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ALGUMAS INCIDENCIAS CONSTITUCIONAIS
DA INSTITUCIONALIZACAO
DA UNIAO ECONOMICA E MONETARIA®

ANTONIO JOSE AVELAS NUNES

1. Até rccentemente, ndo existia em
Portugal uma tradi¢do de autonomia do
banco central. Ao invés, o Banco de Portu-
gal era considerado um instrumento de exe-
cugio das politicas do governo.

A Lei Orgéinica (LO) de 1990 (DL
337/90, de 30 de outubro) veio, pela pri-
meira vez, atribuir ao Banco de Portugal
(BP) uma certa margem de qutonomia, em
termos que iam além do quadro constitucio-
nal entdo em vigor.

A Constitzicdo da Repiiblica Portu-
guesa (CRP), na versio origindria de 1976,
mantida na revisdo de 1982, dizia, no art.
1052, n. 2, que “o Banco de Portugal, como
banco central, tem o exclusivo da emissao
de moeda e, de acorde com o Plano e as
directivas do Governo, colabora na execu-
¢do das politicas monetaria ¢ financeira™.

Apé6s as ligeiras alteragfes introduzi-
das pela LC 1/89, o art. 1052 CRP passou a
ter a seguinte redac¢do: "o Banco de Por-

tugal, como banco central, tem o exclusivo *

da emissao de moeda e colabora na execu-
¢do das politicas monetdria e financeira, de

* O texto que aqui se publica &, com ligeiras
alteragdes, o que serviu de base A comunicagio apre-
sentada no IV Simpdsio Nacional de Dircito Consti-
tucional, realizado em Curitiba pela Academia Bra-
sileira de Direito Constitucional (14-16 de outubro
de 2002).

acordo com a lei do Orgamento, os objec-
tivos definidos nos planos e as directivas
do Governo”.

E patente o reduzido grau de autano-
mia conferido pela CRP ac banco central
portugués. Este ndo tinha competéncia para
definir nem tinha o direito de colaborar na
defini¢do da politica monetdria. Cabia-lhe
tdo s6 colaborar na execugdo das politicas
monetdria € financeira. Do texto constitu-
cional resultava que a execu¢do da politi-
ca monetdria cabia, em primeira linha, ao
Governo, com o qual o BP tinha o direito
(e o dever) de colaborar.

Deste texto resultava também a natu-
reza subordinada da politica monetdria ¢ da
ac¢do do BP. Aquela nido podia afirmar
objectivos préprios, que valessem por si,
acima dos objecltivos gerais da politica eco-
ndémica; o Banco devia subordinar-se, no
exercicio das suas compelténcia, aos objec-
tivos definidos nos planos, na lei do Or¢a-
mento c nas directivas do Governo.

Ora os planos sdo elaborados pelo
Governo, de acordo com o seu programa,
cabendo 2 Assembleia da Republica (AR)
aprovar as grandes opgdes corresponden-
tes a cada plano (arts. 922,93%¢ 1642, al. h)
CRP). Os objectivos dos planos sdo os re-
feridos no art. 912 CRP (entre os quais ndo
€ sequer referida expressamente a estabili-
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foﬂzi(;’:]‘é’:si’ca:aﬁ “promovgr O crescimen-
) . 0 desenvolvimento harmo-
nioso de sectores e regises, a justa reparti-
¢ao individual e regional do produto nacio-
nal. a coordenagio da politica econémica
com as politicas social, educacional e cul-
tural, a preservagio do equilfbrio ecolégi-
co. a defesa do ambiente e a qualidade de
vida do povo portugués”. Os planos anuais
t€m a sua expressao financeira no Orcamen-
to do Estado (OE), cuja aprovagio é da
competéncia da AR (art. 1642, al. h) CRP).

Tal como resultou da revisdo de 1989,
a CRP nio reconhecia, pois, ac banco cen-
tral portugués qualquer competéncia para
definir ou executar politicas cujos objec-
tivos nao fossem os apontados nos planos
e no OE pelos 6érgdes politicos para tanto
competentes {a AR e o Governo). A este
cabia, alids, o direito de emiltir directivas
definidoras de objectivos de politica as
quais deveria subordinar-se a ac¢do do BP
(art. 105° CRP, in fine).

Algo diferente deste figurino consti-
tucional de 1989 foi o estatuto do BP con-
sagrado na Lei Orgénica de 1990.

Com inteira razio, o predmbulo desta
lei sublinhava n3o ser fungio primordial do
BP (como dos bancos centrais em geral) a
fungdo emissora, mas a fungdo de regulagao
monetdria ¢ cambial e de defesa da estabi-
lidade do sistema financeiro ¢ do sistema
de pagamentos.

No pressuposto de que as opgdes to-
madas no dmbito do processo de integragao
europeia conduziriam 2 criagio de uma es-
trutura europeia de banco central e 2 adopgao
de uma politica monetdria e de uma politi-
ca cambial tinicas, aLO privilegiava “as exi-
géncias de estabilidade monetdria que subja-
zem a este projecto” (de unido econémica €
monetsria no seio da CE), assim se justifi-
cando “a elevagio do grau de autonomia do
Banco na condugéo da politica monetdria”
e a consagragao de certos principios (nomea-

damente o consagrado no art. 27° LO) que
se pretendia funcionassem como “garante da
autonomia da politica monetdria”.

O art. 32 LO qualificava o BP como o
Banco Central da Repiiblica Portuguesa e
atribuia-lhe o objectivo de assegurar o equi-
librio monetdrio interno e a solvéncia cxte-
rior da moeda. Ao BP reconhecia-se (art.
182 LO) competéncia para colaborar na
definicdo da politica monetdria (o que ia
além do texto constitucicnal) e competén-
cia para executar (em vez do dever de co-
laborar na execugao de) a politica monet4-
ria e cambial (definida pelo Governo com
a colaboragio do Banco). Mas o preceito
em causa salientava que, na execugio das
politicas, o BP deveria ter em conta as
orientacdes do Governo.

Ao BP caberia também aconselhar o
Governo, nao sd no dominio da politica
monetdria, mas também em matéria finan-
cecira e fiscal. Dadas a (crescente) interli-
gagdo dos mercados monetdrio, financeiro
e cambial e a (crescente) interdependéncia
das politicas monetdria, financeira e cam-
bial, esta capacidade do Banco poderia per-
mitir a conveniente articulagio entre o Go-
verno e o BP, dando a este a oportunidade
de fazer ouvir a sua opinido em questoes
nio inclufdas na sua esfera de competéncia
(politica orgamental; gestio e financiamen-
to da divida publica; regras de funciona-
mento e gestio corrente do mercado de ca-
pitais ¢ das bolsas de valores).

Mas o sinal mais claro da autonomia
que se quis conceder ao BP resultava do
disposto no art. 272 LO, que proibia expres-
samente ao Banco:

1?) a concessdo de crédito ao Estado e
a oulras pessoas coleclivas de direito pi-
blico;

29) a garantia de quaisquer obrigagoes
do Estado, de servigos dele dependentes ou
de outras pessoas colectivas de direito pi-
blico, bem como arealizagdo de pagamen-
tos de conta de qualquer deles, quando nao
existissem no Banco fundos que lhes per-
tencessem e que para tal fim estivessem
imediatamente disponiveis.

O Estado ficava, em grande medida,
impossibilitado de financiar as despesas pii-
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blicas pela via monetéria, caminhando-se,
deste modo, no sentido de autonomizar a
politica monetdria da politica orcamental.

Ao Estado restava apenas:

a) possibilidade de obter, através de
crédito concedido pelo Banco, os meios nc-
cessdrios a comparticipagio no capilal de
organismos internacionais com actividade
principal nos domfnios monetdrio, financei-
ro e cambial (art. 259 LO);

b) a possibilidade de recorrer (bem co-
mo as RegiGes Auténomas) a uma conta
gratuita aberta no Banco, cujo saldo deve-
dor ndo poderia exceder 10% das respecti-
vas receilas correntes cobradas no idltimo
ano (art. 26° LO);

c) a possibilidade de tomada firme de
Bilhetes do Tesouro pelo BP, por acordo
entre o Banco e o Ministério das Finangas,
desde que observados os limites legais,
nomeadamente os decorrentes da lei do or-
¢amento (art. 279 n. 1, in fine, LO);

d) a possibilidade de o BP comprar
titulos do Estado Portugués, no dmbito da
exccucdo da politica monetdria ¢ cambial
(art. 352, n. 1, al. b) LO).

Quer dizer: o financiamento do Tesou-
ro pelo BP passou a depender do acordo
do Banco e passou a consistir unicamente
na tomada de titulos da divida piblica no
mercado primadrio (de curto praze ou de
méddio e longo prazos), titulos com os quais
o Banco constituia a sua carteira, que utili-
zaria depois (especificamente, os Bilhctes
do Tesouro) para as intervengdes do Ban-
co no mercado aberto, vendcndo-os ou
readquirindo-os no mercado secunddrio.

2. O Tratado da Unido Europeia
(TUE), aprovado no Conselho Europeu de

10.12.1991 e assinado em Maasiricht em
7.2.1992, decidiu a institui¢do da Unido
Econémica e Monetdria (UEM), com acria-
¢do de um Sistema Europeu de Bancos
Centrais (SEBC) e de um Banco Central
Europeu (BCE), e a adopg¢do de uma poli-
tica monetdria tinica e de uma moeda tini-
ca (o euro). A partir de Maastricht, o “Pro-
tocolo Relativo aos Estatutos do Sistema

Europeu de Bancos Centrais e do Banco
Central Europeu” passou a fazer parte in-
tegrante do TCE.

Pela primeira vez na histéria, vérios
grandes paises (Alemanha, Espanha, Franga,
[talia) aceitam abdicar da sua moeda e pela
primeira vez umaunidio monetdria ¢ consti-
tuida sem exislir previamente uma urnido
politica, num espago cconémico que, reco-
nhecidamente, estd longe de satisfazer as
exigéncias de uma zona monetdria éptima.

Sustentam alguns autores que, existin-
do na zona euro cstruturas produtivas com
graus de descnvolvimento muito diferentes,
niveis diferenciados de desenvolvimento
ccondémicoe e social e muito escassa mobi-
lidade geogrifica da mao-de-obra, €, sobre-
tudo, ndo sendo a UE um Estado federal e
nio dispondo a CE de um orgamento fede-
ral com suliciente capacidade redistribu-
tiva, teria sido mais prudente aprofundar
primeiro as politicas que melhorassem a
coesao econdmica e social e edificassem
estruturas econémicas mais uniformes e sé
depois avangar com a criagiio da moeda
tnica (Robert Solow, Piiblico, 14.9.2002).

Advertem outros para o [acto de uma
politica moneldria Unica repercutir de modo
diferente em paises diferentes, podendo
constituir-se, nas condig@es anteriormente
referidas, em factor de retardamento da con-
vergéncia real ou mesmo de agravamento
do fosso existente entrc 0s membros da
uniio moneldria.

A verdade, porém, é que, apesar das
reticéncias dos tedricos, a decisdo de criar
a moeda unica foi por diante, 1alvez por-
que ela foi, mais do que uma decisdo moti-
vada pela necessidade de criar um instru-
mento monetdrio ¢ econémico, um projecto
politico resultante de um acordo entre a
Franga e a Alemanha, destinado a enfren-
tar a nova realidade politica curopeia na
sequéncia da queda do muro de Berlim e
da reunificagio da Alemanha.

2.1 O SEBC é constituido pelo BCE e
pelos bancos centrais nacionais dos quinze
paises da Comunidade Europeia.
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o ch’femmememe do que acontece com

= ¢ com os bancos centrais nacionais,
o SEBC nio tem personalidade juridica
nem Orgaos de decisiio préprios, sendo os
seus objectivos prosseguidos pelo BCE e
pelos bancos centrais nacionais dos quinze
paises signatdrios do TUE.

