinte

informacéo:

B numero de referéncia da operacdo de
leildo;

m data do leildo;
® tipo de operacdo;
® prazo da operagdo;

m montante total proposto pelas contra-
partes do SEBC;

B numero de licitantes;

m moedas envolvidas (no caso de swaps
de divisas);

B montante total colocado;

m percentagem de colocagdo (no caso de
leildes de taxa fixa);

m taxa de cdmbio a vista (no caso de
swaps de divisas);

m taxa de juro / preco / pontos de swap

marginal aceite e percentagem de colo-
cagdo a taxa de juro / preco / ponto de
swap marginal (no caso de leildes de
taxa variavel);

B taxa minima e taxa maxima propostas e
taxa média ponderada de colocagdo
(no caso de leildes de taxa variavel);

m data de inicio da operacdo e sua data de
vencimento (quando aplicavel) ou data-
-valor e data de reembolso do instru-
mento de divida (no caso da emissdo de
certificados de divida);

® montante minimo atribuido (quando
existir);

m denominacgdo dos certificados (no caso
de emissdo de certificados de divida);

m codigo ISIN da emissdo (no caso da
emissdo de certificados de divida).

Os bancos centrais nacionais efectuardo
directamente a certificacdo dos resultados
da colocagdo as contrapartes que tenham
propostas satisfeitas.

5.2 Procedimentos respeitantes as

operagoes bilaterais
a. Consideragoes gerais

Os bancos centrais nacionais podem
executar operagdes baseadas em
procedimentos bilaterais.?®  Os
procedimentos bilaterais podem ser
utilizados em operagdes ocasionais de
regularizacdo de mercado aberto e em
operagbes estruturais sob a forma de
transac¢Bes definitivas. Os procedimentos
bilaterais sdo definidos em sentido lato

26O Conselho do BCE decidird se, em condi¢cbes
excepcionais, as operagdes bilaterais de regulari-
zagdo ocasional podem também ser efectuadas
pelo préprio BCE.



como todo e qualquer procedimento no
qual o SEBC conduz uma transac¢do com
uma ou um pequeno numero de
contrapartes sem procedimento de leildo.
Assim, podem-se distinguir dois tipos
diferentes de procedimentos bilaterais:
operagdes nas quais as contrapartes sdo
contactadas directamente pelo SEBC e
operagdes executadas através de bolsas de
valores e agentes de mercado.

b. Contacto directo com as contrapartes

Neste procedimento, os bancos centrais
nacionais contactam directamente uma ou
um pequeno numero de contrapartes
nacionais, sdo seleccionadas de acordo
com os critérios especificados na Secgdo
2.2. Segundo as instrucdes precisas dadas
pelo BCE, os bancos centrais nacionais
decidem se desejam efectuar a operagdo
com as contrapartes. As operacdes sdo
liquidadas através dos bancos centrais
nacionais.

Se o Conselho do BCE decidir que, em
condi¢cdes excepcionais, as operagdes
bilaterais podem ser também executadas
pelo préprio BCE (ou por um ou alguns
bancos centrais nacionais, agindo em
representacdo do BCE), os procedimentos
para tais operagdes serdo adaptados em
conformidade. Neste caso, o BCE (ou o(s)
banco(s) central(ais) nacional(ais), agindo
em representagdo do BCE) contactard
directamente uma ou algumas contrapartes
na 4rea do euro, seleccionadas de acordo
com os critérios especificados na Secgdo
2.2. O BCE (ou o(s) banco(s) central(ais)
nacional(ais), agindo em representacdo do
BCE) decidirdo se pretendem efectuar a
operagdo com as contrapartes. Estas
operagdes serdo, no entanto, liquidadas de
modo descentralizado, através dos bancos
centrais nacionais.

Procedimentos bilaterais através de
contacto directo com as contrapartes
podem ser utilizados em operacdes

reversiveis, em transac¢des definitivas, em
swaps de divisas e na constituicdo de
dep0sitos a prazo fixo.

c. Operagdes executadas através de bolsas de
valores e de agentes de mercado

Os bancos centrais nacionais podem
executar transaccoes definitivas através das
bolsas de valores e dos agentes de mercado.
No que respeita a estas operagdes, o
conjunto de contrapartes ndo se encontra
limitado a priori e os procedimentos sdo
adaptados as conveng¢des de mercado para
os instrumentos de divida negociados. O
Conselho do BCE decidiré se, em condi¢des
excepcionais, o préprio BCE (ou um ou
alguns bancos centrais nacionais, agindo em
representacdo do BCE) pode executar
operagbes ocasionais de regularizagdo
definitivas, através das bolsas de valores e
dos agentes de mercado.

d. Antncio das operacdes efectuadas através
de procedimentos bilaterais

As operag¢8es bilaterais normalmente nido
tém anuncio publico prévio. Além disso, o
BCE pode decidir ndo anunciar
publicamente os resultados das operagdes
bilaterais.

e. Dias de funcionamento

O BCE pode decidir conduzir operagdes
ocasionais de regularizacdo através de
procedimentos bilaterais em qualquer dia
de funcionamento do SEBC. Apenas
participam nessas operacdes os bancos
centrais nacionais dos Estados-membros
que se encontram abertos na data de
negociacdo, na data de liquidagdo e na data
de reembolso.

As operacdes bilaterais definitivas com
objectivos estruturais sdo normalmente
conduzidas e liquidadas apenas nos dias de
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funcionamento dos BCN de todos os
Estados-membros.

5.3 Procedimentos de liquidacao
5.3.1 Consideragées gerais

As operagdes relacionadas com a utilizagdo
das facilidades permanentes do SEBC ou
com a participagdo das contrapartes em
opera¢gdes de mercado aberto sdo
liquidadas através das contas das
contrapartes junto dos bancos centrais
nacionais (ou através das contas de
liquidagdo dos bancos participantes no
TARGET). As operagbes sdo liquidadas
apenas depois (ou no momento) da
transferéncia final dos activos subjacentes a
operagdo. Este procedimento implica que
0s activos subjacentes ou tém que ser
antecipadamente depositados / entregues
nos bancos centrais nacionais ou tém que
ser liquidados numa base intra-diaria de
entrega-contra-pagamento com os referidos
bancos centrais. A transferéncia dos activos
subjacentes & executada através de contas
de guarda de tftulos das contrapartes junto
dos bancos centrais nacionais ou através de
contas de liquidacdo de titulos, num sistema

de liquidacdo de titulos que respeite os
padrées minimos do BCE (ver Anexo 7).
As contrapartes que ndo detenham uma
conta de guarda de titulos num banco
central nacional ou uma conta de liquidacdo
de tftulos num sistema de liquidagdo de
titulos que respeite os padrdes minimos do
BCE, podem liquidar as transac¢bes de
activos subjacentes através de uma conta
de liquidagdo de titulos num banco de
custédia de titulos.

Outras disposi¢des relacionadas com os
procedimentos de liquidagdo encontram-
-se definidas nos acordos contratuais
aplicados pelos bancos centrais nacionais
(ou pelo BCE) aos instrumentos especificos
de politica monetaria. Os procedimentos
de liquidacdo podem diferir ligeiramente
entre os bancos centrais nacionais devido a
diferengas nas leis nacionais ou nas préaticas
de funcionamento.

5.3.2  Liquidagdio de operagdes de mercado
aberto

As operac¢des de mercado aberto baseadas
nos leildes normais (operagdes principais
de refinanciamento, operacdes de

Datas normais de liquidag¢do para as operagdes de mercado aberto do SEBC @

Instrumentos de
politica monetaria

Data de liquidagéao das
operagdes baseadas em
leiloes normais

Data de liquidagido das operagdes
baseadas em leil6es rapidos
ou procedimentos bilaterais

~ . 5)
Transacgdes reversiveis T+I T
Transacgbes definitivas - De acordo com a convencdo de
mercado para os activos subjacentes
Emissdo de certificados T+1 -

de divida

Swaps de divisas

T T+l ouT+2

Constituicdo de
depésitos a prazo fixo

Notas ao quadro:

T

a) No quadro, T refere-se ao dia da transac¢do. A conotagdo da data da transacgdo refere-se apenas aos dias de funcionamento do

SEBC.

b) Se a data normal de liquidagdo das operagbes principais de refinanciamento ou das operagdes de refinanciamento de prazo
alargado coincidir com um feriado bancério, o BCE pode decidir aplicar uma data de liquidagdo diferente, incluindo a liquidagdo no
mesmo dia. As datas de liquidagdo das operagbes principais de refinanciamento e das operagdes de refinanciamento de prazo
alargado sdo estabelecidas antecipadamente e no calendario das operagdes de leilio do SEBC (ver Secgdo 5.1.2).



refinanciamento de prazo alargado e
operagdes estruturais) sdo, normalmente,
liguidadas no primeiro dia Util seguinte ao
dia da transac¢do no qual se encontram
abertos todos os SLBTR e sistemas de
liquidagdo de titulos. Por uma questdo de
principio, o SEBC tenciona liquidar as suas
operagdes de mercado aberto
simultaneamente em todos os Estados-
-membros com todas as contrapartes que
tenham entregue activos subjacentes
suficientes. Porém, devido a restricdes
operacionais e a caracteristicas técnicas
dos sistemas de liquidagdo de titulos
nacionais, 0 momento em que é efectuada
a liquidagdo de operagdes de mercado
aberto pode diferir dentro da 4rea do euro,
no inicio da Terceira Fase. O momento da
liquidagdo das operagdes principais de
refinanciamento e das operagdes de
refinanciamento de prazo alargado coincide,
normalmente, com o momento do
reembolso de uma operagdo anterior de
prazo correspondente.

O SEBC tenciona liquidar as operagdes de
mercado aberto baseadas em leildes rapidos
e em procedimentos bilaterais no dia da
transacgdo. Todavia, por razdes operacionais,
o SEBC pode fixar, ocasionalmente, outras
datas de liquidagdo para essas operagdes,
particularmente no caso de operacdes
realizadas sob a forma de transac¢des
definitivas (para efeitos de regularizacdo ou
estruturais) e de swaps de divisas (ver
Quadro 3).

5.3.3 Procedimentos de fim de dia

Os procedimentos de fim de dia encontram-
-se especificados na documentacgéo relativa
aos SLBTR nacionais e ao sistema TARGET.
De acordo com estes procedimentos, a
hora normal de encerramento do sistema
TARGET (ou seja, todos os SLBTR nacionais)
¢ 18 horas, hora do BCE (C.ET.). Ndo sdo
aceites novas ordens de pagamento para
processamento nos SLBTR nacionais apés a
hora de encerramento, embora ainda sejam

processadas as ordens de pagamento aceites
antes da hora de encerramento. Os bancos
centrais nacionais dio infcio aos
procedimentos de fim de dia as 18,30horas,
hora do BCE (CET.. Os pedidos das
contrapartes de acesso a facilidade
permanente de cedéncia de liquidez devem
ser submetidos pelo respectivo banco
central nacional antes das |8H, hora do
BCE (C.E.T.), embora os pedidos de acesso
a facilidade de depdsito sejam aceites até as
18,30H, hora do BCE (C.ET.).

No fim do dia, os eventuais saldos negativos
registados nas contas de liquidacdo (nos
SLBTR nacionais) das contrapartes elegiveis
sdo automaticamente considerados como
um pedido de recurso a facilidade
permanente de cedéncia de liquidez (ver
Secgdo 4.1). O SEBC pode, nos termos das
disposi¢des contratuais ou regulamentares
aplicadas pelo respectivo banco central
nacional, impor san¢des a uma instituicdo
que apresente um saldo negativo na sua
conta de liquidagdo no fim do dia, caso essa
instituicdo ndo preencha as condi¢des de
acesso a facilidade permanente de cedéncia
de liquidez.?’

27 Essa situagdo pode ocorrer, por exemplo, se for
concedido crédito intradidrio a instituicdes fora do
conjunto das contrapartes elegiveis para ter acesso
d facilidade de cedéncia marginal ou se uma
contraparte for suspensa ou excluida do acesso a
linha de cedéncia marginal (ver Seccdo 2.1) ou se
os activos subjacentes que garantem o crédito
intradidrio ndo forem elegiveis para garantir as
operagbes de politica monetdria do SEBC (ver nota
de rodapé 39, na pdg.41).
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Capitulo 6

Activos elegiveis



Activos elegiveis

6.1 Consideracdes gerais

Em conformidade com o disposto no Artigo
18.° | dos Estatutos do SEBC/BCE, o BCE e
os bancos centrais nacionais podem
transaccionar nos mercados financeiros,
comprando e vendendo activos subjacentes
a titulo definitvo ou com acordo de
recompra, devendo todas as operagdes de
crédito do SEBC estar baseadas em garantias
adequadas. Em consequéncia, todas as
operagbes de cedéncia de liquidez do
SEBC se encontram baseadas em activos
subjacentes entregues pelas contrapartes,
quer através da transferéncia da
propriedade dos activos (no caso de
transac¢cOes definitivas ou de acordos de
recompra), quer através de penhor sobre
os activos (no caso de empréstimos
garantidos).”®

Com o objectivo de evitar que o SEBC
incorra em perdas nas suas opera¢des de
politica monetaria, assegurar a igualdade de
tratamento das contrapartes e melhorar a
sua eficiétncia operacional, os activos
subjacentes tém que satisfazer certos
critérios de modo a serem elegiveis para as
operagdes de politica monetaria do SEBC.

E reconhecido que a harmonizagio dos
critérios de elegibilidade em toda a area do
euro contribuird para assegurar igualdade
de tratamento e eficiéncia operacional. Em
paralelo, deve ser prestada atencdo as
diferencas existentes na estrutura financeira
dos Estados-membros. Essencialmente para
efeitos internos do SEBC, é efectuada uma
distingdo entre duas categorias de activos
elegiveis para as operacdes de politica
monetaria do SEBC. Estas duas categorias
sdo designadas por “Lista |"” e "Lista 2",
respectivamente:

m alista | é constituida por instrumentos
de divida transaccionaveis que
preencham critérios de elegibilidade uni-

formes em toda a drea do euro especifi-
cados pelo BCE;

m a lista 2 é constituida por outros activos,
transacciondveis ou ndo, que tenham
importancia particular para os mercados
financeiros e para os sistemas bancarios
nacionais, para os quais sao estabelecidos
critérios de elegibilidade pelos bancos
centrais nacionais, sujeitos a critérios mini-
mos de elegibilidade estabelecidos pelo
BCE. Os critérios de elegibilidade especi-
ficos relativos a Lista 2, aplicados pelos
respectivos bancos centrais nacionais, en-
contram-se sujeitos a aprovagdo do BCE.

N&o é feita qualquer distingdo entre as duas
listas no que se refere a qualidade dos activos
e a sua elegibilidade para os diversos tipos de
operag¢des de politica monetéria do SEBC (a
excepg¢do de os activos incluidos na Lista 2
ndo serem normalmente utilizados pelo SEBC
em transacgdes definitivas). Os activos elegiveis
subjacentes em operagdes de politica
monetadria do SEBC podem também ser
usados para acesso ao crédito intradiario. ¥

Os activos da Lista | e da Lista 2 encontram-
-se sujeitos as medidas de controlo de risco
especificadas na Secgdo 6.4.

28 As operagbes definitivas e as operagdes reversiveis
de mercado aberto para a absor¢do de liquidez
encontram-se igualmente baseadas em activos
subjacentes. Relativamente aos activos subjacentes
utilizados nas operagdes reversiveis de mercado
aberto para a absor¢do de liquidez, os critérios de
elegibilidade sé@o semelhantes aos aplicados aos
activos subjacentes ds operagdes reversiveis de
mercado aberto para a cedéncia de liquidez.
Contudo, ndo sdo aplicadas margens iniciais nem
margens de avalia¢do ds operagdes de absor¢do de
liquidez.

Além disso, o BCE pode autorizar os bancos
centrais nacionais a considerar como elegiveis para
obtencdo de crédito intradidrio certos tipos de
activos que ndo sdo elegiveis como activos subja-
centes nas operagbes de politica monetdria do
SEBC (ver nota de rodapé 39 na pdgina 41).
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As contrapartes do SEBC podem utilizar
activos elegiveis numa base transfronteiras,
ou seja, podem obter fundos do banco
central nacional do Estado-membro no
qual se encontram estabelecidas, utilizando
os activos localizados noutro Estado-
-membro (ver Seccdo 6.6).

6.2  Activos da Lista 1

O BCE estabelece e mantém um registo de
activos da Lista |. Este registo encontra-se
disponivel ao publico.

Os certificados de divida emitidos pelo BCE
sdo classificados como activos da Lista |.
Os certificados de divida emitidos pelos
bancos centrais nacionais antes de | de
Janeiro de 1999 sdo igualmente incluidos
na Lista I.

A outros activos da Lista | sdo aplicados os
seguintes critérios de elegibilidade (ver
também Quadro 4):

m Devem ser instrumentos de divida;*®

m Devem atingir elevados padrdes de cré-
dito. Na avaliagdo da qualidade do
crédito dos instrumentos de divida, o
BCE toma em consideragdo, nomea-
damente, as notagdes de rating disponi-
veis dadas pelas agéncias do mercado,
bem como certos critérios institucionais,
que garantam, especificamente, pro-
teccdo aos seus detentores particular-
mente elevada;®'

m Devem estar localizados na area do
euro (por forma a que a respectiva
realizacdo se encontre sujeita a lei de
um Estado-membro da area do euro),
ser transferiveis sob a forma escritural e
depositados num banco central nacional
ou numa central de depdsito de titulos
que respeite os padrdes minimos esta-
belecidos pelo BCE (ver Anexo 7);

m Devem ser denominados em euro;*?

m Devem ser emitidos (ou garantidos) por
entidades estabelecidas no EEE;*?

m Devem, pelo menos, estar listados ou
cotados num mercado regulamentado,
de acordo com a definicdo da Directiva
relativa aos Servigos de Investimento,**
ou listados, cotados ou transaccionados
em certos mercados ndo regulamenta-
dos, conforme especificado pelo BCE.*®
Além disso, a liquidez do mercado pode
ser tomada em consideragdo pelo BCE
quando determinar a elegibilidade de
cada instrumento de divida.

Os bancos centrais nacionais ndo aceitardo
como activos subjacentes, apesar de
incluidos na Lista |, os instrumentos de

30 Os instrumentos de divida convertiveis em acg¢ées
(ou com caracteristicas similares) e os instrumen-
tos de divida que contenham direitos subordinados
aos créditos dos detentores de outros instrumentos
de divida do emitente s@o excluidos da Lista I.

Os instrumentos de divida emitidos pelas institui-
¢bes de crédito que ndo cumpram rigorosamente
os critérios definidos no n.° 4 do artigo 22.° da
Directiva OICYM (Directiva 88/220/CEE que intro-
duz alteragbes a Directiva 85/61 1/CEE) sdo acei-
tes na Lista | apenas se cada uma das emissbes
obteve uma notacdo de rating (dada por uma
agéncia de rating) que indique, para o SEBC, que o
instrumento de divida satisfaz elevados critérios de
qualidade de crédito.

Expresso como tal ou nas denominagbes nacionais
do euro.

O requisito segundo o qual o emitente deve
encontrar-se estabelecido no EEE ndo se aplica as
instituicdes internacionais e supranaciondis.

3 Directiva 93/22/CEE, Directiva do Conselho de 10
de Maio de 1993 relativa a Servigos de Investimen-
to no Dominio dos Valores Mobilidrios, JO n.° L 141
de || de Junho de 1993, pdginas 27 e seguintes.
Instrumentos de divida emitidos por instituicdes de
crédito que ndo cumpram rigorosamente os critéri-
os definidos no n.° 4 do artigo 22.° da Directiva
OICVM (Directiva 88/220/CEE que introduz al-
teracbes & Directiva 85/611/CEE) sdo aceites na
Lista | apenas se forem listados ou cotados num
mercado regulamentado, de acordo com o disposto
na Directiva relativa a Servicos de Investimento
(Directiva 93/22/CEE) e cumprindo os requisitos
da Directiva que coordena as condigbes de estabe-
lecimento, controlo e difusdo do prospecto (Direc-
tiva 89/298/CEE).
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divida emitidos ou garantidos pela
contraparte ou por qualquer outra entidade
com a qual a contraparte tenha uma
relagdo estreita, de acordo com o disposto
no quinto travessdo do artigo |.° da Primeira
Directiva de Coordenagdo Bancaria 3¢/

Apesar de se encontrarem incluidos na
Lista |, os bancos centrais nacionais podem
decidir ndo aceitar como activos subjacentes
0s seguintes instrumentos:

m Instrumentos de divida que sejam reem-
bolsados antes da data de vencimento
da operagdo de politica monetdria para
a qual estdo a ser utilizados como
activos subjacentes;*®

m Instrumentos de divida com um fluxo de
rendimento (por exemplo, pagamento
de cupdo) a ocorrer durante o periodo
que decorre até a data de vencimento
da operagdo de politica monetéria para
a qual estdo a ser utilizados como
activos subjacentes.

Todos os activos da Lista | podem ser
utilizados numa base transfronteiras,
implicando que uma contraparte pode
receber crédito do banco central nacional
do Estado-membro no qual se encontra
estabelecida, utilizando activos da Lista |
localizados noutro Estado-membro (ver
Secgdo 6.6).

Os activos da Lista | sdo elegiveis para
todas as operac¢des de politica monetaria
baseadas em activos subjacentes, isto é,
operagBes reversiveis e transacgdes
definitivas de mercado aberto bem como a
facilidade marginal de cedéncia de liquidez.

6.3  Activos da Lista 2%

Além dos instrumentos de divida que
cumprem os critérios de elegibilidade da
Lista |, os bancos centrais nacionais podem
considerar elegiveis outros activos - activos
da Lista 2 -, que sejam particularmente

% Directiva 77/780/CEE, JO L 322 de |7 de Dezembro
de 1977, alterado pela Directiva 95/26/CE, JO L 168
de 29 de Junho de 1995. O n.° | do artigo 2.° da
Directiva 95/26/CE dispée o seguinte:
"Relagbes estreitas: uma situagdo em que duas ou mais
entidades com personalidade juridica se encontrem
ligadas através de:
a) uma participagdo, ou seja, o facto de deter,
directamente ou através de uma relagdo de controlo,
20% ou mais dos direitos de voto ou do capital de uma
empresa; ou
b) uma relagdo de controlo, ou seja, a relagdo existente
entre uma empresa-mde e uma filial, tal como prevista
nos n.% | e 2 do artigo 1.° da Directiva 83/349/CEE, ou
uma relagdo da mesma natureza entre qualquer
pessoa singular ou colectiva e uma empresa; uma
empresa filial de uma empresa filial é igualmente
considerada como filial da empresa-mde de que essas
empresas dependem. E igualmente considerada como
constituindo uma relagdo estreita entre duas ou mais
pessoas singulares ou colectivas uma situa¢do em que
essas pessoas se encontrem ligadas de modo duradou-
ro a uma mesma pessoa através de uma relagéo de
controlo.”
Esta disposicdo ndo se aplica ds relagdes estreitas
entre a contraparte e as autoridades publicas dos
paises do EEE. A definicdo de relagdes estreitas
também exclui os casos em que os instrumentos de
divida se encontram protegidos por determinadas
garantias legais, como, por exemplo, os instrumentos
que cumprem rigorosamente os critérios definidos no n.°
4 do artigo 22.° da Directiva OICYM (Directiva 88/220/
CEE que introduz alteragdes a Directiva 85/6 1 | /CEE).
*# Se os bancos centrais nacionais autorizassem a utili-
zagdo de instrumentos com uma data de vencimento
inferior & das operagdes de politica monetdria para as
quais estdo a ser utilizados como activos subjacentes,
as contrapartes seriam solicitadas a proceder a substi-
tuicdo de tais activos na, ou antes da, data de
vencimento.
¥ Além dos activos elegiveis da Lista 2 para as operagées
de politica monetdria do SEBC, o BCE pode autorizar
os bancos centrais nacionais a conceder crédito intra-
-didrio contra instrumentos de divida considerados
elegiveis como crédito intradidrio pelos bancos centrais
da UE néo participantes que: |) se encontrem localiza-
dos em paises do EEE fora da drea do euro; 2) sejam
emitidos por entidades estabelecidas em paises do EEE
fora da drea do euro; 3) se encontrem denominados
em moedas (moedas do EEE ou outras moedas
amplamente transaccionadas) que ndo sejam o euro. A
autorizagdo do BCE encontra-se sujeita & manutengdo
da eficiéncia operacional e ao exercicio do controlo
adequado dos riscos juridicos especificos relacionados
com esses instrumentos de divida. Na drea do euro,
estes instrumentos de divida ndo podem ser utilizados
numa base transfronteiras (ou seja, as contrapartes
podem utilizar esse instrumento de divida apenas para
receber crédito directamente do banco central nacional
autorizado pelo BCE a conceder crédito intradidrio
contra estes activos).

<
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importantes para os mercados financeiros
e sistema bancério nacional. Os critérios de
elegibilidade para os activos da Lista 2 sdo
estabelecidos pelos bancos centrais
nacionais de acordo com os critérios
minimos de elegibilidade mencionados
abaixo. Os critérios especificos nacionais
para os activos da Lista 2 encontram-se
sujeitos a aprovacdao do BCE. Os bancos
centrais nacionais elaboram e mantém
registos dos activos elegiveis da Lista 2. Os
referidos registos estdo disponiveis para o
publico.*

Os activos da Lista 2 devem cumprir os
seguintes critérios minimos de elegibilidade
(ver também Quadro 4):

m Devem serinstrumentos de divida (tran-
saccionaveis ou ndo) ou acgdes (nego-
ciados num mercado regulamentado,
definido de acordo com o disposto na
Directiva relativa aos Servicos de Inves-
timento®'). As ac¢Bes e os instrumen-
tos de divida emitidos pelas instituicdes
de crédito que ndo cumpram rigorosa-
mente os critérios estabelecidos no n.°
4 do artigo 22.° da Directiva OICVM
normalmente ndo sdo elegiveis para
fazer parte da Lista 2. No entanto, o
BCE pode autorizar os bancos centrais
nacionais a incluirem nas suas Listas 2
tais activos, mediante certas condi¢des
e restri¢des;

m Devem ser compromissos de divida ou
ac¢des de (ou ser garantidas por) enti-
dades que sejam consideradas como
financeiramente sélidas pelo banco cen-
tral nacional que tenha incluido os ac-
tivos na sua Lista 2;

m Devem ser facilmente acessiveis ao ban-
co central nacional que tenha incluido
os activos na sua Lista 2;

m Devem estar localizados na area do
euro (de modo a que a execugdo se
encontre sujeita a lei de um dos Esta-
dos-membros da area do euro);

m Devem ser denominados em euro; #

m Devem ser emitidos (ou garantidos) por
entidades estabelecidas na drea do euro.

Apesar de estarem incluidos nas Listas 2, os
bancos centrais nacionais ndo aceitardo
como activos subjacentes os compromissos
de divida contra, ou ac¢des da contraparte
ou qualquer outra entidade com a qual a
contraparte tenha uma relagdo estreita, de
acordo com o disposto no quinto travessio
do artigo |.° da Primeira Directiva de
Coordenacio Bancaria. > *

Apesar de se encontrarem incluidos nas
Listas 2, os bancos centrais nacionais podem
decidir ndo aceitar como activos subjacentes
0s seguintes activos:

m Instrumentos de divida que sejam reem-
bolsados antes da data de vencimento
da operagdo de politica monetéria para

10 Para os activos ndo transacciondveis da Lista 2, os

bancos centrais nacionais podem decidir ndo divul-

gar informagdo sobre emissées individuais, emisso-
res/devedores ou garantes aquando da publicagdo
das suas Listas 2 nacionais.

