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INTRODUCAO

Este documento apresenta o quadro operacional
escolhido pelo Eurosistema* para a politica
monetaria Ginica na area do euro. O documento,
que faz parte do enquadramento juridico dos
instrumentos e procedimentos de politica
monetaria do Eurosistema, destina-se a
servir de “Documentagao Geral” sobre os
instrumentos e procedimentos de politica
monetaria do Eurosistema, tendo como principal
objectivo fornecer as contrapartes a informagao
necessaria relativa ao enquadramento da politica
monetaria do Eurosistema.

A Documentacdo Geral, por si so, ndo confere
quaisquer direitos nem impde obrigacdes as
contrapartes. O relacionamento juridico entre o
Eurosistema e as suas contrapartes encontra-se
estabelecido em disposi¢des contratuais ou
regulamentares adequadas.

Este documento esta dividido em sete capitulos:
O Capitulo 1 apresenta uma visdo geral do
quadro operacional da politica monetaria do
Eurosistema. No Capitulo 2 sdo especificados
os critérios de elegibilidade das contrapartes
que participem em operagdes de politica
monetaria do Eurosistema. O Capitulo 3
descreve as operagdes de mercado aberto,
enquanto que o Capitulo 4 apresenta as
facilidades permanentes ao dispor das
contrapartes. O Capitulo 5 especifica os
procedimentos aplicados na execugdo de
operagdes de politica monetaria. No Capitulo 6
sdo definidos os critérios de elegibilidade dos
activos subjacentes as operagdes de politica
monetaria. O Capitulo 7 apresenta o regime de
reservas minimas do Eurosistema.

Os anexos incluem exemplos de operagdes de
politica monetaria, um glossario, critérios de
seleccdo de contrapartes para operagdes de
intervengdo cambial do Eurosistema, uma
apresentacdo do quadro de reporte das
estatisticas monetarias e bancarias do Banco
Central Europeu, uma lista das pdginas do
Eurosistema na Internet ¢ uma descrigdo
dos procedimentos e sanc¢des a aplicar em
caso de incumprimento de obrigacdes pelas
contrapartes.

* O Conselho do Banco Central Europeu adoptou o termo
“Eurosistema” para designar o conjunto no qual o Sistema
Europeu de Bancos Centrais desempenha as suas principais
atribuigoes e que ¢ constituido pelos bancos centrais nacionais dos
Estados-Membros que adoptaram a moeda unica nos termos do
Tratado que institui a Comunidade Europeia e pelo Banco Central
Europeu.
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CAPIiTULO |

APRESENTAGAO 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 Unido Europeia (UE)'. As
actividades do SEBC sao exercidas em
conformidade com as disposigdes do Tratado
que estabelece a Comunidade Europeia
(Tratado) e dos Estatutos do Sistema Europeu
de Bancos Centrais ¢ do Banco Central Europeu
(Estatutos do SEBC). O SEBC ¢ dirigido pelos
orgdos de decisdo do BCE. A este respeito, o
Conselho do BCE define a politica monetaria,
enquanto a Comissdo Executiva executa a
politica monetaria de acordo com as decisdes
tomadas e as orientacdes estabelecidas pelo
Conselho do BCE. Na medida do possivel e
adequado e com o objectivo de assegurar
eficiéncia operacional, o BCE recorrera aos
bancos centrais nacionais’ para que estes
efectuem as operagdes que fagam parte das
atribuig¢des do Eurosistema. As operagdes de
politica monetaria do Eurosistema sdo
executadas em termos e condigdes uniformes
em todos os Estados-Membros®.

1.2 OBJECTIVOS DO EUROSISTEMA

O objectivo primordial do Eurosistema ¢ a
manutengao da estabilidade de pregos, tal como
definido no artigo 105.° do Tratado. Sem
prejuizo do objectivo primordial da estabilidade
de precos, o Eurosistema deve apoiar as
politicas econdmicas gerais na Comunidade
Europeia. Na prossecugao dos seus objectivos,
o Eurosistema actuard de acordo com o
principio de uma economia de mercado aberto e
de livre concorréncia, favorecendo uma
afectagdo eficiente de recursos.