Para facilitar a compreensio da estru-
tura dos bancos centrais da drea do etro. o
Conselho do BCE deliberou a adopgio do
lermo Eurosistema para se referir a estrutu-
ra (nio dotada de personalidade juridica. tal
como o SEBC) composta pclo BCE e pelos
bancos centrais nacionais dos doze paiscs
que adoptarain o euro como mocda. transfe-
rindo para o Eunrosistema a respectiva sobe-
raniano (!oml’nio da politica moncltaria (Ale-
manha. Ausiria, Bélgica, Espanha, Finlin-
dia, Franga, Grécia, Irlanda, Italia, Luxem-
burgo, Paises Baixos ¢ Portugal).

Em termoes genéricos, diremos que o
abjectivo primordial do Eurosistema é o de
manter a estabilidade dos pre¢os. no qua-
dro de uma economia de mercado aberta e
de livre concorréncia, cabendo-lhe. nos ter-
mos do Tratado, as seguintes atribuigdes
fundamentais:

a) a defini¢io ¢ execugiio da politica
moenetaria da drea do euro;

b) arealizagio de operagdes cambiais;

c) a detengiio e gestdo das reservas
cambiais oficiais dos Estados-Membros;

d) a promogdo do bom funcionamen-
to dos sistemas de pagamentos;

e) a emissio de notas de banco com
curso legal na drea do curo;

J) a aprovagdo do limite de emissiio
de moedas metdlicas de curos pelos Esta-
dos-Membros cuja moeda ¢ o euro.

Ao Eurosistema cabe também:

a) contribuir para a condugdo regular
das politicas prosseguidas pelas autorida-
des compelentes relativamente a supervi-
sio prudencial das institui¢des de crédito e
estabilidade do sistema financeiro;

b) ser consultado sobre qualquer pro-
posta de acto comunildrio ou sobre qual-

quer projecto de disposigdo legal nos do-
minios das suas atribui¢oes;

¢) compilar a informagio estatistica
necessaria para o cumprimento das atribui-
¢oes que the estdo cometidas;

d) ser representado ne dominio da co-
operagiio internacional e participar em ins-
tituigdes monetdrias internacionais.

2.2 O BCE é o niicleo do Eurosistema,
cabendo-lhe as competéncias correspon-
dentes a responsabilidade de garanur o
cumprimento, pela sua prépria actuagio ou
através da ac¢io dos bancos centrais nacio-
nais, das atribui¢des cometidas ao Enrosis-
tema.

Caso tnico na histéria dos bancos cen-
trais em todo o mundo, o estatuto do BCE
niic consta de lei ordinaria, ndo é objecto
de um instrumento de direito comunitdrio,
nem sequer esta plasmado no texto de uma
Constituigio, antes € parte integrante de um
tratado internacional que envolve quinze
paises (o proprio BCE {ala de um “tratado
com eslatuto constitucional™). A alleragio
deste estatuto, se vier a revelar-se necessd-
ria, pode constituir um problema de dificil
solugiio.

Um outro ponto de excessiva rigidez
é o que resultada al. b)ydon. 2do art. 112°
TCE, nos termos da qual o Presidente, o
Vice-Presidente ¢ os Vogais da Comissio
Executiva sio nomeados, de entre perso-
nalidades de reconhecida competéncia, de
comum acordo, pelos Governos dos Esla-
dos-Membros, a nivel de Chefes de Estado
ou de Governo, sob recomendagiio do Con-
selho ¢ apés este ter consultado o PEc o
Conselho do BCE.

Os problemas surgidos a propdésito da
nomeagiio do primeiro Presidente (cuja so-
lugdo significou logo a violagiio do estalu-
10 de independéncia do Presidente do BCE)
ilustram bemn as dificuldades inerentes a esta
solugdo.! Com o alargamento da CE a 25

1. Scgundo noticiaram os jornais. a Franga
aceitou n nomeagio do actual Presidente, imposto
pela Alemanha, com a condiglo de este resignar ao
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membros, o comunt acordo serd muito mais
dificil de obler. Esta a razio que leva o PE
a defender outro procedimento de escolha
(talvez atribuindo essa competéncia ao PE).

A decisiio de instalar a sede do BCE
em Frankfurt passou também a ser matéria
regulada no TCE, através de um Protocolo
que figura como Ancxo ao Tratado, por
forca do Tratado de Amesterdio.

O BCE ¢ dolado de personalidade ju-
ridica nos termos do direito internacional
publico, tendo capacidade para celebrar
acordos dos dominios das suas atribuigoes
¢ para participar nos trabalhos dec organi-
zacOes internacionais (FMI, OCDE, Ban-
co de Pagamentos Internacionais).

Os 6rgios de decisiao do BCE sio o
Conselho e a Comisséo Executiva.

Enquanto houver Estados-Membros
da Comunidade Europeia que niio integram
o Eurosistema (neste momento, o Reino
Unido, a Dinamarca e a Suécia), funciona-
rd também o Consellio Geral. composio
pelo Presidente e Vice-Presidente do BCE
e pelos governadores dos BCN de todos os
Estados-Membros da CE. O Consclho Ge-
ral é necessdrio para acompanhar a prepa-
racio dos bancos centrais nacionais que
estao fora da drea do curo para uma even-
tual futura participagio no Eurosistema,
constituindo um forum adcquado para o
estreitamento da cooperagiio entre esics
bancos centrais nacionais ¢ o Eurosistema.

O Conselho do BCE € o 6rgio mixi-
mo na hierarquia dos poderes de gestio do
BCE. Integram-no, além dos seis membros
da Comisséo Executiva, os governadores

cargo a me1o do mandato, para que a presidéncia do
BCE passe entio a ser ocupada por outra personali-
dade designada pela Franga

Como jd s¢ sabia, 1odos os Estados-Mcmbros
da CE sdo1iguais, mas uns siio claramente mais iguais
do que outros. Depois deste episddio, como continuar
adefender que os responsivers pela direegiio do BCE
sdo independentes do poder politico, nio podendo
receber instrugdes ou injungdes de qualquer tipo por
parte de 6rgios do poder politico, comunitirios ou
nacionais?

dos bancos centrais dos paises da drea do
curo (doze, actualmente).

Esta composigao tem levantado alguns
reparos, pelo facto de apenas seis dos seus
mcmbros serem nomeados a nivel central e
verem a sua acgdo sujeita ao acompanha-
mento/fiscalizagdo por parte do PE, sendo
doze os representantes dos bancos centrais
nacionais. Como termo de comparagio, in-
voca-se 0 Fed norte-americano, em quc sete
membros sio nomeados a nivel central e
apenas cinco representam os bancos cen-
trais dos Estados fedcrados.

No Conselho, as decisdes sio toma-
das por maioria simples, cabendo um voto
acada membro. Nas questdes importantes,
no enlanlo, pode exigir-se maioria qualifi-
cada, considerando-se validamente toma-
das as deliberagoes aprovadas por um ni-
mero de votos que representem 2/3 do ca-
pital subscritec do BCE e provenham de pelo
menos metade dos accionistas (art. 109 do
Protocolo).

No excreicio das suas fungdes, os
membros do Conselho do BCE niio actuam
como representantes dos seus paises de ori-
gem, nem sequer como representantes dos
BCN a cuja direc¢iio presidem, intervindo
a titulo pessoal, sem qualquer vinculo de
dependéncia, principio que justifica a so-
lugdo de uma pessoa, um voio. Mas os cri-
ticos da solugdo consagrada para a compo-
si¢io do Consclho do BCE temem que desta
composi¢do possa resultar uma pratica de
volagfio inspirada pelos interesses nacionais
dos doze representantes dos BCN, que po-
derdo fazer acordos para obter maiorias
(desrespeitando a natureza de drgdo cole-
gial do Consclho do BCE). Em resolugio
do PE (A4-0030/1999) refere-se o “duplo
risco de que o Conselho de Governadores
sc transforme numa cimara de representan-
tes nacionais ¢ de que o BCE se veja redu-
zido a um simples secretariado do SEBC”™.
Dai as propostas do PE (até agora recusa-
das pclo BCE) no scntido de asscgurar
maior transparéncia do processo de toma-
dade decisdes ao nivel do Conselho do BCE.
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mcglcantc a publicagiio das actas (sumdrias
Ou de pormenor) ¢ do registo das volagdes.

As_ competéncias principais do Con-
selho sdo as que seguem:

i a) adopgiio das QOrientagées e Deci-
Soes necessarias ao desempenho das atri-
bui¢des cometidas ao Eurosistema pelo
Tratado e pelos Estatutos;

b) definigio da politica monetdria na
area do euro. incluindo os objectivos mo-
netdrios intermédios. principais taxas de
juro e aprovisionamento de reservas no Eu-
rosistema, tomando as Decisdes e adop-
tando as Orienta¢Ges necessdrias A respec-
tiva execucgio;

c¢) decisio sobre a utilizagio de outros
métodos operacionais de controlo mone-
tdrio;

d) adopgio do Regulamento relativo
ao cdlculo e determinagao das reservas mi-
nimas de caixa;

e) adopgao de Regulamentos para as-
segurar a eficiéncia e o bom funcionamen-
to dos sisiemas de pagamento e de com-
pensagio na Comunidade;

/) emissao de Orientagdes relativas as
operagoes dos bancos centrais nacionais ¢
dos Estados-Membros com os activos de
reservaremancscentes;

g) tomada de medidas nccessdrias para
assegurar o cumprimento das Oricntagbes
¢ Instrugoes do BCE e defini¢éo das infor-
magdes que devem ser fornecidas pelos
bancos centrais nacionais;

h) cumprimento das fungdes consulti-
vas do BCE;

i) adopgao das Regras de Procedimen-
10 que delerminam a organizagiio interna
do BCE e dos seus drgaos de decisao;

j) autorizagdo da emissio de notas de
banco em euros e do limite de emissio das
moedas de euros na drea do euro;

k) fixagio das regras necessdrias para
a uniformizagio dos processos contabilis-
ticos e das declaragdes das operagdes efec-
tuadas pelos bancos centrais nacionais.

A Contissdo Executiva é constituida
por seis membros (Presidente, Vice-Presi-
dente e quatro vogais), nomeados por co-
mum acordo dos Estados-Membros da CE,
de entre personalidades de reconhecida
competéncia, para um mandato de oito anos
(ndo rencvdvel). durante o qual niio tém que
prestar contas a qualquer instincia politica
demacraticamente legitimada. Esta Comis-
sdo asscgura a gesldo das actividades cor-
rentes do BCE, decidindo por maioria sim-
ples. tendo cada membro um voto e o Presi-
dente voto de qualidade.

Cabe a Comissao Executiva:

a) a cxecugio da poiilica monetdria,
em conformidade com as Orientagoes e
Decisées do Conselho do BCE;

b) a emissdo das Insirucaes necessd-
rias para que os bancos centrais nacionais
apliquem as Orientagdes e Decisoes do
Conselho;

c) a gestdo das actividades correntes
do BCE:

d) o exercicio de todos os podcres nela
delegados pelo Conselho, incluindo os po-
deres de natureza regulamentar.

Justifica-se uma chamada de atengio
para os contornos cxcepcionais do proccs-
so de nomeagio dos membros da Comis-
sao Executiva. As nomeagdes sio feitas de
comum acordo pelos Chefes de Estado e
de Governo dos Estados-Membros, sob re-
comendagio do Conselho Europeu e apdés
este tler consultado o Parlamento Europeu
¢ o Consclho do BCE. Todo este aparato
terd visado “legitimar” este 6rgao do BCE,
que toma decises politicas do mais allo
relevo para milhdes de pessoas sem qual-
quer responsabilizag@o politica. Mas daqui
poderi resultar o efcito perverso de forta-
lecer e consolidar o0 poder da Comisséo
Executiva, alargando a sua esfcra de ac¢ao
como 6rgio todo-poderoso do BCE,
vocacionado para assumir todas as enormes
competéncias do Banco.