Directiva 93/22/CEE do Conselho de 10 de Maio

de 1993 relativa a Servicos de Investimento no

Dominio dos Valores Mobilidrios, JO L 141 de |1

de Junho de 1993, pdginas 27 e seguintes.

12 Expressos como tal ou nas denominagdes nacio-
nais do euro.

*3 Ver nota de rodapé 36 na pdgina 41.

** Esta disposi¢do ndo se aplica ds relagdes estreitas
entre a contraparte e as autoridades publicas dos
paises do EEE. Além disso, os efeitos comerciais
em relagdo aos quais pelo menos uma entidade
(que ndo seja uma instituicdo de crédito) é respon-
savel para além da contraparte, ndo sdo considera-
dos como compromissos de divida contra a contra-
parte. A definicdo de relagbes estreitas exclui
também os casos em que os instrumentos de divida
se encontram protegidos por determinadas garanti-
as legais, como por exemplo, os instrumentos que
cumprem rigorosamente os critérios definidos no
n.° 4 do artigo 22.° da Directiva OICYM (Directiva
88/220/CEE que introduz altera¢bes & Directiva
85/611/CEE).
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Activos elegiveis para as operagoes de politica monetaria do SEBC

Critérios Lista | Lista 2
Tipo de activo e Certificados de divida do BCE; | e Instrumentos de divida transacciondveis;
e QOutros instrumentos de divida ® [nstrumentos de divida néo
negocidveis (excluindo transacciondveis;
instrumentos "hibridos”). o Acgbes transaccionadas num

mercado regulamentado.

Procedimentos de ® Os instrumentos devem ser ® Cada banco central nacional
liquidagcao depositados centralmente, deve ter facilidade de acesso
sob a forma escritural, aos activos incluidos na
nos bancos centrais nacionais respectiva Lista 2.

ou huma central de depésito
de titulos que cumpra os
padrées minimos estabelecidos

pelo BCE.
Tipo de emitente SEBG ® Sector publico;
Sector publico; e Sector privado. ¥

Sector privado; 9
Institui¢ées internacionais
e supranaciondis.

Solidez financeira

O emitente (garante) deve ser | ® O emitente (garante) dever ser
considerado sélido em termos considerado sélido em termos
financeiros pelo BCE. financeiros pelo banco central
nacional que incluiu o activo na
respectiva Lista 2.

(ou do garante)

Localizagio do emitente | * EEE.9 e Area do euro.

Localizagido do e Area do euro. e Area do euro.
activo
Moeda e Furo. 9 e Furo. 9

Por memodria:

Utilizacao e Sim. e Sim.

transfronteiras

N

a)

b)

9
9

otas ao quadro:
Os instrumentos de divida emitidos pelas instituicdes de crédito que ndo cumpram rigorosamente os critérios definidos no n.° 4 do artigo
22.° da Directiva OICVM (Directiva 88/220/CEE que introduz alterag&es a Directiva 85/6 | |/CEE) sdo aceites na Lista | apenas nas trés
condigbes seguintes: Primeiro, cada uma das emissdes teve de obter uma notagdo de rating (dada por uma agéncia de rating) que indique,
do ponto de vista do SEBC, que o instrumento de divida satisfaz elevados critérios de qualidade de crédito. Segundo, os instrumentos de
divida tém que ser cotados num mercado regulamentado de acordo com o disposto na Directiva relativa aos Servicos de Investimento
(Directiva 93/22/CEE). Terceiro, os instrumentos de divida devem cumprir os requisitos da Directiva que coordena as condigdes de
estabelecimento, controlo e difusdo do prospecto (Directiva 89/298/CEE).
As acgdes emitidas por instituicdes de crédito e os instrumentos de divida emitidos por institui¢des de crédito que ndo cumpram
rigorosamente os critérios definidos no n.° 4 do artigo 22.° da Directiva OICVM normalmente, ndo sdo elegiveis para inclusao nos registos
da Lista 2. No entanto, o BCE pode autorizar os bancos centrais nacionais a incluir esses activos nos seus registos da Lista 2, sujeitos a
certas condi¢Bes e restri¢oes.
O requisito segundo o qual a entidade emitente deve estar estabelecida no EEE ndo se aplica as institui¢des internacionais e
supranacionais.
Expresso como tal ou nas denominagdes nacionais do euro.
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a qual estdo a ser utilizados como
activos subjacentes; *°

® Instrumentos de divida com um fluxo de
rendimento (por exemplo, pagamento
de cupdo) a ocorrer durante o periodo
que decorre até a data de vencimento
da operagdo de politica monetéria para
a qual estdo a ser utilizados como activo
subjacente;

B Ac¢Bes com pagamento de qualquer
tipo (incluindo em espécie) ou qualquer
outro direito a elas inerente, que possa
afectar a respectiva adequabilidade como
activos subjacentes no periodo até a
data de vencimento da operagdo de
politica monetaria em relacdo a qual sdo
utilizadas como activo subjacente.

Os activos da Lista 2 elegiveis para
operacdes de politica monetaria do SEBC
podem ser utilizados numa base
transfronteiras, implicando que uma
contraparte pode receber crédito do banco
central nacional do Estado-membro no
qual se encontra estabelecida utilizando
activos localizados num outro Estado-
-membro (ver Secgdo 6.6).

Os activos da Lista 2 sdo elegiveis para as
operagdes reversiveis de mercado aberto
e para acesso a facilidade marginal de
cedéncia de liquidez. Os activos da Lista 2
ndo sdo normalmente utilizados nas
transac¢des definitivas do SEBC.

6.4 Medidas de controlo de risco

Sdo aplicadas medidas de controlo de risco
aos activos subjacentes as operagdes de
politica monetéaria do SEBC de modo a
protegé-lo contra o risco de perdas
financeiras se os activos subjacentes tiverem
de ser executados devido ao incumprimento
de uma contraparte. As medidas de controlo

de risco ao dispor do SEBC sdo descritas na
Caixa 7.

6.4.1 Margens iniciais

O SEBC aplica margens iniciais que
correspondem a uma determinada
percentagem do montante de liquidez
cedida, as quais devem ser adicionadas ao
requisito respeitante ao valor dos activos
subjacentes. Sdo aplicadas duas margens
iniciais diferentes, tomando em considerag¢do
o periodo de exposi¢do do SEBC:

B margem de |% para o crédito intra-
-didrio e para as operac¢des pelo prazo
overnight; e

® margem de 2% para as operagdes com
uma data de vencimento original supe-
rior a um dia util.

Nao sdo aplicadas margens as operagdes
de absor¢do de liquidez.

6.4.2 Medidas de controlo de risco para os
activos da Lista |

Além das margens iniciais aplicadas ao
montante de liquidez cedido, o SEBC aplica
medidas especificas de controlo de risco,
de acordo com os tipos de activos
subjacentes oferecidos pela contraparte. As
medidas de controlo de risco adequadas
para os activos da Lista | sdo determinadas
pelo BCE, tomando em consideragdo as
diferencas nos sistemas juridicos dos Estados-
-membros. As medidas de controlo de
risco para os activos da Lista | sdo em larga
medida harmonizadas em toda a é4rea do

45 Se os bancos centrais nacionais autorizarem a
utilizagdo de instrumentos com uma data de
vencimento inferior a das operagbes de politica
monetdria para as quais estdo a ser utilizados
como activos subjacentes, as contrapartes serdo
solicitadas a proceder a substitui¢do desses activos
na, ou antes da, data de vencimento.



Medidas de controlo de risco

Margens iniciais

O SEBC aplica margens iniciais nas operagdes reversiveis de cedéncia de liquidez. Isto
implica que as contrapartes necessitam de fornecer activos subjacentes com um valor pelo
menos igual ao da liquidez cedida pelo SEBC mais o valor da margem inicial.

Margens de avaliagdo (”Valuation haircuts”)

O SEBC aplica "margens de avaliagdo” na valoriza¢do dos activos subjacentes. Isto implica
que o valor dos activos subjacentes é calculado como o valor de mercado do activo deduzido
de uma determinada percentagem (haircut).

Margens de variagdo (avaliagdo a precos de mercado)

O SEBC requer que seja mantida uma margem especifica ao longo do tempo em que os
activos subjacentes sdo utilizados nas operagdes reversiveis de cedéncia de liquidez. Isto
implica que se, o valor, medido numa base regular, dos activos subjacentes cair abaixo de
um certo nivel, o banco central nacional exigirda que a contraparte disponibilize activos
adicionais ou numerdrio (ou seja, um valor de cobertura adicional). De igual modo, se o
valor dos activos subjacentes, apos a respectiva reavaliagdo, exceder um determinado nivel,
o banco central devolve a contraparte os activos ou o numerdrio em excesso. (Os cdlculos
para a execug¢do dos valores de cobertura adicionais sdo apresentados na Caixa 9 na

pdgina 47.)

* Limites em relacdo aos emitentes/devedores ou garantes
O SEBC pode aplicar limites a exposi¢do relativa aos emitentes/devedores ou garantes.

®*  Garantias adicionais

O SEBC pode requerer garantias adicionais de entidades financeiramente solidas de modo a

aceitar determinados activos.

*  Exclusdo

O SEBC pode excluir determinados activos de serem usados nas suas operagdes de politica

monetdria.

euro.*® O sistema de controlo de risco para
os activos da Lista | inclui os seguintes
elementos principais:

m  Cada instrumento de divida individual é
sujeito a "margens de avaliagdo” especifi-
cas. Estas margens sdo aplicadas dedu-
zindo uma certa percentagem ao valor
de mercado do activo subjacente. As
margens de avaliagdo sdo diferenciadas
de acordo com o prazo residual e a
estrutura do cupdo dos instrumentos da
divida, tal como se encontra descrito na
Caixa 8;

m N&o sdo aplicadas margens de avaliacdo
nas opera¢des de absor¢do de liquidez;

m Dependendo das jurisdi¢gdes e dos siste-

mas operacionais nacionais, os bancos
centrais nacionais permitem que exista
uma garantia global (pooling) resultante
da agregagdo dos activos subjacentes e
/ ou requerem a afecta¢do individual
dos activos utilizados a cada transacc¢do

¢ Devido a diferengas operacionais nos Estados-

-membros, relativamente aos procedimentos das
contrapartes quanto a entrega dos activos subja-
centes aos bancos centrais nacionais (na forma de
uma garantia comum dada em penhor ao banco
central nacional ou como acordos de recompra
baseados em activos individualmente especificados
para cada transacgdo), poderdo ocorrer pequenas
diferencas no que respeita ao momento das ava-
liagbes e outras caracteristicas operacionais do
sistema de margens.
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Niveis das margens de avaliacdo aplicadas aos activos elegiveis da Lista 1

Margens de avaliagcdo aplicadas a instrumentos de taxa fixa

0% para instrumentos com um prazo residual até 1 ano;

1.5% para instrumentos com um prazo residual superior a 1 ano e inferior a 3 anos,
2% para instrumentos com um prazo residual superior a 3 anos e inferior a 7 anos;
3% para obrigacoes de cupdo com um prazo residual superior a 7 anos;

5(y g &= ~ 2 . 2 . .
o para obrigacées de cupdo zero e “strips” com um prazo residual superior a 7 anos.

Margens de avaliacdo aplicadas a instrumentos de taxa varidvel:
0% para instrumentos com cupdes fixados posteriormente.

Para instrumentos com cupdes fixados antecipadamente, sdo aplicadas as mesmas margens
de avaliacdo dos instrumentos de taxa fixa. No entanto, para esses instrumentos, as margens
de avaliacdo sdo determinadas de acordo com o periodo de tempo entre a fixagdo do ultimo
cupdo e a nova fixagdo do proximo cupdo.

(sistema de garantias individuais). Nos ® Nas datas de avaliagdo, os bancos cen-

sistemas de garantia global, a contrapar-
te constitui a favor do banco central
uma garantia comum de activos subja-
centes disponiveis em quantidade
suficiente para cobrir os corresponden-
tes créditos recebidos do banco central,
implicando, assim, que os activos indivi-
duais ndo estejam ligados a operac¢des
de crédito especificas. Ao invés, num
sistema de garantias individuais, cada
operagdo de crédito estd ligada a ac-
tivos especificos identificaveis;

Nos sistemas de garantia global, os
activos nela incluidos encontram-se su-
jeitos a uma avaliagdo diaria;

Nos sistemas de garantias individuais, a
avaliagdo dos activos subjacentes é reali-
zada, pelo menos, numa base semanal.
Neste caso, a data de liquidagdo das
operac¢Bes principais de refinanciamento
(normalmente todas as quartas-feiras) cor-
responde a uma data de avaliagdo. Para
além disso, as datas de liquidacdo das
operagdes de refinanciamento de prazo
alargado sdo datas de avaliagdo;

trais nacionais calculam o valor exigivel
dos activos subjacentes, tendo em con-
ta as altera¢des dos volumes de crédito
por liquidar, os principios de avaliagdo
descritos na Secgdo 6.5 e as margens
iniciais requeridas e as margens de ava-
liacdo;

Se, apds a avaliagdo, os activos subja-
centes ndo corresponderem aos requi-
sitos de acordo com o célculo efectua-
do nesse dia, accionam-se os chamados
valores de cobertura adicionais ("'margin
calls”) simétricos. De modo a reduzir a
frequéncia destes, os bancos centrais
nacionais podem aplicar uma margem
de variagdo ("'trigger point”). Quando é
aplicada, a margem de variacdo deve
corresponder a 1% do montante de
liquidez cedida. Dependendo das juris-
dicSes, os bancos centrais nacionais
podem requerer valores de cobertura
suplementares através da cedéncia de
activos adicionais ou através de paga-
mentos em numerario. Isto implica que,
se o valor de mercado dos activos
subjacentes cair abaixo do limite inferior



Calculo das margens iniciais e das margens de avaliacao

O montante total dos activos elegiveis J (para j = [ a J; valor CJ- t ho momento t ) que uma
contraparte deve disponibilizar para um conjunto de operagdes de cedéncia de liquidez /
(para I = I a I; montante L, t no momento t ) é determinado pela seguinte féormula:

|

J
S @+m)L, < 21(1— hj)(:j,t O
£

=1

Onde:

M : margem inicial aplicada a operagao j :
M =1% para operagdes intradiarias e pelo prazo overnight e M = 2% para
operagdes com uma data de vencimento superior a um dia util;

hj : margem de avaliagio aplicada ao activo elegivel | .

Seja T o periodo de tempo entre as reavaliagdes. A base dos valores de cobertura
adicionais no momento t + T ¢ igual a:

J
Mt+r = z (1+ Ifn)Li,t+r - 21(1_ hj )Cj,t+r (2)
J:

i=1
Dependendo das caracteristicas operacionais dos sistemas de gestdo das garantias dos
bancos centrais nacionais, estes podem também tomar em consideragdo o juro
capitalizado sobre a liquidez cedida em operagdes em divida no calculo da base dos
valores de cobertura adicionais.

Os valores de cobertura adicionais sdo apenas accionados se a base exceder o nivel de
um determinado limite da margem de variagao.

Seja k =19% o limite da margem de variagdo. Num sistema de afectacdo (| =1), sdo
accionados valores de cobertura adicionais quando:

M., > k|:||_i o (a contraparte paga os valores de cobertura adicionais ao banco
central nacional); ou
M., < -k (L, o (o banco central nacional paga os valores de cobertura adicionais a
contraparte).
Num sistema de garantia global, a contraparte deverd disponibilizar mais activos se:
[
Mt+r = k q Li,t+r
1=1

Ao invés, o montante de crédito intradiario (IDC) disponibilizado a contraparte num
sistema de garantia global pode ser expresso da seguinte forma:

|
_M +7 + k I‘i +T
t 2 gt
101

(se positivo)

IDC =

Quer nos sistemas de garantias individuais, quer nos sistemas de garantia global, os
valores de cobertura adicionais deverdo assegurar o reestabelecimento da relagdo
expressa em (1) acima.
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da margem de variacdo, as contrapartes
devem ceder activos (ou numerario)
adicionais. Do mesmo modo, se o valor
de mercado dos activos subjacentes,
apos a sua reavaliagdo, exceder o limite
superior da margem de variacdo, o
banco central nacional devolve os
activos (ou numerario) em excesso a
contraparte (ver Caixa 9);

m Nos sistemas de garantia global, por
definicdo, as contrapartes podem substi-
tuir os activos subjacentes numa base
didria;

m  Nos sistemas de garantias individuais, a
substituicdo dos activos subjacentes pode
ser autorizada pelos bancos centrais
nacionais;

m O BCE pode, a qualquer momento,
decidir excluir instrumentos de divida
individuais do conjunto dos instrumen-
tos elegiveis na Lista |.

6.4.3 Medidas de controlo de risco para os
activos da Lista 2

As medidas de controlo de risco apropriadas
para os activos da Lista 2 sdo compiladas
pelo banco central nacional que tenha
incluido o activo na sua Lista 2. A aplicagdo
das medidas de controlo de risco pelos
bancos centrais nacionais encontra-se sujeita
a aprovagdo do BCE. O SEBC procurara
assegurar condicdes ndo discriminatorias
para os activos da Lista 2 em toda a area
do euro quando estabelecer as medidas de
controlo de risco apropriadas. Neste
enquadramento, as margens de avaliagdo
aplicadas aos activos da Lista 2 reflectem os
riscos especificos associados a esses activos
e sdo, pelo menos, tdo rigorosas como as
margens de avaliagdo aplicadas aos activos
da Lista |. A este respeito, ¢ aplicada uma
aproximagdo particularmente cautelosa ao
risco de solvabilidade e ao risco dos precos
das ac¢bes. Os bancos centrais nacionais
aplicam o mesmo limite de margem de

variagdo (caso exista) a execugdo dos
valores de cobertura adicionais para os
activos da Lista 2 e da Lista |. Além disso,
0s bancos centrais nacionais podem aplicar
limites a sua aceitagdo de activos da Lista 2,
podem requerer garantias adicionais e
podem, a qualquer momento, decidir excluir
activos individuais das suas Listas 2.

6.5 Principios de avaliacao dos
activos subjacentes

Na determinagcdo do valor dos activos
subjacentes utilizados nas operag¢des
reversiveis, o SEBC aplica os seguintes
principios:

m Para cada activo transaccionavel elegivel
na Lista | ou na Lista 2, o SEBC especifica
um Unico mercado de referéncia para ser
usado como fonte de pregos. Isto tam-
bém implica que para os activos listados,
cotados ou transaccionados em mais do
que um mercado, apenas um desses
mercados seja usado como fonte de
preco para o activo em questdo;

m Para cada mercado de referéncia, o
SEBC define o preco mais representa-
tivo a ser utilizado no calculo dos valo-
res de mercado. Se for cotado mais do
que um prego, sera utilizado o prego
mais baixo (normalmente a cotagdo de
compra);

m O valor dos activos transaccionaveis é
calculado com base no preco mais
representativo no dia Util imediatamen-
te anterior a data da avaliacdo;

® Na auséncia de um preco representa-
tivo para um activo especifico no dia Util
imediatamente anterior a data de ava-
liagdo, sera usado o Ultimo preco de
mercado. Se ndo existir nenhum preco
de mercado, o banco central nacional
definird um preco, tendo em conta o
ultimo preco identificado para o activo
no mercado de referéncia;



m O valor de mercado de um instrumento
de divida é calculado incluindo os juros
devidos;

m Dependendo das diferencas entre as
jurisdicdes e os sistemas operacionais
nacionais, o tratamento dos fluxos de
rendimento (por exemplo, pagamentos
de cupdo) relacionados com um activo
recebidos durante a vida de uma ope-
racdo reversivel pode diferir entre ban-
cos centrais nacionais. Se o rendimento
for transferido para a contraparte, os
bancos centrais nacionais antes da trans-
feréncia asseguram-se de que as ope-
racdes relevantes continuam a estar
inteiramente cobertas por um montan-
te suficiente de activos subjacentes. Os
bancos centrais nacionais pretendem
assegurar que o efeito econdémico do
tratamento dos pagamentos de rendi-
mentos € equivalente a uma situagdo na
qual o rendimento é transferido para a
contraparte no dia de pagamento; ¥

m No que respeita aos activos da Lista 2
ndo transaccionaveis, o banco central
nacional que incluiu o activo na sua Lista
2 especifica em separado as regras de
avaliacdo.

6.6 Utilizacao transfronteiras de

activos elegiveis

As contrapartes do SEBC podem utilizar
activos elegiveis numa base transfronteiras,
ou seja, podem obter fundos do banco
central nacional do Estado-membro no
qual se encontram estabelecidas, utilizando
activos localizados noutro Estado-membro.
Os activos subjacentes podem ser utilizados
numa base transfronteiras na liquidagdo de
todos os tipos de operacdes nas quais o
SEBC cede liquidez contra activos elegiveis.
Os bancos centrais nacionais estdo a
desenvolver um mecanismo para assegurar
que todos os activos elegiveis possam ser
utilizados numa base transfronteiras. Este
modelo é designado por Modelo de Banco

Central Correspondente (MBCC), ao abrigo
do qual os bancos centrais actuam como
depositarios (’correspondentes”) entre si
relativamente aos titulos aceites na central
de depdsito de titulos local ou no sistema
de liquidagdo de titulos.

O modelo pode ser utilizado para todos os
activos da Lista | e para os activos da Lista
2 que sejam transacciondveis. Podem ser
utilizadas solu¢des especificas para certos
tipos de activos da Lista 2 ndo
transaccionaveis. (Os pormenores destas
solugdes serdo apresentados num
documento separado.) O MBCC, assim
como as solugdes especificas para os activos
da Lista 2 ndo transaccionaveis, podem ser
utilizados na cedéncia de liquidez pelo
prazo overnight, na cedéncia de liquidez
intradidria, nas operagdes reversiveis
(revestindo a forma de acordos de
recompra ou de penhor) e nas transacgdes
definitivas.*®® O MBCC encontra-se ilustrado
no Grafico 3 abaixo.

Todos os bancos centrais nacionais mantém
contas de titulos entre si para efeitos do
uso transfronteira dos activos elegiveis. Os
procedimentos especificos do MBCC
dependem dos activos elegiveis se
encontrarem afectos a cada transacgdo
individual ou de serem detidos como
garantia global de activos subjacentes (ver
Secgdo 6.4.1):

*7Os bancos centrais nacionais podem decidir ndo
aceitar como activos subjacentes nas operagdes
reversiveis instrumentos de divida com um fluxo de
rendimento (por exemplo, cupdo de pagamento) ou
ac¢bes com pagamento de qualquer tipo (ou qual-
quer outro direito inerente que possa dfectar a sua
adequabilidade como activo subjacente) que ocorra
no perfodo até a data de vencimento das operagdes
de politica monetdria (ver Secgbes 6.2 e 6.3).

*¢ 0 BCE pode autorizar os bancos centrais nacionais
a conceder crédito intradidrio contra certos tipos
de instrumentos de divida “estrangeiros” (ver nota
de rodapé 39 na pdgina 41). Porém, na drea do
euro, esses instrumentos de divida ndo podem ser
utilizados numa base transfronteiras.
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Modelo de banco central correspondente

Utilizacdo de activos elegiveis depositados no pais B por uma contraparte estabelecida no
pais A, de forma a obter crédito do banco central nacional do pais A.

Pais A

Pais B

Informacao

u Crédito
sobre garantias

v
Contrgparte A

Informacéo
sobre garantias

Instrugdes de transferéncias

BCN B

‘ Garantias

CDT

A

\

Depositario

m Num sistema de garantias individuais,

imediatamente apds a aceitagdo da pro-
posta de crédito pelo banco central
nacional de um Estado-membro no qual
a contraparte se encontra estabelecida
(ou seja, o "banco central de origem"),
esta da instrucdes (através do seu ban-
co de custodia, se necessario) ao siste-
ma de liquidagdo de titulos no pals em
que os seus titulos estdo depositados
para os transferir para o banco central
desse pais em nome do banco central
de origem. Logo que o banco central de
origem seja informado pelo banco cen-
tral correspondente que as garantias
foram recebidas, efectua a transferéncia
dos fundos para a contraparte. Os ban-
cos centrais ndo adiantam fundos até
terem a certeza de que os titulos da
contraparte foram recebidos pelo ban-
co central correspondente. Quando ne-
cessario ao cumprimento dos prazos de
liquidagdo, as contrapartes podem efec-
tuar um depdsito prévio de activos
junto dos bancos centrais correspon-

dentes em nome do seu banco central
de origem, utilizando os procedimentos
do MBCC:

Num sistema de garantia global, a con-
traparte pode a qualquer momento
transferir titulos para o banco central
correspondente, em nome do banco
central de origem. Logo que o banco
central de origem tenha sido informado
pelo banco central correspondente que
os titulos foram recebidos, transfere
estes titulos para a conta de garantia
global da contraparte.

No inicio da Terceira Fase, o MBCC estara
disponivel as contrapartes entre as 9H e as
16,30H, hora do BCE (C.E.T.), em todos os
dias de funcionamento do SEBC. Isto implica
que 16,30H, hora do BCE (CET), é a
Ultima hora em que o banco central de
origem pode enviar a informagdo pedida
para a utilizagdo transfronteiras dos activos
elegiveis ao banco central correspondente.
Tomando em devida consideracdo a



necessidade de assegurar igualdade de
tratamento as contrapartes em toda a area
do euro, os bancos centrais nacionais podem
antecipar aquele procedimento para as
l6H, hora do BCE (CET.), para as
contrapartes contactarem o banco central
de origem com o objectivo de liquidar as
operacdes de crédito do SEBC com as
novas garantias a serem transferidas através
do MBCC. E 6bvio que quando as
contrapartes prevéem a necessidade de
utilizar o MBCC mais tarde, nesse mesmo
dia, deverdo, sempre que possivel, entregar
os activos antecipadamente (isto é, deverdo
efectuar um depdsito prévio). Os activos
entregues (ou empenhados) antes da hora
limite de 16,00 H, hora do BCE (C.ET)
(caso existam) podem ser utilizados em

transac¢Bes transfronteiras até ao
encerramento do SEBC as 16,30 H, hora
do BCE (C.E.T.). Em condi¢cdes excepcionais,
ou quando necessario para objectivos de
politica monetaria, o BCE pode decidir
prolongar a hora do encerramento do
MBCC até a hora do fecho do sistema
TARGET (normalmente 18,00 H, hora do
BCE (CET.)). O banco central nacional
do Estado-membro no qual a contraparte
se encontra estabelecida dard mais
informagdes sobre estes procedimentos.
Os procedimentos seguidos pelos bancos
centrais nacionais no que respeita a
utilizagdo transfronteiras de activos podem
diferir ligeiramente entre os Estados-
-membros.
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Capitulo 7

Reservas minimas



Reservas minimas

7.1 Consideracdes gerais

O BCE exige que as institui¢des de crédito
mantenham reservas minimas em contas
abertas nos bancos centrais nacionais, em
cumprimento do disposto no regime de
reservas minimas do SEBC. O
enquadramento legal do regime de reservas
minimas do SEBC é definido no artigo 19.°
dos Estatutos do SEBC/BCE, num
Regulamento do Conselho (CE) relativo a
aplicagdo de reservas minimas pelo Banco
Central Europeu e num Regulamento do
BCE relativo a reservas minimas. A aplicagdo
do Regulamento do BCE relativo a reservas
minimas assegura a uniformidade dos termos
e das condicdes do regime de reservas
minimas do SEBC em toda a area do euro.

O montante de reservas minimas que cada
instituicdo é obrigada a manter ¢é
determinado em relacdo a base de
incidéncia. O regime de reservas minimas
do SEBC permite as contrapartes utilizar
clausulas de média, o que implica que o
cumprimento das reservas minimas é
determinado com base na média dos saldos
de fim de dia das contas de reserva das
contrapartes, durante um periodo de um
més. As reservas obrigatérias das instituicdes
sdo remuneradas a taxa das operagdes
principais de refinanciamento do SEBC.