1.3 INSTRUMENTOS DE POLITICA MONETARIA
DO EUROSISTEMA

A fim de atingir os seus objectivos, o
Eurosistema dispde de um conjunto de

instrumentos de politica monetaria: o
Eurosistema realiza operagoes de mercado
aberto, disponibiliza facilidades permanentes e
impde as instituigdes de crédito a constituigdo
de reservas minimas em contas no Eurosistema.

1.3.1 OPERACOES DE MERCADO ABERTO

As operacdes de mercado aberto desempenham
um papel importante na politica monetaria do
Eurosistema, para efeitos de controlar as taxas
de juro, de gerir a situacdo de liquidez do
mercado e de assinalar a postura da politica
monetaria. O Eurosistema dispde de cinco tipos
de instrumentos para a realizacdo de operagdes
de mercado aberto. O instrumento mais
importante ¢ a operagdo reversivel (efectuada
através de acordos de reporte ou de
empréstimos garantidos). O Eurosistema pode
ainda recorrer a transacg¢odes definitivas, a
emissdo de certificados de divida, a swaps
cambiais e a constitui¢do de depositos a prazo
fixo. As operagdes de mercado aberto sdo
iniciadas pelo BCE que também decide qual o
instrumento a utilizar e os termos e condigdes
para a sua execugdo. Estas operagdes podem
ser realizadas através de leildes normais,
leildes rapidos ou procedimentos bilaterais®.
Dependendo dos seus objectivos, regularidade

1 De salientar 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 monetaria, em
conformidade com a legislagdo nacional, ndo estando assim
envolvidos na condugdo da politica monetaria inica.

Neste documento, a expressdo “bancos centrais nacionais”
refere-se aos bancos centrais nacionais dos Estados-Membros
que adoptaram a moeda unica, nos termos do Tratado.

Neste documento, o termo “Estado-Membro” refere-se a um
Estado-Membro que adoptou a moeda Gnica nos termos do
Tratado.

Os diferentes procedimentos para a realizagdo de operagdes de
mercado aberto do Eurosistema, ou seja, leildes normais, leildes
rapidos e procedimentos bilaterais, encontram-se especificados
no Capitulo 5. Os leildes normais sdo executados durante um
periodo maximo de 24 horas, contado entre o antincio do leildo e
a certificagdo dos resultados da colocagao. Todas as contrapartes
que satisfagam os critérios gerais de elegibilidade especificados
na Secgdo 2.1 podem participar nos leildes normais. Os leildes
rapidos sdo executados no periodo de uma hora. O Eurosistema
pode seleccionar um numero limitado de contrapartes para
participarem nos leildes rapidos. A expressdo “procedimentos
bilaterais” refere-se a quaisquer casos em que o Eurosistema
realiza uma transacgdo com uma ou algumas contrapartes sem
recorrer a leildes. Os procedimentos bilaterais incluem operagdes
realizadas através de bolsas de valores ou de agentes de mercado.
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e procedimentos, as operagdes de mercado
aberto do Eurosistema podem ser divididas nas
quatro categorias que se seguem (ver também
Quadro 1):

* Asoperagdes principais de refinanciamento
sdo operagdes reversiveis de cedéncia de
liquidez com uma frequéncia semanal e
normalmente um prazo de uma semana.
Estas operagdes sdo efectuadas pelos bancos
centrais nacionais através de leildes
normais. As operagdes principais de
refinanciamento desempenham um papel
crucial na prossecugdo dos objectivos
das operagdoes de mercado aberto do
Eurosistema e proporcionam o maior
volume de refinanciamento ao sistema
financeiro.