Enquanto as Instituicées da Comuni-
dade (Parlamento Europeu, Conselho, Co-
missiio, Tribunal de Justiga e Tribunal de
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Contas) siio tratadas em conjunto, determi-
nando o art. 7° TCE que cada uma delas
aclua nos limites das atribuigdes € compe-
t€ncias que lhe sdo conferidas pelo Trata-
do, o SEBC e o BCE sio (ratados i parte,
no art. 82. Na verdade, 1anto o SEBC como
o BCE gozam de um estatuto de indepen-
déncia peranite as instituigdes ou organis-
mos comunitdrios e os governos dos Esla-
dos-Membros e tém a sua esfera de activi-
dade claramente delimitada nos Eslatutos
(que sdo parte integrante do TCE).

O art. 113° TCE prevé a possibilidade
de o Presidente do Conselho Europeu (ou
do Conselho ECOFIN) e 0 Comissdrio res-
ponsdvel pelos Assuntos Econémicos ¢ Mo-
netdrios participarem nas reunides do Con-
selho do BCE, mas sem direito de voto,
reconhecendo aquele o direito de submeter
mogoes a deliberagé@o do Conselho do BCE.

O mesmo artigo prescreve que o Pre-
sidente do BCE serd convidado a partici-
par nas reunides do Conselho Europeu sem-
pre que este delibere sobre questdes relati-
vas aos objectivos e atribui¢des do SEBC.

Este artigo determina ainda que o BCE
deve enviar anualmente ao PE, ao Conse-
Iho Europeu ¢ & Comissdo um relatério so-
bre as actividades do SEBC e sobre a poli-
tica monetdria do ano anterior ¢ do ano em
curso, relatério que o Presidente do BCE
apresentard ac Conselho e ao PE. Com base
neste relatério, o PE pode proceder a um
debate de cardcter geral. O art. 1132 prevé
também que o Presidente do BCE e outros
membros da Comissdo Executiva possam,
a pedido do PE ou por sua iniciativa, ser
ouvidos pelas Comissdes compelentes do
PE.

Nio obstante, no dominio das politi-
cas econémicas, as relagdes do BCE com
outras instdncias (comunitdrias ou nacio-
nais) competentes nesse dominio mantém-
se ao nivel de um didlogo néo vinculativo,
do qual ndo pode decorrer qualquer com-
promisso do BCE no sentido de vir a coor-
denar as suas decisdes de politica moncta-
ria com quaisquer outras politicas (foi cste

o entendimento expresso pelo Conselho de
Helsinquia, em dezembro/1999).

E um didlogo muito mais limitado do
que aquele que vem sendo defendido h4
anos pclo PE, no dmbito de um processo
de controlo democrdtico do BCE, que de-
veria passar, nomeadamente, pela realiza-
¢do de reunides trimestrais (com perguntas
e respostas) do PE com o Presidente do
BCE c outros membros da Comissio Exe-
culiva ¢ pela obrigatoriedade de publica-
¢do das aclas das reunides do Consclho do
BCE. com indicagao das decisdes tomadas
e respectiva fundamentagdo. O PE reco-
mendou mesmo que, em préxima revisio
do TCE, scja reconhecida a possibilidade
dc o PE volar uma mogédo de censura ao
Presidente do BCE, nos casos extremos de
incumprimento dos critérios referidos no
art. 1052 TCE.

No que toca a sua independéncia, o
estatuto do BCE faz dcle o banco central
que, em todos os tempos ¢ em todo 0 mun-
do, goza de maior independéncia, n3o s6
no que toca a escolha dos instrumentos a
utilizar mas também no que respeita a defi-
ni¢do dos seus objcctivos, a concretizagio
do sentido do art. 1052 TCE.

A independéncia financeira do BCE
constitui um sinal claro da sua independén-
cia institucional: o0 or¢amento do BCE ndo
integra o or¢amento geral da CE necm o BCE
estd sujeito a fiscalizag&o do Tribunal de
Contas da CE, mas a de um auditor inde-
pendente.

O eslatuto do BCE acompanha de per-
to o estatuto do Deutsche Bundesbank an-
tes da entrada da Alemanha para a UEM.
Com uma diferenga relevante: o estatuto do
banco central alemio podia ser alterado
pelo Parlamento da Alemanha, mas o esta-
tuto do BCE nido pode ser alterado por
acgiio scberana de nenhum governo ou par-
lamento nacional, nem tao pouco pelo PE.

O art. 1012 TCE consagra a antono-
mia da politica monetdria perante a poli-
tica or¢amental na medida em que proibe
ao BCE ¢ aos bancos centrais nacionais dos
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Estados-Membros a concessio de créditos,
sob a forma de descobertos ou sob qual-
quer outra forma, em beneficio de institui-
¢Oes ou organismos da Comunidade, dos
gove-rnos centrais, autoridades regionais ou
locais, de outras autoridades publicas, de
organismos ou empresas do sector piiblico
dos Estados-Membros, bem como a com-

pra directa de titulos da divida publica a
essas entidades.

Quanto a competéncia e A capacidade
de manobra do SEBC e do BCE, o art. 1052
TCE disp&e que “o objectivo primordial do
SEBC € a manutengio da eslabilidade dos
precos”, dele resultando que “as polilicas
econdmicas gerais da Comunidade™ s6 po-
derio ser apoiadas pelo BCE se esse apoio
puder ser dado “sem prejuizo do objectivo
daestabilidade dos pregos™, o qual, procla-
mado como objectivo primordial, se sobre-
poc a todos os outros (cfr. também art. 49).

Porsua vez.oart. 108° TCEe o art. 72
do Protocolo acima referido dispéem que
o BCE deve agir com inteira independén-
cia relativamente aos érgdos do poder po-
litico: O BCE, os bancos centrais nacio-
nais ou qualquer membro dos respectivos
orgaos de decisdo ndo podem solicitar ou
receber instrugdes das instituigdes ou or-
ganismos comunitdrios, dos governos dos
Estados-Membros ou de qualquer outra en-
tidade. As instituigdes e organismos comu-
nitdrios, bem como os governos dos Esta-
dos-Membros, comprometem-se a respei-
1ar este principio e a niio procurar influen-
ciar os membros dos 6rgaos de decisiao do
BCE ou dos bancos centrais nacionais no
exercicio das suas fungdes™.

O BCE é, como se v&, uma instdncia
supranacional, que representa, neste am-
bito, uma solugio de natureza federal. Ape-
sar de a UE n3o ser um Estado federal, o
BCE &, de facto, em banco central federal
("o Eurosistema foi dotado de um nicleo
central de soberania”, 1é-se no Boletim
Mensal do BCE, outubro/2000, p. 55) e o
euro apresenta-s¢ como o atributo de uma
“soberania comunitaria™ que (ainda) ndo
existe.

3. Com a ratificacio do TUE pelos
virios Estados-Membros, a problematica da
independéncia (e das compeléncias efecti-
vas) dos bancos centrais dos paises inte-
grantes da CE passou a ter um novo enqua-
dramento.

3.] Em Portugal, a terceira revisao
constitucional (LC 1/92, de 25 de novem-
bro) reflectiu isto mesmo, alterando de novo
o eslatuto constitucional do BP. Segundo o
novo texto do art. 105° CRP, “o Banco de
Poriugal, como banco central nacional, co-
labora na defini¢io ¢ execugio das politi-
cas moneldria e financeira e emite mocda,
nos termos da lei”.

O Banco perdia 0o monopdlio da emis-
sio de moeda e continuava a ndo Ler com-
peténcia para definir e a nio ter o dircito
de executar as politicas moneldria e finan-
ccira. Cabia-lhe 1d0 sé colaborar na defi-
ni¢cdo e na execugdo destas polilicas, defi-
ni¢ao e exccugiio que competiam ao Go-
verno, como “érgao de condugio da politi-
ca geral do Pais” (art. 1852 CRP).

Mesmo depois da revisio constitucio-
nal de 1992, a LO de 1990 continuava a ir
além do texto constitucional, ao reconhe-
cer ao BP compeléncia para execurar a (¢
ndo apenas o direito e o dever de colabo-
rar na execugéo da) polilica moncetaria. A
esle respeito, o legislador constituinte por-
tugudés manifestou sempre, nas revisées
constitucionais, uma grande dificuldade em
chamar as coisas pelos seus nomes.

Embora o objectivo principal da revi-
sio constitucional de 1992 tivesse sido o
de pér a CRP de acordo cam o TUE, de
modo a abrir caminho 2 ratifica¢io do Tra-
tado, a verdade é que o regime consagrado
na nova redacgio do art. 1052 CRP dificil-
mente poderia considerar-se compativel
com os compromissos assumidos no Trata-
do de Maastricht. Bastaria recordar que do
textlo deste preceito constitucional nao re-
sultava que a compelténcia para decidir da
emissio de moeda deixara de pertencer ao
BP para passar a caber ao BCE, podendo
os bancos centrais nacionais encarrcgar-se
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da execugdo das decisdes do BCE, mas
apenas no quadro destas mesmas decises.
O referido preceito falava do direito/dever
do BP de colaborar na definigdo ¢ execu-
¢io das politicas monetdria ¢ financeira,
mas “ignorava” que, segundo o TUE, € ao
BCE que cabe definir e executar a politica
monetdria Ginica da Comunidade.

Refira-se ainda que o DL 289/92, de
31.12.1992 (Regulamento Geral das Insti-
luigdes de Crédito e Sociedades Financei-
ras — RGICSF), promulgado depois dare-
visiio constitucional de 1992, continuou a
consagrar solugdes que ilustravam um grau
considerdvel de subordinagio do BP ao
Governo.

O art. 912 atribuia ao Ministro das Fi-
nangas a superintendéncia dos mercados
monctario, financeiro ¢ cambial, designa-
damente i coordenagiio da actividade dos
agentes do mercado com a politica econé-
mica e social do Governo.

Ao Governo — através de portaria
conjunta do Primeiro Ministro ¢ do Minis-
tro das Finangas, ouvido o BP — cabia tam-
bém a competéncia para ordenar as medi-
das apropriadas (nomeadamente a suspen-
siio temporiria de determinados mercados
ou de certas categorias de operagdes ou 0
encerramento tempordrio de institui¢des de
crédito) a situagdes de perturbagio dos mer-
cados moneltdrio, [inanceiro ou cambial que
pusessein em grave perigo a economia na-
cional.

Como indices da subordinagio do BP
ao Governo, ressaltavam ainda— para além
do processo de nomeagio do Governador
e dos membros do Conselho de Adminis-
tragio — o lacto de o Banco ser obrigado
(arts. 62° ¢ 64° da LO) a comunicar o scu
orgamento anual ao Ministro das Finangas
até 30 de novembro do ano anterior, e 0
facto de o Banco ser obrigado a submeter a
aprovagio do Ministro das Finangas, até 3|
de margo de cada ano. o relatério. o balango
e as contas de geréncia do ano anterior {exi-
géncias que se mantém, sem significado
relevante, na LO aprovada pela Lei 5/98).

3.2 Na sequéncia do Tratado de Maas-
tricht e da revisdo constitucional de 1992,
o DL 231/95, de 12 de setembro, veio in-
troduzir no ordenamento juridico portu-
gués o regime resultante do art. 101° TCE,
alterando, em consequéncia, algumas nor-
mas importantes da LO do Banco de Por-
tugal, no sentido de lhe reconhecer, clara-
mente, um rnaior grau de autonomia.

O mais claro sinal disto mesmo € o re-
gime resultante da nova redacg¢io do art.
252 LO, nos termos da qual ficava vedado
ao BP:

a) conceder crédito, sob qualquer for-
ma, ao Estado portugués e servigos ou or-
ganismos dele dependentes, bem como a
outras pessoas colectivas dc direito publi-
co ¢ a empresas publicas ou quaisquer en-
tidades sobre as quais o Estado portugués,
as Regides Autonomas ou as autarquias lo-
cais possam exercer, directa ou indirecta-
mente, influéncia dominante;

b) garantir quaisquer obrigagdes do
Estado ou das demais entidades acabadas
de referir;

c) comprar directamente titulos de di-
vida emitidos pelo Estado ou pelas demais
cntidades atrds referidas.