O regime de reservas minimas do SEBC
tem as seguintes principais fungdes
monetarias:

m Estabilizagéo das taxas de juro do merca-
do monetdrio
A clausula de média do regime de
reservas minimas do SEBC destina-se a
contribuir para a estabilizagdo das taxas
de juro do mercado monetario, ao dar
as instituigdes um incentivo para atenu-
ar os efeitos das flutuagcdes temporarias
de liquidez.

m Criagdo ou alargamento de escassez estru-
tural de liquidez
O regime de reservas minimas do SEBC
contribui para a criagdo ou para o
alargamento da escassez estrutural de
liquidez, permitindo uma maior eficién-
cia do SEBC enquanto cedente de
liquidez.

Na aplicacdo das reservas minimas, o BCE
tem que agir na prossecugdo dos objectivos
do SEBC, definidos no n.° | do Artigo 105.°
do Tratado e no Artigo 2.° dos Estatutos do
SEBC/BCE, o que implica, nomeadamente,
o principio de que ndo deve ser induzida
uma significativa deslocalizagdo ou
desintermediagdo indesejavel.

7.2  Instituicdes sujeitas a reservas

minimas

Nos termos do disposto no Artigo 19.°1
dos Estatutos do SEBC/BCE, o BCE pode
exigir as instituicdes de crédito estabelecidas
nos Estados-membros a constituicio de
reservas minimas. Esta disposicdo implica
que as sucursais na area do euro de
entidades que ndo tenham a sua sede
social na d4rea do euro se encontram
igualmente sujeitas ao regime de reservas
minimas do SEBC. No entanto, as sucursais
situadas fora da area do euro de instituicoes
de crédito estabelecidas na area do euro
ndo se encontram sujeitas ao regime de
reservas minimas do SEBC.

O BCE pode isentar as instituicdes que se
encontram em processo de liquidagdo ou
de reorganizagdo das respectivas obrigacdes
respeitantes ao regime de reservas minimas
do SEBC. De acordo com o disposto no
Regulamento do Conselho (CE) relativo a
aplicagdo de reservas minimas pelo Banco
Central Europeu e no Regulamento do
BCE relativo a reservas minimas, o BCE
pode também isentar grupos de outras
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instituicGes das respectivas obrigagdes
respeitantes ao regime de reservas minimas
do SEBC numa base ndo discriminatoria, se
os objectivos do regime de reservas minimas
do SEBC ndo fossem atingidos impondo-as
as referidas instituicdes. Na decisdo quanto
a estas isen¢des, o BCE considera um ou
alguns dos seguintes critérios:

® a instituicio desempenha uma fungdo
especial;

® a instituicdo ndo exerce funcdes ban-
carias activas numa base de concorrén-
cia com outras instituicdes de crédito;

B a instituicdo tem todos os seus depdsi-
tos afectos a fins relacionados com a
assisténcia ao desenvolvimento regional
e/ou internacional.

O BCE efectua e mantém uma lista das
instituicdes sujeitas ao regime de reservas
minimas do SEBC. A referida lista é divulgada
publicamente. O BCE divulgara igualmente
uma lista das instituicdes que se encontram
isentas dessa obriga¢do, ao abrigo do regime
de reservas minimas do SEBC, por outras
razdes para além de se encontrarem em
processo de reorganizagdo. As contrapartes
podem ter por base as referidas listas
quando decidem se tém responsabilidades
para com uma outra instituicdio que se
encontra sujeita a reservas minimas. As
listas disponibilizadas ao publico no Ultimo
dia Util do SEBC de cada més sdo validas
para o célculo da base de incidéncia para o
periodo seguinte de constituicdo de reservas
minimas.

7.3 Calculo das reservas minimas
a. Base de incidéncia e rdcios de reserva

A base de incidéncia de uma instituicdo é
definida em relagdo as rubricas do respectivo
balanco. Os dados do balan¢o sdo
comunicados aos bancos centrais nacionais
no ambito das estatisticas monetérias e

bancarias do BCE (ver Sec¢do 7.5)%. Para
as instituicdes sujeitas a todos os requisitos
de reporte, os dados do balanco, referentes
ao fim de um determinado més, sdo
utilizados para determinar a base de
incidéncia para o periodo de manutengdo
que se inicia durante o més seguinte.

O modelo de reporte das estatisticas
monetarias e bancarias do BCE inclui a
possibilidade de isentar as pequenas
instituicdes de alguns dos requisitos de
reporte. As instituicdes que se enquadram
nesta disposicdo devem apenas comunicar
um conjunto de dados do balango, numa
base trimestral (dados de fim de trimestre),
com um prazo de reporte mais alargado do
que as instituicdes de maior dimensdo. Para
estas instituicdes, os dados do balanco
comunicados num trimestre especifico sdo
utilizados para determinar, com o
desfasamento de um més, a base de
incidéncia para trés periodos consecutivos
de um més de constituicdo de reservas
minimas.

Em conformidade com o disposto no
Regulamento do Conselho (CE) relativo a
aplicagdo de reservas minimas pelo Banco
Central Europeu, o BCE tem o direito de
incluir na base de incidéncia das instituicdes
responsabilidades resultantes da aceitagdo
de fundos assim como responsabilidades
resultantes de elementos extra-patrimoniais.
Segundo o regime de reservas minimas do
SEBC, apenas as rubricas do passivo
"depdsitos”, "titulos de divida emitidos” e
"papel comercial” sdo, de facto, incluidas na
base de incidéncia (ver Caixa |0).

As responsabilidades para com outras
instituicdes incluidas na lista de instituicdes
sujeitas ao regime de reservas minimas do
SEBC e as responsabilidades para com o
BCE e os bancos centrais nacionais ndo sao
incluidas na base de incidéncia. Assim, para

*? 0 modelo de reporte de estatisticas monetdrias e
bancdrias do BCE é apresentado no Anexo 4.



Base de incidéncia e racios de reserva

A. Responsabilidades incluidas na base de incidéncia as quais se aplica um racio de

reserva positivo

Depésitos
* Depositos pelo prazo overnight
* Depdsitos com prazo até 2 anos

* Depésitos reembolsaveis com pré-aviso até 2 anos

Titulos de divida emitidos

* Titulos de divida com prazo até 2 anos
Papel comercial

* Papel comercial

B. Responsabilidades incluidas na base de incidéncia as quais se aplica um racio de

reserva zero
Depositos
* Depositos com prazo superior a 2 anos

* Depositos reembolsaveis com pré-aviso superiores a dois anos

* Acordos de recompra
Titulos de divida emitidos

* Titulos de divida com prazo superior a 2 anos

C. Responsabilidades excluidas da base de incidéncia
* Responsabilidades para com outras instituigdes sujeitas ao regime de reservas

minimas do SEBC

* Responsabilidades para com o BCE e os bancos centrais nacionais

as rubricas do passivo "titulos de divida
emitidos” e "papel comercial”, o emitente
deve poder confirmar o valor efectivo
desses instrumentos, detidos por outras
instituicdes sujeitas ao regime de reservas
minimas do SEBC, de modo a poder deduzi-
-los da base de incidéncia. Se tal confirmagédo
ndo puder ser efectuada, os emitentes
podem aplicar dedu¢des padrdo, numa
percentagem fixa (a especificar pelo BCE),
a cada uma dessas rubricas do balango.

Os racios de reserva sdo determinados
pelo BCE sujeitos a um limite maximo
especificado no Regulamento do Conselho
(CE) relativo a aplicagdo de reservas
minimas pelo Banco Central Europeu. O
BCE aplica um racio de reserva uniforme,
diferente de zero, a maior parte das rubricas
incluidas na base de incidéncia. Esse racio

de reserva é especificado no Regulamento
do BCE relativo a reservas minimas. O BCE
impde um racio de reserva zero as seguintes
rubricas do passivo: "depodsitos a prazo
superior a dois anos”, "depodsitos
reembolsaveis com pré-aviso superiores a
dois anos”, "opera¢des de recompra’ e
"titulos de divida com prazo superior a dois
anos” (ver Caixa 10). O BCE pode, em
qualquer momento, alterar os racios de
reserva. As alteracdes aos racios de reserva
sdo anunciadas pelo BCE antes do primeiro
periodo de constituicdo de reservas minimas
para o qual a alteracdo se aplica.
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b. Calculo das reservas obrigatérias

As reservas obrigatorias para cada institui¢cdo
individual sdo calculadas aplicando, ao
montante de responsabilidades elegiveis, os
racios de reserva para as correspondentes
rubricas do passivo.

Cada instituicdo pode efectuar uma deducdo
fixa uniforme a reserva obrigatoria que
deve manter em cada Estado-membro
onde se encontra estabelecida. O valor da
deducdo fixa encontra-se especificado no
Regulamento do BCE relativo a reservas
minimas. A autoriza¢do dessa dedugdo ndo
obsta ao cumprimento das obrigacdes
legais por parte das instituicdes que se
encontram sujeitas ao regime de reservas
minimas do SEBC. °°

As reservas obrigatérias para cada perfodo
de constituicdo de reservas minimas sdo
arredondadas para o euro mais proximo.

7.4 Constituicao de reservas
a. Periodo de constituicdo de reservas

O periodo de constituicdio de reservas
minimas é de um més, com inicio no dia 24
de cada més e termo no dia 23 do més
seguinte.

b. Reservas

Cada instituicdo € obrigada a manter reservas
minimas em pelo menos uma conta de
reserva detida junto do banco central nacional
do Estado-membro onde se encontra
estabelecida. No que concerne as instituicdes
que possuem mais de um estabelecimento
num Estado-membro, a sede é responsavel
pelo cumprimento das reservas minimas
agregadas de todos os estabelecimentos da
instituicdo nesse Estado-membro’!' Uma
instituicdo que possua estabelecimentos em
mais de um Estado-membro deve manter

reservas minimas no banco central nacional
de cada Estado-membro onde tem
estabelecimentos, relativas a base de incidéncia
no Estado-membro correspondente.

As contas de liquidacdo das instituicbes
abertas nos bancos centrais nacionais podem
ser utilizadas como contas de reserva. As
reservas detidas nas contas de liquidagdo
podem ser utilizadas para liquidagdes
intradiarias. As reservas diarias de uma
instituicdo sdo calculadas como saldo de
fim de dia da conta de reserva.

Uma instituicdo pode solicitar ao banco
central nacional do Estado-membro no
qual é residente a detencdo de reservas
minimas de forma indirecta, através de um
intermediario. A possibilidade de constituir
reservas minimas através de um
intermedidrio encontra-se, em geral, limitada
as instituicdes constituidas de tal forma que
parte da administragdo (por exemplo, gestdo
de caixa) é normalmente efectuada através
de um intermedidrio (por exemplo, as
redes de caixas econdmicas e de bancos
cooperativos podem centralizar as reservas).
A constituicdo de reservas minimas através
de um intermediario encontra-se sujeita as
disposi¢des especificadas no Regulamento
do BCE relativo a reservas minimas.

°% No que concerne a&s instituicbes autorizadas a
comunicar dados estatisticos como um grupo em
base consolidada de acordo com o disposto no
quadro  legal de reporte de dados sobre
estatisticas monetdrias e bancdrias do BCE(v e r
Anexo 4), serd autorizada apenas uma dedugdo
para o grupo como um todo, a menos que as
instituicdes disponibilizem dados sobre a base de
incidéncia e as reservas, de forma suficientemente
detalhada, que permita ao SEBC verificar o seu
rigor e qualidade e determinar a respectiva reserva
minima para cada instituigdo individual incluida no
grupo.

Se uma institui¢cdo ndo possuir sede num Estado-
-membro onde se encontre estabelecida, tem que
designar uma sucursal principal, a qual serd entdo
responsdvel pelo cumprimento das reservas mini-
mas agregadas de todos os estabelecimentos da
instituigdo no Estado-membro em questdo.



Calculo da remuneragao das reservas obrigatorias

As reservas obrigatérias sdo remuneradas de acordo com a seguinte férmula:

Z MR

H [y ——
‘ tD,ZntIZLOO

th

constituicdo de reservas obrigatérias durante o periodo de constituicao

360
Onde:
Rt =
constituicaot

Ht =

n = namero de dias do periodo de constitui¢do
i = i-ésimo dia do periodo de constituiggio
MRi =

no diai

¢. Remuneragdo das reservas

As reservas minimas sdo remuneradas,
durante o periodo de constituicdo, a média
da taxa (ponderada de acordo com o
numero de dias) das operagBes principais
de refinanciamento do SEBC, de acordo
com a formula apresentada na Caixa | |. As
reservas que excedem as reservas
obrigatérias ndo sdo remuneradas. A
remuneragdo é paga no segundo dia Util do
BCN, apds o fim do periodo de constituicdo
sobre o qual incide a remuneracgéo.

7.5 Comunicacio e verificagao da

base de incidéncia

As rubricas da base de incidéncia para a
aplicagdo das reservas minimas sdo
calculadas pelas préprias instituicdes sujeitas
as reservas minimas e sao comunicadas aos
bancos centrais nacionais, no ambito geral
das estatisticas monetérias e bancérias do
BCE (ver Anexo 4).

No que respeita as instituicdes que estdo
autorizadas a agir como intermediarias das
reservas indirectas de outras institui¢des, o
Regulamento do BCE relativo a reservas

taxa de juro marginal da mais recente operacao principal de refinanciamento

minimas estipula requisitos especiais de
recolha de dados. A constituicdo de reservas
através de um intermediario ndo altera as
obrigacdes de comunicagdo de dados
estatisticos por parte das instituicdes que
detém as respectivas reservas através de
um intermediario.

O BCE e os bancos centrais nacionais tém
o direito, no ambito do disposto no
Regulamento do Conselho (CE), relativo a
aplicacdo de reservas minimas pelo Banco
Central Europeu, de verificar o rigor e a
qualidade dos dados recolhidos.

7.6 Nao cumprimento das
obrigacdes relativas a reservas

minimas

O ndo cumprimento das reservas
obrigatérias ocorre quando o saldo médio
de fim de dia da(s) conta(s) de reserva de
uma instituicdo, durante o periodo de
constituicdo de reservas minimas, é inferior
a reserva obrigatéria no periodo
correspondente.

Se uma instituicdo deixar de cumprir todos
ou parte dos requisitos de reserva, o BCE,

remuneracao que serd paga sobre as reservas obrigatdrias durante o periodo de
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nos termos do disposto no Regulamento
do Conselho (CE) relativo a aplicagdo de
reservas minimas pelo Banco Central
Europeu, pode impor qualquer uma das
seguintes sangdes:

E pagamento até cinco pontos percen-
tuais acima da taxa activa marginal,
aplicavel ao montante dos requisitos de
reserva que a instituicdo em questdo
ndo cumpriu; ou

® pagamento até ao dobro da taxa activa
marginal, aplicidvel ao montante dos
requisitos de reservas que a institui¢do
em questdo ndo cumpriu; ou

m obrigatoriedade da instituicdo em ques-
tdo constituir depdsitos ndo remunera-
dos no BCE ou nos bancos centrais
nacionais até trés vezes o montante dos
requisitos de reservas que a institui¢do
em questdo ndo cumpriu. O prazo do
depdsito ndo pode exceder o periodo
durante o qual a instituicdo ndo cumpriu
as reservas obrigatorias.

Se uma instituicdo deixar de cumprir com
outras obrigacdes estipuladas nos
Regulamentos e Decisées do BCE
relacionados com o regime de reservas
minimas do SEBC (por exemplo,
comunicacdo dos dados fora do prazo
fixado ou prestacdo de informagdes ndo
correctas), o BCE dispde de poderes para
impor san¢des, ao abrigo do disposto no
Regulamento do Conselho (CE) no que
respeita aos poderes do Banco Central
Europeu para impor sancdes.

Além disso, o SEBC pode, em conformidade
com as disposi¢cdes dos acordos contratuais
ou normativos aplicados pelos bancos
centrais nacionais, suspender o acesso das
contrapartes as facilidades permanentes de
crédito do SEBC e as operacdes de
mercado aberto, em caso de ndo
cumprimento com as obrigagdes do regime
de reservas minimas do SEBC. O SEBC
pode igualmente exigir que as instituicdes
que ndo cumprem as obriga¢cdes acima
referidas constituam reservas minimas
didrias, suspendendo a op¢do que teriam
de utilizar a clausula de média.



Capitulo 8

Disposi¢oes transitorias
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Disposi¢des transitérias

Por forma a assegurar que a transicdo das
politicas monetarias nacionais da Segunda
Fase para a politica monetaria Unica da
Terceira Fase seja tranquila € importante a
utilizagdo de uma abordagem harmonizada
para a conclusdo das operagdes de politica
monetaria nacionais no final da Segunda
Fase, e para a transicdo para a polftica
monetéria do SEBC no inicio da Terceira
Fase. A este respeito, foram identificadas
diversas areas onde devem ser aplicadas
disposicdes especificas para a transicdo.

8.1 Operacgoes de mercado aberto
e facilidades permanentes

a. Disposicoes gerais

Embora os direitos e as relagdes juridicas
existentes entre os bancos centrais nacionais
na Segunda Fase ndo sejam suprimidos, os
bancos centrais nacionais procurardo
suavizar a transicdo para a Terceira Fase
assegurando, em especial, que as operagdes
de politica monetaria iniciadas na Segunda
Fase sejam eliminadas progressivamente no
infcio da Terceira Fase.

b. Operacdes de mercado aberto

O calendério das operag¢des principais de
refinanciamento e das opera¢des de
refinanciamento de prazo alargado, a serem
conduzidas pelo SEBC no ano de 1999, é
apresentado no Anexo 5 (ver também
Seccdo 5.1.2). De acordo com este
calendario, sdo especificadas as seguintes
disposi¢des para as primeiras operagdes de
mercado aberto do SEBC:

m A primeira operagdo principal de refi-
nanciamento da Terceira Fase ¢
anunciada a 4 de Janeiro de 1999, a
colocagdo em leildo efectua-se a 5 de
Janeiro de 1999 e as transacc¢des rela-

cionadas sdo liquidadas a 7 de Janeiro
de 1999. A operagdo tem um prazo de
|3 dias (o reembolso ocorre a 20 de
Janeiro de 1999);

® A primeira operagdo de refinanciamen-
to de prazo alargado na Terceira Fase é
anunciada a 12 de Janeiro de 1999, a
colocacdo em leildo efectua-se a 13 de
Janeiro de 1999 e as transacc¢des rela-
cionadas sdo liquidadas a 14 de Janeiro
de 1999. A primeira operagdo de refi-
nanciamento de prazo alargado consiste
em leildes separados para transacgdes
com trés prazos diferentes: aproxima-
damente um terco do volume tem um
prazo de 42 dias (o reembolso ocorre a
25 de Fevereiro de 1999), um terco do
volume tem um prazo de 70 dias (o
reembolso ocorre a 25 de Marco de
1999) e um terco do volume tem um
prazo de 105 dias (o reembolso ocorre
a 29 de Abril de 1999);

m O SEBC pode executar operagbes oca-
sionais de regularizacdo e operacdes
estruturais de mercado aberto a partir
de 4 de Janeiro de 1999.

As operagdes de mercado aberto iniciadas
pelos bancos centrais nacionais antes de |
de Janeiro de 1999 continuardo a ser da
responsabilidade dos respectivos bancos
centrais nacionais até ao prazo de
vencimento.

Os certificados de divida emitidos pelos
bancos centrais nacionais antes de | de
Janeiro de 1999 continuardo a ser da
responsabilidade dos respectivos bancos
centrais nacionais até a data de vencimento.
Estes certificados serdo elegiveis como
activos da Lista | para mobilizagdo e garantia
das operacdes de politica monetaria do
SEBC (ver Seccdo 6.2).



¢. Facilidades permanentes de crédito

As facilidades permanentes de crédito do
SEBC poderdo ser utilizadas a partir de 4
de Janeiro de 1999. As operagdes efectuadas
no ambito das facilidades permanentes de
crédito dos bancos centrais nacionais,
iniciadas antes de | de Janeiro de 1999,
continuardo a ser da responsabilidade dos
respectivos bancos centrais nacionais até a
data de vencimento.

d. Activos elegiveis

Os critérios de elegibilidade e as medidas
de controlo de risco, especificados pelo
BCE e pelos bancos centrais nacionais para
0s activos subjacentes as operacdes de
politica monetdria do SEBC, serdo aplicados
para as operagdes de politica monetaria
iniciadas pelo SEBC apds | de Janeiro de
1999. No que respeita as operac¢des
iniciadas pelos bancos centrais nacionais
antes de | de Janeiro de 1999, os critérios
de elegibilidade e as medidas de controlo
de risco para os activos subjacentes
continuardo a ser da responsabilidade dos
respectivos bancos centrais nacionais até a
data de vencimento dessas operacdes.

8.2 Reservas minimas

a. Data de entrada em vigor

O regime de reservas minimas do SEBC
entrard em vigor a partir de | de Janeiro de
1999. Os bancos centrais nacionais aplicardo
as disposicdes necessarias para assegurar
que os respectivos sistemas de reservas
minimas terminem na data limite de 3| de
Dezembro de 1998.

b. Calculo da base de incidéncia para o
primeiro periodo de constituicdo

A base de incidéncia de uma instituicdo
para o primeiro periodo de constituicdo de
reservas minimas, ao abrigo do regime de
reservas minimas do SEBC, serd definido
em relacdo a rubricas do balango do inicio
de exercicio, em | de Janeiro de 1999, tal
como foi comunicado aos bancos centrais
nacionais no ambito do quadro geral das
estatisticas monetarias e bancarias do BCE.>?

As instituicdes de pequena dimensdo, que
se encontram normalmente sujeitas a
obrigacdes de reporte mais leves do que
outras Instituicdes Financeiras Monetarias,
devem comunicar aos bancos centrais
nacionais, até |0 de Fevereiro de 1999, os
dados do balan¢o do inicio de exercicio, a
| de Janeiro de 1999.°% Para as pequenas
instituicdes, os dados do balanco em | de
Janeiro de 1999 constituem a base para o
calculo da base de incidéncia para os
primeiros quatro periodos de constitui¢do.

¢. As datas do primeiro periodo de constituicdo

O primeiro periodo de constituicdo do
regime de reservas minimas do SEBC tem
inicio a | de Janeiro de 1999 e termina a 23
de Fevereiro de 1999.

3?2 Entende-se que o saldo do inicio de exercicio, a |
de Janeiro de 1999, corresponde ao saldo do fecho
de exercicio, a 31 de Dezembro de [998.
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Anexo 1

Exemplos de operagcdes e procedimentos de politica
monetaria

Lista de exemplos

Exemplo |

Exemplo 2

Exemplo 3
Exemplo 4
Exemplo 5

Exemplo 6

Operagdes reversiveis de cedéncia de liquidez através de leildo de taxa fixa

OperagBes reversiveis de cedéncia de liquidez através de leilio de taxa
variavel

Emissdo de certificados de divida do BCE através de leildo de taxa variavel
Swap de divisas para absorc¢do de liquidez através de leildo de taxa variavel
Swap de divisas para cedéncia de liquidez através de leilio de taxa variavel

Medidas de controlo de risco
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Operacodes reversiveis de cedéncia de liquidez através de leilao de taxa fixa

O BCE decide ceder liquidez ao mercado através de operacdes reversiveis organizadas
por procedimento de leildo de taxa fixa.

Trés contrapartes submetem as seguintes propostas:

Contraparte Proposta (EUR milhes)
Banco | 30
Banco 2 40
Banco 3 70
Total 140

O BCE decide colocar um total de EUR [05 milhdes.

A percentagem de colocagdo ¢ a seguinte:

105

(30 + 40 + 70)

A colocagdo junto das contrapartes é:

=75%

Contraparte Proposta (EUR mihcesy Colocacdo (EUR mihses)
Banco | 30 22.5
Banco 2 40 300
Banco 3 70 52.5
Total 140 105.0




Operagdes reversiveis de cedéncia de liquidez através de leildo de taxa variavel

O BCE decide ceder liquidez ao mercado através de operagdes reversiveis organizadas
por um procedimento de leildo de taxa variavel.

Trés contrapartes submetem as seguintes propostas:

Montante (EUR milhdes)
Taxa de juro (%) | Banco | Banco 2 Banco 3 Total das Propostas
propostas acumuladas

3.15 0 0

3.10 5 5 10 10
3.09 5 5 10 20
3.08 5 5 10 30
3.07 5 5 10 20 50
3.06 5 10 I5 30 80
3.05 10 10 I5 35 ['15
3.04 5 5 5 I5 130
3.03 5 10 15 145

Total 30 45 70 145

O BCE decide colocar EUR 94 milhdes, implicando uma taxa de juro marginal de 3.05%.

Todas as propostas acima de 3.05% (para um montante acumulado de EUR 80 milh&es)
sio totalmente satisfeitas. A taxa de 3.05%, a percentagem de colocagio é:

94 — 80 _ 40%
35
A colocagdo junto do Banco | a taxa de juro marginal é, por exemplo:
04x10=4
A colocagdo total junto do Banco | é:
545 F4= 4
Os resultados da colocagdo podem ser sintetizados como:
Montante (EUR milhdes)
Contrapartes Banco | Banco 2 Banco 3 Total
Total das propostas 30.0 45.0 70.0 |45
Total da colocaciao 14.0 34.0 46.0 94

Se o procedimento de colocagdo tiver uma taxa Unica (leildo holandés), a taxa de juro
aplicada aos montantes colocados é de 3.05%.

Se o procedimento de colocagdo tiver uma taxa multipla (leildo americano), ndo ¢ aplicada
uma taxa de juro Unica aos montantes colocados; por exemplo, o Banco | recebe EUR 5
milhdes a taxa de 3.07%, EUR 5 milhdes a taxa de 3.06% e EUR 4 milhdes a taxa de 3.05%.
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Emissdo de certificados de divida do BCE através de leildao de taxa variavel

O BCE decide absorver liquidez do mercado mediante a emissdo de certificados de
divida através de um procedimento de leildo de taxa varidvel.

Trés contrapartes submetem as seguintes propostas:

Amount (EUR millions)
Taxa de juro (%) | Banco | Banco 2 Banco 3 Total das Propostas
propostas acumuladas

3.00 0 0

301 5 5 10 10
3.02 5 5 5 I5 25
3.03 5 5 5 I5 40
3.04 10 5 10 25 65
3.05 20 40 10 70 135
3.06 5 10 10 25 160
3.08 5 10 I5 175
3.10 5 5 180

Total 55 70 55 180

O BCE decide colocar um montante nominal de EUR [24.5 milhées, implicando uma
taxa de juro marginal de 3.05%.

Todas as propostas inferiores a 3.05% (para um montante acumulado de EUR 65
milhdes) sdo totalmente satisfeitas. A taxa de 3.05%, a percentagem de colocacdo é:

1245 - 65
= 85%
70
A colocagdo junto do Banco | a taxa de juro marginal é, por exemplo:
0.85x20=17

A colocagdo total junto do Banco | é:

5+5+5+ 10+ 17=42

Os resultados da colocagdo podem ser sintetizados como:

Montante (EUR milhes)

Contrapartes Banco | Banco 2 Banco 3 Total

Total das propostas 550 70.0 55.0 180.0
Total da colocagao 42.0 49.0 335 124.5




Swap de divisas para absor¢do de liquidez através de leildo de taxa variavel

O BCE decide absorver liquidez do mercado efectuando um swap de divisas a taxa
EUR/USD, através de um leildo de taxa variavel. (Nota: Neste exemplo, o euro é
transaccionado a prémio.)