* Asoperagoes de refinanciamento de prazo
alargado sdo operagdes reversiveis de
cedéncia de liquidez com uma frequéncia
mensal e normalmente 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 operagdes, o Eurosistema
ndo tem, em regra, o objectivo de enviar
sinais ao mercado, actuando portanto,
normalmente, como tomador de taxa.

* 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 controlar as taxas
de juro, em especial para neutralizar os
efeitos produzidos sobre estas por
flutuagdes inesperadas da liquidez no
mercado. As operagdes ocasionais de
regularizagdo sdo principalmente executadas
sob a forma de operagdes reversiveis,
podendo também ser efectuadas sob a forma
de transacgdes definitivas, swaps cambiais
e constitui¢ao de depdsitos a prazo fixo. Os
instrumentos e procedimentos aplicados na
realizacdo de operacdes ocasionais de
regularizagdo sdo adaptados aos tipos de
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transacgdes e aos objectivos especificos
prosseguidos nessas operagdes. As
operacdes ocasionais de regularizagdo sdo
normalmente executadas pelos bancos
centrais nacionais através de leildes rapidos
ou de procedimentos bilaterais. O Conselho
do BCE decidira se, em circunstancias
excepcionais, as operagdes ocasionais de
regularizagdo efectuadas por procedimentos
bilaterais podem ser realizadas pelo proprio
BCE.

¢ Além disso, o Eurosistema pode realizar
operagdes estruturais através da emissdo
de certificados de divida, de operagdes
reversiveis e de transacc¢des definitivas.
Estas operagdes sdo realizadas sempre que o
BCE pretenda alterar a posic¢ao estrutural do
Eurosistema face ao sector financeiro (numa
base regular ou ndo regular). As operagdes
estruturais sob a forma de operagdes
reversiveis e a emissdo de certificados de
divida sdo executadas pelos bancos centrais
nacionais através de leildes normais. As
operagdes estruturais sob a forma de
transacgoes definitivas sdo executadas
através de procedimentos bilaterais.

1.3.2 FACILIDADES PERMANENTES

As facilidades permanentes t€ém como objectivo
ceder e absorver liquidez pelo prazo overnight,
assinalar a postura da politica monetaria e
delimitar as taxas de juro overnight de mercado.
Duas facilidades permanentes estdo a
disposi¢do das contrapartes elegiveis, por sua
iniciativa, sujeitas ao cumprimento de algumas
condigdes operacionais de acesso (ver também
Quadro 1):

* As contrapartes podem utilizar a facilidade
permanente de cedéncia de liquidez a fim de
obterem dos bancos centrais nacionais
fundos pelo prazo overnight contra activos
elegiveis. Em circunstancias normais, nao
ha limites de crédito nem quaisquer outras
restrigdes ao acesso das contrapartes a esta
facilidade, a excepg¢do da exigéncia de
apresentacdo de activos em quantidade
suficiente. A taxa de juro da facilidade



Operacoes de Tipos de transacgdes Prazo Frequéncia Procedimento
politica monetaria | Cedéncia de liquidez  Absorcdo de liquidez
Operacdes de mercado aberto
Operagoes Operagdes reversiveis - Uma semana Semanal Leildes normais
principais de
refinanciamento
Operagoes Operagdes reversiveis - Trés meses Mensal Leildes normais
de refinanciamento
de prazo alargado
Operagoes Operagdes reversiveis Operagdes reversiveis Naonormalizado Naéo regular Leildes rapidos
ocasionais de Swaps cambiais Constitui¢ao Procedimentos
regularizagio de depositos bilaterais
a prazo fixo
Swaps cambiais

Transacgdes Transacgoes - Nao regular Procedimentos

definitivas (compra) definitivas (venda) bilaterais
Operagoes Operagoes reversiveis Emissao de Normalizado/ Regulare Leildes normais
estruturais certificados de divida ndo normalizado nao regular

Transacgdes Transacgoes - Nao regular Procedimentos

definitivas (compra) definitivas (venda) bilaterais
Facilidades permanentes
Facilidade Operagdes reversiveis - Overnight Acesso por iniciativa das
permanente de contrapartes
cedéncia de liquidez
Facilidade - Depositos Overnight Acesso poriniciativa das
permanente contrapartes

de depésito

permanente de cedéncia de liquidez
estabelece normalmente um limite maximo
para a taxa de juro overnight de mercado.