Isto significa que, doravante, sé no
mercado secundario ¢ no quadro das opera-
¢Oes de open market, o BP poderia adquirir
titulos da divida piblica. E talvez devesse
entender-se que s6 o podia [azer quando essa
operagiio de compra se justificasse no im-
bito da prossecugdo dos objectivos de con-
trolo monetadrio que competiam ao Banco (os
estatutos do Deursche Bundesbank impu-
nham-lhe expressamente esta limitagio).
Excepcionalmente (e transitoriamente). ape-
nas as Regides Auténomas dos Agores ¢ da
Madeira mantinham a facilidade de benefi-
ciarem de uma conta gratuita aberta no Ban-
co (Protocolo 8 ancxo ao TUE e art. 22 DL
231/95, de 12 dc setembro).

O art. 32 LO passou adispor que o BP
é o Banco Central da Repiblica Portugue-
sa, o qual “*tem como atribui¢io principal
manter a estabilidade dos pregos. tendo em
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conia a politica econémica global do Go-
verno”,

Por outro lado. o art. 182 LLO atribuia
20 BP “a condugdo da politica monetdria”
¢ o direito/dever de “colaborar na defini-
€30 e executar a politica cambial” e de
“aconsclhar 0 Governo nos dominios mo-
nctério. financeiro e cambial™.

Se confrontarmos com a norma do art.
105° CRP (texto da LC 1/92), podemos con-
cluir que o texto da 1.O do BP (na redacgao
de 1995) veio retirar ao banco central por-
tugués a compeléncia, reconhecida na CRP,
para colaborar na defini¢éo da politica fi-
nanceira, reconhecendo-lhe apenas capaci-
dade para aconselhar o Governo neste do-
minio. Em contrapartida, no campo da po-
litica monetdria, em vez de se limitar a re-
conhecer-lhe compeiéncia para colaborar
na definicdo e execugdo da politica mone-
téria (art. 105° CRP), veio atribuir-lhe a
competéncia para conduzir a politica mo-
netdria (ficando a divida sobre se a con-
dugdo abrange adefini¢do e a execugdo ou
s6 a execucdo), e impds a manutengdo da
estabilidade dos precos como atribuigcdao
principal da sua acg¢io (sendo certo que,
mesmo apods a revisao de 1992, a CRP nao
inclui a estabilidade dos pregos entre os
objectivos da polilica econémica).

A LO (versdo 1995) aproximou-se,
sem divida. das concepg¢des monetaristas
consagradas em Maastricht, mas niio res-
peitou o normativo constitucional.

Saliente-se, porém, que o texto de
1995 continuava a impor ao BP o dever de,
na prossecu¢ao da sua atribuig¢io principal
de manutengao da estabilidade dos pregos,
ter em conta a politica econdmica global
do Governo. Mantinha-se. pois, sensivel-
mente, o regime previsto no art. 922 do
RGICSF, segundo o qual o BP. no exerci-
cio da sua compeléncia de orientagio ¢ {is-
calizagiio dos mercados monetario e fi-
nanceiro, devia ter em conta a politica eco-
nomica e social do Governo.

A esta luz, dirfamos que o BP, apesar
da acrescida autonomia que lhe era reco-

nhecida perante o Governo, niao poderia
desenvolver a sua actividade de costas vol-
tadas para a realidade econdmica e social
do Pais, inteiramente & margem dos objec-
tivos de politica econémica e social defini-
dos pelo Governo, enquanto 6rgio respon-
sdvel pela “‘condugio da politica geral do
Pais”. Enquanto instincia auténoma do Go-
verno, o BP nido poderia (e. muito menos.
deveria) sacrificar 2 manutengio da estabi-
lidade dos pregos a prossecugio de outros
objectivos de politica definidos pelo Go-
verno (0 crescimenlo econémico, 0 cOmM-
baie ao desemprego e a promogio do em-
prego, v.g.). No entanto, o legisiador de
1995 sabia que Portugal ja tinha ratificado
o Tratado de Maastricht e que, nos termos
do TUE e da nova redacgiio do art. 105°
CRP, o objectivo da manutengiio da estabi-
lidade dos pregos se sohrepunha a quais-
quer outros objectivos de politica econd-
mica definidos pelo governo. E, mais uma
vez, o estranho comportamento do legisla-
dor de ndo querer aceilar a realidade, como
que receoso de que o acusem de ter provo-
cado ou aceite solugdes inaceitivelis.

3.3 Perfeitamente consciente da pro-
fundidade das alteragdes introduzidas pela
entrada em funcionamento da UEM, o art.
1092 TCE prescreve que “‘cada um dos Es-
tados-Membros asscgurard, o mais tardar
até a data da instituigdo do SEBC, a com-
patibilidade da respecliva legislagdo, in-
cluindo os estatutos do seu banco central
nacional, com o presente Tratado e os Es-
tatutos do SEBC” (cfr. também o art. 14°
dos Estatutos do SEBC).

Em Portugal, a revisdo constitucional
de 1997 (LC 1/97, de 20 dc setembro) € a
Lei 5/98. de 31 de janeiro, vieram, em con-
sondncia com o citado art. 109, introduzir
alteragdes no estatuto constitucional e na
Lei Organica do Banco de Portugal.

Depois da revisdo de 1997, o art. 102°
CRP, em vez de dizer (como o anterior art.
1059 que o BP “colabora na definigdo e
execugio das politicas monetdria e finan-
ceira e cmite moeda, nos termos da lei”,
proclama que o BP “‘exerce as suas funcdes
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nos termos da lei e das normas internacio-
nais a que o Estado portugués se vincula™.

Com esta “norma vazia”, o legislador
Constituinte continua a ter “vergonha” de
reconhecer a verdade, ao nao afirmar ex-
pressamente a independéncia do BP, em-
bora ela seja um elemento integrante do
estatuto do banco central portugués, por-
que decorre de normas internacionais a que
Portugal se vinculou (o TUE).

O TCE passa a ser, também a este res-
peito. como jd se sabia, a verdadeira Cons-
tituigio Econémica de Portugal.

A nova LOdo Banco de Portugal (apro-
vada pela Lei 5/98, de 31 de janeiro, para
entrar em vigor no dia 1.1.1999, jd parcial-
menlte alterada pelo DL 118/2001, de 17
de abril) anula claramente a existéncia
auténoma do BP como banco central da
Repiiblica Portuguesa, embora continue a
considera-lo como tal.

Com efeito, o art. 3° vem tornar claro
que o BP faz parte integrante do SEBC. O
BP passa, pois, a ser uma espécie de “re-
particao™ periférica do SEBC. Revelador
desta situagfo é o facto de os préprios Es-
tatutos do BCE assumirem competéncias no
que toca ao mandato dos governadores dos
bancos centrais nacionais, apesar de estes
serem pessoas juridicas diferentes do BCE.
Por imposigdio do art. 14.2 daqueles Esta-
tutos, este mandato nio deve ser inferior a
cinco anos, e o Governador s6 pode ser de-
mitido das suas fung¢Ges se deixar de pre-
encher os requisitos necessdrios ao exerci-
cio das mesmas ou se tiver cometido falta
grave.

As fungGes de banco central passam a
caber ao SEBC e a0 BCE, uma vez que tais
fungdes, nos paises que adoptaram o curo
como moeda, sao transferidas da esfera da
soberania nacional para a esfera de compe-
téncias do SEBC/BCE enquanto instincias
comunitdrias supranacionais.

O n. 2 do art. 32 da nova LO dispde
que o BP prossegue os objectivos ¢ partici-
pa no desempenho das atribuigdes cometi-
das ao SEBC. Quer dizer: o BP deixa de¢

ter atribui¢ées e objectivos proprios, auto-
nomamente determinados no Ambito da so-
berania portuguesa; ao invés, fica sujeito
ao disposto nos estatutos do SEBC/BCE,
devendo actuar em conformidade com as
orientacées e instrugdes que o BCE lhe
dirigir, ao abrigo dos seus Estatutos.

4. A enumeragio que faremos a seguir
das tarefas que continuam a caber ao BP
apés o inicio da 3" fase do processo de con-
cretizagdo da UEM (1.1.1999) ajudari a
perceber melhor qual o seu papel actual
como “banco central nacional”.

4.1 Na qualidade de banco central, o
BP estd autorizado a realizar as seguintes
operagdes bancdrias:

a) rcdescontar e descontar letras, li-
vrangas, extractos de factura, warrants e
outros titulos de crédito de natureza ani-
loga;

b) aceitar, do Estado, depésitos 2 vis-
ta, bem como aceitar depésitos, 2 vista ou
a prazo, das instituigdes de crédito, socie-
dades financeiras e outras instituigoes fi-
nanceiras;

c) conceder empréstimos ou abrir cré-
ditoc em conla corrente, nas maodalidades que
considerar aconselhdveis, desde que as ope-
ragoes sejam devidamente caucionadas, s
institui¢gdes de crédito e as sociedades fi-
nanceiras;

d) comprar e vender titulos de divida
ptblica em mercado secunddrio, com as li-
mitagoces j4 vistas (art. 182 LO/1998).

Mas o art. 24° desta LO torna explici-
to aquilo que sempre decorreria do TCE:
todas as operagGes que o BP fica autoriza-
do a desenvolver devem ser realizadas “a
fim de alcangar os objecctivos e de desem-
penhar as atribuigdes do SEBC”. Mais uma
vez resulta claro o papel instrumental do
BP rclativamente ao SEBC/BCE, a cujas
orientagées ¢ instrugdes fica subordinado,
também neste dominio.

4.2 Na qualidade de banco central,
continua a pertencer ao BP a competéncia
para “gerir as disponibilidades externas do



18

REVISTA DE DIREITO MERCANTIL-129

Pais Ou Oulras que lhe estejam cometidas”,
para “agir como intermedisrio nas rela¢des
Tonetﬁnas internacionais do Estado” e para
a‘co_nselhar 0 Governo nos dominios eco-
nomico e financeiro, no ambito das suas
atribuicdes”. Mas todas estas competéncias
devem ser exercidas “sem prejuizo dos
cgndicionalismos decorrentes da sua parti-
cipagao no SEBC” (art. 122 LQ). i.é, sem
prejuizo do dever do BP de actuar sempre
em conformidade com asorientagcées e ins-
trugdes que o BCE Ihe dirigir, e tendo sem-
pre em visia os objectivos da actuagio do
SEBC/BCE enquanto Banco Central da
Comunidade Europeia.

4.3 O ant. 142 LO atribui ao BP com-
peténcia para regular, fiscalizar e promo-
ver o bom funcionamento dos sistemas de
pagamento. Mas este preceito logo acres-
centa que estas competéncias so se justifi-

cam *“no dmbito da sua participagdo no
SEBC".

4.4 O art. 18° dos Estatutos do SEBC/
BCE autoriza os bancos centrais nacionais
a intervir nos mercados financeiros, quer
comprando e vendendo firme (a vista ou a
prazo) ou ao abrigo de acordos dc recom-
pra, quer emprestando ou tomando de em-
préstimo activos e instrumentos negociiveis
{denominados em moedas da Comunidade
ou nio), bem como metais preciosos.

Mas acautela que estas competéncias
sao legitimas apenas “a fim de alcangarem
os objectivos e de desempenharem as atri-
bui¢ctes do SEBC”. E o art. 18.2 acrescen-
ta que “o BCE definira os principios gerais
para as operagdes de open market e de cré-
dito a realizar por si préprio ou pelos ban-
cos centrais nacionais”.

4.5 Embora tenha praticado, até 1975,
o desconto directo de titulos apresentados
para o efeito por particulares e por institui-
¢des ndo financeiras, o Banco de Portugal
nio efeclua, actualmente, transacgdes de
natureza financeira com particulares nem
com instituigdes nio-financeiras. Mas cabe-
lhe, enquanto banco central, velar pcla es-
tabilidade do sistema financeiro nacional,

assegurando, com essa finalidade, a fungdo
de refinanciador de iiltima instdncia (art.
128, al. c¢) da LO aprovada pela Lei 5/98).