Trés contrapartes submetem as seguintes propostas:

Amount (EUR millions)
Pontos de swap Banco | | Banco2 | Banco 3 Total Propostas
(x 10 000) acumuladas
6.84 0 0
6.80 5 5 10 10
6.76 5 5 5 15 25
6.71 5 5 5 15 40
6.67 10 10 5 25 65
6.63 25 35 40 100 165
6.58 10 20 10 40 205
6.54 5 10 10 25 230
6.49 5 5 235
Total 65 90 80 235

O BCE decide colocar EUR 158 milh&es, implicando 6.63 pontos de swap marginais.
Todas as propostas superiores a 6.63 (para um montante acumulado de EUR 65
milhdes) sdo totalmente satisfeitas. A 6.63, a percentagem de colocagdo é:

|58 — 65
100

=93%

A colocagédo junto do Banco | aos pontos de swap marginais €, por exemplo:
093 x25=1235

A colocagdo total junto do Banco | é:
5+5+5+ 10+235=485

Os resultados da colocagdo podem ser sintetizados como:

Montante (EUR milhdes)
Contrapartes Banco | Banco 2 Banco 3 Total
Total das propostas 65.0 90.0 80.0 2350
Total da colocacao 48.5 525 57.0 158.0

O BCE fixa em [.1300 a taxa de cambio a vista do EUR/USD para a operagao.

Se o procedimento de colocagdo tiver uma taxa Unica (leilio holandés), na data de
inicio da operagdo, o SEBC compra EUR 158 000 000 e vende USD 178 540 000. Na
data de vencimento da operagdo, o SEBC vende EUR 158 000 000 e compra USD
|78 644 754 (a taxa de cambio a prazo é [.130663 = 1.1300 + 0.000663).
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Exemplo 4 (continuagdo)

Se o procedimento de colocagdo tiver uma taxa multipla (leildo americano), o SEBC

troca os montantes de EUR e USD, como ilustrado no quadro seguinte:

Transacgdo a vista Transacgao a prazo

Taxa de cambio | Compra EUR | Venda USD | Taxa de cdmbio | Venda EUR | Compra USD
[.1300 [.130684
[.1300 10 000 000 ['1'300 000 [.130680 10 000 000 [l 306 800
[.1300 15000 000 16950 000 [.130676 |5 000 000 16960 140
[.1300 ['5 000 000 16950 000 [.130671 15000 000 16 960 065
[.1300 25 000 000 28 250 000 [.130667 25000000 | 28266675
[.1300 93 000 000 105 090 000 [.130663 93000000 | 105 151 659
[.1300 [.130658
[.1300 [.130654
[.1300 [.130649
Total 158 000 000 |78 540 000 158 000 000 | 178 645 339




Swap de divisas para cedéncia de liquidez através de leildo de taxa variavel

O BCE decide ceder liquidez ao mercado executando um swap de divisas EUR/USD,
através de um leildo de taxa variavel. (Nota: Neste exemplo, o euro é transaccionado a
prémio.)

Trés contrapartes submetem as seguintes propostas:

Montante (EUR milhdes)
Pontos de swap Banco | | Banco2 | Banco 3 Total Propostas
(x 10 000) acumuladas

6.23

6.27 5 5 10 10
6.32 5 5 10 20
6.36 10 5 5 20 40
641 10 10 20 40 80
6.45 20 40 20 80 160
6.49 5 20 10 35 195
6.54 5 5 10 20 215
6.58 5 5 220

Total 60 85 75 220

O BCE decide colocar EUR 97 milhées, implicando 6.54 pontos de swap marginais.
Todas as propostas inferiores a 6.54 (para um montante acumulado de EUR 195
milhGes) sdo totalmente satisfeitas. A 6.54, a percentagem de colocagdo é:

197 — 195
= 10%
20
A colocagédo junto do Banco | aos pontos de swap marginais €, por exemplo:
0.10x5=05

A colocagdo total junto do Banco | é:

545+ 10+ 10+20+5+05=555

Os resultados da colocagdo podem ser sintetizados como:

Montante (EUR milhes)
Contrapartes Banco | Banco 2 Banco 3 Total
Total das propostas 60.0 85.0 75.0 220
Total da colocagao 555 75.5 66.0 197

O BCE fixa em [.1300 a taxa de cambio a vista EUR/USD para a operagao.

Se o procedimento de colocagdo tiver uma taxa Unica (leilio holandés), na data de
inicio da operagdo o SEBC vende EUR 197 000 000 e compra USD 222 610 000. Na
data de vencimento da operagdo, o SEBC compra EUR 197 000 000 e vende USD
222 738 838 (a taxa de cdmbio a prazo é |.130654 = [.1300 + 0.000654).
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Exemplo 5 (continuagdo)

Se o procedimento de colocagdo tiver uma taxa multipla (leildo americano), o SEBC
troca os montantes de EUR e USD, como ¢ ilustrado no quadro seguinte:

Transacgdo a vista Transacgdo a prazo

Taxa de cdmbio | Venda EUR Compra USD | Taxa de cambio | Compra EUR Venda USD
[.1300 [.130623
[.1300 10 000 000 ['1'300 000 [.130627 10000 000 I'1'306 270
[.1300 10 000 000 ['1'300 000 [.130632 10 000 000 ['1306 320
[.1300 20 000 000 22 600 000 [.130636 20 000 000 22 612720
[.1300 40 000 000 45 200 000 [.130641 40 000 000 45 225 640
[.1300 80 000 000 90 400 000 [.130645 80 000 000 90451 600
[.1300 35000 000 39 550 000 [.130649 35000 000 39572715
[.1300 2 000 000 2260 000 [.130654 2 000 000 2261 308
[.1300 [.130658
Total 197 000 000 222 610 000 197 000 000 222 736 573




Medidas de controlo de risco

Este exemplo ilustra o sistema de controlo de risco aplicado aos activos subjacentes as
operac¢des de cedéncia de liquidez do SEBC.! O exemplo baseia-se na hipétese de que
a contraparte participa nas seguintes operacdes de politica monetaria do SEBC :

m Uma operagdo principal de refinanciamento com inicio a 28 de Julho de 1999 e fim a

Il de Agosto de 1999, na qual a contraparte recebe EUR 50 milhdes;

Uma operacdo de prazo alargado com inicio a 29 de Julho de 1999 e fim a 28 de
Outubro de 1999, na qual a contraparte recebe EUR 45 milhoes;

Uma operacdo principal de refinanciamento com inicio a 4 de Agosto de 1999 e fim
a |8 de Agosto de 1999, na qual a contraparte recebe EUR 10 milhdes.

As caracteristicas dos activos subjacentes utilizados pela contraparte para cobrir essas
operagdes estdo especificadas no Quadro | abaixo.

Quadro I. Activos subjacentes utilizados nas transaccoes

Caracteristicas Pregos (incluindo juros devidos)
Nome Prazo de | Definicio |Frequéncia | Prazo Margem | 28/07/1999 | 29/07/1999 | 04/08/1999 11/08/1999 | 18/08/1999
vencimento | do cupdo | do cupiao residual de
avaliagdo
Obrigagad 26/08/2001 Fixo 6 meses 2 anos 1.5% 102.63% 101.98% 100.57% 101.42% 100.76%
A
(Obrigacdo| 15/11/2002 Flutuagao 12 meses 3 anos 0.0% 98.35% 97.95% 98.15% 98.75%
de taxa pré-fixa
ariavel B
Obrigagaq 05/05/2010 Cupdo I'l anos 5.0% 55.125% 53.375%
© zero
Obrigagaq | 1/03/2005 Fixo 12 meses 6 anos 2.0% 97.50%
D

Sistema de Garantias individuais

Primeiro, assume-se que as transac¢des sdo efectuadas com um banco central nacional

utilizando um sistema no qual os activos subjacentes sdo afectados para cada
transacgdo. O sistema de controlo de risco pode ser descrito da seguinte forma (ver
também Quadro 2 abaixo):

Para cada transacg¢do contratada pela contraparte, é aplicada uma margem inicial de
2%, desde que o prazo da operagdo exceda um dia Util.

/

O exemplo baseia-se na hipdtese de que, no cdlculo da necessidade de um valor de cobertura adicional
("margin call”), o juro devido pela liquidez cedida é tomado em consideragdo e é aplicada uma margem de
variacdo ("'trigger point”) de 1% a liquidez cedida. Contudo, devido a diferengas operacionais nos sistemas de
gestdo das garantias dos bancos centrais nacionais, o tratamento dado aos juros devidos e a utilizagdo de
uma margem de variag¢do pode ser diferente entre os bancos centrais nacionais no inicio da Terceira Fase.
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Exemplo 6 (continuagio)

2. No dia 28 de Julho de 1999, a contraparte contrata uma transac¢do de recompra
com o banco central nacional, que compra a obrigacdo A por EUR 50 milhdes. A
obrigacdo A tem cupdo fixo e a data de vencimento é 26 de Agosto de 2001.
Assim, tem um prazo residual de 2 anos, necessitando de uma margem de avaliagdo
de 1.5%. O preco de mercado da obrigacdo A no mercado de referéncia, nesse dia,
é de 102.63%, incluindo o juro devido do cupdo (ou seja, se a obrigacdo A pagar um
cupdo de 2.5% semestralmente, a 28 de Julho de 1999 o preco liquido é de 100.52%
e o cupdo devido 2.11%). A contraparte é solicitada a ceder um montante da
obrigacdo A, que apds a deducdo de [.5% da margem de avaliacdo, excede EUR 51
milhdes (correspondendo ao montante colocado de EUR 50 milh&es, acrescido de
uma margem inicial de 2%). Portanto, a contraparte entrega a obrigacdo A por um
montante nominal de EUR 50.5 milhdes, cujo preco de mercado ajustado é EUR
51 050 728, nesse dia.

3. A 29 de Julho de 1999, a contraparte contrata uma transac¢do de recompra com o
banco central nacional, o qual compra EUR 21.5 milhdes da obrigagdo A (preco de
mercado 101.98%, margem de avaliagdo 1.5%) e EUR 25 milhdes do activo B (preco
de mercado 98.35%). O activo B é uma obrigacdo de taxa varidvel com pagamentos
anuais de cupdo fixados antecipadamente, aos quais se aplica uma margem de
avaliagdo de 0%. O valor de mercado ajustado da obrigacdo A e da obrigacdo de taxa
variavel B, nesse dia, ¢ EUR 46 184 315, excedendo o montante exigido de EUR
45 900 000 (EUR 45 milhdes acrescido de uma margem inicial de 2%).

A 4 de Agosto de 1999, os activos subjacentes sdo reavaliados: o preco de mercado
da obrigacdo A é 100.57% e o preco de mercado da obrigacdo de taxa variavel B é
97.95%. Os juros devidos totalizam EUR 34 028 na operacdo principal de
refinanciamento iniciada a 28 de Julho de 1999 e EUR 28 [25 na operagdo de
refinanciamento de prazo alargado iniciada a 29 de Julho de 1999. Em resultado, o
valor de mercado ajustado da obrigacdo A, na primeira transac¢do, cai para um valor
inferior ao valor de cobertura ("margined”) da transacgdo (liquidez cedida, mais juro
cedido, mais margem inicial) em aproximadamente EUR | milhdo. A contraparte
entrega EUR |.| milhdes da obrigacdo A em termos do valor nominal, o que, apds a
deducdo de uma margem de avaliagdo de |.5% ao valor de mercado, baseado num
preco de 100.57%, repde uma cobertura suficiente da garantia.? Ndo é necessario
um valor de cobertura adicional na segunda transaccdo, uma vez que o valor de
mercado ajustado dos activos subjacentes utilizados nesta transaccdo
(EUR 45 785 712), embora ligeiramente abaixo do montante coberto
(EUR 45 928 688), ndo ¢ inferior ao nivel da margem de variagdo (valor de cobertura
menos 19%) de EUR 45 478 588

4. A4 de Agosto de 1999, a contraparte contrata uma transacgdo com acordo de recompra
com o banco central nacional, o qual compra EUR [0 milhdes da obrigagdo

Os bancos centrais nacionais podem accionar valores de cobertura adicionais em numerdrio em vez de titulos.

3 Se fosse devida & contraparte do banco central nacional uma margem em relagdo & segunda transacgdo, em
alguns casos, esta margem poderia ser compensada pela margem a pagar ao banco central nacional pela
contraparte em relagcdo a primeira transac¢do. Deste modo, haveria apenas uma margem a liquidar.



Exemplo 6 (continuagdo)

C. A obrigacdo C é uma obrigagdo de cupdo zero com um valor de mercado de
55.125%, nesse dia. A contraparte entrega EUR 9.5 milhdes da obrigagdo C em
termos nominais. A obrigacdo de cupdo zero tem um prazo residual de cerca de | |
anos e, portanto, necessita de uma margem de avaliagdo de 5%.

5. A |l de Agosto, vence-se a transacgao com acordo de recompra contratada a 28 de
Julho de 1999. Nesse mesmo dia, os activos subjacentes sdo reavaliados, sem resultar
num valor de cobertura adicional para a transac¢do contratada a 29 de Julho de
1999. No entanto, é necessario um valor de cobertura adicional para a transac¢do
contratada a 4 de Agosto de 1999, porque o preco de mercado da obrigagdo C caiu
para 53.375%. A contraparte entrega o valor nominal de EUR 400 000 de uma
obrigagdo D de taxa fixa, cujo prazo residual é de aproximadamente 6 anos (margem
de avaliagdo de 2%). O valor de mercado ajustado daf resultante, das obrigagbes C e
D, é agora de EUR 10 269 919, o que é superior ao valor de cobertura de EUR
10 206 942 (tomando em consideragdo EUR 6 806 de juros devidos).

6. A |18 de Agosto de 1999, vence-se a operagdo principal de refinanciamento
contratada a 4 de Agosto de 1999. Ndo é necessario valor de cobertura adicional
para a operacdo de refinanciamento de prazo alargado, a contratada no dia || de
Agosto de 1999, em relagdo a qual os juros devidos ascendem a EUR 93 750.

Sistema de Garantia Global

Em segundo lugar, assume-se que as transac¢des sdo efectuadas com um banco central
nacional que utiliza um sistema de garantia global. Os activos incluidos na garantia global
de activos utilizados pela contraparte ndo se encontram afectos a transacgdes
especificas.

No exemplo é utilizada a mesma sequéncia de transacgcdes referida no exemplo
anterior relativo ao sistema de garantias individuais. A principal diferenga consiste no
facto de que nas datas de reavaliagdo, o valor de mercado ajustado de todos os activos
incluidos na garantia global tem que cobrir o valor de cobertura de todas as operacdes
por liquidar pela contraparte ao banco central nacional. Assim, o valor de cobertura
adicional existente no dia 4 de Agosto de 1999 ¢é ligeiramente superior
(EUR | 139 746) ao exigido no sistema de garantias individuais, devido ao efeito da
margem de variacdo sobre a transac¢do contratada a 29 de Julho de 1999. Além disso,
a || de Agosto de 1999, quando termina a operagdo principal de refinanciamento
contratada a 28 de Julho de 1999, a contraparte pode manter os activos na sua conta de
caugdo, beneficiando automaticamente de uma capacidade de endividamento até EUR
50417791 (EUR 50 873 237 se ndo forem aplicadas margens de variagdo) numa base
intradidria ou pelo prazo overnight (com uma margem inicial de |% aplicada a essas
transac¢des). O sistema de controlo de risco num sistema de garantia global encontra-
-se descrito no Quadro 3 abaixo.
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Anexo 2

Glossario

Acordo de recompra: procedimento segundo o qual um activo é vendido enquanto
simultdneamente o vendedor fica com o direito e a obrigagdo de o recomprar a um prego
especificado numa data futura ou a pedido. Um acordo deste tipo é semelhante a um empréstimo
garantido, excepto no que se refere a propriedade do titulo que ndo é mantida pelo vendedor. O
SEBC utilizard acordos de recompra com data de vencimento fixo nas suas operagdes reversiveis.

Actividade de correspondente bancario: acordo segundo o qual um banco efectua
pagamentos e presta servicos a outro banco. Os pagamentos através dos correspondentes sdo
frequentemente efectuados através de contas reciprocas (as chamadas contas nostro e loro), as
quais podem estar associadas a linhas de crédito permanentes. Os servigos respeitantes a
actividade dos correspondentes bancarios sdo essencialmente prestados a nivel internacional.

Activo da Lista |: activo transaccionavel que preenche determinados critérios de elegibilidade
uniformes para toda a drea do euro, especificados pelo BCE. Entre esses critérios salienta-se a
exigéncia de os activos serem denominados em euro, serem emitidos (ou garantidos) por
entidades estabelecidas em paises do EEE e estarem localizados num banco central nacional ou
numa central de depésito de titulos da area do euro.

Activo da Lista 2: activo transaccionavel ou ndo transaccionavel cujos critérios de elegibilidade
sdo estabelecidos pelos bancos centrais nacionais, sujeito a aprovacdo do BCE.

Area do euro: drea que abrange os Estados-membros da UE que tenham adoptado o euro
como moeda Unica, em conformidade com as disposicdes do Tratado.

Avaliagdo a pregos de mercado (marking to market): ver margem de variagdo.

Banco central nacional (BCN): neste documento, refere-se a um banco central de um
Estado-membro da UE que tenha adoptado a moeda Unica, em conformidade com o disposto no
Tratado.

Base de incidéncia: soma das rubricas elegiveis do balango (em especial responsabilidades)
que constituem a base para o célculo das reservas minimas de uma institui¢do.

Central de depésito de titulos: entidade que regista e controla valores mobiliarios,
permitindo que as transac¢des de titulos se processem sob a forma escritural. Os titulos fisicos
podem encontrar-se imobilizados na central ou serem desmaterializados (ou seja, existirem
apenas como registo electrénico). Além da custddia, uma central de depésito de titulos pode
efectuar operagdes de comparagdo, compensagdo e liquidagdo.

Clausula de média: provisdo destinada a permitir que as contrapartes cumpram as reservas
obrigatoérias, tendo por base as respectivas reservas médias durante o periodo de constituicdo. A
clausula de média contribui para a estabilizagdo das taxas de juro do mercado monetério, dando
as instituicdes um incentivo para atenuar os efeitos das flutuagdes temporarias de liquidez. O
regime de reservas minimas do SEBC prevé a existéncia da clausula de média.



Colocagdao minima: limite imposto ao montante minimo a ser atribuido as contrapartes num
leildo. O SEBC pode, nos seus leildes, decidir atribuir um montante minimo a cada contraparte.

Constituicdao de depdsitos a prazo fixo: instrumento de politica monetaria que pode ser
utilizado pelo SEBC para efeitos ocasionais de regularizacdo, através do qual o SEBC oferece uma
remuneragdo sobre os depdsitos a prazo fixo constituidos pelas contrapartes nos bancos centrais
nacionais para absorver liquidez do mercado.

Conta de custoédia: conta de titulos gerida pelo banco central, na qual as instituicdes de crédito
podem depositar titulos adequados para garantia das suas operagdes com o banco central.

Conta de liquidagao: conta de um participante directo no SLBTR nacional junto do banco
central, para efeitos do processamento de pagamentos.

Conta de reserva: conta num banco central, na qual sio mantidas as reservas de uma
contraparte. As contas de liquidacdo das contrapartes nos bancos centrais nacionais podem ser
utilizadas como contas de reserva.

Contraparte:a parte oposta numa transac¢ao financeira (por exemplo, numa transac¢do com o
banco central).

Convengdo sobre contagem de dias: convencdo que regulamenta o nimero de dias
incluidos no célculo de juro dos créditos. O SEBC aplicara, nas suas operagdes de politica
monetéria, a convencio “nimero efectivo de dias/360".

Cotacdao de pontos de swap marginal: cotacdo em pontos de swap a qual se esgota o
montante total a colocar num leildo.

Crédito intradiario: crédito concedido e reembolsado durante um periodo inferior a um dia
util. O SEBC concedera crédito intradiario (baseado em activos subjacentes) as contrapartes
elegiveis para efeitos de sistemas de pagamentos.

Cupio fixado antecipadamente: cupdo sobre instrumentos de taxa varidvel determinado
com base nos valores do indice de referéncia numa(s) determinada(s) data(s) antes do inicio do
perfodo de contagem do cupéo.

Cupaio fixado posteriormente: cupdo sobre instrumentos de taxa varidvel determinado com
base nos valores do indice de referéncia numa(s) determinada(s) data(s) durante o periodo de
contagem do cupéo.

Data da transacgdao (T): data na qual uma transacgdo (isto é, um acordo sobre uma
transacgdo financeira entre duas contrapartes) é firmada. A data da transac¢do pode coincidir com
a data da liquidagdo da transacgdo (liquidagdo no préprio dia) ou preceder a data da liquidagdo
por um determinado nimero de dias Uteis (a data da liquidagdo é especificada como T + numero
de dias de diferimento).

Data de avaliagdo: data na qual sdo avaliados os activos subjacentes a operagdes de crédito.

Data de compra: data na qual a venda de activos comprados se torna efectiva.
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Data de inicio: data na qual a primeira parte de uma operacdo de politica monetaria é
liquidada. A data de inicio corresponde a data de compra para operacles efectuadas através de
acordos de recompra e de swaps de divisas.

Data de liquidacdo: data na qual uma transac¢do é liquidada. A liquidagdo pode ocorrer no
mesmo dia da operacdo (liquidagdo no proprio dia) ou pode ocorrer um ou mais dias apos a
operacdo (a data de liquidagdo é especificada como a data da transacgéo (T) + nimero de dias de
diferimento).

Data de recompra: data na qual o comprador é obrigado a revender ao vendedor activos
respeitantes a uma operacgdo feita através de um acordo de recompra.

Deduciao fixa: montante fixo que uma instituicio pode deduzir no célculo das suas reservas
minimas no regime de reservas minimas do SEBC.

Depositario: agente cuja fungdo principal consiste no registo de titulos, quer sob a forma fisica,
quer electrénica, mantendo registos da propriedade dos titulos.

Desmaterializagao: eliminacido de certificados fisicos ou valores titulados que representam a
propriedade de activos financeiros, de tal forma que estes apenas existem sob a forma de registo
contabilistico.

Dia uatil de um BCN: qualquer dia no qual o banco central nacional de um determinado
Estado-membro se encontra aberto para realizar operagdes de politica monetaria do SEBC. Em
alguns Estados-membros, as sucursais do banco central nacional podem estar encerradas nos dias
Uteis do BCN, por motivo de feriados locais ou regionais. Em tais casos, o respectivo banco
central nacional é responsavel por informar, antecipadamente, as contrapartes sobre os
procedimentos a seguir relativamente as operagdes que envolvem essas sucursais.

Dia util do SEBC: qualquer dia no qual o BCE e pelo menos um banco central nacional se
encontrem abertos para efeitos da realizacdo de opera¢bes de politica monetaria do SEBC.

Emitente: entidade responsavel por uma obrigacdo contida em titulo ou outro instrumento
financeiro.

Estado-membro: neste documento, refere-se a um Estado-membro da UE que tenha
adoptado a moeda Unica, em conformidade com o disposto no Tratado.

Facilidade de crédito marginal: facilidade permanente do SEBC que as contrapartes podem
utilizar para receber crédito pelo prazo overnight a uma taxa de juro fixada antecipadamente.

Facilidade de depésito: Facilidade permanente do SEBC que as contrapartes podem utilizar
para efectuar depdsitos pelo prazo overight, remunerados a uma taxa de juro fixada
antecipadamente.

Facilidade permanente: facilidade disponibilizada pelo banco central as contrapartes por
iniciativa destas. O SEBC disponibilizara duas facilidades permanentes pelo prazo overnight: a
facilidade de cedéncia de liquidez e a facilidade de depésito.



Fim de dia: hora do dia Util (apds o encerramento do sistema TARGET) no qual sdo finalizados,
para esse dia, os pagamentos processados no sistema TARGET.

Hora do BCE: hora do local onde o BCE se encontra sediado.

Instituicdo de crédito: neste documento, refere-se a uma instituicdo abrangida pela definicdo
contida no artigo 1.° da Primeira Directiva de Coordenag¢do Bancaria (77/780/CEE), ou seja "uma
empresa cuja actividade principal consiste em receber depdsitos ou outros fundos reembolsaveis
do publico e em conceder créditos por sua prépria conta.”

Instituicdo de custédia: instituicdo responséavel pela custodia e gestdo de titulos e outros
activos financeiros em nome de terceiros.

Instituicdo Financeira Monetaria: instituicdo de crédito ou outra instituicdo financeira, cuja
actividade consiste na aceitagdo de depositos e/ou substitutos préximos de depdsitos do publico
e que, por sua propria conta (pelo menos, em termos econémicos), concede crédito e/ou efectua
investimentos em valores mobiliarios.

Instrumento de taxa fixa: instrumento financeiro para o qual a taxa de juro do cupdo ¢é fixada
para toda a vida do instrumento.

Instrumento de taxa variavel: instrumento financeiro para o qual a taxa de juro do cupdo é
periodicamente fixada em relagdo a um indice de referéncia, por forma a reflectir altera¢des nas
taxas de juro de curto ou médio prazo. Os instrumentos de taxa variavel ou tém cupdes fixados
antecipadamente ou cupdes fixados posteriormente.

Leildo americano: ver leildo de taxa varidvel.
Leilao de montante: ver leildo de taxa fixa.

Leildo de taxa unica (leildo holandés): leilio no qual a taxa de juro de colocagdo (ou prego/
pontos de swap) aplicada a todas as propostas satisfeitas é igual a taxa de juro marginal.

Leilao de taxa fixa: leildo em que ¢é antecipadamente fixada pelo banco central uma taxa de
juro e as contrapartes participantes no leildo apresentam propostas dos montantes que
pretendem transaccionar a taxa de juro que foi fixada.

Leildo de taxa multipla (leildo americano): leilio no qual a taxa de juro de colocagdo (ou
preco/pontos de swap) é igual a taxa de juro de cada proposta individual.

Leilao de taxa variavel: leildo através do qual as contrapartes licitam quer o montante de
liquidez que desejam transaccionar com o banco central, quer a taxa de juro das opera¢des com
o banco central.

Leilao de volume: ver [eildo de taxa fixa.
Leilao normal: leildo que serd utilizado pelo SEBC nas operagbes de mercado aberto regulares.

Os leildes normais sdo efectuados num prazo de 24 horas. Todas as contrapartes que cumpram
os critérios gerais de elegibilidade tém direito a apresentar propostas nos leildes normais.
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Leildo rapido: leildo utilizado pelo SEBC nas operagdes ocasionais de regularizagdo quando for
considerado desejavel uma ac¢do rapida sobre a situagdo de liquidez no mercado. Os leildes
rapidos sdo executados no periodo de uma hora e sdo limitados a um conjunto restrito de
contrapartes.

Leildo: procedimento através do qual o banco central cede ou absorve liquidez do mercado
com base em propostas apresentadas pelas contrapartes que concorrem entre si. As propostas
mais competitivas sdo satisfeitas com prioridade até se esgotar o montante total de liquidez a
ceder ou a absorver pelo banco central.

Limite da margem de variacdo (Trigger point): nivel pré-estabelecido do valor da
liquidez cedida, atingido o qual serd executado um valor de cobertura adicional.

Margem de avaliagdo (Valuation haircut): medida de controlo de risco aplicada aos
activos subjacentes utilizados em operagdes reversiveis, implicando que o banco central calcula o
valor dos activos subjacentes como valor de mercado do activo reduzido de uma certa
percentagem (Haircut). O SEBC aplica margens de avaliagdo que reflectem as caracteristicas de
activos especificos, como por exemplo, o prazo residual.