* As contrapartes podem utilizar a facilidade
permanente de deposito para constituirem
depositos junto dos bancos centrais
nacionais pelo prazo overnight. Em
circunstancias normais, nao 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 deposito estabelece
normalmente um limite minimo para a taxa
de juro overnight de mercado.

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

1.3.3 RESERVAS MiNIMAS

O regime de reservas minimas do Eurosistema ¢é
aplicavel as instituigdes de crédito na area
do euro e prossegue, primordialmente, os
objectivos de estabilizacdo das taxas de juro do
mercado monetario e de criagdo (ou aumento) de
escassez de liquidez estrutural. As reservas
minimas de cada institui¢dao sdo determinadas
com base em elementos do seu balango. Por
forma a prosseguir o objectivo de estabilizagio
das taxas de juro, o regime de reservas minimas
do Eurosistema permite que as instituigdes
utilizem clausulas de média. Assim, o
cumprimento das reservas minimas ¢
determinado com base na média de valores
diarios das reservas detidas pela instituigao ao
longo do periodo de manutengao de reservas.
As reservas minimas detidas pelas instituigoes
sdo remuneradas a taxa das operagdes principais
de refinanciamento do Eurosistema.
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Apresentagao
geral do
enquadramento
da politica
monetaria




1.4  CONTRAPARTES

O enquadramento da politica monetaria do
Eurosistema ¢ 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 podem aceder as facilidades
permanentes e participar nas operagdes de
mercado aberto efectuadas através de leildes
normais. O Eurosistema pode seleccionar
um numero limitado de contrapartes para
participarem em operagdes ocasionais de
regularizagdo. Quanto as transacgdes
definitivas, nenhuma restri¢do é colocada
a priori ao conjunto de contrapartes.
Relativamente aos swaps cambiais executados
para efeitos de politica monetaria, os bancos
centrais nacionais recorrem a participantes
activos no mercado cambial. O conjunto de
contrapartes para estas operagdes esta limitado
as institui¢des seleccionadas para operagoes de
intervencao cambial do Eurosistema que estejam
localizadas na area do euro.

1.5  ACTIVOS SUBJACENTES

Nos termos do artigo 18.°-1 dos Estatutos do
SEBC todas as operagdes de crédito do
Eurosistema (ou seja, operagdes de cedéncia
de liquidez) deverdo ser adequadamente
garantidas. O Eurosistema aceita um vasto
conjunto de activos para garantia das suas
operagoes. Essencialmente por motivos internos
do Eurosistema, ¢ feita uma distingao entre duas
categorias de activos elegiveis: os da Lista 1 e
os da Lista 2. A Lista 1 ¢ constituida por
instrumentos de divida transaccionaveis que
preenchem critérios de elegibilidade uniformes
em toda a area do euro, especificados pelo BCE.
A Lista 2 é constituida por outros activos,
transaccionaveis e ndo transaccionaveis, com
importancia particular para os mercados
financeiros e sistemas bancarios nacionais,
cujos critérios de elegibilidade, sujeitos a
aprovacdo do BCE, sdo estabelecidos pelos
bancos centrais nacionais. Nao ¢ feita qualquer
distingdo entre os activos das duas Listas
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quanto a sua qualidade ¢ a sua elegibilidade para
os diversos tipos de operagdes de politica
monetaria do Eurosistema (a excepgao de que os
activos da Lista 2 ndo s3ao normalmente
utilizados pelo Eurosistema na realizagdo de
transacgdes definitivas). Os activos elegiveis
podem ser utilizados numa base transfronteiras,
através do modelo de banco central
correspondente (MBCC), ou através de ligagdes
elegiveis entre sistemas de liquidagdo de titulos
(SLT) da UE, para a garantia de todos os tipos
de crédito do Eurosistema®. Todos os activos
elegiveis para as operagdes de politica
monetaria do Eurosistema podem também ser
usados como activos subjacentes ao crédito
intradiario.