4.6 Ao fim ¢ ao cabo, talvez o art. 13°
defina a verdadeira funcao do BP: “areco-
1ha e elaboragiio das estatisticas monetdrias,
financeiras. cambiais e da balanga de pa-
gamentos, designadamente no dmbito da
sua colaboragdo com o BCE™. Quanto ao
mais, tudo se resumird a acgdo do Gover-
nador do BP no exercicio das fungoes de
membro do Conselho do BCE (art. 282 LO).
A actuagio e o voto do Governador do BP
no Conselho do BCE podem influenciar as
deliberagoes sobre as politicas e as medi-
das que sao préprias de um banco central.
A verdade, porém, € que os governadores
dos BCN intervém nos trabalhos do Con-
selho a titulo individual, ndo representando
a administragio do banco central a que pre-
sidem ¢ muito menas o seu pais de origem.

4.7 No que toca a fun¢iio emissora, 0
BP gozou, aié 1992, do estatuto de haiico
emissor, i.€, do direito exclusivo de emitir
notas e de colocar em circulagiao as moe-
das metdlicas (art. 1052 CRP e art. 69 ss.
LO/1990).

Mas o Tratado de Maastricht veio
acrescentar ao Tratado de Roma o novo arl.
106%. Prevendo a entrada em viger do Tra-
tado, o art. 105° da CRP foi alterado em
1992, passando a afirmar que o BP “emite
mocda, nos termos da lei”. Apds a revisiio
de 1997, o art. 1022 CRP dispde que o BP
“exerce as suas fungdes nos termos da lei e
das normas infernacionais a que o Estado
portugués se vincule”.

Ap6s a adopgdo do euro como moe-
da, o art. 62 da nova LO/1998 limita-se a
dizer que, “nos termos do art. 1062 do Tra-
tado que Institui a Comunidade Europeia,
o Banco emite notas com curso legal e po-
der liberatério”. Ora o art. 106% n. 1| TCE
atribui ao BCE, a partir de 1.1.1999, o di-
reito exclusivo de autorizar a emissio de
notas de banco (euros) nos paiscs que inte-
gram a UEM, sendo estas notas (que tanto
podem ser emitidas pelo BCE como pelos
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bancos centrais nacionais), as tnicas com
Curso legal nestes paises.

Relativamente s moedas metdlicas, o
art. 106% n. 2 TCE reconhece aos Estados-
Membros o poder de emitir moedas metd-
licas, mas reserva para o BCE a competén-
C1a para aprovar o volume da respectiva
emissio. Em conformidade, a nova LO do
BP estipula agora que o Banco pde em cir-
crlagdo as moedas metdlicas, incluindo as
comemorativas (art. 62, n. 2 da Lei 5/98).
Quer dizer: o Estado manda cunhar as moe-
das na Casa da Moeda, mas elas s6 sio
postas em circulagio por intermédio e sob
requisi¢éo do Banco (art. 6° n. 3 LO), isto
€, & medida que o BP vai fazendo paga-
mentos com elas ou as troca por outras
moedas. Mas nio cabe ao BP nem ao Esta-
do portugués decidir do montante da emis-
sdio, mesmo tratando-se de moedas come-
morativas.

4.8 Nio é uniforme o regime dos ban-
cos centrais enquanto bangueiros do Esta-
do. Por vezes, o banco central sé pode fi-
nanciar o Tesouro concedendo-lhe adian-
lamentos tempordrios que se destinam a
antecipar a cobranga de impostos; oulras
vezes pode conceder empréstimos ao Esta-
do até certo moniante ¢ até certo prazo; em
alguns casos prevé-se a possibilidade de
concessio de empréstimos extraordindrios
em situagdes graves de guerra ou de acen-
tuada depressio ccondmica, v.g.

Em Portugal, o regime regulador das
relagoes entre o Estado e 0 BP enquanto
banqueiro do Estado sofreu a evolugdo que
vimos atrds. Em nome da independéncia do
Banco, a LO/1995 (arts. 25° ¢ 267) veio
proibir que ele concedesse crédito ao Esta-
do, sob qualquer forma, o que significava
que s6 no mercado aberto o Banco poderia
adquirir titulos da divida piblica.

A nova LO (que entrou em vigor em
1.1.1999) consagra um regime idéntico ao
que atrds fica descrito, que &, alids, o que
resulta do TUE (arts. 18%¢ 19°da LO apro-
vada pela Lei 5/98): ao BP é vedado con-
ceder descobertos ou qualquer outra forma

de crédito ao Estado e servigos ou organis-
mos dele dependentes, a outras pessoas co-
lectivas de direito piiblico e a empresas pii-
blicas ou quaisquer entidade sobre as quais
o Estado, as Regides Auténomas ou as
Aularquias Locais possam exercer, directa
ou indirectamente, influéncia dominante; ao
BP é também vedado garantir quaisquer
obrigagdes do Estado ou das outras entida-
des acabadas de referir, bem como a com-
pra directa de titulos de divida emitidos pelo
Estado ou por qualquer daquelas entidades.

Fica assim garantida a separagio en-
tre a politica monetaria e a politica orga-
mental, impedindo que as politicas piibli-
cas sejam financiadas através da via mone-
ldria.

4.9 As competéncias do BP enquanto
autoridade cambial (nomeadamente a re-
gulamentagdo do mercado cambial ¢ a in-
tervengiio para assegurar a gestio do regi-
me de controlo de cimbios) eram jia muito
limitadas, dadas as restrigdes decorrentes
da adesdo do escudo (6.4.1992) ao Meca-
nismo de Taxas de Cambio do Sistema
Monetdrio Europeu (banda de flutuagio do
escudo) e as exigéncias do processo de
liberalizacao iniegral dos movimentos de
capitais em consonincia com as obrigagées
e as regras prevalecentes no espago comu-
nitdrio, processo que ficou concluido em
dezembro de 1992 (DL 13/90, de 8 de ja-
neiro; DL 176/91, de 14 de maio, que trans-
pds para o direito interno a Directiva do
Conselho 88/3G1/CEE, de 24.7.1988; DL
298/92, de 31 de dezembro; DL 170/93, de
11 de maio).

A nova LO continua a considerar o
Banco de Portugal como “autoridade cam-
bial da Repiblica Portuguesa™ (art. 209).
Trata-se de puro eufemismo, uma vez que,
enquanto autoridade cambial, as competén-
cias do BP reduzem-se a autorizar e fisca-
lizar os pagamentos externos que disso ca-
re¢am, nos termos do TCE, e a definir os
principios reguladores das operagdes sobre
ouro ¢ divisas (art. 219).

Mesmo no que toca a participagiio do
BP no capital de instituigdes monetdrias
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i i6na; .
Mernacionais ¢ 3 participagiio nos respec-

lIvos 6rgidos sociais. o art. 232 LO & claro

nareserva de que o BP s6 o pode fazer “com
0 acordo do BCE".

_ No essencial, o que importa € que o
disposto no TCE implica que o BP deixa
de poder intervir sobre as 1axas de cAmbio
com o objectivo de obter vantagens para a
economia portuguesa nas relagdes com o
exterior. A politica cambial deixa de figu-
rar no arsenal de instrumentos de politica
ao dispor do Estado portugués.

A politica cambial ndo poder4 servir
para prosscguir objectivos permanentes de
politica econémica. Mas a manipulagiio da
taxa de cimbio pode ser um mecanismo
importante para anular ou reduzir choques
assimétricos. A sua perda pode significar,
para alguns paises, um custo elevado da
unidio monetdria, por se verem condenados
asofrer crises mais profundas ¢ diferengas
mais acentuadas no ciclo relativamente a
outras economias integranies da uniio mo-
netdria.

4.10 Enquanto autoridade monetdria,
o BP continua a deter a competéncia para
orientar e fiscalizar os mercados monetd-
rio e cambial. Mas apenas “no dmbito da
sua participagio no SEBC” e ‘‘de acordo
com as normas adoptadas pclo BCE” (arts.
15%¢ 162 LO).

Neste dominio, cabe ao Banco:

a) Adoptar providéncias genéricas ou
intervir, sempre que nccessario, para ga-
rantir os objectivos da politica monetdria
e cambial, em particular no que se refere
ao comportamento das taxas de juro e de
cimbio.

b) Receber as reservas de caixa das
instituigdes a elas sujeitas e colaborar na
execugdo de outros métodos operacionais
de controlo monetdrio “a que o BCE deci-
da recorrer” (cfr. art. 20 dos Estawtos do
SEBC/BCE).

Saliente-se, no entanio, que, nos ler-
mos do art. 19.1 dos Estatutos do SEBC/
BCE, é ao BCE que cabe o poder dc exigir
que as instituigdes de crédito estabelecidas

nos Estados-Membros constituam reservas
minimas junto do BCE e dos bancos cen-
trais nacionais, para prossecugio dos cb-
jectivos de politica moneldria.

A obrigatoriedade de constituigao de
reservas minimas (através de contas de re-
serva junto dos bancos centrais nacionais,
porque o BCE entendeu ser esta a solugio
mais adequada) resulta hoje, efectivamente,
de um Regulamento do BCE: 0 Regulamen-
to (CE) 2.818/98, de 1.12.1998, aprovado
tendo em conta o Regulamento (CE) do
Conselho, de 23.11.1998.

c) Estabelecer os condicionalismos a
que devem estar sujeitas as disponibilida-
des ¢ as responsabilidades sobre o exterior
que podem ser detidas ou assumidas pclas
instituighes autorizadas a exercer o comér-
cio de cambios.

d) Na qualidade de autoridade mone-
tdria, parece que continua a caber ao BP a
competéncia para autorizar a constitui¢io
de instituigdes de crédito e de sociedades
financeiras (arts. 162 ¢ 175% DL 298/92),
bem como para intervir na administragao
de instituigdes em situagfo dificil. determi-
nar medidas de sancamento e de recupera-
¢do financeira ¢ revogar a aulorizagao para
o exercicio da actividade (arts. 1392 a 153?
e 1982 DL 298/92). O exercicio desta com-
pcténcia ndo pode, porém, poér em causa 0
chamado principio do passaporte comuni-
tdrio, que teve acolhimento do DL 298/92
(arts. 44?% ss. e 609 s5.).

e) Enquanto autoridade monetdria, cabe
1ambém ao BP exercer a supervisdo das ins-
litnig@es de crédito, sociedades financeiras
e outras entidades a cla sujeitas (nomeada-
mente as empresas de investimento), esta-
belecendo directivas para a sua actuagio ¢
para assegurar os servigos de centralizagao
de riscos de crédito (art. 179L.0O/1998 e arts.
939 116° ¢ 197° DL 298/92).

De entre os poderes de supervisdo do
BP merecem referéncia especial os pode-
res de supervisdo prudencial, destinados a
assegurar que as instituigbes financeiras
apliquem os fundos de que dispdem de
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modo a oferecerem a todo o tempo niveis
adequados de liquidez ¢ de solvabilidade
(arts. 942 ¢ 1972 DL 298/92). Este diploma
veio dar particular realce as normas pru-
denciais que se destinam a assegurar a ido-
ncidade, experiéncia, independéncia e dis-
ponibilidade dos membros dos érgios de
administragio das instituicdes de crédito
(arts. 30?2 339) e a idoneidade dos detento-
res de participagGes qualificadas em quats-
quer institui¢des financeiras (arts. 1029,
1032 ¢ 1769),

Compele ao BP definir, por Aviso, as
relagSes prudenciais que as instituigdes su-
Jjeitas a sua supervisio devem respeilar, no-
meadamente a relagéo entre os fundos pré-
prios e os activos ¢ elementos extrapatri-
moniais ponderados por cocficientes de ris-
co, bem como os limites a concentragio de
riscos (art. 992 RGICSF). Mas csta compe-
1éncia deve exercer-se no quadro definido
pela Directiva 98/31/CE, do Parlamento
Europeu e do Conscelho, de 22 de junho (que
veio alterar a Directiva 93/6/CEE, dec 15
de margo), a qual foi transposta para o or-
denamento juridico interno portugués pelo
DL 333/2001, de 24 de dezembro.