Margem de variagdao (Marking-to-market): o SEBC exige que seja mantida uma
determinada margem sobre os activos subjacentes utilizados nas operacdes reversiveis de cedéncia
de liquidez. Tal implica que, se o valor de mercado, avaliado com regularidade, dos activos
subjacentes for inferior a um certo nivel, as contrapartes tém que ceder activos adicionais (ou
numerario). De igual forma, se o valor de mercado dos activos subjacentes, apds a respectiva
reavaliacdo, for superior ao montante em divida pela contraparte acrescido da margem de
variacdo, o banco central devolvera os activos em excesso (ou 0 numerario) a contraparte.

Margem inicial: medida de controlo de risco aplicada a operacdes reversiveis implicando que o
valor da garantia exigida numa transacgdo ¢ igual ao do crédito concedido a contraparte acrescido
do valor da margem inicial. O SEBC aplica margens iniciais diferenciadas, de acordo com o tempo
de exposicdo ao risco por parte do SEBC em relagdo a contraparte, para uma determinada
transacgdo.

Modelo de banco central correspondente (MBCC): modelo estabelecido pelo SEBC com
o objectivo de permitir que as contrapartes utilizem activos subjacentes numa base transfronteiras.
No MBCC, os bancos centrais nacionais actuam como depositarios entre si. Tal implica que cada
banco central nacional tem uma conta de titulos em nome de cada um dos outros bancos centrais
nacionais (e do BCE). O SEBC pode aplicar solu¢des especificas para a utilizacdo transfronteiras
de activos ndo negociaveis.

Montante maximo das propostas: limite maximo aceite de uma contraparte num leildo. O
SEBC pode impor limites méaximos as propostas a fim de evitar propostas individuais
excessivamente elevadas.

Numero de ldentificagdo Internacional dos Titulos (ISIN):cédigo de identificacdo
internacional atribuido aos titulos emitidos em mercados financeiros.

Numero efectivo de dias/360: convengdo sobre contagem de dias aplicada no célculo de juros
sobre um crédito, implicando que os juros sdo calculados em relagdo ao nimero efectivo de dias
de calendario durante os quais é concedido o crédito, tendo por base um ano de 360 dias. A
convencdo de contagem de dias sera aplicada nas opera¢bes de politica monetaria do SEBC.



Obrigacao de cupiao zero: titulo que paga apenas um fluxo de rendimento durante a sua vida.
Para efeitos deste documento, as obrigagdes de cupdo zero incluem titulos emitidos a desconto
e titulos que entregam um sé cupdo no prazo de vencimento. Uma transaccdo separada do juro e
do capital (strip) € um tipo especial de obrigacdo de cupdo zero.

Operagidao de mercado aberto: operacio executada nos mercados financeiros por iniciativa
de um banco central, envolvendo uma das seguintes transac¢des: |) compra ou venda definitiva
de activos (a vista ou a prazo); 2) compra ou venda de activos com acordo de recompra; 3)
concessdo ou obtengdo de empréstimos garantidos por activos subjacentes; 4) emissdo de
certificados de divida do banco central; ou 5) constituicdo de depositos.

Operagdo de recompra: Operagdo reversivel de cedéncia de liquidez baseada num acordo de
recompra.

Operagido de refinanciamento de prazo alargado: operacdo de mercado aberto regular
que sera executada pelo SEBC sob a forma de uma operacdo reversivel. As operacdes de
refinanciamento de prazo alargado sdo realizadas através de leildes normais com frequéncia
mensal e com o prazo de trés meses.

Operagédo estrutural: operacdo de mercado aberto executada pelo SEBC especialmente para
ajustar a posicdo estrutural da liquidez do sector financeiro face ao SEBC.

Operacgdo ocasional de regularizacdo (fine-tuning): operacdo de mercado aberto, nio
regular, executada pelo banco central, especialmente para resolver situagdes de flutuagcdo
inesperada de liquidez no mercado.

Operagdo principal de refinanciamento: operacdo de mercado aberto regular executada
pelo SEBC sob a forma de operagdo reversivel. As opera¢des principais de refinanciamento sdo
realizadas através de leildes normais com uma frequéncia semanal e com o prazo de duas
semanas.

Operacgdo reversivel: operacdo através da qual o banco central compra ou vende activos ao
abrigo de um acordo de recompra ou conduz operagdes de crédito contra garantia.

Paises do EEE (Espago Econémico Europeu): Estados-membros da UE e ainda Islandia,
Liechtenstein e Noruega.

Periodo de constituicdo: periodo durante o qual sdo calculadas as reservas minimas. O
periodo de constituicdo do regime de reservas minimas do SEBC é de um més, tendo inicio num
dia fixo em cada més (por exemplo, o periodo de constituicio de reservas minimas pode ter
infcio no dia 24 de cada més e terminar no dia 23 do més seguinte).

Ponto de swap: diferenca entre a taxa de cdmbio da transac¢do a prazo e a taxa de cambio da
transacgdo a vista num swap de divisas.

Data de vencimento: data na qual se vence uma operagdo de politica monetéria. No caso de
um acordo de recompra ou swap, a data de vencimento corresponde a data de recompra.

Preco de compra: preco ao qual os activos comprados sdo ou serdo vendidos pelo vendedor
ao comprador.
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Preco de recompra: preco ao qual o comprador é obrigado a revender activos respeitantes a
uma operacdo efectuada através de um acordo de recompra. O preco de recompra é igual a soma
do preco de compra mais o diferencial de prego correspondente aos juros do crédito concedido
durante o prazo da operagéo.

Procedimento bilateral: procedimento através do qual o banco central tem contactos
directos com apenas uma ou um pequeno nimero de contrapartes, sem a execucao de leildes. Os
procedimentos bilaterais incluem operagdes executadas através das bolsas de valores ou de
agentes de mercado.

Racio de reserva: ricio definido pelo banco central para cada categoria de rubricas elegiveis do
balanco, incluidas na base de incidéncia. Os racios sdo utilizados para calcular as reservas minimas.

Reserva minima: requisito segundo o qual as instituicdes sdo obrigadas a constituir reservas
minimas no banco central. Para as instituicdes sujeitas ao regime de reservas minimas do SEBC,
estas sdo calculadas multiplicando o rdcio da reserva definido para cada categoria de rubricas da
base de incidéncia, pelo montante dessas rubricas constante do balan¢o da institui¢do. Além disso,
as instituicdes podem efectuar uma deducdo fixa as respectivas reservas minima.

Reservas: reservas das contrapartes detidas nas contas de reserva destinadas ao cumprimento
das reservas minimas.

Risco de solvabilidade: risco de perda devido a incumprimento (faléncia) de um emitente de
um activo financeiro ou devido a insolvéncia da contraparte.

Risco do preco das acgdes: risco de perda devido a oscilagdes nos precos das acgdes. Nas
suas operac¢des de politica monetaria, o SEBC ficard exposto ao risco do pre¢o das ac¢des, na
medida em que estas sejam consideradas elegiveis como activos da Lista 2.

Sistema de entrega contra pagamento: mecanismo utilizado num sistema de liquidagcdo de
titulos que assegura que a transferéncia definitiva de um activo sé é efectuada apés a transferéncia
definitiva de outro(s) activo(s).

Sistema de garantia global: sistema de gestdo de garantias dadas aos bancos centrais, no qual
as contrapartes entregam um conjunto de activos para servir como garantia nas suas operagdes
com o banco central. Ao contrario de um sistema de garantias individuais, num sistema de garantia
global os activos subjacentes ndo se encontram afectos individualmente a cada transacgédo.

Sistema de garantias individuais: sistema destinado a gestdo de garantias dadas aos bancos
centrais, através do qual é cedida liquidez contra activos afectos individualmente a cada operacdo

Sistema de registo escritural: sistema de contabilizacdo que permite a transferéncia de
créditos (por exemplo, titulos ou outros activos financeiros) sem o movimento fisico de papel ou
de certificados. Ver também desmaterializagdo.



Sistema Europeu de Bancos Centrais (SEBC): neste documento, refere-se ao Banco
Central Europeu (BCE) e aos bancos centrais nacionais dos Estados-membros da UE que tenham
adoptado a moeda Unica, em conformidade com as disposi¢des do Tratado. (E de salientar que os
bancos centrais nacionais dos Estados-membros que ndo tenham adoptado a moeda Unica, em
conformidade com as disposi¢cdes do Tratado, conservam os seus poderes na area da politica
monetaria, de acordo com a respectiva legislacdo nacional, ndo se encontrando envolvidos na
execucdo da politica monetaria do SEBC.)

Sistema TARGET (Transferéncias Automaticas Transfronteiras de Liquidagdes
pelos Valores Brutos em Tempo Real): sistema de pagamentos composto por um SLBTR
(Sistema de liquidagdo por bruto em tempo real) em cada Estado-membro participante na drea do
euro no inicio da Terceira Fase da Unido Econdmica e Monetéria. Os SLBTR nacionais estardo
ligados entre si através do mecanismo de interligacdo (Interlinking) por forma a permitir o
processamento de pagamentos transfronteiras no préprio dia em toda a area do euro. Os SLBTR
dos paises da UE ndo participantes na drea do euro podem também estar ligados ao sistema
TARGET, desde que processem em euro.

SLBTR (Sistema de liquidagao por bruto em tempo real): sistema de liquidagdo no qual
o processamento e a liquidagdo sdo efectuados por ordem de chegada (sem compensagdo) em
tempo real (em continuo). Ver também sistema TARGET.

Swap de divisas: transacdo simultdnea a vista e a prazo de uma moeda contra outra. O SEBC
executard operagbes de politica monetaria de mercado aberto, sob a forma de operagbes de
swap de divisas, nas quais os bancos centrais nacionais (ou o BCE) compram (ou vendem) a vista
(spot) um dado montante de euro contra uma moeda estrangeira e, simultaneamente, vendem
(ou compram) aquele montante em data valor futura fixada (forward).

Taxa de juro marginal: taxa de juro a qual se esgota o montante total a colocar num leildo.

Transacgdo definitiva: transac¢do na qual o banco central compra ou vende activos no
mercado a titulo definitivo (2 vista ou a prazo).

Transacgdo separada do juro e do capital (Strip): obrigacdo de cupdo zero criada para
transaccionar separadamente o fluxo de rendimentos de um titulo do respectivo capital.

Transferéncia definitiva: transferéncia irrevogavel e incondicional que concretiza o
cumprimento da obrigacdo de efectuar a transferéncia.

Tratado: Tratado que institui a Comunidade Europeia (ou Tratado da CE). Compreende o
Tratado da CEE original (Tratados de Roma), modificado pelo Tratado da Unido Europeia
(assinado em Maastricht em 7 de Fevereiro de 1992).

Valor de cobertura adicional: procedimento relacionado com a aplicagdo de margens de
variagdo, implicando que, se o valor dos activos subjacentes, da forma como é habitualmente
avaliado, for inferior a um determinado nivel, os bancos centrais podem exigir as contrapartes a
entrega de activos adicionais (ou numerario). De igual forma, se o valor dos activos subjacentes,
apds a respectiva reavaliagdo, for superior ao montante devido pelas contrapartes acrescido da
margem de variagdo, o banco central devolve & contraparte os activos (ou numerario) em
EXCESSO.
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Anexo 3

Seleccao de contrapartes para opera¢oes de intervengao
cambial e swaps de divisas para efeitos de politica

monetaria

A seleccdo de contrapartes para operagdes
de intervencdo cambial e swaps de divisas
para efeitos de polftica monetaria sera feita
com base numa abordagem uniforme,
independentemente do enquadramento
operacional escolhido para as operacdes
externas do SEBC. Uma tal politica ndo
implicara um grande afastamento
relativamente aos padrées de mercado
existentes, uma vez que derivara da
harmonizagdo das melhores praticas
actualmente adoptadas pelos bancos
centrais nacionais. A selec¢do de
contrapartes para opera¢des de intervencdo
cambial do SEBC basear-se-4, em primeiro
lugar, em dois conjuntos de critérios.

O primeiro conjunto de critérios foi
inspirado no principio da prudéncia. Um
primeiro critério prudencial é a capacidade
de endividamento, a qual serd avaliada
através de uma combinac¢do de diferentes
métodos (por exemplo, recorrendo a
cotagbes de crédito  (ratings)
disponibilizados por agéncias e analises
internas relativamente ao capital e a outros
racios de negdcios); um segundo critério
estabelece que o SEBC devera requerer
que todas as potenciais contrapartes em
interven¢des cambiais fiquem sujeitas a
supervisdo efectuada por um supervisor de
reconhecida competéncia; e um terceiro
critério prevé que todas as contrapartes
em interven¢des cambiais do SEBC deverdo
preencher elevados padrdes éticos e de
boa reputagdo.

Desde que sejam cumpridas as exigéncias
prudenciais minimas, serd aplicavel um

segundo conjunto de critérios inspirado
em consideracbes de eficiéncia. Um
primeiro critério de eficiéncia esta
relacionado com o comportamento
concorrencial dos precos e com a
capacidade da contraparte para processar
grandes montantes, mesmo em condi¢des
de turbuléncia nos mercados. Qutros
critérios de eficiéncia incluem a qualidade
e a cobertura da informagdo fornecida
pelas contrapartes.

O conjunto de potenciais contrapartes em
intervengdes cambiais serd suficientemente
amplo e diversificado para assegurar a
necessaria flexibilidade na execucdo de
opera¢des de intervencdo, devendo
permitir ao SEBC escolher entre diferentes
canais de intervencdo. De modo a poder
intervir de forma eficiente em diferentes
areas geograficas e zonas horarias, o SEBC
estard habilitado a recorrer a contrapartes
em qualquer centro financeiro internacional.
Porém, na pratica, é provavel que uma
percentagem significativa das contrapartes
se localize na 4rea do euro. Relativamente
aos swaps de divisas realizados para efeitos
de politica monetdria, apenas serdo
utilizadas as contrapartes localizadas na
area do euro.

Os bancos centrais nacionais poderdo
aplicar sistemas baseados em limites com o
objectivo de controlar riscos de crédito
face a contrapartes individuais envolvidas
em swaps de divisas realizados para efeitos
de politica monetaria.



Anexo 4

O enquadramento de reporte de estatisticas, monetarias e
bancarias, do Banco Central Europeu

1. Introducao

O Banco Central Europeu (BCE) propds
ao Conselho da Unido Europeia, a 7 de
Julho de 1998, um Regulamento do
Conselho (CE) relativo ao reporte de
informagdo estatistica pelo BCE. Este
Regulamento define as pessoas colectivas
e singulares sujeitas as exigéncias de
informacdo estatistica (a chamada
populagdo inquirida de referéncia), o regime
de confidencialidade e as disposi¢cdes
adequadas para a respectiva aplicagdo, nos
termos do artigo 5°4 dos Estatutos do
Sistema Europeu de Bancos Centrais e do
Banco Central Europeu (os "Estatutos”).
Além disso, autoriza o BCE a utilizar os
seus poderes regulamentares para:

m especificar a populagdo inquirida efectiva;

m definir as exigéncias de informacgdo
estatistica do BCE e aplicad-las a
populagdo inquirida efectiva dos Estados-
-membros participantes;

m especificar as condi¢bes ao abrigo das
quais o BCE e os BCN poderdo exercer
o direito de verificagdo e reporte
coercivo de informacgdo estatistica.

2. Consideracoes gerais

O objectivo do Regulamento do BCE no que
se refere ao balango consolidado do sector
das Instituigdes Financeiras Monetarias (IFM)
é permitir ao BCE, e, nos termos do artigo
5°2 dos Estatutos, aos bancos centrais
nacionais (BCN) - que, na medida do
possivel, executardo os trabalhos -, coligir os
dados estatisticos necessarios ao
cumprimento das atribuigdes do Sistema
Europeu de Bancos Centrais (SEBC), em
particular a sua atribuicdo de definicdo e
execug¢do da politica monetéaria da
Comunidade, nos termos do primeiro

pardgrafo do n° 2 do Artigo 105° do
Tratado que estabelece a Comunidade
Europeia (o "Tratado”). A informagdo
estatistica coligida de acordo com o
Regulamento sera utilizada para estabelecer
o balan¢co consolidado do sector das IFM,
cujo principal objectivo serd proporcionar ao
BCE uma visdo estatistica abrangente da
evolugcdo monetaria, cobrindo os activos e
passivos financeiros agregados das IFM
localizadas nos  Estados-membros
participantes, considerados como um
territério econémico.

Para fins estatisticos, as exigéncias de
informacdo estatistica do BCE no contexto
do balan¢o consolidado do sector das IFM
baseiam-se em trés consideracdes
principais.

Em primeiro lugar, o BCE deverd receber
informagdes estatisticas comparaveis, fidveis
e actualizadas, coligidas em termos e
condi¢des comparaveis em toda a area do
euro. Embora os dados sejam coligidos de
forma descentralizada pelos BCN, de
acordo com os Artigos 5°.1 e 5°2 dos
Estatutos e, na medida em que tal se revele
necessario, em articulagdio com outras
exigéncias de informagdo estatistica para
fins comunitarios ou nacionais, & necessario
um grau suficiente de harmonizagdo e de
cumprimento dos padrdes minimos de
reporte de informagdo, dada a necessidade
de estabelecer uma base estatistica fidvel
para a definicio e execugdo da politica
monetaria Unica.

Em segundo lugar, as exigéncias de
informacdo estatistica previstas no
Regulamento devem respeitar os principios
de transparéncia e rigor legal, uma vez que
este terd um caracter obrigatério na sua
totalidade e sera directamente aplicavel
em toda a area do euro. O Regulamento
impde obrigacdes directamente as pessoas
singulares e colectivas relativamente as
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quais o BCE podera impor san¢des, sempre
que ndo sejam satisfeitas as suas exigéncias
de informagdo estatistica (ver Artigo 7° da
Recomendagdo do Banco Central Europeu
referente a um Regulamento do Conselho
(CE) relativo ao reporte de informagdo
estatistica pelo Banco Central Europeu). A
obrigacdo de prestar informacdes devera
portanto ser definida de forma clara e
qualquer iniciativa tomada pelo BCE,
sempre que proceda a verificagdio ou
reporte coercivo de dados estatisticos,
deverd seguir principios identificaveis.

Em terceiro lugar, o BCE deverd reduzir ao
minimo o esfor¢co de informagdo imposto
aos inquiridos (ver rubrica a) do Artigo 3°
recomendado para o Regulamento do
Conselho (CE) relativo ao reporte de
informagdo estatistica pelo BCE). Assim, os
dados estatisticos coligidos pelos BCN, ao
abrigo do presente Regulamento, serdo
também utilizados no célculo da base de
incidéncia, de acordo com o (futuro)
Regulamento do BCE relativo as reservas
minimas de caixa.

Por questdes de apresentacdo, os Artigos
do Regulamento limitam-se a definir, em
termos genéricos, a populagdo inquirida
efectiva e as respectivas obrigacdes de
prestacdo de informagdo e os principios
com base nos quais o BCE e os BCN
deverdo normalmente exercer as suas
competéncias em matéria de verificagdo
ou reporte coercivo de informacdo
estatistica. Os pormenores da informagdo
estatistica a apresentar de modo a satisfazer
as exigéncias de informagédo estatistica do
BCE e os padrdes minimos a seguir
encontram-se especificados nos Anexos
4.1 a 4.4. Estes seguem o precedente
formato apresentado no Regulamento do
Conselho (CE) relativo ao Sistema Europeu
de Contas Nacionais e Regionais de 1995.

3. Populacgao inquirida efectiva;
Lista de IFM para fins
estatisticos

As Instituicdes Financeiras Monetarias
incluem as Instituicdes de Crédito
residentes, tal como se encontram definidas
em legislagdo comunitdria, e todas as outras
Instituicdes Financeiras residentes cuja
actividade consiste em receber depdsitos
e/ou substitutos proximos de depdsitos de
entidades que ndo as IFM, bem como
conceder crédito e/ou efectuar
investimentos mobilidrios por conta prépria
(pelo menos em termos econdmicos). O
BCE estabelece e mantém uma lista de
instituicdes de acordo com esta definicdo e
em conformidade com os principios de
classificagdo especificados no Anexo 4.1. A
responsabilidade pela elaboragdo e
manutencdo desta Lista de Instituicdes
Financeiras Monetdrias para fins estatisticos
compete & Comissdo Executiva do BCE. A
populagdo de IFM residentes na area do
euro constituird a populagdo inquirida
efectiva.

Os BCN estdo autorizados a conceder
derrogagdes a pequenas IFM, caso as IFM
que contribuem para o balan¢o consolidado
mensal representem pelo menos 95% do
balanco total das IFM em cada Estado-
-membro participante. Estas derrogacdes
permitirdo aos BCN aplicar o método de
"eliminagdo de instituicdes na cauda” (cutting
off the tail).

4. Obrigacao de prestacio de
informacgao estatistica

Para estabelecer o balanco consolidado, a
populagdo inquirida efectiva residente
devera apresentar mensalmente informacdo
estatistica relacionada com o seu balancgo.
Serd ainda necessario apresentar informagao
numa base trimestral. A informacgdo
estatistica a apresentar é especificada em
maior pormenor no Anexo 4.1,



Os dados estatisticos relevantes serdo
coligidos pelos BCN, os quais deverdo
definir os procedimentos de prestacdo de
informagdo a seguir. O Regulamento ndo
impede os BCN de receber, da populagdo
inquirida efectiva, a informagdo estatistica
necessaria ao cumprimento das exigéncias
de informacdo estatistica do BCE inserida
num quadro mais alargado de prestacdo de
informagdo estatistica estabelecido pelos
BCN, sob a sua responsabilidade, nos
termos da legislagdo comunitaria ou
nacional ou da pratica comum, e
normalmente utilizada para outros fins
estatisticos. Porém, tal devera verificar-se
sem prejuizo do cumprimento das
exigéncias de informacdo estatistica
estabelecidas no Regulamento. Em casos
especificos, o BCE podera aceitar receber,
a fim de cumprir os seus requisitos,
informagdo estatistica coligida para outros
fins.

Uma derrogagdo concedida por um BCN,
tal como acima definida, terd como
consequéncia que as pequenas |IFM
envolvidas apenas ficardo sujeitas a
obrigagdes reduzidas de prestagdo de
informagdo (implicando, por exemplo,
apenas informagdo trimestral), que seja
obrigatéria no contexto das reservas
minimas, tal como se encontra especificado
no Anexo 4.2. As exigéncias aplicaveis as
pequenas IFM que ndo sdo instituicdes de
crédito estdo definidas no Anexo 4.3.
Porém, as IFM as quais foi concedida uma
derrogacdo tém a opcdo de satisfazer a
totalidade das exigéncias de informagdo
estatistica.

5. Utilizacao de informacao
estatistica ao abrigo do
Regulamento do BCE relativo
as reservas minimas

A fim de reduzir ao minimo o esfor¢co de
informacdo e de evitar qualquer duplicagdo
no reporte de informacgdo estatistica, esta
quando relacionada com o balango

apresentado pelas IFM ao abrigo deste
Regulamento serd também utilizada no
calculo da base de incidéncia prevista no
(futuro) Regulamento do Conselho (CE)
relativo as reservas minimas.

6. Verificagao e reporte coercivo

O proprio BCE e os BCN exercerdo
normalmente o seu direito de verificagdo e
reporte coercivo de dados estatisticos,
sempre que ndo sejam cumpridos os
padrdes minimos de transmissdo, exactidao,
cumprimento conceptual e revisdo. Estes
padrées encontram-se estipulados no
Anexo 4.4.

7. Estados-membros nao
participantes

O presente Regulamento aplica-se apenas
aos Estados-membros participantes, uma
vez que um regulamento adaptado ao
abrigo do artigo 34°.1 ndo confere
quaisquer direitos nem impde quaisquer
obriga¢cdes aos Estados-membros com
derrogacdo (Artigo 43°.1 dos Estatutos)
ou a Dinamarca (Artigo n.° 2 do Protocolo
n.° 12 relativo a certas disposi¢des
respeitantes a Dinamarca) e ndo é aplicavel
ao Reino Unido (Artigo n.° 8 do Protocolo
relativo ao Reino Unido).

Contudo, o Artigo 5° dos Estatutos relativos
a competéncia do BCE e dos BCN na area
das estatisticas e o futuro Regulamento do
Conselho (CE) relativo ao reporte de
informagdo estatistica pelo BCE sdo
aplicaveis em todos os Estados-membros.
Este Regulamento, juntamente com o Artigo
5° do Tratado, implica uma obrigacdo de
os Estados-membros ndo participantes
conceberem e adoptarem a nivel nacional
todas as medidas que considerem
adequadas para realizar o reporte da
informacdo estatistica necessaria ao
cumprimento das exigéncias do BCE nesta
matéria, e atempadamente se prepararem
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nesta area para se tornarem Estados-
-membros participantes. Esta obrigacdo foi
definida no Artigo n.° 4 e no Considerando
n.° 17 do Regulamento do Conselho (CE)
relativo ao reporte de informacéo estatistica

pelo Banco Central Europeu. Por razdes
de transparéncia, esta obrigacdo especial é
de novo mencionada nos Considerandos
desta proposta de Regulamento do BCE.



Anexo 4.1

Requisitos para a prestacio de informacgao estatistica

PARTE 1
Descri¢ao dos requisitos

|. O objectivo é a apresentagdo, numa
base regular, de um balan¢o consolidado
devidamente articulado dos intermediarios
financeiros de criagdo de moeda para a
drea do euro, considerada como um
territdrio econdmico, com base num sector
monetario completo e homogéneo e numa
populagdo inquirida.

2. O sistema estatistico para a 4rea do
euro que inclui o balanco consolidado do
sector das Instituicdes Financeiras
Monetarias (IFM) abrange portanto os dois
elementos principais que se seguem:

B uma lista das Instituicdes Financeiras
Monetarias para fins estatisticos; e

B uma especificagdo da informacido
estatistica apresentada, mensal e
trimestralmente, por estas [FM.

3. A informagdo estatistica é recolhida
junto das IFM pelos bancos centrais
nacionais, de acordo com procedimentos
nacionais que se baseiam em definicdes e
classificacdes harmonizadas estipuladas
neste Anexo.

1. Institui¢oes Financeiras
Monetarias (IFM)

4. O Banco Central Europeu (BCE)
estabelece e actualiza numa base regular a
Lista de IFM para fins estatisticos, de
acordo com os principios de classificacdo
abaixo definidos. Um aspecto importante é
a inovacdo financeira, ela propria afectada
pela evolugio do Mercado Unico e pela
transi¢do para a Unido Monetdria, as quais
afectam as caracteristicas dos instrumentos
financeiros e induzem as instituicGes
financeiras a alterar o centro das suas

actividades. Os procedimentos de
acompanhamento e verificagdo continua
asseguram uma actualizagdo rigorosa da
lista de IFM, o mais homogénea possivel e
suficientemente estavel para fins estatisticos.
A lista de IFM para fins estatisticos inclui
um registo destinado a indicar se a
instituicdo estd ou ndo sujeita a reservas
minimas.

5. As IFM incluem instituicGes de crédito
residentes, tal como definidas em legislacdo
comunitaria, e outras instituices financeiras
residentes, cuja actividade consiste em
receber depdsitos e/ou substitutos
proximos de depdsitos de entidades que
nao as IFM, bem como conceder crédito e/
ou efectuar investimentos mobilidrios por
conta propria (pelo menos em termos
econémicos).

6. Assim, para além dos bancos centrais, o
sector das IFM compreende dois grandes
grupos de instituicdes financeiras residentes:
instituicdes de crédito, tal como definidas
em legislagdo comunitaria ("uma empresa
cuja actividade consiste em receber do
publico depdsitos ou outros fundos
reembolsaveis (incluindo as receitas da
venda de obriga¢des bancarias ao publico)
e conceder crédito por conta propria”)' e
outras IFM, ou seja, outras instituicdes
financeiras residentes que correspondem a
definicdo de IFM estabelecida no paragrafo
anterior, independentemente do seu tipo
de actividade. O grau de substituibilidade
entre os instrumentos emitidos por estas
Ultimas e os depdsitos colocados junto de
instituicdes de crédito determina a sua
classificacdo, desde que observem a
definicdo de IFM relativamente a outros
aspectos.