1.6  ALTERAGOES AO ENQUADRAMENTO DA
POLITICA MONETARIA

O Conselho do BCE pode, em qualquer
momento, introduzir  alteragdes  nos
instrumentos, condigdes,  critérios e
procedimentos para a execugao de operagdes de
politica monetaria do Eurosistema.

5 Ver Secgoes 6.6.1 ¢ 6.6.2.



CAPIiTULO 2

CONTRAPARTES ELEGIVEIS

2.1 CRITERIOS GERAIS DE ELEGIBILIDADE

As contrapartes para operagdes de politica
monetaria do Eurosistema terdo de cumprir
determinados critérios de elegibilidade'. Estes
critérios sdo definidos com o objectivo de
proporcionar acesso as operacgdes de politica
monetdria do Eurosistema a um vasto conjunto
de institui¢des, contribuindo para a igualdade
de tratamento entre as instituicdes em toda a
area do euro, e de assegurar que as contrapartes
preenchem determinados requisitos
operacionais e prudenciais:

* Apenas institui¢cdes sujeitas ao regime de
reservas minimas do Eurosistema, nos
termos do artigo 19.°-1 dos Estatutos do
SEBC, sdo elegiveis como contrapartes.
As instituicdes isentas das obrigacdes
decorrentes do regime de reservas minimas
do Eurosistema (ver Secgdo 7.2) ndo sdo
elegiveis como contrapartes para efeitos
de acesso as facilidades permanentes e
as operagdes de mercado aberto do
Eurosistema.

* As contrapartes tém de ser financeiramente
solidas. Deverao estar sujeitas pelo menos a
uma forma de supervisdo harmonizada
da UE/EEE realizada por autoridades
nacionais’>. Porém, as instituigdes que
tenham solidez financeira e que estejam
sujeitas a supervisdo nacional nao
harmonizada mas de padrao comparavel
poderio ser aceites como contrapartes, como
¢ 0 caso de sucursais de instituicdes com
sede fora do Espago Econdmico Europeu
(EEE) estabelecidas na area do euro.

* As contrapartes deverdo cumprir todos os
critérios operacionais especificados nas
disposigdes contratuais ou regulamentares
relevantes aplicadas pelo respectivo
banco central nacional (ou pelo BCE), por
forma a assegurar a realizagao eficiente
das operagdes de politica monetaria do
Eurosistema.

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

* aceder as facilidades permanentes do
Eurosistema; e

e participar nas operacdes de mercado aberto
do Eurosistema efectuadas através de leildes
normais.

As instituigdes podem ter acesso as facilidades
permanentes e as operagdes de mercado aberto
efectuadas através de leildes normais do
Eurosistema apenas através do banco central
nacional do Estado-Membro no qual estdo
estabelecidas. Se a institui¢do (sede ou
sucursal) estiver estabelecida em mais de um
Estado-Membro, cada estabelecimento tem
acesso as referidas operagdes através do banco
central nacional do Estado-Membro no qual esta
localizado, embora as propostas de licitagdo em
leilao de uma instituigdo apenas possam ser
apresentadas por um unico estabelecimento
(sede ou sucursal designada) em cada Estado-
-Membro.

2.2 SELECCAO DE CONTRAPARTES PARA
LEILOES RAPIDOS E OPERAGOES
BILATERAIS

Para a realizagdo de transacgdes definitivas
nenhuma restrigdo é colocada a priori ao
conjunto de contrapartes.