O BP cxerce esta competéncia sem
prejuizo do disposto nos arts. 1222 ¢ 1982
DL 298/92: as institui¢des de crédilo e as
sociedades financeiras autorizadas em ou-
tros Estados-Membros da CE e que exer-
¢am actividade em Portugal néao estio su-
jeitas 2 supervisdo prudencial do BP, des-
de que sujeitas 2 supervisio das autorida-
des do pafs de origem.

No quec respeita 2 supervisdao pru-
dencial, importa ter em conta o disposto no
art. 1052, n. 6 TCE e no art. 25° dos Estatu-
tos do SEBC/BCE. Segundo o art. 2521
destes Estatutos, “o BCE pode dar parecer
¢ ser consultado pelo Conselho, pela Co-
missao e pelas autoridades compeltentes dos
Estados-Membros sobre o Ambito e aplica-
¢do da legislagdo comunitdria relativa a
supervisdo prudencial e a estabilidade do
sistema [inanceiro”.

Nos termos do art. 25°.2, o Conselho
Europeu, se deliberar por unanimidade e

observando as demais condi¢des referidas
no art. 1052, n. 6 do Tratado, pode conferir
ao BCE arribuicdes especificas no que diz
respcilo as politicas relativas a supervisdo
prudencial das instituigdes de crédito e de
outras institui¢des financeiras (exceptuando
as seguradoras).

A este propdsito, convém sublinhar
que de vdrios lados vem sendo agitada a
idcia de uma entidade tinica encarregada da
supervisio na drea do euro e que em docu-
mento do BCE ja foi sugerida a convenién-
cia de integrar em um s6 organismo as fun-
¢Oes de supervisao da banca, dos seguros e
do mercado de valores mobilidrios (cfr.
Nota de 22.3.00! sobre “o papel dos ban-
cos centrais na supervisio prudencial™).

5. Em sintese. Um dos objectivos de-
finidos em Maastricht (art. 4° TCE) foi a
instituigao da Unido Econdmica e Monetd-
ria, com a criagdo de uma moeda tinica e a
definigéo ¢ condugao de uma politica mo-
netdria e de uma politica cambial tinicas.

O n. 2 doart. 1052 TCE determinz, em
conformidade, que compete ao SEBC “a
definigdo e execugic da politica monetdria
da Comunidade™.

E o art. 1112 determina que caberdo
ao Consclho Europeu as decisGes mais im-
portantes no que toca a politica cambial da
Comunidade, sendo certo que os compro-
missos assumidos pelo Conselho vinculam
nio s6 as Institui¢des da Comunidade e o
BCE, mas também os Estados-Membros (e,
obviamente, os bancos centrais nacionais).

O modelo consagrado no TCE torna
os bancos centrais nacionais independen-
tes dos érgaos do poder politico, mas reti-
ra-lhes toda a compelténcia (e toda a inde-
pendéncia) na definigdo da politica mone-
taria e da politica cambial nacionais.

A partir do dia 1.1.1999, data em que
o curo passou a ser a moeda oficial de Por-
tugal, a LO aprovada pela Lei 5/98 signifi-
ca uma alteragio substancial do estatuto do
Banco de Portugal.

Deixou de lhe caber a conducdo da
politica monetdria, uma vez que, de acor-
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f?o c¢om a nova redacgdo do art. 105° TCE,
Caa SEBC'(']ue cabe adefini¢do c a execu-
¢do da politica monetdria da Comunidade.

O BP f_icou reduzido & condigfio de
mera parte tntegrante do SEBC, ao servi-
co Fios'objeclivos do SEBC. Esle tem como
objectivo nuclear a estabilidade dos pre-
¢os. o qual se sobrepde a quaisquer outros
objectivos de politica, uma vez que, de
acordo com o TCE, o SEBC s6 poderi
apoiar as politicas econémicas gerais da
Comunidade (ao servigo dos objectivos ge-
rais da Comunidade, definidos no art. 29)
se ndo houver prejuizo do objectivo da es-
tabilidade dos pregos.

Ao definir a sua conduta, o BP ndo
poderd ter em conta a politica econdmica
global do Governo portugués. antes deve-
rd obcdecer as orientagées e instrucdes do
BCE, o qual, por sua vez, sé pode ter em
conta as politicas econémicas globais da
Comunidade (que podem nio coincidir com
as politicas adequadas 2 situagio de um
qualquer dos Estados-Membros) e apenas
na medida em que aquelas politicas ndo
ponham em causa o objectivo da estabili-
dade dos pregos.

Em termos gerais, todas as competén-
cias que a LO aprovada pela Lei 5/98 atri-
bui ao BP serdo cxercidas no dmbito da
participag¢do deste no SEBC, no pressupos-
1o dc que o BP ¢ apenas uma parte inte-
grante do SEBC, devendo actuar de acor-
do com as normas adoptadas pelo BCE (ao
qual deve colaboragao), respeitando os
condicionalismos decorrentes da sua par-
ticipagdo no SEBC e as orientagoes e ins-
trucbes do BCE (cfr. arts. 3%, 129, 132, 14%¢
159).

Neste contexto, pouco significado tem
o disposto no n. 4 do art. 54° da LO do
Banco (Lei 5/98), nos termos do qual o
Governador do BP informard a AR, atra-
vés da Comissao Permanente de Economia,
Finangas e Plano, sobre a sjtuagfo ¢ orien-
tagdes relativas a politica monetdria ¢ cam-
bial, na sequéncia da apresentagio ao Mi-
nistro das Finangas, para aprovagfo, dore-

latério do Banco, balango e contas anuais
de geréncia. E que nem o Governo nem a
AR podem ter qualquer interferéncia na
acgio do BP, obrigado a acatar as orienta-
¢oes e instrugoes do BCE.

O que conla, aeste proposito, € acom-
peténcia do BCE para dar orientagdes e ins-
trugHes aos bancos centrais nacionais € para
tomar as medidas adequadas para assegu-
rar o cumprimento dessas orientagdes ¢ ins-
trugdes, incluindo o poder de exigir que lhe
seja prestada pelos bancos centrais nacio-
nais toda a informacéo necessdria (art.
142.3 dos Estatutos do SEBC/BCE).

O art. 54° n. 6 da LO esclarece, por
outro lado, que o Banco nio estd sujeito &
fiscalizagfio prévia do Tribunal de Contas
nem 2 fiscalizag@o sucessiva, no que diz
respeito as matérias relacionadas com a sua
participagiio no desempenho das atribui¢des
cometidas ao SEBC.

5.1 O que fica aqui dito mostra que 0S8
governos nacionais — ¢, em geral, todos
os érgios compelentes em matéria de poli-
tica monetdria A escala nacional — estao
hoje impedidos de utilizar os instrumentos
ao dispor dos bancos centrais para comba-
ter a depressiio e o desemprego, por mais
grave que seja a situagiio econémica e So-
cial. Ao BCE e aos bancos centrais nacio-
nais € vedado, por outro lado, qualqucr
compromisso entre a estabilidade dos pre-
¢os e os oulros objectivos da politica eco-
némica, devendo todos eles ser sacrifica-
dos A salvaguarda da estabilidade mone-
tdria.

A escala de cada Estado-Membro da
CE. a possibilidade de definir e cxecutar a
politica monetdria e cambial deixa de inte-
grar a soberania nacional, sendo irrelevante,
a este nivel. 0 maior ou menor grau de au-
tonomia ou de dependéncia dos BCN rela-
tivamente aos respectivos governos. O n. 3
do art. 142 dos Estatutos do SEBC dcicr-
mina expressamentc que “os bancos cen-
trais nacionais constitucn parte integranie
do SEBC, devendo actuar em conformida-
de com as orientagdes e instrugdes do
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BCE”. Do ponto de vista juridico, é um
estranho poder este de uma entidade poder
Impor orientagdes e instrugdes a pessoas
Juridicas diferentes dela.

A adopgao da moeda vnica significa
que os paises da CE que deixaram de ter
moeda prépria estdo impossibilitados de
recorrer, autonomamente (soberanamente),
i politica monetdria e a politica cambial
como instrumentos de polilica econémica
(estimulo ao crescimento, combate ao de-
semprego e promog¢io do pleno emprego,
controlo da inflagao).

O sistema consagrado no TCE, inspi-
rado numa perspectiva monetarista, clara-
mente “fundamenmalista”, acerca da estabi-
lidade monetdria, configura, a nosso ver,
uma solugio qualitativamente (muito) di-
ferente daquela que consideramos uma so-
lugiio razodvel (conveniente) da questdo da
autonomia dos bancos centrais. Esta deve
entender-se como uma independéncia “‘den-
tro de governo™. com o conletido estrita-
mente necessdrio para permitir que a poli-
tica monetdria se autonomize da politica
orcamental, impedindo que os governos
tenham acesso privilegiado ou automdtico
ao {inanciamento junto dos bancos cenlrais
¢ possam dispor dos instrumentos da poli-
tica monetdria como instrumenlos integran-
tes da caixa de ferramentas ao seu inteiro
dispor com vista a acg¢des de politica con-
juntural, nomeadamente para financiar os
défices orgamentais a baixo custo (com ju-
ros “politicos™), tornando possivel o aumen-
10 irracional e descontrolado das despesas
publicas.

5.2 Nos termos do art. 104° TCE e do
acordado no Pacto de Estabilidade e Cres-
cimento (Resolugiio do Conselho Europeu
de Amesterdio, n. 97/C236/01, de 17 de
junho, e dois regulamentos do Conselho:
Regulamento CE 1.466/97 ¢ Regulamento
CE 1.467/97, ambos de 7 de julho), os Es-
tados quc integram a UEM estdo sujeitos a
critérios rigidos limitadores da sua sobera-
nia. Trata-se de critérios de orientagilo mo-
nelarista, definidos nas circunstincias par-
ticulares verificadas em 1990, dificil-
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mente justificdveis na plano cientifico (re-
gressam aos lempos anteriores a Keynes,
infligindo pesados custos macro-econé-
micos, especialmente em tempos de crise),
a ndo ser com base na ideia de que uma
politica or¢amental demasiado expansio-
nista levada a cabo por um dos paiscs da
zona eurc poderia afectar negativamente os
restantes paises da zona.

Em primeiro lugar, no que toca a esta-
bilidade dos pregos, que o Conselho Geral
do BCE definiu, no inicio de outubro de
1998, enquanto objectivo que se projecta a
médio prazo e que deve ser mantido a mé-
dio prazo, como “um aumento homélogo
do Indice Harmonizado de Pregos no Con-
sumidor para a drea do euro inferior a 2%".

Em segundo lugar, estdo sujeitos acri-
térios rigidos também gquanto a relagéo en-
tre o défice orgamenial e o PIB a pregos de
mercado (imaximo de 3%) e a relagdo entre
a divida piiblica ¢ o PIB a pregos de mer-
cado (midximo de 60%).

Quer dizer: os paises aderentes ao euro
deixaram também de poder contar com uma
politica financeira definida soberanamen-
tc e em conformidade com as exigéncias
das flutuagdes ciclicas da economia.

5.3 Também apolitica orgamental fica
praticamente excluida da soberania nacio-
nal. Na verdade, o préprio contetido do or-
gamento das despesas (ou seja, as priorida-
des politicas que nele se reflectem) é, em
larga medida, condicionado pclas decisodes
das instincias comunitdrias, ao definirem,
por um lado, as prioridades das politicas
comunitdrias (que podem nio coincidir
com as de cada um dos Estados-Membros,
especialmente as de um pequeno pais peri-
férico, atrasado e desigual como ¢ Portu-
gal) e, por outro lado, os critérios de elegi-
bilidade dos projectos financidaveis pelos
fundos comunitdrios.