" Directivas de Coordenagdo Bancdria (77/780/CEE
de 12 de Dezembro de 1977 e 89/646/CEE de
30 de Dezembro de 1989), que incluem as
"instituicées de crédito isentas”.

89



90

7. A substituibilidade de depdsitos
relativamente aos instrumentos financeiros
emitidos por intermedidrios financeiros que
ndo as instituicdes de crédito é determinada
pela sua liquidez, que combina
caracteristicas de transferibilidade,
convertibilidade, certeza e negociabilidade,
levando em linha de conta, sempre que for
caso disso, a data da sua emissdo.

8. Para efeitos da definicdo de
substituibilidade de depdsitos no paragrafo
anterior:

m transferibilidade refere-se a possibilidade
de mobilizacdo de fundos colocados
num instrumento financeiro através de
facilidades de pagamento tais como
cheques, ordens de transferéncia,
débitos directos e outros meios
idénticos;

m convertibilidade refere-se a possibilidade
e ao custo de conversdo de instrumentos
financeiros em moeda ou depdsitos
transferiveis; a perda de beneficios fiscais
neste tipo de conversdo podera ser
considerada como uma forma de
penalidade que reduz o grau de liquidez;

m certeza significa um conhecimento
prévio preciso do valor da liquidagdo de
um instrumento financeiro, em termos
de moeda nacional; e

B negociabilidade significa que os tftulos
sdio cotados e transaccionados
regularmente num mercado organizado.
Quanto as acgBes de organismos de
investimento colectivo abertos, ndo
existe mercado no sentido comum;
porém, os investidores tém diariamente
conhecimento da cotacdo das acg¢des,
podendo mobilizar fundos a esse preco.

9. No caso de organismos de investimento
colectivo, os fundos do mercado monetario
preenchem as condi¢des acordadas de
liquidez, sendo portanto incluidos no sector
das IFM. Os fundos do mercado monetario

sdo definidos como organismos de
investimento colectivo cujas unidades de
participacdo, em termos de liquidez, sdo
substitutos préximos de depdsitos e que
investem essencialmente em instrumentos
do mercado monetario e/ou em outros
instrumentos de divida com um prazo
residual até | ano inclusivé e/ou depdsitos
bancarios, e/ou com uma taxa de
remuneragcdo préoxima da taxa de juro dos
instrumentos do mercado monetério. Os
critérios de identificacdo dos fundos do
mercado monetario podem ser obtidos
em folhetos de distribuicio ao publico,
regulamentos sobre fundos, instrumentos
de constituicdo, estatutos instituidos ou
regulamentos internos, documentos de
subscricdo ou contratos de investimento,
documentos de comercializagcdo ou
quaisquer outras declaracdes com efeitos
idénticos dos organismos de investimento
colectivo.

0. Para efeitos da definicdo de fundos
do mercado monetario referidos no
paragrafo 9:

m Consideram-se  organismos  de
investimento colectivo 0s organismos cujo
principal objectivo consiste em
investimento colectivo de capital obtido
junto do publico e cujas unidades de
participacdo, a pedido dos detentores,
sdo recompradas ou reembolsadas
directa ou indirectamente a partir dos
activos do organismo. Estes organismos
podem ser constituidos nos termos da
lei, quer ao abrigo de um contrato (tal
como os fundos comuns geridos por
empresas de gestdo), quer da lei dos
fundos de investimento (tal como os
fundos de investimento abertos) quer
de estatutos (tal como as sociedades de
investimento);

m Consideram-se depdsitos bancdrios os
depdsitos em numerdrio junto de
instituicdes de crédito, reembolsaveis a
vista ou mediante aviso prévio até trés
meses, ou com prazos acordados até



dois anos, incluindo importancias pagas
a instituicdes de crédito por transferéncia
de titulos ao abrigo de operagdes de
recompra ou empréstimos de titulos;

A substituibilidade préxima de depdsitos
em termos de liquidez significa a
capacidade das unidades de participagdo
dos organismos de investimento
colectivo poderem, em condi¢des
normais de mercado, ser recompradas,
reembolsadas ou transferidas, a pedido
do detentor, de forma que a liquidez
das unidades seja comparavel a liquidez
dos depdsitos;

Considera-se que essencialmente
corresponde a pelo menos 85% da
carteira de investimento;

Consideram-se instrumentos do mercado
monetdrio as classes de instrumentos da
divida transferiveis que sdo normalmente
transaccionados no mercado monetario
(por exemplo, certificados de depdsito,
papel comercial, aceites bancarios, titulos
do tesouro e de autoridades locais)
tendo em conta as caracteristicas que
se seguem:

i.- liquidez, no sentido de que podem
ser recompradas, reembolsadas ou
vendidas a um custo limitado, em
termos de comissdes baixas e de um
estreito diferencial compra/venda, e
com um prazo de liquidagdo muito
curto; e

ii.- profundidade de mercado, no sentido
de que sdo transaccionados num
mercado habilitado a absorver um
elevado volume de transacgoes,
tendo esta negociacdo de elevados
montantes um impacto limitado
sobre o seu preco; e

iii.- certeza quanto ao valor, no sentido
de que o seu valor pode ser
determinado com precisdo em

qualguer momento ou pelo menos
uma vez por més; e

iv.- baixo risco de juro, no sentido de
que tém um prazo residual até um
ano, inclusive, ou ajustamentos de
rendimento regulares, de acordo com
as condi¢des de mercado, pelo
menos de doze em doze meses; e

v.- baixo risco de crédito, no sentido de
que esses instrumentos sdo:

m cotados oficialmente em bolsa ou
transaccionados em outros
mercados regulamentados com
funcionamento regular, sdo
reconhecidos e encontram-se a
disposi¢do do publico; ou

m emitidos ao abrigo de
regulamentos destinados a
proteger os investidores e as
poupangas; ou

m emitidos por:

- uma autoridade central, regional
ou local, um banco central de
um Estado-membro, a Unido
Europeia, o Banco Central
Europeu, o Banco Europeu de
Investimento, um Estado ndo
pertencente a UE ou, caso este
Ultimo seja um Estado federado,
um dos membros que
constituem a federacdo, ou um
organismo internacional publico
do qual fagam parte um ou mais
Estados-membros; ou

-uma instituicdo sujeita a
supervisdo prudencial, nos
termos dos critérios definidos
em legislagdo comunitdria, ou
uma instituicdo que esteja sujeita
e cumpra regras prudenciais
consideradas pelas autoridades
competentes como pelo menos
tdo rigorosa como  as
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estabelecidas na legislagdo
comunitaria, ou garantidas por
qualquer destas institui¢des; ou

- um organismo cujos tftulos sejam
cotados oficialmente em bolsa ou
sejam transaccionados em outros
mercados regulamentados com
funcionamento regular, sejam
reconhecidos e se encontrem a
disposi¢do do publico.

I'l. No SEC 95, as institui¢cBes financeiras
classificadas como IFM s3o divididas em
dois sub-sectores, nomeadamente bancos
centrais (S.121)* e outras Institui¢des
Financeiras Monetarias (5.122).

2. Balanco consolidado numa
base mensal

Objectivo

|2. O objectivo é fornecer dados mensais
mais detalhados sobre a actividades das
IFM, por forma a proporcionar ao BCE um
panorama estatistico abrangente da
evolucdo monetdria na area do euro,
considerada como um territério econdmico,
e permitir alguma flexibilidade no célculo
dos agregados monetarios e contrapartes,
abrangendo toda a area do euro. Além
disso, os dados individuais mensais
apresentados pelas instituicdes de crédito
sujeitas ao regime de reservas obrigatoérias
do SEBC sdo utilizados no célculo da base
de incidéncia das referidas instituicdes de
crédito, de acordo com o Regulamento do
BCE relativo a reservas minimas. Os
requisitos de prestacdo de informacdo
mensal sdo apresentados no Quadro |
mais abaixo. As células delimitadas com
um trago fino® correspondem a informagdo
apresentada apenas por instituicdes de
crédito sujeitas a reservas obrigatérias
(para mais pormenores, ver Anexo 4.2);
esta prestacdo de informacgdo sera
obrigatéria a partir dos dados referentes
ao final de Dezembro de 1999, a excepgédo

de informacdo sobre “depodsitos
reembolsdveis com pré-aviso superior a 2
anos’, caso em que a prestagdo de
informagdo continua a ser efectuada numa
base voluntaria até indicacdo em contrério.
A Parte 3 do presente Anexo apresenta
uma definicgdo pormenorizada dos
instrumentos.

Requisitos

3. A massa monetdria inclui notas e
moedas em circulagdo e responsabilidades
monetéarias (depdsitos e outros
instrumentos financeiros que sejam
substitutos préximos de depésitos) de
IFM. As contrapartes de moeda
compreendem todas as restantes rubricas
do balan¢o das IFM. O BCE colige estes
agregados para toda a area do euro como
montantes em circulagdo (stocks) e fluxos
derivados daqueles.

| 4. O BCE exige a prestacdo de informacédo
estatistica em termos de categorias de
instrumentos/ prazos, moedas e
contrapartes das IFM. Uma vez que sdo
aplicaveis requisitos diferentes ao passivo e
ao activo, os dois lados do balanco sdo
considerados em separado e sdo
apresentados no Quadro A mais abaixo.

2 Esta referéncia e as seguintes dizem respeito a

sectores e sub-sectores do SEC 95.

As instituicbes de crédito podem prestar informagdes
sobre as suas posicoes face a "IMF que ndo
instituicdes de crédito sujeitas a reservas minimas,
BCE e BCN” em vez de "IFM” e "Instituicbes de
crédito sujeitas a reservas minimas, BCE e BCN”,
desde que isso ndo implique qualquer perda de
pormenor.
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(i) Categorias de instrumentos e prazos
(a) Passivo

| 5.A compilagdo de agregados monetarios
para a area do euro requer categorias de
instrumentos relevantes, ou seja: moeda
em circulagdo; responsabilidades de
depésitos;* responsabilidades de fundos
do mercado monetdrio; titulos da divida
emitidos; titulos do mercado monetario
emitidos; capitais e reservas; e outras
responsabilidades. A fim de separar as
responsabilidades monetarias e ndo
monetdrias, as responsabilidades de
depdsitos sdo também decompostas em
depdsitos overnight, depdsitos a prazo,
depdsitos reembolsaveis com pré-aviso e
acordos de recompra (repos).

6. Os limites de prazo s3do uma
caracteristica das estatisticas monetarias
em diversos Estados-membros, podendo
proporcionar também um substituto para
um determinado detalhe do instrumento
sempre que os instrumentos financeiros
ndo sejam inteiramente comparaveis entre
mercados. Os limites dos segmentos de
prazos (ou dos prazos de pré-aviso) sdo os
seguintes: para "depdsitos a prazo” um ano
e uma data de vencimento de 2 anos a
data de emissdo; e para "depodsitos
reembolsaveis com pré-aviso”, um pré-
aviso de 3 meses e, acima de 3 meses, um
pré-aviso de 2 anos. Os depdsitos a vista
ndo transferiveis ("depdsitos de poupanca
a vista") estdo incluidos no segmento "até 3
meses’. Os acordos de recompra ndo sdo
desagregados por prazos, uma vez que sao
normalmente instrumentos de muito curto
prazo (geralmente uma data de vencimento
inferior a 3 meses, a data de emissdo). Os
titulos de divida emitidos por IFM (excluindo
os titulos do mercado monetario) sdo
também desagregados em | ano e 2 anos.
Nao é necessario desagregar em prazos os
titulos do mercado monetario emitidos
por IFM ou as unidades de participagdo
emitidas por fundos do mercado monetario.

(b) Activo

7. Os activos detidos pelas IFM sdo
desagregados por: numerario; empréstimos;
titulos que ndo acg¢des; titulos do mercado
monetéario; acgdes e outros titulos de
capital; activos imobilizados; e outros
activos. A desagregacdo por prazos a data
de emissdo é necessaria para os activos em
titulos de divida detidos por [FM e emitidos
por outras IFM localizadas na drea do euro.
Estes activos deverdo ser decompostos
por segmentos de prazos de | e 2 anos, a
fim de permitir que a detencdo inter-IFM
deste instrumento seja compensada e
possibilitar o calculo de activos residuais
detidos por Instituigdes financeiras ndo
monetarias que possam ser incluidos num
agregado monetario.

(i) Moedas

8. O BCE devera ter a opgdo de definir
agregados monetarios de forma a incluir os
saldos denominados em qualquer moeda
ou apenas em euro. Os saldos em euro sdo
portanto identificados em separado no
esquema de reporte de informacdo
respeitante as rubricas do balango que
poderdo ser utilizadas na compilagdo de
agregados monetarios.

(iii) Contrapartes

|9. A compilagdo de agregados monetarios
e de contrapartes para a area do euro
requer a identificagdo das contrapartes
localizadas na area que forma o sector de
detencdo de moeda. As contrapartes
localizadas em territério nacional e em
outros territorios da area do euro sdo
identificadas separadamente e tratadas
exactamente da mesma forma em todas as

* Os saldos em circulagdo relativos a cartdes pré-

-pagos emitidos por IFM deverdo ser incluidos em
depésitos overnight.
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desagregacdes estatisticas. Ndo hé qualquer
reparticio geografica por dados mensais
das contrapartes localizadas fora da area
do euro.

20. As contrapartes na area do euro sdo
identificadas de acordo com a classificagdo
do seu sector nacional ou institucional, de
acordo com a Lista de IFM para fins
estatisticos e com o guia para a classificagao
estatistica de clientes fornecido no Manual
do Sector das Estatisticas Monetarias e
Bancarias ("Guidance for the statistical
classification of customers”) que segue, tanto
quanto possivel, principios de classificagdo
coerentes com o SEC 95. A fim de permitir
a identificacdo do sector detentor de
moeda, as contrapartes do Sector ndo
Monetario (SNM) estdo divididas em Sector
Publico Administrativo, dentro do qual a
Administracdo Central ¢ identificada
separadamente para efeitos de
responsabilidades de depdsitos, e outros
residentes. Quanto aos depdsitos totais e
as categorias de depdsitos "'depdsitos com
prazo superior a 2 anos”, "depositos
reembolsaveis com pré-aviso superior a 2
anos” e "acordos de recompra” é feita uma
distincdo adicional entre instituicdes de
crédito, outras contrapartes das IFM e
Administracdo Central para efeito do
regime de reservas minimas do SEBC.

(iv) Relagdes cruzadas entre categorias de
instrumentos e prazos com moedas e
contrapartes

21. A compilagdo de estatisticas monetarias
para a area do euro e os dados necessarios
para o calculo da base de incidéncia das
instituicdes de crédito sujeitas ao regime
de reservas minimas do SEBC requerem a
introducdo de determinados cruzamentos
entre instrumento/prazo/moeda e
contrapartes no balango. Estes tém um
nivel de maior pormenor sempre que as
contrapartes estdo inseridas no sector
detentor de moeda potencial. As
desagregacdes das posi¢cdes face a outras

IFM sdo apenas identificadas na medida em
que issO seja necessario para permitir a
compensagio dos saldos inter-IFM ou para
o célculo da base de incidéncia. As posi¢bes
face ao Resto do Mundo apenas sdo
necessarias para os "depdsitos com prazo
superiora 2 anos”, "depdsitos reembolsaveis
com pré-aviso superior a 2 anos’ e "acordos
de recompra” (a fim de calcular a base de
incidéncia sujeita ao racio de incidéncia
positivo) e depdsitos totais (a fim de coligir
as contrapartes externas).

22. Algumas caracteristicas transitorias
serdo aplicaveis no inicio da Terceira Fase
da Unido Monetéria. Em primeiro lugar, de
acordo com a legislagio comunitaria, as
denominac¢des nacionais do euro
continuardo a existir até ser completada a
transicdo para o euro, sendo provavelmente
representadas nos balangos das instituicdes
que prestam informac¢des. Por forma a
poderem criar agregados de moeda
"interna” da area do euro, as IFM terdo de
converter os saldos expressos nestas
denominag¢des nacionais e adiciona-los aos
saldos denominados em euro. (Os totais
combinados sdo apresentados em separado
dos saldos denominados em todas as outras
moedas na prestacdo de informacdo
mensal.)

23. A segunda caracteristica transitéria é a
posterior participagdo dos paises da UE na
area do euro apds o inicio da Terceira
Fase. As IFM levardo isso em linha de conta
continuando a efectuar a desagregagdo por
pais de posi¢cdes face a residentes nos
paises da UE que ndo participem na area
do euro apds o inicio da Terceira Fase. Em
principio, seria também necessario
desagregar esses saldos por moeda. A fim
de reduzir ao minimo o esfor¢o de
informagdo potencialmente pesado,
quaisquer dados atrasados referentes a um
determinado periodo anterior a tomada
de conhecimento de uma alteragdo na
composi¢cdo da drea do euro poderdo ser
apresentados com alguma margem de
flexibilidade, sujeitos a aprovagdao do BCE.



Actualidade dos dados

24.0 BCE recebe um balanco mensal
agregado que abrange as posi¢des das IFM
em cada um dos Estados-membros
participantes na area do euro até ao fecho
das operacdes no décimo quinto dia util
apds o fim do més ao qual se referem os
dados. Os bancos centrais nacionais
decidirdo se necessitam de receber dados
das instituicdes que prestam informagdes,
a fim de cumprir este prazo, levando em
linha de conta a necessaria actualidade dos
dados para o regime de reservas minimas
do SEBC.

3. Estatisticas dos balangos com
frequéncia trimestral

Objectivo

25.Alguns requisitos de dados ndo sdo
essenciais para a compilagdo de agregados
monetarios para a drea do euro, mas serdo
necessarios na Terceira Fase para uma
andlise mais aprofundada da evolugdo
monetaria ou para outros fins estatisticos
tais como as contas financeiras. O objectivo
é proporcionar um maior nivel de pormenor
em determinadas rubricas do balan¢o para
esse fim.

Requisitos

26.As desagregacdes trimestrais sdo apenas
apresentadas para rubricas essenciais do
balango agregado. (As principais rubricas
sdo impressas a negro na coluna da
esquerda do Quadro [|.) Além disso,
quando os valores coligidos a um nivel de
agregacdo mais baixo se revelarem pouco
significativos, o BCE pode optar pelo calculo
a um nivel superior de agregacao.

(a) Desagregacdo por prazos de
empréstimos ao SNM na drea do
euro

27.A fim de permitir o controlo da estrutura
de prazos do crédito global das IFM
(empréstimos e titulos), os empréstimos
do SNM deverdo ser desagregados
trimestralmente por prazos originais de | e
5 anos, e as detengdes de titulos emitidos
pelo SNM por prazo original de | ano.

(b) Desagregacdo sectorial no balango
consolidado

28.A desagregacdo trimestral sectorial das
posicdes do passivo e do activo face ao
SNM na érea do euro (sempre que
aplicavel) é feita por: Sector Publico
Administrativo (Administracdo Central
(S.1311), Estado (S.1312), Administragdo
Local (5.1313), Seguranga Social (5.1314))
e outros sectores residentes (outros
intermediarios financeiros (S5.123),
companhias de seguros e fundos de pensées
(S.125), empresas ndo financeiras (S.11),
familias e instituicoes sem fins lucrativos ao
servico das familias (S.14 e S.15 agrupados)).
A fim de identificar as componentes sub-
-sectoriais dos agregados monetarios, seria
necessario, em teoria, combinar a
desagregacdo sub-sectorial com uma
desagregacdo pormenorizada das
responsabilidades de depdsitos (por
instrumento, prazo e moeda entre euro/
outras moedas). Para obviar ao esfor¢o
que tal implicaria, os requisitos de dados
limitar-se-do a determinadas rubricas
principais do balan¢o (tais como
responsabilidades de depdsitos do SNM,
empréstimos ao SNM e detengdes de
titulos emitidos pelo SNM.)
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(c) Desagregacdo de empréstimos ao
SNM' por actividade do mutudrio

29.Esta desagregacdo de empréstimos ao
SNM localizado na area do euro limita-se
aos dois sub-sectores das empresas ndo
financeiras e das familias e instituicbes sem
fins lucrativos ao servico das familias. Sdo
identificados os empréstimos as empresas,
as familias (decompostos em crédito ao
consumo, crédito a habitacdo e outro
crédito (residual)) e as instituicdes sem fins
lucrativos ao servico das familias.

(d) Desagregacdo por pais

30.As contrapartes dentro e fora da area
do euro sdo identificadas, nomeadamente
para efeitos dos requisitos transitérios.

(e) Desagregacdo por moeda

31.S30 necessarias algumas desagregacdes
das posi¢des das IFM nas principais moedas
ndo percententes a UE por forma a permitir
o calculo das estatisticas de fluxos dos
agregados monetarios e de crédito
corrigidos de variagdes cambiais, sempre
que estes agregados sejam definidos de
forma a incluir todas as moedas agregadas.
As principais rubricas do balango sdo apenas
desagregadas pelas principais moedas
internacionais (ddélar dos EUA, iene do
Japdo e franco sui¢o).

(f) Desagregacdes sectoriais de
posicdes com contrapartes fora da
area do euro (outros Estados-
membros da UE e o Resto do
Mundo)

32.Relativamente as posi¢cdes das IFM face
a contrapartes localizadas fora da édrea do
euro, as posi¢des face aos bancos (ou IFM
em paises da UE fora da éarea) e ao sector
ndo bancério deverdo ser diferenciadas;
quanto ao sector ndo bancario, é necessario

fazer uma distingdo entre Sector Publico
Administrativo e outros residentes. A
classificacdo sectorial de acordo com o
SCN93 ¢é aplicavel sempre que ndo esteja
em vigor o SEC95.

Prazo para a transmissdo dos dados

33.As estatisticas trimestrais sdo
transmitidas pelos bancos centrais nacionais
ao BCE até ao fecho das operagdes do
vigésimo oitavo dia Util apds o fim do més
ao qual se referem os dados. Os bancos
centrais nacionais estabelecerdo o
momento em que necessitam de receber
dados das instituigdes que prestam
informagdes a fim de cumprir este prazo.

4. Compilacao de estatisticas de
fluxos

Objectivo

34.Com base no balan¢o consolidado -
que fornece informagdes sobre o activo e
o passivo e informagdo estatistica adicional
sobre as reavaliagdes e outros ajustamentos,
tais como as amortizagdes de empréstimos
- serd necessario obter, atempadamente,
dados sobre o valor das transac¢des
efectuadas entre as datas de referéncia.

Requisitos

35.0 BCE devera coligir estatisticas de fluxos
para os agregados monetarios e as
contrapartes, verificando as transacgdes
financeiras que ocorrem durante o més de
calendario. As transacgcdes financeiras serdo
identificadas como a diferenca entre posi¢oes
de fim de més e eliminando variagdes que
ndo decorram das transac¢Bes. Para este
efeito, o BCE necessitara de informagédo
estatistica sobre estas Ultimas, relacionadas
com quase todas as rubricas do balan¢o das



IFM. Esta informacdo terd a forma de
ajustamentos que cobrem "reclassificacdes e
outros ajustamentos” e 'reavaliagbes e
amortizagdes totais/parciais de empréstimos”.
Além disso, o BCE necessitara de informacgdo
explicativa sobre os ajustamentos nas
"reclassificages e outros ajustamentos”. E
necessaria informacdo estatistica separada
para os bancos centrais nacionais e outras
IFM.

36. Os bancos centrais nacionais deverdo
apresentar dados ao BCE atempadamente,
por forma a permitir a compilagdio de
estatisticas de fluxos para agregados
monetarios e contrapartes. O BCE calcula
um ajustamento normalizado para as
"variagbes cambiais” recorrendo a dados
de existéncias trimestrais. O Manual de
Procedimentos para a compilagdo de
estatisticas de fluxos especifica a forma
como os bancos centrais nacionais poderdo
cumprir este requisito.
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PART 2 Desagregaciao necessaria

Quadro A: SINTESE DAS DESAGREGAGOES RRA EEIT OS DO
BALANCO AGREGADO DO SECT OR DAS IFM
CATEGORIAS DE INSTRUMENT OS/PRAZOS, CONTRAPARTES E MOEDAS
(A desagegacao dos “Dados mensais” € impssa a cheio com um *)

CATEGORIAS DE INSTRUMENTOS E PRAZOS

ACTIVO

PASSIVO

I Numerario *
2 Empréstimos *
até | ano '
de I a5 anos
superior a 5 anos
3  Titulos que ndo acgdes >3 *
até | ano 2 *
de | a2 anos > *
superior a 2 anos > ¥
Titulos do mercado monetario * *
Acgdes e outros titulos *
Activo imobilizado *
Outros activos *

No v L

Moeda em circulagido
Depositos
| Depésitos overnight 5 *
2 Depésitos a prazo *
até | ano *
de | a2anos*
superior a 2 anos & *
9.3 Depésitos reembolsaveis com pré-aviso*
até 3 meses ¥
superior a 3 meses *, !!
9.4 Acordos de recompra *
10 Acgdes/unidades de participagido de fundos do
mercado monetario *
Il Titulos da divida emitidos **
até | ano *
de | a2anos*
superior a 2 anos *
12 Titulos do mercado monetario & *
13 Capital e reservas *
14 Outras responsabilidades *

vwon

CONTRAPARTES

ACTIVO

PASSIVO

A Residentes nacionais *
Instituicdes Financeiras Monetarias (IFM)*
Sector nao Monetario (SNM) *
Sector Publico Administrativo*
Administragio Central
Estado
Administragdo local
Seguranga social
Outros residentes *
outros intermediarios financeiros (S.123)
comp. seguros e fundos de pensdes (S.125)
empresas nio financeiras (S.11)
familias, etc. (S.14 + S.15) ?
B Residentes em outros Estados-membros da UM'® *
IFM *
SNM *
Sector Publico Administrativo *
Administragdo Central
Estado
Administragio local
Seguranga social
Outros residentes *
outros intermedidrios financeiros (S.123)
comp. seguros e fundos de pensées (S.125)
empresas nio financeiras (S.11)
familias, etc. (S.14 + S.15) ?
C Residentes no Resto do Mundo *
Bancos
Sector ndo bancirio
Sector Publico Administrativo
Outros residentes

D Nao colocado

A Residentes nacionais *
IFM *
Das quais: instituicdes de crédito *
SNM *
Sector Publico Administrativo *
Administragao Central *
Estado
Administragio local
Seguranga social
Outros residentes *
outros intermediarios financeiros (S.123)
comp. seguros e fundos de pensées (S.125)
empresas nio financeiras (S.11)
familias, etc. (S.14 + S.15) ?
B Residentes em outros Estados-membros da UM'%*
IFM *
Das quais: instituicdes de crédito *
SNM *
Sector Publico Administrativo *
Administracdao Central *
Estado
Administragio local
Seguranga social
Outros residentes *
outros intermedidrios financeiros (S.123)
comp. seguros e fundos de pensées (S.125)
empresas nio financeiras (S.11)
familias, etc. (S.14 + S.15) ?
C Residentes no Resto do Mundo *
Bancos
Sector ndo bancério
Sector Publico Administrativo
Outros residentes
D Nao colocado

MOEDAS

e Euro "denominagdo em euro (incluindo denominagées em moeda nacional dos Estados-membros
participantes antes do fim da transi¢do para o euro)”

x  Moedas ndio UM

outras moedas (outras moedas da UE, USD, JPY, CHF, outras)

| Desagregagdo por prazo apenas aplicavel a empréstimos ao SNM.