Para a realizagdo de swaps cambiais executados
para fins de politica monetaria, as contrapartes
deverao estar habilitadas a realizar de modo

1 Para a realizagdo de transacgdes definitivas nenhuma restrigao ¢
colocada a priori ao conjunto de contrapartes.

2 A supervisdo harmonizada das institui¢des de crédito é baseada
na Directiva 2000/12/CE do Parlamento Europeu e do Conselho de
20 de Margo de 2000 relativa ao acesso a actividade das
institui¢des de crédito e ao seu exercicio, Jornal Oficial das
Comunidades Europeias (JO), L 126 de 26 de Maio de 2000,
pagina 1, com as alteragdes que lhe foram introduzidas.
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eficiente operagdes cambiais de grande volume
em quaisquer condigdes de mercado. O
conjunto de contrapartes para a realizagdo de
swaps cambiais corresponde as contrapartes
estabelecidas na area do euro seleccionadas para
executarem operacoes de politica cambial do
Eurosistema. Os critérios e procedimentos
aplicados na selecgdo de contrapartes para a
realizacdo de operagdes de intervengao cambial
sdo apresentados no Anexo 3.

Para a realizagdo de outras operacdes efectuadas
através de leildes rapidos e procedimentos
bilaterais  (operagdes  ocasionais de
regularizacdo sob a forma de operagdes
reversiveis e constituicdo de depdsitos a prazo
fixo), cada banco central nacional selecciona,
entre as institui¢des 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 que podem ser
tomados em consideracao 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 operagdes
ocasionais de regularizagdo. Se, por razdes
operacionais, um banco central nacional ndo
puder, em cada operacdo, negociar com todas
as suas contrapartes seleccionadas para a
realizagdo de operagdes ocasionais de
regularizagdo, a selec¢do de contrapartes nesse
Estado-Membro basear-se-a num esquema de
rotagdo que procure assegurar o seu acesso
equitativo a essas operagdes.

O Conselho do BCE decidira se, em
circunstancias excepcionais, as operagdes
ocasionais de regularizagdo efectuadas através
de procedimentos bilaterais podem ser
realizadas pelo proprio BCE. Caso o BCE venha
a realizar operagdes bilaterais, a selecgao de
contrapartes sera feita pelo BCE, procurando
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assegurar o seu acesso equitativo a essas
operagdes, de acordo com um esquema de
rotacdo entre as contrapartes na area do euro
elegiveis para leildes rapidos e operagoes
bilaterais.

2.3 SANGOES PELO NAO CUMPRIMENTO DE
OBRIGAGOES PELAS CONTRAPARTES

Nos termos do Regulamento do Conselho (CE)
n.° 2532/98 de 23 de Novembro de 1998
relativo ao poder do Banco Central Europeu de
impor sangdes?, do Regulamento (CE) n.° 2157/
1999 do Banco Central Europeu, de 23 de
Setembro de 1999, relativo aos poderes no
Banco Central Europeu para impor sangdes
(BCE/1999/4)*, do Regulamento do Conselho
(CE) n.°2531/98 de 23 de Novembro de 1998
relativo a aplicagcdo de reservas minimas
obrigatorias pelo Banco Central Europeu’® e do
Regulamento (CE) n.° 1745/2003 do Banco
Central Europeu, de 12 de Setembro de 2003,
relativo a aplicagdo do regime de reservas
minimas (BCE/2003/9)%, o BCE impora sangdes
as instituigdes que ndo cumpram as suas
obrigagdes decorrentes de Regulamentos e
Decisoes do BCE relativos a aplicacdo de
reservas minimas. As sang¢des relevantes e as
regras de procedimento para a sua aplicagdo
sdo especificadas nos Regulamentos acima
mencionados. Além disso, em caso de
incumprimento sério das obrigagdes em matéria
de reservas minimas, o Eurosistema pode
suspender a participacdo das contrapartes em
operagdes de mercado aberto.