Acresce que, enquanto houver fundos
comunitdrios, cada pafs que queira benefi-
ciar deles tem de contribuir com a sua par-
te do financiamento dos projectos ciegiveis,
o que implica a afectagio de verbas inscri-
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tas no OE. Se a estas verbas acrescentar-
MOs as verbas destinadas a cobrir as des-
Pesas praticamente incompreensiveis (uma
percentagem significativa da despesa pu-
blica), pouce dinheiro resta para financiar
opgoes auténomas de despesa (sobretudo
nos paises pobres, como Portugal).

5.4 Perante o elenco de politicas co-
muns constante do art. 3° TCE (politica agri-
cola e de pescas comum: politica comercial
comum; politica comum no dominio dos
transportes e do ambiente; regime tinico de
defesa da concorréncia no mercado interno,
elc.) e num espago caraclerizado pela livre
circulagio de mercadorias, de servigos, de
capiltais e de pessoas, esvazia-se em boa me-
dida o significado das politicas secioriais
contempladas na CRP (politica agricola, po-
litica industrial, politica comercial).

5.5 A perda da soberania nestes do-
minios é agravada pela perda resultante da
alienagéio do secror empresarial do Esta-
do. que retira ao Governo qualquer possi-
bilidade de intervencdo direcia na econo-
niia enquanto empresirio com presenga re-
levante em sectores estratégicos, com for-
tes efeitos de irradiagio em oultros sectores
da economia.

5.6 Apesar das perdas de soberania
provocadas pelo processo de integragido
europcia, 2 UE ndo € um Estado federal.
Nio tem um governo federal. E ndo tem um
orgamento federal, um orgamento com ca-
pacidade de redistribuigio e de prossecu-
¢ao de objectivos de estabilizagio da cco-
nomia. Este teria de representar. no mini-
mo, 10% do PIB comunitirio (nos EUA, o
orgamento federal absorve cerca de 20%
do PIB da Uniao — R. Solow, Piiblico,
14.9.2002), meta muito distante da cifra
actual, Com efeito, o orgamento para 2002
ficou-se por 1,02% do PNB dos Estados-
Membros da CE, sendo esta a percentagem
mais baixa da dltima década. E acresce que
mais de 40% deste orgamento vido para os
subsidios da Politica Agricola Comum, de
que aproveitam sobretudo as agriculturas
ricas do ceniro e norte da Europa, com des-
taque para a agricultura francesa.
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Em caso de crise grave num pais como
Portugal, nio se vé que politicas (nacionais
ou comunitdrias) poderdo ser mobilizadas
para ultrapassar a crise. Nem onde pode-
rao ir buscar-se os recursos financeiros in-
dispensdveis para combater a crise. O pré6-
prio PE (Resolugdo A4-0030/99) reconhe-
ceu a inexisténcia, no quadro da CE, de
“meios de governo’ ou de “uma instituigao
encarregada dc adoptar medidas para fazer
frente a uma crise interna ou internacional”.

Nos documentos que antecederam a
criagao da UEM surgiu a proposta de fazer
acompanhar a uniio monetdria da centrali-
zaglio do sistema de seguro de desempre-
go, por forma a reduzir as consequéncias
dos choques assimétricos e a evitar tensoes
sociais que ponham em risco & uniio mo-
netdria. A ideia ndo foi por diante. Mas hojc
sdo cada vez mais as vozes que conside-
ram inevitdvel avangar no scntido de um
orgamento comuntitdrio que absorva uma
percentagem maior do PIB comuniltdrio,
com capacidade para permitir aos paises e
regides mais afectados por choques negati-
vos beneficiar de transferéncias automati-
cas, que reduzam os custos sociais da uniao
moneltdria.

Ha4 dias, em debate televisivo, dois ex-
ministros das Finangas de dois partidos di-
ferentes (um no Governo, outro na oposi-
¢ao) reconheciam quc, perante as condigoes
resultantes da UEM e do PEC, o Governo
portugués pouco ou nada podia fazer para
combater a recessio, sendo certo quc as
medidas necessarias para cumprir as impo-
si¢Ges monetaristas do PEC (nomeadamen-
te quanto ao défice piblico) sé contribuem
para agravar O processo re¢cessivo ¢m cur-
so e para aflastar mais Portugal dos niveis
de desenvolvimento econémico ¢ social dos
outros paises da CE.

5.7 Tendo em conta a baixa qualidade
dos nossos empresdrios, o grande peso da
iliteracia da nossa populagdo e o fraco ni-
vel de preparagio profissional dos nossos
trabalhadores, corremos o risco de que al-
guém leve a sério a ideia de que a politica
de rendimentos (i.é, a politica salarial, ou,
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talvez melhor, a politica do *“arrocho sala-
rial") e a politica social (ou seja, a politica
de congelamento ou de desmantelamento
do débil “estado social” realizado em Por-
tugal) sdo as tnicas politicas utilizdveis para
salvaguardar a capacidade competitiva da
nossa cconomia.

Tendo em conta a realidade da politi-
ca moneldria Gnica desenvolvida pelo BCE
€ as severas constrigdes a politica linancei-
ra impostas pelo PEC, vao surgindo de va-
rics lados conselhos no sentido de flexi-
bilizar os “mercados dos factores” (leia-s¢
mercado do trabalho) e teorias a “justifi-
car” a necessidade desta flexibilizagio para
permitir a adaptagao do tecido empresarial
as flutuagdes ciclicas e a absorgdo dos cho-
ques assimélricos pelas economias mais
vulnerdveis.

A politica fiscal também s6 poderd
ajudar, se o Pais optar por ndo cobrar im-
postos sobre os rendimentos do capital e/
ou agravar os impostos indircclos (nomea-
damente o IVA), que geram, em principio,
efeitos de cardcier regressivo do ponto de
vista social e dificultam a concorréncia das
cmpresas poriuguesas com empresas que
produzem, em outros paises da CE, bens
idénticos menos tributados que podem ad-
quirir-se livremente nesses paises (com des-
taque para os produtos turisticos, especial-
mente no confronto com a Espanha).

A verdade é que Portugal continua a
apresentar uma taxa de analfabetismo de
9% (os analfabetos funcionais represcnta-
riao uma percentagem muito maior) e o PIB
por habitante (11.345,5 curos) foi, em 2001,
inferior a metade da média da Europa dos
Quinze (23.380 euros). O caminho que
cnuncidmos nio serd, scguramentc, um ca-
minho capaz de alterar csta situagio, de
consolidar um minimo aceitdvel de justiga
social, e, tendo em conta os constrangimen-
tos resultantes do PEC, dificilmente permi-
lird os investimentos estruturais que o Pais
precisa fazer na educagio e na investigagao
cientifica, na saiide e na habitagao social, se
quisermos construir uma dindmica de desen-
volvimento verdadeiro e sustentado.
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6. No dia 24.9.2002 a Comissido
Europeia veio propor o adiamento de 2004
(data fixada na Cimeira de Sevilha, em ju-
nho de 2002) para 2006 do prazo de cum-
primento da meta de um défice orgcamental
zero por parte dos paises sujeitos ao PEC.
O Conselho ECOFIN rejeitou esta propos-
taem 7.10.2002, apesar de ser quase certo
que, além de Portugal, a Alemanha, a Fran-
¢a ¢ a Itdlia ndio conseguirdo cumprir esse
objectivo.

O ministro das Finangas alemio ja de-
clarou que a Alemanha nio conseguird, cm
2002, manter o défice piblico abaixo dos
3% do PIB, situagio que nao deixa de ser
irénica por parte do pafs que, em 1997, im-
pds o PEC aos seus parceiros europeus, por
entender que eles nido seriam suficientemen-
te disciplinados para se comportar “com
juizo™.

A Franga (com um dos défices mais
elevados de entre os paises da zona euro)
revelou, porém, a sua disposigio de man-
ter, para 2003, um orgamento que naio avan-
¢a no sentido de alcangar o défice zero nem
em 2006, “ignorando” ostensivamente as
imposi¢bes do PEC e a deliberag¢do do Con-
selho ECOFIN no sentido de os paises mais
longe do objectivo reduzirem anualmente
o délice estrutural (calculado tendo em con-
ta os efeitos das variagdes conjunturais do
ciclo econémico) em 0,5% do PIB, bem
como as criticas da Comissdo Europeia e
de alguns dos seus parceiros na UE (que
chegaram a considerar o orgamento fran-
cés “uma provocagio”). E o ministro das
Financas francés, em clara oposi¢ado ao dis-
posto no TUE, afirmou mesmo: “ainda
estamos numa Europa em que a politica
or¢amental de um pais estd sob o seu con-
trolo™.

Mas a verdade € que de muitos lados
se vem assistindo a proclamagdo, por parle
de tedricos e responsdveis politicos, da ne-
cessidade de rever o PEC e afastar o dog-
matismo das suas regras. Jd em 1999 o PE
convidava a Comissio e o Conselho a cla-
rificarem o contetido do art. 104° TCE, “ten-
do em conta o papel das despesas de inves-
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ll{nepto publico na avaliagio dos défices
p}xbhcos dos Estados-Membros”. A neces-
Slf]ade de rever o critério de definigdo do
défice piiblico tem sido defendida em virios
estudos cientificos sobre a matéria.

Em entrevista recente a um jornal por-
tugués (Pitblico, 14.9.2002), o Prémio
Nobel da Economia Robert Solow defen-
deu que os paises membros da CE decve-
riam por-se de acordo para suspender os
critérios monetaristas que vém do Tratado
de Maastricht e que constam do art. 104°
TCE e do PEC.

Um Comissédrio europeu considerou
alguns dos aspectos do PEC como “medie-
vais”. O Presidente da Comissédo Europeia,
Romano Prodi, nao hesitou em classificar
0 PEC de “estipido, como todas as deci-
sGes rigidas™ (Le Monde, 17.10.2002),
mantendo o epiteto perante o PE e acres-
centando que se limitou adizer cm voz alta
o que todos “dizem em privado em conver-
sas quotidianas™. Numa situagiio préxima
de uma “deflagdo mundial” — salientou
Prodi — aplicar o PEC no seu rigor, obri-
gando os paises niio cumpridores dos seus
critérios arespeitar objectivos apertados de
redugio do défice “poderia minar as pers-
pectivas econémicas nio s6 dos paises em
causa, mas de toda a Europa”. Alguns co-
mentadores arriscam afirmar que um Prodi
1a0 pouco dado a voos arriscados nio teria
ido tdo longe se ndo contasse com o bene-
placito franco-alemio. Na sessdo referida
do PE, um deputado defendeu a necessida-
de de um novo pacto de estabilidade, que
seja capaz de combinar convergéncia eco-
ndémica e convergéncia social e que inclua
0 emprego como um dos critérios (cfr. Pii-
blico, 22.10.2002).

7. Em outro plano, de muitos lados
vem sendo salientado o défice democrdtico
que, também neste dominio, vem caracte-
rizando o processo de integragio curopeia.

7.1 O PE defendeu ji (Resolugio Ad-
0030/99) que “a criagdo de uma autorida-
de monetdria comum sem verdadeira auto-
ridade politica correspondente coloca no

centro do debate a questio do nivel muito
insuficiente da legitimidade democratica
alcangada na construgao da Europa”.

E tem insistido na necessidade de re-
forgar as estruturas democriticas de funcio-
namento da CE, nomeadamente a necessi-
dade de regular a responsabilidade do
BCE. Na perspectiva do PE, a organizagao
de um sistema de controlo democrdtico da
politica monetdria € um dos aspectos mais
importantes da reforma institucional da CE,
no sentido de conciliar aindependéncia do
BCE com a responsabilidade democrdti-
ca, com base no principio segundo o qual
os poderes do BCE nio lhe pertencem, an-
tes resultam de delegagdo operada pelo
TUE, e na ideia de que a nogdo de inde-
pendéncia s6 faz sentido num determinado
quadro institucional e democritico.