2 Requisitos de apresentagdao mensal de dados relacionada apenas com os titulos detidos, emitidos por IFM localizadas na area do euro.

Quando apresentados trimestralmente, os dados referentes a titulos detidos, emitidos pelo SNM na area do euro sdo decompostos em

"até | ano” e "superior a lano”

Excluindo titulos do mercado monetario.

4 Definido como detengdes de titulos do mercado monetario, emitidos por IFM. Neste caso, os titulos do mercado monetario incluem
acgdes / unidades de participagdo emitidas por Fundos do mercado monetario. As detengdes de instrumentos transaccionaveis com as
mesmas caracteristicas que titulos do mercado monetario mas emitidos pelo SNM deverdo ser classificadas como "titulos que ndo ac¢des”.

w

5 Incluindo saldos provisérios que representam responsabilidades das Instituicdes relacionadas com os saldos por utilizar de cartdes pré-
-pagos emitidos em nome de IFM.

6 Incluindo depdsitos geridos administrativamente.

7 Incluindo depdsitos a vista ndo transferiveis.

8  Definido como titulos do mercado monetario emitidos por IFM.

9 Familias (S.14) e instituicdes sem fins lucrativos ao servigo das familias (S.15).

|

|

0 Estados-membros da Unido Europeia, ou seja, o territério dos Estados-membros participantes.
I As informagdes relativas & rubrica "depositos reembolsaveis com pré-aviso superior a 2 anos” sdo prestadas numa base voluntaria, até
indicagdao em contrario.



QUADRO | Informagéo a prestar mensalmente
As células impressas a fino indicam que se trata de informagdo a prestar apenas por instituicdes sujeitas a reservas obrigatorias

A. Nacionais B. Outros Estados-membros da UM C. RM. |D.Néo
IFM (5) SNM IFM (5) SNM Colocado
Das quais |S.PA. Outros Das quais |S.PA. Qutros
IC sujeitasa| Admn. Outro Residentes IC sujeitas | Admn. Outro Residentes
RO, BCE e |Central Sector a RO, BCE |Central Sector
BCN Publico e BCN Publico
PASSIVO
8  Moeda em circulagdo
9  Depdsitos (todas as moedas) * * * | * * * |
9e Euro i i i i

8.1e Overight B L B

9.2e A prazo
até 1 ano * * * *
de1a2anos * *
superior a 2 anos (1) * * * * * * * *
9.3e Reembolsavel com pré-aviso
até 3 meses (2)
superior a 3 meses
dos quais: superior a 2 anos (6) * * *
9.4e Acordos de recompra * * *
9x  Moedas ndgo UM
oo Svermignt B E__ T 1
9.2x A prazo
até 1 ano * * * *
de 1a2anos
superior a 2 anos (1) * * *
x Reembolsével com pré-aviso
até 3 meses (2)
superior a 3 meses
dos quais: superior a 2 anos (6) * * *
9.4x Acordos de recompra * * *
10  Acgdes/unidades de p. de fundos do mercado monetario
11 Titulos da divida emitidos
11e  euro
até 1 ano *
de1a2anos
superior a 2 anos *
11x  Moedas ndo UM
até 1 ano *
de 1a2anos *
superior a 2 anos *
12 Titulos do mercado monetario (3)
euro *
moedas ndo UM *
13  Capital e reservas
14  Quatras responsabilidades

*
*

*
*
*

*| *| *| *
*| | k| *
*| k| k| *
*| *| *| *

*]
*
*
*]

*
*
*

* *

*
*
*

9.

W

| k| K| ¥
*| *| *| *
*| *| *| *
*| *| *| *

*

ACTIVO
1 Numerério (todas as moedas)
1e entre as quais 0 euro
2 Empréstimos /1 |
2e entre as quais 0 euro
3  Titulos que ndo acgdes
3¢ Euro I | |
até 1 ano
de 1a2anos
superior a 2 anos
3x  Moedas ndo UM | | ] |
até 1 ano
de 1a2anos
superior a 2 anos
4  Titulos do mercado monetério (4)
euro
moedas ndo UM

5  Acgdes e outros titulos | | ‘

6  Activos imobilizados
7 Outros activos

Nota geral: As células com * sdo utilizadas no célculo da base de incidéncia. Quanto aos certificados de divida e aos titulos do mercado monetario, as instituicdes de crédito deverdo apresentar prova dos passivos

a excluir da base de incidéncia ou aplicar uma dedugdo normalizada de uma percentagem fixa especificada pelo BCE.

(1) Incluindo depésitos geridos administrativamente.

(2) Incluindo depositos de poupanga a vista ndo transferiveis.

(3) Definidos como titulos do mercado monetario emitidos por IFM.

(4) Definidos como deteng¢des de titulos do mercado monetério, emitidos por IFM. Neste caso, os titulos do mercado monetario incluem acgdes/unidades de participagdo emitidas por Fundos do Mercado Monetario.
As detengdes de instrumentos transaccionaveis que podem ter as mesmas caracteristicas de titulos do mercado monetario mas emitidos pelo SNM deverdo ser classificadas como "titulos que ndo acgdes”.

(5) As instituicdes de crédito podem apresentar posigdes face a "IFM e Instituicdes de crédito sujeitas a reservas minimas, BCE e BCN" em vez de face a "IFM", e "Instituicdes de crédito sujeitas a reservas minimas, BCE
e BCN", desde que tal ndo implique perda de detalhe.

(6) A informagdo referente a esta rubrica € prestada numa base voluntaria até indicagdo em contrario.
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QUADRO 5.

Informagdo a prestar trimestralmente

DESAGREGAGAO POR MOEDA (“Dados trimestrais*)

5+6+7 Outros activos

Todasas | Euroe Outras |Outras moedas
moedas | moedas | moedas |Total usb JPY CHF conjunto
nacionais | da UE das
da UM (3) restantes
3) moedas
PASSIVO
9 Dep6sitos
A Internos . IFM M
b. SNM M
B OQutros EM UM a. IFM M
b. SNM M
C Resto do Mundo a. hancos 4)
b. sector ndo-bancério (4)
10 Accdes/un.part. fundos merc. monetario
11 Titulos da divida emitidos M M
12 Titulos mercado monetario (1) M M
13+14 Qutras responsabilidades |I|
ACTIVO
2 Empréstimos
A Internos a. alFMm M
b. a0 SNM M M [ [ [
B QutrossEMUM  a. alFM M
b. ao SNM M M | | |
C Resto do Mundo a. abancos )
b. ao sector ndo banc. (4)
3 Titulos que ndo acgdes
A Internos a. emitidos por IFM M M
b. emitidos pelo SNM M M
B OutrosEMUM  a. emitidos por IFM M M
b. emitidos pelo SNM M M
C Resto do Mundo a. emitidos por bancos (4)
b. emitidos pelo sect. ndo banc. (4)
4 Titulos do mercado monetério (2)
A Internos a. emitidos por IFM LM | M [ [ [
B OutrosEMUM  a. emitidos por IFM [M T W™ | | |

v ]

nao acgoes'.

(3) Parao célculo dos agregados do balango consolidado, sera necessaria uma diferenciag@o entre as denominagdes das contas das IFM por

| M | Requisitos “Dados mensais”, ver Quadro 1.

(1) Definido como titulos do mercado monetério emitidos por IFM.

(2) Definidos como detencdes de titulos do mercado monetario emitidos por IFM. Aqui, os titulos do mercado monetério incluem acgoes/
unidades de participagao emitidas por Fundos do mercado monetario. As detengdes de instrumentos transacciondveis que podem ter as
mesmas caracteristicas que titulos do mercado monetario mas que sdo emitidos pelo SNM deverdo ser classificados como "Titulos que

cada moeda do Estado membro da UE potencialmente participante.

(4) Deverdo ser prestadas informagoes relativas a estas rubricas para efeitos de controlo de qualidade. Uma vez que estas rubricas ndo estdo
incluidas nos quadros do “Conjunto de Medidas a Tomar”, a informac&o apenas devera ser prestada quando ja tiver sido coligida por

agentes de prestacdo de informagdo das IFM.
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PARTE 3

Definigdes relacionadas com o balango consolidado a
apresentar ao BCE; categorias de instrumentos do passivo

e do activo
Definicoes gerais

O conceito de Residéncia esta definido no
Regulamento do Conselho (CE) relativo a
recolha de informagéo estatistica pelo Banco
Central Europeu.

Para efeitos da compilagio do balango
consolidado do sector das Instituicbes
Financeiras Monetarias (IFM) para a érea
do euro, a populagdo inquirida consiste nas
IFM incluidas na Lista de Instituicdes
Financeiras Monetarias para fins estatisticos
e residentes no territério dos Estados-
-membros participantes. Estas sdo:

E as institui¢des instituidas e localizadas
no territério, comprendendo as filiais
de empresas-méde localizadas fora
daquele territorio; e

B as sucursais de instituicdes com sede
fora daquele territorio.

As filiais sdo entidades instituidas
independentes nas quais uma outra
entidade detém uma participagdo
maioritdria ou total, enquanto as sucursais
sdo entidades ndo instituidas (sem estatuto
legal independente) detidas a 100% pela
empresa-mae.

Para efeitos estatisticos, as IFM procedem
a consolidacdo da actividade de todos os
seus organismos (sede e/ou sucursais)
localizados no mesmo territério nacional.
Além disso, na apresentagdo das suas
estatisticas, as sedes estio autorizadas a
proceder a consolidagdo das actividades
de quaisquer filiais que sejam IFM localizadas
no territério nacional, mantendo, no
entanto, separadamente as actividades de
instituicdes de crédito e outras IFM para
efeitos do regime de reservas minimas do

SEBC. Nédo é permitida a consolidacdo
transfronteira para efeitos da apresentagdo
de estatisticas.

As instituicdes localizadas em centros
financeiros off-shore sdo tratadas
estatisticamente como residentes dos
territdrios nos quais estdo localizadas.

Prazo a data de emissdo (prazo original)
refere-se ao periodo fixo de vigéncia de
um instrumento financeiro antes do qual
ndo é possivel o reembolso (por exemplo,
titulos da divida) ou antes do qual o
reembolso apenas é possivel mediante
algum tipo de san¢do (por exemplo, alguns
tipos de depésitos). O periodo de pré-
-aviso corresponde ao perfiodo entre o
momento em que o detentor da a conhecer
a sua intencdo de reembolsar o instrumento
e a data na qual o detentor é autorizado a
converter esse instrumento em liquidez
sem incorrer em sancdo. Os instrumentos
financeiros sdo classificados de acordo com
o periodo de pré-aviso apenas nos casos
em que ndo existe um prazo pré-acordado.

As regras contabilisticas seguidas pelas IFM
na elaboracdo das suas contas devem
obedecer a transposicdo para a legislagdo
nacional da Directiva relativa as contas
anuais e as contas consolidadas dos bancos
e outras instituicdes financeiras (86/635/
CEE).

Definicoes de sectores

O Sistema Europeu de Contas (SEC 95)
estabelece o padrdo para a classificagdo
sectorial. Mais informacdo sobre a
classificacdo sectorial de contrapartes do
SNM localizadas fora do territério nacional
é apresentada no Manual sobre o Sector
das Estatisticas Monetarias e Bancarias.




A definicido de IFM foi discutida
anteriormente. As instituicGes bancarias
localizadas fora da é4rea do euro sdo
referidas como "bancos” e ndo como IFM,
uma vez que o termo "IFM" se aplica
apenas na area do euro. Da mesma forma,
o termo "SNM" apenas se aplica a area do
euro; relativamente aos outros palses, é
adequado o termo "sector ndo bancario”.
O SNM compreende os seguintes sectores
e sub-sectores:

m Sector Publico Administrativo. Unidades
residentes cuja principal actividade
consiste na producdo de bens e servigos
ndo mercantis, destinados ao consumo
individual ou colectivo e/ou na
redistribuicio do rendimento e da
riqueza nacional (SEC 95, paragrafos
2.68. - 2.70)).

m Administracdo Central. Orgios
Administrativos do Estado e outras
entidades pertencentes as
administracdes publicas cuja
competéncia se estende a totalidade do
territério econdmico, a excep¢do dos
organismos da seguranca social (SEC

95, paragrafo 2.71.).

m Estado. Organismo independente que
exerce algumas funcdes de governo a
um nivel intermédio entre a
Administracdo Central e a Administragdo
Local, a excep¢do dos organismos da
seguranca social (SEC 95, paragrafo
2.72.).

m Administracdo Local. Orgdos de poder
local cuja actividade se exerce a nivel
local do territério econdmico, a
excepgdo dos organismos locais da
seguranca social (SEC 95, paragrafo
2.73.).

m  Seguranga Social. Unidades institucionais
centrais, estatais ou locais, cuja principal
actividade consiste na concessdo de
prestacdes sociais (SEC 95, paragrafo
2.74.).

Outros residentes. SNM residente a
excepgdo do Sector Publico Administrativo.
Integram este sector:

m Outros intermedidrios financeiros.

Empresas financeiras ndo monetarias e
quase-empresas (a excepc¢do de
companhias de seguros e fundos de
pensdes) cuja principal actividade
consiste em intermediagdo financeira,
através da obtencdo de crédito sob
qualquer forma que ndo moeda,
depésitos e/ou substitutos proximos de
depdsitos, de unidades institucionais que
ndo IFM (SEC 95, paragrafos 2.53. -
2.67.).

Companhias de seguros e fundos de
pensdes. Empresas financeiras nédo
monetarias e quase-empresas, cuja
principal actividade consiste em
intermediacdo financeira como
consequéncia da concentracdo de riscos
(SEC 95, paragrafos 2.60. - 2.67.).

Empresas ndo financeiras. Empresas e
quase-empresas que ndo operam no
dmbito da intermediacgdo financeira, mas
antes tém como principal actividade a
producdo de bens e servicos mercantis
ndo financeiros (SEC 95, paragrafos
221 -231).

Familias. Individuos ou grupos de
individuos enquanto consumidores,
produtores de bens e servicos ndo
financeiros exclusivamente para auto-
consumo, e de bens e servicos mercantis
ndo financeiros ou de servigos
financeiros de mercado, desde que estas
actividades ndo sejam imputadas a
quase-empresas. Inclui instituicdes sem
fins lucrativos ao servico das familias
cuja principal actividade consiste na
producdo de bens e servicos ndo
mercantis destinados a grupos
especificos de familias (SEC, paragrafos
2.75.-2.88)).
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Definicoes de categorias de
instrumentos

As definicdes das categorias de activos e
passivos incluidos no balan¢o consolidado
levam em linha de conta as caracteristicas
de diferentes sistemas financeiros. As
andlises dos prazos poderdo fornecer um
substituto para a consisténcia na definicao

do instrumento, sempre que estes ndo
sejam totalmente comparaveis entre
mercados financeiros.

Os quadros que se seguem apresentam
uma descri¢do detalhada das categorias de
instrumentos que os BCN transpdem para
as categorias aplicaveis a nivel nacional, no
termos do Regulamento do BCE.



Descri¢do detalhada das categorias de instrumentos do balanco consolidado mensal
do sector das IMF no ambito do ‘“Conjunto de Medidas a Tomar” (CMT)

CATEGORIAS DO ACTIVO

Categorias Descricdo das principais caracteristicas

previstas (terminologia do “CMT”)

no CMT

[ Detencdo de notas e moedas nacionais e estrangeiras em circulagdo que sdo
Numerario habitualmente utilizadas para efectuar pagamentos.

2. Para efeitos do presente esquema de prestacdo de informagdo, estes consistem

Empréstimos

em fundos emprestados pelas IFM que prestam informagdes a mutuarios, ndo

representados por documentos negocidveis ou representados num sé documento

(mesmo que se tenha tornado negociavel). Inclui depdsitos colocados junto de

outras IFM.

* Empréstimos concedidos as familias sob a forma de crédito ao consumo
(empréstimos concedidos para utilizagdo pessoal no consumo de bens e
servicos), crédito a habitagdo (crédito concedido para efeitos de investimento
na habitagdo, incluindo construgdo e melhoramentos da habitagdo) e outros
(crédito concedido para fins comerciais, de consolidagdo da divida, educagdo,
etc.).

* Depositos junto de outras IFM.

* Contratos de locagdo financeira acordados com terceiros.

* Crédito mal parado ndo reembolsado ou amortizado.

* Detencdo de titulos ndo transaccionaveis.

* Crédito subordinado sob a forma de depésitos ou empréstimos.

3.
Titulos que
ndo acgoes

Detencédo de titulos que ndo acgdes, outras participacdes de capital ou titulos do
mercado monetario, normalmente negociaveis e transaccionados em mercados
secunddrios ou que podem ser compensados no mercado, e que nao confere
aodetentor qualquer direito de propriedade sobre a instituicdo de emissdo. Esta
rubrica inclui tftulos (a excepgdo dos negociados nos mercados monetarios- ver
rubrica 4) que conferem ao detentor o direito incondicional a um rendimento fixo
ou contratual sob a forma de pagamento de cupdes e/ou a uma importancia fixa a
pagar numa data (ou datas) especificada(s) ou com inicio a partir de uma data
definida a data de emissdo. Inclui também empréstimos negociaveis reestruturados
em diversos documentos idénticos transaccionados em mercados organizados
(secundarios).

3./a.

Titulos que ndo
acgdes com um
prazo original até
| ano inclusive

* Detencdes de titulos da divida transaccionaveis (representados ou ndo por
documentos) com um prazo original até um ano mas ndo transaccionados em
mercados monetarios (ver rubrica 4)

* Empréstimos negocidveis com um prazo original até | ano, reestruturados em
diversos documentos idénticos transaccionados em mercados organizados
(secundarios).

* Divida subordinada sob a forma de titulos da divida e depdsitos ou
empréstimos com um prazo original até | ano inclusive.

3./b.

Titulos que ndo
acgdes com prazo
original de

| a 2 anos inclusive

* Detencdes de titulos da divida transaccionaveis (representados ou ndo por
documentos) com um prazo original entre | e 2 anos, mas ndo transaccionados
em mercados monetarios (ver rubrica 4).

* Empréstimos negocidveis com um prazo original de | a 2 anos inclusive,
reestruturados em diversos documentos idénticos transaccionados em
mercados organizados (secundarios).

* Divida subordinada sob a forma de titulos da divida e depdsitos ou
empréstimos com prazo inicial entre | e 2 anos.

3./c

Titulos que ndo
accdes com prazo
superior a 2 anos

* Titulos da divida transaccionaveis (representados ou ndo por documentos) com
prazo original superior a 2 anos mas ndo transaccionados em mercados
monetarios (ver rubrica 4).

* Empréstimos negocidveis com prazo original superior a 2 anos reestruturados
em diversos documentos idénticos transaccionados em mercados organizados
(secundarios).

* Divida subordinada sob a forma de titulos da divida e depdsitos ou
empréstimos com prazo original superior a 2 anos.

107



108

Descricdao detalhada das categorias de instrumentos do balanco consolidado mensal
do sector das IMF no ambito do “Conjunto de Medidas a Tomar” (CMT)

CATEGORIAS DO ACTIVO

Categorias Descricdo das principais caracteristicas

previstas (terminologia do “CMT”’)

no CMT

4 Consistem em detengdes de instrumentos transaccionaveis, emitidos por IFM, com

Titulos do elevado grau de liquidez, uma vez que sdo transaccionados em mercados

mercado monetarios com liquidez (ou seja, mercados com um elevado volume de

monetario transacges e um nivel consideravel de instrumentos financeiros que
proporcionam uma convertibilidade imediata e de baixo custo destes
instrumentos em liquidez e que tém um baixo risco de incumprimento e de taxa
de juro), cujos participantes sdo principalmente IFM e outras instituicdes
financeiras. Mais informagdes sobre a definicdo de titulos do mercado monetario e
sobre a classificagdo por pais podem ser encontradas na brochura do BCE
intitulada “Money Market Paper - Guidance to ensure consistency in classification
accross the MU' (“Titulos do Mercado Monetério - guia para assegurar a coeréncia
na classificagdo em toda a UM"). Esta rubrica do activo inclui também detencdes
de ac¢des/unidades de participagdo emitidas por Fundos do Mercado Monetario
(ver rubrica [0).

5. Detencdes de titulos que representam direitos de propriedade sobre empresas

Acgles e ou quase-empresas. Estes titulos conferem geralmente aos detentores o direito a

outros titulos

uma participagdo nos lucros de empresas ou quase-empresas e a uma participacdo
nos seus fundos préprios em caso de liquidagdo.

6.
Activo imobilizado

Para efeitos do esquema de prestacdo de informagdo, esta rubrica consiste em
activos ndo financeiros, tangiveis ou intangiveis, que se destinam a serem utilizados
durante mais de | ano pelas IFM inquiridas. Inclui propriedade imobilidria ocupada
pelas IFM, bem como equipamento, software e outras infra-estruturas.

7.
Qutros activos

Activos ndo inclufdos noutras rubricas.

* Posi¢oes dos derivados financeiros com valores de mercado brutos positivos.

* Montantes recebidos por bruto relativos a rubricas provisérias.

* Montantes recebidos por bruto relativos a rubricas transitorias.

* Juro acrescido a receber relativos a empréstimos.

* Dividendos a receber.

* Montantes a receber ndo relacionados com a principal actividade das IFM.

* Contrapartes dos activos para a moeda metélica emitida pelo Estado (apenas no
balango dos BCN).



Descricdao detalhada das categorias de instrumentos do balango consolidado mensal
do sector das IMF no ambito do “Conjunto de Medidas a Tomar” (CMT)

CATEGORIAS DO PASSIVO

Categorias Descricdo das principais caracteristicas

previstas (terminologia do CMT)

no CMT

8 Notas e moedas em circulagdo normalmente utilizadas para efectuar pagamentos

Notas e moedas
em circulagdo

* Notas de banco emitidas por BCN.

* Notas de banco emitidas por outras IFM.

* Moedas metélicas emitidas por BCN.

* Moedas metalicas emitidas pela Administragao Central.

9. Montantes em divida a credores por IFM inquiridas, que ndo os decorrentes da

Depositos emissdo de titulos negociaveis. Para efeitos do esquema de prestacdo de
informagdo, esta categoria é desagregada em depdsitos overnight, depésitos a
prazo, depdsitos reembolsdveis com pré-aviso e acordos de recompra.

9.1. Depositos convertiveis em moeda e/ou transferiveis a vista por cheque, ordem de

Depésitos overnight

transferéncia bancaria, débito ou outro meio idéntico, sem atrasos, restricdes ou

sangoes significativos. Os saldos por utilizar de cartdes pré-pagos emitidos por

IFM estdo incluidos nesta rubrica. Excluidos estdo os depositos ndo transferiveis

mobilizaveis a vista, embora sujeitos a sangdes significativas.

* Saldos (com ou sem juros) imediatamente convertiveis em liquidez a vista, sem
quaisquer sangdes ou restricdes significativas, mas ndo transferiveis.

* Saldos (com ou sem juros) imediatamente convertiveis em liquidez no fecho das
operagdes do dia seguinte aquele em que o depésitos foi efectuado, sem
quaisquer sangdes ou restricdes significativas, mas ndo transferiveis.

* Saldos (com ou sem juros) transferiveis por cheque, ordem de transferéncia
bancaria, débito ou outro meio idéntico, sem qualquer san¢do ou restricao
significativa.

* Saldos (com ou sem juros) por utilizar de cartdes pré-pagos.

* Empréstimo ndo-negociaveis, a reembolsar no fecho das operagdes no dia
seguinte aquele em que o empréstimo foi concedido.

* Montantes brutos reembolsaveis relativos a rubricas provisorias estreitamente
relacionadas com “depésitos overnight”

9.2.
Depositos a prazo

Depdsitos ndo transferiveis ndo convertiveis em liquidez antes da data de
vencimento acordada ou apenas convertiveis em liquidez antes da data de
vencimento acordada desde que o detentor fique sujeito a algum tipo de sancdo.
Esta rubrica inclui também depdsitos de poupanca geridos administrativamente
nos quais os critérios relacionados com o prazo ndo sdo relevantes (classificados
no segmento de prazo "superior a 2 anos”).

9.2./a.
Depdsitos com
prazo até |
ano inclusive

* Saldos colocados com uma data de vencimento fixo até um ano, ndo
transferiveis e ndo convertiveis em liquidez antes dessa data de vencimento.

* Saldos colocados com uma data de vencimento fixo até um ano, ndo
transferiveis, mas reembolsaveis antes da data de vencimento mediante pré-
-aviso.

* Saldos colocados com uma data de vencimento fixo até um ano, ndo
transferiveis, mas reembolsaveis a vista desde que sujeitos a determinadas
sancoes.

* Pagamentos marginais efectuados ao abrigo de contratos de derivados a celebrar
no prazo de | ano, que representam garantia de liquidez dada como penhor
contra o risco de crédito mas que se mantém na posse do depositante, sendo
reembolséveis ao depositante quando o contrato é terminado.

* Empréstimos ndo negociaveis e negociaveis representados por um Unico
documento com um prazo original até | ano inclusive.

* Titulos da divida ndo transaccionaveis emitidos por IFM (representados ou ndao
por documentos) com um prazo original até | ano inclusive.

* Divida subordinada emitida por IFM sob a forma de depésitos ou empréstimos
com um prazo original até | ano inclusive.

* Montantes brutos a pagar relativos a rubricas provisérias estreitamente
relacionadas com "depositos com prazo até | ano inclusive”
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Descricdao detalhada das categorias de instrumentos do balanco consolidado mensal
do sector das IMF no ambito do “Conjunto de Medidas a Tomar” (CMT)

CATEGORIAS DO PASSIVO

Categorias Descricao das principais caracteristicas

previstas (terminologia do CMT)

no CMT

9.2./b. * Saldos colocados com uma data de vencimento fixa entre | e 2 anos, ndo

Depdsitos com
prazo de | a 2 anos, *
inclusive

transferiveis e ndo convertiveis em liquidez antes dessa data de vencimento.
Saldos colocados com uma data de vencimento fixa entre | e 2 anos, ndo
transferiveis, mas reembolsaveis antes da data de vencimento com pré-aviso.
Saldos colocados com uma data de vencimento fixa entre | e 2 anos, ndo
transferiveis, mas reembolsaveis a vista, desde que sujeitos a determinadas
sancoes.

Pagamentos marginais efectuados ao abrigo de contratos de derivados a
celebrar no prazo de | a 2 anos, que representam garantia de liquidez dada
como penhor contra o risco de crédito mas que se mantém na posse do
depositante, sendo reembolsaveis ao depositante quando o contrato é
terminado.

Empréstimos ndo negocidveis e negocidveis representados por um Unico
documento com um prazo original de | a 2 anos.

Titulos da divida ndo transaccionaveis emitidos por IFM (representados ou nao
por documentos) com um prazo original de | a 2 anos.

Divida subordinada emitida por IFM sob a forma de depdsitos ou empréstimos
com um prazo original de | a 2 anos.

Montantes brutos a pagar relativos a rubricas provisérias estreitamente
relacionadas com "depdsitos com prazo de | a 2 anos inclusive”.

9.2./c. i
Depdsitos com

prazo superior ki
a 2 anos

Saldos colocados com uma data de vencimento fixa superior a 2 anos, ndo
transferiveis e ndo convertiveis em liquidez antes dessa data de vencimento.
Saldos colocados com uma data de vencimento fixa superior a 2 anos nao
transferiveis, mas reembolsaveis antes da data de vencimento com pré-aviso.
Saldos colocados com uma data de vencimento fixa superior a 2 anos nao
transferiveis, mas reembolsaveis a vista, desde que sujeitos a determinadas sangdes.
Saldos (independentemente do prazo) nos quais as taxas de juro e/ou os
termos e condi¢des sdo especificados em legislagdo nacional e que se destinam
a ser detidos para fins especificos (por exemplo, financiamento da habitagdo)
com um horizonte temporal superior a 2 anos (mesmo que tecnicamente sejam
reembolsadveis a vista).