Nos termos das disposi¢des contratuais ou
regulamentares aplicadas pelos respectivos
bancos centrais nacionais (ou pelo BCE), o
Eurosistema impora sangdes pecuniarias as
contrapartes ou suspendera a sua participacio
em operacdes de mercado aberto, caso as
contrapartes ndo cumpram as suas obrigagdes
previstas nas disposi¢des contratuais ou

3 JOL 318 de 27 de Novembro de 1998, pagina 4.
4 JOL 264 de 12 de Outubro de 1999, pagina 21.
5 JOL 318 de 27 de Novembro de 1998, pagina 1.
6 JO L 250 de 2 de Outubro de 2003, pagina 10.



regulamentares aplicadas pelos bancos centrais
nacionais (ou pelo BCE), tal como estipulado
adiante.

Este procedimento ¢ aplicavel a casos de
incumprimento das regras das operagoes
efectuadas através de leildoes (caso uma
contraparte seja incapaz de transferir um
montante suficiente de activos para liquidar o
montante de liquidez que lhe tenha sido
atribuido numa operagdo de cedéncia de liquidez
ou incapaz de entregar um montante suficiente
de fundos para liquidar o montante que lhe
tenha sido atribuido numa operagao de absorc¢ao
de liquidez) e das regras das operagdes
efectuadas através de procedimentos bilaterais
(caso uma contraparte seja incapaz de entregar
um montante suficiente de activos ou de fundos
para liquidar o montante acordado em operagdes
efectuadas através de procedimentos bilaterais).

E igualmente aplicivel a casos de nio
cumprimento por uma contraparte das regras
que regulam a utilizagao dos activos subjacentes
a operagdes de politica monetaria (caso uma
contraparte utilize activos que sdo, ou se
tornaram, ndo elegiveis, ou que ndo possam ser
utilizados pela contraparte, por exemplo devido
arelagdes estreitas entre o emitente/garante ¢ a
contraparte ou por estes se terem tornado numa
mesma entidade) e de ndo cumprimento das
regras aplicaveis aos procedimentos de fim de
dia e as condigdes de acesso a facilidade
permanente de cedéncia de liquidez (caso uma
contraparte apresente um saldo negativo no
final do dia na sua conta de liquidagao e ndo
satisfaca as condi¢des de acesso a facilidade
permanente de cedéncia de liquidez).

Além disso, a medida de suspensdo a tomar em
relagdo a uma contraparte ndo cumpridora
podera ser aplicada as suas sucursais
localizadas em outros Estados-Membros. Como
medida excepcional, sempre que necessario,
dada a gravidade do incumprimento,
nomeadamente pela sua frequéncia ou duragao,
a contraparte pode ser suspensa de participar em
todas as operagdes de politica monetaria,
durante um determinado periodo de tempo.

As sangdes pecuniarias impostas por bancos
centrais nacionais pelo ndo cumprimento das
regras aplicaveis as operacdes efectuadas
através de leildo ou de procedimentos bilaterais,
aos activos subjacentes a operagdes de politica
monetaria e aos procedimentos de fim de dia e
condigdes de acesso a facilidade permanente de
cedéncia de liquidez serdo calculadas a uma
taxa penalizadora pré-definida (tal como
estabelecido no Anexo 6).

2.4  SUSPENSAO OU EXCLUSAO POR MOTIVO
DE PRUDENCIA

Nos termos das disposi¢des contratuais ou
regulamentares aplicadas pelo respectivo banco
central nacional (ou pelo BCE), o Eurosistema
pode suspender ou excluir contrapartes de
participarem em operagdes de politica
monetaria, com base em fundamentos de
natureza prudencial.