Num Relatério de 25.1.1999 da Co-
misséio de Assuntos Institucionais do PE,
de que fot relator o deputado portugués José
Barros Moura, considcra-se inaceitdavel que
haja sectores da politica comunitdria cujo
controlo ndo caiba aos parlamentos nacio-
nais (apds a institui¢do do SEBC) ¢ nio
caiba também ao PE, reputando-se insufi-
cicnte, a este respeito, o disposto no art.
1132 TCE quanto as relagdes entre o BCE
e o PE. E recorda-se, a este propdsito, uma
proposta de Valéry Giscard d’Estaing no
scntido da criagio de um Comité Parlamen-
tar do Euro (constituido por 60 deputados
europeus dos paises da UEM e 60 depula-
dos aos parlamentos nacionais destes mes-
mos paises), perante o qual a direcgio do
BCE deveria apresentar regularmente as
oricnlagdes de politica monetdria.

O controlo democrdtico da actuagao
do BCE ¢ considerado por alguns autores
uma condigdo indispensdvel ao exercicio
da sua prépria independéncia, exercicio que
postula a adesdo da opinifio piblica as op-
¢Ges por ele tomadas.

7.2 Partindo da ideia de que “uma
unido monetdria deve ser, antes de mais, um
espaco de solidariedade”, pretende-se que
a responsabilidade nestas matérias seja
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directamente assumida pelo Conselho Eu-
ropeu, que tem mais peso, no didlogo com
o BCE, que o Conselho ECOFIN.

Este didlogo s6 faz sentido — defen-
de-se no referido Relatério Barros Moura
— se o art. 1032 TCE for lido 2 luz do dis-
posto no art. 4° (Que aponta para a adopg¢iio
de uma politica econ6mica baseada na cs-
treita coordenagao das polilicas econémicas
dos Estados-Membros) e nos arts. 982 e 992
(segundo os quais os Estados-Membros
conduzirio as suas politicas no sentido de
contribuir para a realizagao dos objectivos
da Comunidade, considerando as suas po-
liticas econémicas uma questio de interes-
se comum e coordenandc-as no Conselho),
bem cemo no Titulo VIII TCE refecrente ao
Emprego, incluido na scquéncia do Trata-
do de Ameslterdao.

A necessidade de um “didlogo estru-
turante entre o BCE e o PE” tem sido salien-
tada em virios relatérios do PE.

7.3 Tem-se defendido, por outro lado,
que o éxito do curo dependera do reforgo
da coordenagdo das politicas econémicas.
Esta coordenagdo incumhe actualmente ao
Conselho ECOFIN (a Comissdo assegura
o acompanhamento da evolugio econdmica
dos Estados-Membros) e concretiza-se atra-
vés das orientagbes gerais de politica
econémica dos Estados-Membros (art. 992
TCE), do procedimento relativo aos défices
or¢amentais excessivos (art. 104° TCE), do
PEC e da Resolugao sobre Crescimento e
Emprego do Conselho Europeu de Ames-
terdao (arts. 125°130° TCE).

Em relatérios do PE tem sido advoga-
da a conveniéncia de se trabalhar para um
verdadeiro governo econdmico europeu,
que permita um melhor equilibrio entre a
politica monetdria e a politica orgamental.

O PE tem também dcfendido a atri-
buigdo a si préprio de um papel mais activo
no que toca a definigio das orientag¢des
gerais de politica econémica (OGPE) ¢ ao
acompanhamento dasupervisdo multilate-
ral (art. 99°, ns. 2, 3, 4 e 5 TCE).

Mas o PE tem real¢ado sobretudo a
debilidade da Unido Econdmica quando
comparada com a Unido Monetdria. Isto
porque o PEC nio passa de um apertado
quadro limitador da politica financeira e o
Titulo VIII (Emprcgo) ndo parece ter forga
para quebrar as barreiras impostas pelo PEC
e permitir a definigdo e execugio de “uma
estratégia coordenada na matéria de empre-
go’', a ndo ser no que toca ao objectivo neo-
liberal de promover “mercados de trabalho
que reajam rapidamente as mudangas eco-
némicas” (art. 125% TCE).

E verdade que o TCE (art. 4°) aponta
para a adopgdo de uma politica econémica
(dos Estados-Membros e da CE) “baseada
na estreita coordenagio da politica econd-
mica dos Estados-Membros” e estipula que
“os Estados-Membros conduzirao as suas
politicas econémicas no sentido de contri-
buir para a realizagiio dos objectivos da
Comunidade, tal como se encontram defi-
nidos no art. 27" (art. 98%). Em consonin-
cia com estes principios gerais, o art. 992,
n. | determina que os Estados-Membros
devem considerar as suas politicas econé-
micas como “uma questio de interesse co-
mum”, o que dd sentido a conveniéncia da
sua coordenagio no Conselho e justifica a
capacidade de, em certos termos, o Conse-
lho aprovar orientagdes gerais das politi-
cas econdémicas.

Mas eslas orientagSes ndo sdo vincula-
tivas (sao simples recomendagdes) e a nio
compatibilidade das politicas econémicas
adoptadas por cada Estado-Membro com
as OGPE recomendadas pelo Conselho
(verificada através do referido processo de
supervisdo multilateral) apenas permite ao
Conselho dirigir recomendagées (eventual-
mente tornadas ptiblicas) aos Estados-Mem-
bros que niio sigam as OGPE.

O referido relatério da Comissido de
Assuntos Institucionais sustenta que esta
assimetria entre as vertentes econdémica ¢
monctdria da UEM nao pode continuar por
mais tempo, porque ela prejudica a tomada
das decisGes necessdrias por parte das ins-
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l!luu;(')cs competentes em matéria de poli-
licas econdmicas (Conselho Europeu, Con-
se_lho ECOFIN, Comissio, Comité Econ6-
mico e Financeiro), correndo-se o risco de,
por omissio, a politica da CE vir a ser a
politica do BCE, com o risco acrescido de
que 0 BCE venha a definir politicas mone-
tdrias acentuadamente rigorosas, divorcia-
das dos problemas econémicos e sociais.

E nio falta quem entenda que, na rea-
lidade, 0 BCE vem sacrificando tudo ao
dogma monetarista da estabilidade mone-
léria, em nome do qual se tém produzido
males evitdveis e injustigas insustentdveis.

Por estas razdes, tem-se defendido, no
PE, a necessidade de criar mecanismos que
assegurem uma coordenagio eficaz da po-
litica monetiria com a politica econémica,
um maior equilibrio de poderes institucio-
nais e o controlo democratico do BCE. Al-
guns documentos do PE falam mesmo da
necessidade de uma *coordenagéo institu-
cionalizada das politicas macro-econémi-
cas”, defendendo que a politica monetaria
inica requer alguma aproximagio das po-
liticas fiscais (Parecer do Deputado Fernand
Herman sobre o Relatério Barros Moura).

Na Resolugdo A4-0030/99, o PE de-
fende a urgéncia um acordo interinstitu-
cional entre o PE, o Conselho e a Comis-
sdo que conduza 2 aplicagdo de “processos
de tomada de decisdes mais democraticos
entre as instituigdes™ no que respeita a for-
mulagao e aprovagdo das OGPE.

E defende também a necessidade de
alargar o ambito das OGPE as virias poli-
ticas macro-econdémicas (politicas orga-
mentais, politicas tendentes A melhoria da
produtividade e da competitividade, politi-
cas estruturais relativas aos mercados de
bens e servigos e da forga de trabalho), pro-
pondo mesmo a alterag@o do art. 992 TCE
de modo a criar um conjunto de polilicas
com objectivos vinculativos para os Esla-
dos-Membros.

Esta mesma Resolugdo defende o re-
forgo da coordenagio das politicas econ6-
micas e sociais dos vdrios Estados-Mem-

bros e da CE, de modo a viabilizar “Uuma
politica econémica coerente e eficaz na UE
e nos seus Estados-Membros”, a garantir
*um debate publico democritico (median-
tc o reforgo da coordenagao entre os parla-
menlos nacionais ¢ o Parlamento Europeu)
sobre as opg¢des econémicas europeias’ € a
“melhorar o processo decisional e refor¢ar
a sua transparéncia”. E propde que as
OGPE sejam adoptadas por uma decisdo
do Conscelho (em vez da recomendagdo,
COmo agora acontece) e que a supervisdo
multilateral scja exercida pelo Conselho
Europeu, conduzindo a decisées vincula-
tivas para os Estados-Membros que ndo
respecitem as OGPE.

A Resolugiio do PE que vimos refe-
rindo defende peremptoriamente que “a
inexisténcia de uma polilica econémica ¢
fiscal comum é totalmente incompativel
com a gestdo unificada da politica moncta-
ria”, e, quanto a politica fiscal, considera
“desejdvel uma aproximagdo dos regimes
fiscais dos Estados-Membros da zona curo,
em parlticular no que se refere a tributag@o
da poupanga e ao imposto sobre as socie-
dades”, apontando para solugdes de lipo
federalista ao defender que as decisdes
nesta matéria devem ser adoptadas por
maioria qualificada.

Vidrios autores vém também apontan-
do como inevitdvel a evolugdo para um
maior federalismo em matéria de politica
fiscal, na exacta medida em que o TCE e o
PEC impedem os Estados-Mecmbros de uti-
lizar uma politica fiscal contra-ciclica, com
vista a suavizar as crises econ6micas: s€ 08
Estados-Membros o ndo podem fazer, tem
de ser a Comunidade a assumir este papel.

7.4 Como contrabalango politico da
Uniao Monetaria, o PE vem defendendo
uma Unido Econémica e Social, uma or-
dem social europeia baseada numa “apro-
ximagio progressiva scgundo o método dos
padroes minimos e da coordenagio (por
exemplo, legislagdo laboral, seguranga so-
cial, luta contra a exclusao social, promo-
¢do do emprego)”’, sustentando que “o euro
deveria incentivar os Estados-Membros a
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adoptar um minimo de normas comuns que
permitam evoluir no sentido de um verda-
deiro modelo social europeu™.

Nesta mesma Resolugéo do PE subli-
nha-se que “a construgio de uma uniio
cconémica e moneldria exige um sistema
orgamental *de inspiragiio federal’ ou, pelo
menos, um mecanismo institucional ¢ finan-
ceiro que permita abordar uma situagio de
crise num ou em vdrios Estados-Membros”.
E defende-se que o financiamento futuro
da UE “deve ser tratado em fungio do
objectivo de coesio ecconémica ¢ social”,

Uma vez criada a moeda unica (cla
prépria considerada uma “exigéncia” do
mercado tinico), de muitos lados comegou
a dizer-se que ela representava um salto
importante no sentido da uniao politica (ha
mesmo quem defenda que a unido monetd-
ria “obriga” a caminhar no sentido da unidgo
politica).

Os partidos socialistas europeus defen-
deram recentemente (Priblico, 4.10.2002)
a elaboragio de uma Constituicdo Europeia
que substitua os Tratados actualmente em
vigor. E algumas vozes defendem a evolu-
¢ao da UE no sentido de um Estado federal.

Estamos, como se vé, perante um enor-
me conjunto de reflexdcs e de propostas
que, independentemente da posigao que
tenhamos sobre elas, néio poderdo ser ig-
noradas eternamente e cuja andlise coloca,
nio sé6 ao nivel da CE mas também em to-
dos os Estados-Membros, novos e delica-
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dos problemas institucionais ¢ constitucio-
nais e, sem divida, complicados problemas
politicos.

Siglas

AR — Assembleia da Repiblica

BCE — Banco Central Europeu

BCN — Bancos Centrais Nacionais
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CE — Comunidade Europeia

CRP — Constitui¢io da Repitiblica Por-
tuguesa

L.C — Lei Constitucional

LO — Lei Orgénica

OE — Orgamento de Estado

OGPE — Orientagdes Gerais de Politicas
Econ6micas

PE — Parlamento Europeu
PEC — Pacto de Estabilidade ¢ Crescimento

RGICSF — Regime Geral das Instituigdes
de Crédito e Sociedades Financeiras

SEBC — Sistema Europeu de Bancos Cen-
trais

TCE — Tratado que institui a Comunidade
Europcia

TUE — Tratado da Unido Europeia (Tra-
tado de Maastricht)

UE — Unidio Europeia

UEM — Unido Econémica e Moneldria