Pagamentos marginais efectuados ao abrigo de contratos de derivados a
celebrar num prazo superior a 2 anos, que representam garantia de liquidez
dada como penhor contra o risco de crédito mas que se mantém na posse do
depositante, sendo reembolsaveis ao depositante quando o contrato é
terminado.

Empréstimos ndo negocidveis e negocidveis representados por um Unico
documento com um prazo original superior a 2 anos.

Titulos da divida ndo transaccionaveis emitidos por IFM (representados ou nao
por documentos) com um prazo original superior a 2 anos.

Divida subordinada emitida por IFM sob a forma de depdsitos ou empréstimos
com um prazo original superior a 2 anos.

Montantes brutos a pagar relativos a rubricas provisérias estreitamente
relacionadas com "depositos com prazo superior a 2 anos”.



Descricdao detalhada das categorias de instrumentos do balanco consolidado mensal
do sector das IMF no ambito do “Conjunto de Medidas a Tomar” (CMT)

CATEGORIAS DO PASSIVO

Categorias Descrigcdo das principais caracteristicas

previstas (terminologia do CMT)

no CMT

9.3. Depositos ndo-transferiveis sem qualquer prazo pré-acordado, convertiveis em
Depdsitos liquidez sem um prazo de pré-aviso, antes do vencimento do qual a conversdo em

reembolsaveis
com pré-aviso

liquidez ndo é possivel, ou apenas é possivel mediante uma sangdo. Inclui depdsitos
que, embora legalmente possam ser eventualmente mobilizaveis a vista, ficariam
sujeitos a sangdes e restricoes significativas, de acordo com as préticas nacionais
(classificados no segmento de prazo "até 3 meses, inclusive”), e contas de
investimento sem pré-aviso ou qualquer prazo acordado, mas que contém provisées
de mobilizagdo restritivas (classificados no segmento de prazo "'superior a 3 meses”).

9.3/a.
Depdsitos
reembolsaveis
com pré-aviso

até 3 meses inclusive

* Saldos colocados sem prazo fixo, apenas mobilizdveis quando sujeitos a um pré-
-aviso até 3 meses, inclusive; caso seja possivel o reembolso anterior ao prazo de
(ou mesmo a vista), este implicard uma sangéo.

* Depositos de poupanga a vista ndo-transferiveis e outros tipos de depdsitos a

retalho que, embora legalmente possam ser reembolsados a vista, estdo sujeitos

a sangoes significativas.

Saldos colocados com data de vencimento fixa, ndo transferiveis, mas que

tenham sido sujeitos a um pré-aviso inferior a 3 meses para um reembolso

antecipado.

* Montantes brutos a pagar relativos a rubricas provisérias estreitamente
relacionadas com os respectivos depdsitos.

*

9.3./b.

Depdsitos
reembolsaveis

com pré-aviso
superior a 3 meses,
dos quais superior
a2 anos

(quando aplicavel)

* Saldos colocados sem prazo fixo, apenas mobilizdveis quando sujeitos a um pré-
aviso até 3 meses, inclusive; caso seja possivel o reembolso anterior ao prazo de
pré-aviso (ou mesmo a vista), este implicara uma sancao.

* Contas de investimento sem data de vencimento ou qualquer prazo acordado,
mas que contém provisdes de mobilizagdo restritivas.

* Saldos colocados com data de vencimento fixa, ndo transferiveis, mas que

tenham sido sujeitos a um pré-aviso inferior a 3 meses para um reembolso

antecipado.

Montantes brutos a pagar relativos a rubricas provisorias estreitamente

relacionadas com os respectivos depdsitos.

*

9.4.
Acordos de
recompra

Contraparte da moeda recebida em troca de titulos vendidos pelas IFM inquiridas
a um determinado preco, com acordo da sua recompra (ou titulo idéntico) a um
prego fixo numa determinada data futura.
* Montantes recebidos em troca de titulos temporariamente transferidos para
uma terceira parte sob a forma de acordo de recompra.

* Montantes recebidos em troca de titulos temporariamente transferidos para
uma terceira parte sob a forma de empréstimo obrigaccionista (contra garantia
de liquidez).

* Montantes recebidos em troca de titulos temporariamente transferidos para
uma terceira parte sob a forma de acordo de venda/recompra.

10.

Accdes/ unidades
de participagdo de
Fundos do
Mercado Monetério

Acgdes ou unidades de participagdo emitidas por Fundos do Mercado Monetario.
Os Fundos do Mercado Monetério sdo organismos de investimento colectivo, cujas
ac¢des/unidades de participagdo, em termos de liquidez, sdo substitutos proximos
de depositos, e que investem essencialmente em instrumentos do mercado
monetario e/ou em outros titulos da divida transaccionaveis, com um prazo
residual até | ano, e/ou em depositos bancarios, e/ou que aplicam uma taxa de
rendibilidade préxima das taxas de juro dos instrumentos de mercado.

Il
Titulos de
divida emitidos

Titulos, a excepgdo de participagdes de capital ou de titulos do mercado
monetario emitidos pelas IFM inquiridas, que sdo instrumentos geralmente
negociaveis e transaccionados em mercados secundérios, ou que podem ser
compensados no mercado e que ndo conferem ao detentor qualquer direito de
propriedade sobre a instituicdo de emissdo. Esta rubrica inclui titulos (a excepgao dos
negociados nos mercados monetarios - ver rubrica |2) que conferem ao detentor o
direito incondicional a um rendimento fixo ou contratual sob a forma de pagamento
de cupdes e/ou a uma importancia fixa a pagar numa data (ou datas) especificada(s)
ou com inicio a partir de uma data definida no momento da emissdo. Inclui também
empréstimos negociaveis reestruturados num grande nimero de documentos
idénticos transaccionados em mercados organizados (secundarios).
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Descricdao detalhada das categorias de instrumentos do balanco consolidado mensal
do sector das IMF no ambito do “Conjunto de Medidas a Tomar” (CMT)

CATEGORIAS DO PASSIVO

Categorias Descrigcdo das principais caracteristicas

previstas (terminologia do CMT)

no CMT

I'l./a. * Titulos da divida transaccionaveis emitidos por IFM (representados ou ndo por

Titulos de divida
com um prazo
original até |
ano inclusive

documentos) com um prazo original até | ano, mas ndo transaccionados em
mercados monetérios (ver rubrica 12).

* Empréstimos negocidveis com um prazo original até | ano, reestruturados num
grande nimero de documentos idénticos e transaccionados em mercados
organizados (secundarios).

* Divida subordinada emitida por IFM sob a forma de titulos da divida e depositos
ou empréstimos com um prazo original até | ano inclusive.

I'1./b.

Titulos de divida
com um prazo
original de | a 2
anos inclusive

* Titulos da divida transaccionaveis emitidos por IFM (representados ou ndo por
documentos) com um prazo original de | a 2 anos, mas ndo transaccionados em
mercados monetarios (ver rubrica 12).

* Empréstimos negocidveis com um prazo original de | a 2 anos, reestruturados
num grande nimero de documentos idénticos e transaccionados em mercados
organizados (secundarios).

* Divida subordinada emitida por IFM sob a forma de titulos da divida e
depositos ou empréstimos com um prazo original de | a 2 anos.

I'l./c.

Titulos de divida
com um prazo
original superior
a 2 anos.

* Titulos da divida transaccionaveis emitidos por IFM (representados ou ndo por
documentos) com um prazo original superior a 2 anos, mas ndo transaccionados
em mercados monetarios (ver rubrica |2).

* Empréstimos negocidveis com um prazo original superior a 2 anos,
reestruturados num grande nimero de documentos idénticos e transaccionados
em mercados organizados (secundarios).

* Divida subordinada emitida por IFM sob a forma de titulos da divida e
depositos ou empréstimos com um prazo original superior a 2 anos.

[2.
Titulos do mercado
monetario

Consistem em instrumentos transaccionaveis, emitidos por IFM, que tém um
elevado grau de liquidez, uma vez que sdo transaccionados em mercados
monetarios com liquidez (ou seja, mercados com um elevado volume de
transacgSes e um nivel consideravel de instrumentos financeiros que
proporcionam uma convertibilidade imediata e de baixo custo desses
instrumentos em liquidez e que tém um baixo risco de incumprimento e de taxa
de juro), cujos participantes sdo principalmente IFM e outras instituicdes financeiras.
Mais informagdes sobre a definicdo de titulos do mercado monetario e sobre a
classificagdo por pafs podem ser encontradas na brochura do BCE intitulada
"Money Market Paper - Guidance to ensure consistency in classification accross the
MU ("Titulos do Mercado Monetario - guia para assegurar a coeréncia na
classificagdo em toda a UM").

3.
Capital e reservas

Para efeitos do esquema de apresentacdo de informacédo, esta categoria

compreende os montantes decorrentes da emissdao de participagdes de capital

pelas IFM inquiridas aos seus accionistas ou outros proprietarios, que representam

para o detentor direitos de propriedade na IFM e geralmente o direito a uma

participagdo nos lucros e a uma participagdo nos fundos proprios, em caso de

liqguidagdo. Sdo também incluidos os fundos decorrentes de lucros ndo

distribuidos ou de fundos de reserva das IFM inquiridas para eventuais obrigacdes

e pagamentos futuros.

* Participagdes de capital.

* Lucros ou fundos ndo distribuidos.

* ProvisGes especiais para prejuizos, titulos e outros tipos de activos.

* Entrada referente a uma contraparte que representa prejuizos ndao antecipados
decorrentes de posi¢des de derivados financeiros com valores de mercado
brutos negativos.



Descricdao detalhada das categorias de instrumentos do balanco consolidado mensal
do sector das IMF no ambito do “Conjunto de Medidas a Tomar” (CMT)

CATEGORIAS DO PASSIVO

Categorias Descrigcdao das principais caracteristicas

previstas (terminologia do CMT)

no CMT

[4. Responsabilidades ndo incluidas noutras rubricas.

Outras * Posi¢des de derivados financeiros com valores de mercado brutos negativos.

responsabilidades

* Montantes brutos a pagar relativos a rubricas provisorias.

* Montantes brutos a pagar relativos a rubricas transitorias.

* Juro acrescido a pagar sobre os depositos.

* Dividendos a pagar.

* Montantes a pagar ndo relacionados com a actividade principal da IFM.

* ProvisGes que representam responsabilidades face a terceiros.

* Pagamentos marginais efectuados ao abrigo de contratos de derivados que
representam garantias de liquidez dadas como penhor contra o risco de crédito
mas que permanecem na posse do depositante e sdo reembolsaveis ao
depositante quando termina o contrato.

* Posi¢Bes liquidas decorrentes de empréstimos em titulos sem garantia.

* Montantes liquidos a pagar relativos a futuras liquidagdes de transacgGes em
titulos.

13



I 14

Anexo 4.2

Disposi¢coes especificas e transitdorias para aplicagao
do regime de reservas minimas

PARTE 1
Disposigcoes especificas

L Esquema de prestacao de
informacgao para as instituicoes
de crédito ”na cauda”(zail)

|. As pequenas instituicdes de crédito no
minimo prestam informagdes para efeito
do regime de reservas minimas do Sistema
Europeu de Bancos Centrais (SEBC), nos
termos do Quadro |A. Os dados da base
de incidéncia das instituicdes "na cauda”
relativos a trés perfodos de constituicdo de
reservas (um més) sdo baseados em dados
de fim de trimestre coligidos pelos bancos
centrais nacionais (BCN) com um prazo de
vinte e oito dias Uteis.

II.  Prestacdo conjunta de
informacdo numa base
consolidada por instituicoes de
crédito sujeitas ao regime de
reservas minimas do SEBC

2. Apos autorizagdo do Banco Central
Europeu (BCE), as instituigdes de crédito
sujeitas a reservas minimas poderdo efectuar
a prestacdo de informacdo estatistica
consolidada para um grupo de instituicdes
de crédito sujeitas a reservas minimas num
Unico territorio nacional, desde que todas
as instituicdes em causa tenham renunciado
ao beneficio de uma deducgdo fixa das
reservas minimas. Porém, o beneficio da
deducdo fixa mantém-se para o grupo no
seu conjunto. Todas as instituicdes em
causa sdo separadamente incluidas na Lista
de Instituicdes Financeiras Monetarias (IFM)
do BCE

3. Caso o grupo no seu conjunto se inclua
no grupo de instituicdes "na cauda’, apenas
deverdo ser cumpridos os requisitos de

prestacdo de informacdo simplificada
impostos as instituicdes "na cauda”. Caso
contrario, é aplicivel o esquema de
prestacdo de informagdo total.

III. A coluna ”das quais:
Instituicdes de Crédito sujeitas
a reservas minimas, BCE e
BCN”

4. A coluna "das quais: Instituicdes de
crédito sujeitas a reservas minimas, BCE e
BCN” nido inclui as responsabilidades das
instituicdes que prestam informagdo face
as instituicdes listadas como isentas do
regime de reservas minimas do SEBC, isto
é, instituicdes que estdo isentas por
qualquer razdo que ndo estarem sujeitas a
medidas de reorganizacdo.

5. A lista de instituicbes isentas inclui
apenas as que estdo isentas por qualquer
razdo que ndo estarem sujeitas a medidas
de reorganizagdo. As institui¢des
temporariamente isentas de reservas
minimas por ndo estarem sujeitas a medidas
de reorganizacdo sdo tratadas como
instituicdes sujeitas a reservas minimas e,
consequentemente, as responsabilidades
para com essas instituigdes sdo incluidas na
coluna "das quais: Instituicdes de crédito
sujeitas a reservas minimas, BCE e BCN".
As responsabilidades para com as
instituicdes que ndo estdo de facto sujeitas
a constituicdo de reservas junto do SEBC,
por beneficiarem de uma deducdo fixa, sdo
igualmente incluidas nesta coluna.



PARTE 2
Disposi¢des transitérias

L. Instituicdes de crédito sujeitas
a prestacao total de informacgao

6. Com o objectivo de proceder a um
calculo correcto da base de incidéncia a
qual é aplicdvel um racio de reserva positivo,
¢ necessaria uma desagregacdo
pormenorizada mensal dos depdsitos com
um prazo superior a 2 anos, dos depdsitos
reembolsdveis com pré-aviso superior a 2
anos e das responsabilidades de reporte
de instituicdes de crédito para com os
sectores das IFM ("internas” ou de "Outros
Estados-membros da UE"), das "Instituicdes
de crédito sujeitas a reservas minimas, BCE
e BCN” e do "Estado’, e para com o Resto
do Mundo (RM). As instituicdes de crédito
podem também prestar informagdes sobre
as suas posi¢cdes para com as "IFM que ndo
as Instituicdes de Crédito sujeitas a reservas
minimas, BCE e BCN”, em vez "IFM" e
"Instituicdes de crédito sujeitas a reservas
minimas, BCE e BCN”, desde que isso ndo
implique qualquer perda de pormenor.

7. A prestagdo desta informacdo sera
obrigatéria a partir dos dados referentes
ao final de Dezembro de 1999 (4 excep¢édo
dos depdsitos reembolsaveis com pré-
-aviso superior a 2 anos, caso em que a
prestacdo de informagdo continua a ser
efectuada numa base voluntaria até
indicagdo em contrario). Até aquela data,
as instituicdes que fornecem informagdes
terdo a opgdo de cumprir estes requisitos
através da prestagdo voluntdria de
informagdo, ou seja, poderdo apresentar
quer os valores efectivos (incluindo valores
nulos), quer "informacdo ndo disponivel”
(recorrendo ao simbolo adequado) durante
um periodo transitério de um ano, com
inicio a | de Janeiro de 1999.

8. As institui¢cdes inquiridas deverdo decidir
se pretendem apresentar os valores
efectivos ou a "informagdo ndo disponivel”

durante o periodo transitério. Uma vez
que tenha optado pelos valores efectivos,
ja ndo sera possivel apresentar "informagao
ndo disponivel”.

9. As instituicdes de crédito deverdo
calcular a base de incidéncia para o primeiro
perfodo de constituicdo de reservas na
Terceira Fase, com base no balango inicial
a data de | de Janeiro de 1999.

II.  Instituicoes de crédito ”na
cauda”

0. As instituicbes de crédito "na cauda”
deverdo igualmente calcular a base de
incidéncia para o primeiro periodo de
constituicdo de reservas da Terceira Fase
com base no balan¢o inicial a data de | de
Janeiro de 1999, mas com um prazo limite
para a apresentacdo da informagdo até 10
de Fevereiro de 1999.

I'l. Com o objectivo de proceder a um
célculo correcto da base de incidéncia a
qual se aplica um racio de reserva positivo,
¢ necessdria uma desagregacgdo
pormenorizada trimestral dos depodsitos
com um prazo acordado superior a 2 anos,
dos depdsitos reembolsaveis com pré-
-aviso superior a 2 anos e das
responsabilidades de recompra de
instituicdes de crédito para com os sectores
das IFM ("internas” ou de "outros Estados-
-membros da UM"), das "Instituicdes de
crédito sujeitas a reservas minimas, BCE e
BCN" e para com o RM.

2. A prestacdo desta informagdo serd
obrigatéria a partir dos dados referentes
ao final de Dezembro de 1999 (4 excep¢édo
dos depdsitos reembolsaveis com pré-
-aviso superior a 2 anos, caso em que a
prestacdo de informagdo continua a ser
efectuada numa base voluntaria até
indicagdo em contrario). Até aquela data,
as instituicdes inquiridas terdo a opgdo de
cumprir estes requisitos através da
prestacdo voluntaria de informagdo, ou

15
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seja, poderdo apresentar quer os valores
efectivos, quer "informagdo ndo disponivel”
durante um perfodo transitério de um ano,
com inicio em | de Janeiro de 1999.

3. As instituicBes inquiridas deverdo
decidir se pretendem apresentar os valores

efectivos ou a "informagdo ndo disponivel”
durante o perfodo transitério. A partir do
momento em que tenha optado pelos
valores efectivos, j& ndo serda possivel
apresentar "informacdo ndo disponivel”.



QUADRO | A: Dados a fornecer pelas pequenas Instituic6es de Crédito com uma frequéncial trimestral
para efeitos das reservas minimas

A. Nacionais

B. Outros Estados-membros da UM

C.RM |D.Nio |A+B

IFM SNM

das quais: SPA.

IC sujeitas a| Estado Outro
RO, BCE

e BCN

Qutros
Resid

IFM SNM

colocad |SNM

das quais: SPA.

IC sujeitas a| Estado
RO, BCE
e BCN

QOutro

Outros
Resid.

RESPONSABILIDADES
8 Notas e moedas em circulagio
9 Depositos (todas as moedas)
9e Euro
9.2e Com prazo acordado
até | ano :
de | a2 anos
supenor a 2 anos
9.3e Reembolsavel com pré I I I :I: I ]
até 3 meses
supenor a 3 meses
dos quais sup. 2 anos
9.4e Acordos de recompra E E [ |
9x Moedas nao UM | |
9.1x Overnight
9.2x Com prazo acordado :
até | ano
de | a2 anos
supenor a 2 anos
9.3x Reembolsavel com pré-aviso :I: :I: [ ]
até 3 meses
superior a 3 meses
dos quais sup. 2 anos
9.4x Acordos de recompra E E [ |
10 Acgdes/unidades de fundos | |
do mercado monetario
1 Titulos da divida emitidos
Ile Euro
até | ano
de | a2 anos
supenor a 2 anos
I1x Moedas ndo UM
até | ano
de | a2 anos
supenor a 2 anos
12 Titulos do mercado monetario
Euro
Moedas ndo UM E
13 Capital e reservas
14 Outras responsabilidades
ACTIVOS
I Numerario (todas as moedas)
le das quais em euro
2 Empréstimos
2e dos quais em euro
3 Titulos que nao acgoes
3e Euro
até | ano
de | a2 anos
superior a 2 anos
3x Moedas ndo UM
até | ano
de | a2 anos
superior a 2 anos
4 Titulos do mercado monetario
Euro
Moedas ndo UM
5 Accdes e outros titulos de capital
6 Activos imobilizados
7 Outros activos

Ver notas de rodapé do Quadro | do Anexo 4.1, para explicagdes de algumas caracteristicas do formato deste quadro.
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Anexo 4.3

Requisitos estatisticos para as

pequenas Instituicdes Financeiras Monetarias
que nao sao instituicdes de crédito

Relativamente as pequenas Instituicdes
Financeiras Monetarias (IFM) que ndo sdo
instituicdes de crédito, os bancos centrais
nacionais que decidam isentar essas
pequenas IFM do cumprimento total das
exigéncias de informacdo estatistica deverdo

informar dessa decisdo as instituicdes
interessadas, embora devendo continuar a
coligir, no minimo, dados anuais relativos
ao balango total, por forma a permitir o
controlo da dimensdo das instituicdes "na
cauda”.



Anexo 4.4

Padrdes minimos aplicaveis a populag¢ao inquirida efectiva

Os padrées minimos que se seguem deverdo ser preenchidos pelos agentes inquiridos a
fim de cumprir as exigéncias de informagédo estatistica do Banco Central Europeu (BCE):

I. Padrées minimos de transmissdo

(a) a prestagdo de informagdo aos bancos centrais nacionais deverd ser
atempada e devera cumprir os prazos estipulados pelos bancos centrais
nacionais;

(b) a informagdo estatistica deverd ser apresentada sob a forma e
configuracdo estipuladas pelos bancos centrais nacionais para a prestagdo
de informacdo técnica;

(c) a(s) pessoa(s) de contacto devera(do) ser identificada(s); e

(d) deverdo ser seguidas as especificagdes técnicas para a transmissdo de
dados aos bancos centrais nacionais.

2. Padrées minimos de rigor

(e) ainformacdo estatistica devera ser correcta:

- Todas as restri¢cdes lineares deverdo ser observadas (por exemplo, os
balangcos deverdo estar equilibrados, as somas dos sub-totais deverdo
corresponder aos totais); e

- os dados deverdo ser consistentes entre periodicidades;

(f) os agentes inquiridos deverdo estar habilitados a fornecer informagdes
sobre as evolu¢des subjacentes aos dados fornecidos;

(g) a informacdo estatistica devera ser completa; as lacunas existentes
deverdo ser reconhecidas, explicadas aos bancos centrais nacionais e
superadas o mais breve possivel;

(h) ainformagdo estatistica ndo devera conter lacunas continuas e estruturais;

(i) os agentes inquiridos deverdo observar as unidades e os decimais
estipulados pelos bancos centrais nacionais para o fornecimento de
dados; e

(j) os agentes inquiridos deverdo observar as regras de arredondamentos
estabelecidas pelos bancos centrais nacionais.

3. Padrées minimos de cumprimento conceptual

(k) a informacdo estatistica deverd cumprir as definicdes e classificagdes
constantes no Regulamento do BCE;

(I) em caso de desvios face a estas definicdes e classificagdes, quando
aplicavel, os agentes inquiridos deverdo controlar regularmente e
quantificar as diferencas entre as medidas utilizadas e as medidas
previstas no Regulamento do BCE; e

(m) os agentes inquiridos deverdo estar habilitados a explicar quaisquer
quebras de séries verificadas relativamente aos valores dos periodos
anteriores;

4. Padrées minimos para revisdes
(n) devera ser seguida a politica de revisGes estabelecida pelos bancos
centrais nacionais. As revisdes que se desviem do normal deverdo ser
acompanhadas por notas explicativas.
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Anexo 6

Lista das agéncias de noticias a utilizar pelo SEBC na
divulgacio ao publico das operag¢des de politica monetaria

ADX

AFP

AFX

APA

AP Deutschland
AP/Dow Jones/Telerate
Bloomberg Business News
Bridge News

Databolsa

Difesa

DPA

Efecom

FineFix

Futures World News
JiJi Press

Kyodo News Services
Difusdo de informagdo da Bolsa de Lisboa
Market News Services
MMS International
Radiocor - Sole 24 Ore
RAFAX

Reuters

SDIB

Tele DATA

Telekurs

Unired

VWD
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Anexo 7

Condi¢des operacionais para a utilizaciao de sistemas de
liquidagcao de titulos (SLT) elegiveis'
(em Julho de 1998)

Pais SLT ELEGIBILIDADE
a avaliar

Bélgica Sistema de liquidagao NBB Sim, mas apenas para as entregas sem pagamento, apos
as 16,15H.

CIK Sim, desde que o sistema respeite as horas de
funcionamento do TARGET.

Euroclear Sim, mas apenas para as entregas sem pagamento e
com titulos depositados previamente até a entrada em
funcionamento do sistema em tempo real.

Dinamarca VP Sim, mas apenas para as entregas sem pagamento apds
as 15,00H.

Alemanha DBC Sim, para as entregas sem pagamento apos as 14,45H,
tencionando oferecer facilidades intradidrias contra
pagamento em moeda do banco central em tempo real
no inicio da Terceira Fase.

Grécia BOGS Sim, mas com titulos depositados previamente apds as
13,30H até o horario do sistema coincidir com as horas
de funcionamento do TARGET.

Espanha CADE Sim, mas apenas com titulos depositados previamente
entre as 7,00H e as 16,30H para requisitos intradiarios.

SCLV Sim, mas apenas com titulos depositados previamente
para requisitos intradigrios.

Espaclear Sim, mas apenas com tftulos depositados previamente
para requisitos intradirios.

SCL Barcelona Sim, mas apenas com ttulos depositados previamente
para requisitos intradirios.

SCL Bilbao Sim, mas apenas com titulos depositados previamente
para requisitos intradiarios.

SCL Valencia Sim, mas apenas com titulos depositados previamente
para requisitos intradiarios.

Franca Sicovam SA RGV Sim.

Ilanda CBISSO Sim, mas apenas para entregas sem pagamento.

NTMA Sim, mas apenas para entregas sem pagamento.

[talia LDT Sim, mas ndo para requisitos intradiarios.

CAT Sim, mas apenas para entregas sem pagamento.

Monte Titoli Sim, mas apenas para entregas sem pagamento.

Luxemburgo Cedel Sim, mas apenas para entregas sem pagamento e com
titulos depositados previamente.

A partir de | de Janeiro de 1999, o Cedel respeitara os
requisitos de abertura do TARGET.

Paises Baixos Necigef Sim, mas apenas para entregas sem pagamento entre as

12,00H e as 16,00H e com titulos depositados
previamente apés as |6,00H.

A partir de | de Janeiro de 1999, o Necigef respeitara
os requisitos de abertura do TARGET.

' Convém salientar que os activos localizados fora da area do euro ndo sdo elegiveis para as operagdes de politica

monetaria do SEBC.
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Pais SLT ELEGIBILIDADE
a avaliar
Austria Sistema OEKB Sim, mas para entregas sem pagamento antes das
I3,30H e apenas com titulos depositados previamente
apos as |13,30H.
Portugal Siteme Sim, desde que os sistemas respeitem as horas de
Interbolsa funcionamento do TARGET.
Finlandia Sistema OM Sim, mas apenas com titulos depositados previamente.
Sistema RM Sim, mas apenas com tftulos depositados apos as
[6,00H até o sistema adoptar o horario de
funcionamento do TARGET.
Suécia Sistema VPC Sim.
Reino Unido CGO Sim, para as entregas sem pagamento apos as |5,45H e
com titulos depositados previamente apos as |5,45H.
CMO Sim, para as entregas sem pagamento e com tftulos
depositados previamente apds as |7,45H.
CREST Sim, para as entregas sem pagamento antes das |6,00H

e com titulos depositados previamente apds as |6,00H.