Além disso, a suspensdo ou exclusdo de
contrapartes pode ocorrer em alguns dos casos
que se enquadram na nogao de “incumprimento”
de uma contraparte, tal como definido nas
disposigdes contratuais ou regulamentares
aplicadas pelos bancos centrais nacionais.
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CAPiTULO 3

OPERACOES DE MERCADO ABERTO

As operagdes de mercado aberto desempenham
um papel importante na politica monetaria do
Eurosistema, prosseguindo os objectivos de
controlar as taxas de juro, gerir a situagdo de
liquidez no mercado e assinalar a postura da
politica monetaria. Relativamente aos seus
objectivos, regularidade e procedimentos, as
operacoes de mercado aberto do Eurosistema
podem dividir-se em quatro categorias:
operagdes principais de refinanciamento,
operagdes de refinanciamento de prazo
alargado, operagdes ocasionais de regularizagdo
¢ operagdes estruturais. Quanto a modalidade de
operacao utilizada, as operagdes reversiveis sdo
o principal instrumento das operagdes de
mercado aberto do Eurosistema e podem ser
utilizadas em qualquer daquelas quatro
categorias de operagdes, enquanto o0s
certificados de divida podem ser utilizados em
operagdes estruturais de absor¢ao de liquidez.
Além disso, o Eurosistema tem a sua disposi¢ao
trés outras modalidades para a realizacdo de
operagdes ocasionais de regularizagdo:
transaccoes definitivas, swaps cambiais e
constitui¢do de depodsitos a prazo fixo. As
seccdes que se seguem apresentam em
pormenor as caracteristicas especificas dos
diferentes tipos de instrumentos utilizados pelo
Eurosistema nas operagdes de mercado aberto.

3.1 OPERAGOES REVERSIVEIS
3.1.1 CONSIDERAGOES GERAIS

A. TIPO DE OPERAGAO

As operagdes reversiveis consistem em
operagdes nas quais o Eurosistema compra
ou vende activos elegiveis sob a forma de
acordos de reporte ou concede crédito sob a
forma de empréstimos garantidos por penhor
de activos elegiveis. As operagdes principais
de refinanciamento e as operagdes de
refinanciamento de prazo alargado sdo
efectuadas sob a forma de operagdes
reversiveis. Além disso, operagdes estruturais e
operagdes ocasionais de regularizacdo podem
também ser efectuadas pelo Eurosistema sob a
forma de operagdes reversiveis.

B. NATUREZA JURIDICA

Os bancos centrais nacionais podem realizar
operagdes reversiveis, quer sob a forma de
acordos de reporte (ou seja, a propriedade do
activo ¢ transferida para o credor e as partes
acordam reverter a transac¢do através da
transferéncia da propriedade do activo do
credor para o devedor numa determinada data
futura), quer sob a forma de empréstimos
garantidos (isto ¢, é constituida uma garantia
executéria (penhor) sobre os titulos mas,
pressupondo o cumprimento da obrigagao pelo
devedor, ¢ por este mantida a propriedade do
activo). Outras regras aplicaveis as operagdes
reversiveis, efectuadas sob a forma de acordos
de reporte sdo especificadas nas disposigdes
contratuais estabelecidas pelo respectivo banco
central nacional (ou pelo BCE). As disposigdes
contratuais para operagdes reversiveis
efectuadas sob a forma de empréstimos
garantidos tém em conta os diferentes
procedimentos e formalidades aplicaveis nas
diversas jurisdigdes, exigidos para constitui¢ao
do penhor e ulterior execugdo da garantia.

C. JUROS

A diferenca entre o prego de compra e o prego
de recompra num acordo de reporte corresponde
aos juros devidos sobre o montante do crédito
obtido ou concedido durante o prazo da
operacao, ou seja, o prego de recompra inclui os
respectivos juros a pagar. Os juros de uma
operacgao 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 operagdes
reversiveis do Eurosistema ¢ uma taxa de juro
simples aplicada de acordo com a convengao
“numero efectivo de dias/360”.

3.1.2 OPERACOES PRINCIPAIS DE
REFINANCIAMENTO

As operagoes principais de refinanciamento sao
as operagdes de mercado aberto mais
importantes executadas pelo Eurosistema e
desempenham um papel crucial na prossecucao
dos objectivos de controlar as taxas de juro,
gerir a situagdo de liquidez no mercado e
assinalar a postura da politica monetaria. Estas
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operagdes proporcionam também a maior parte
do refinanciamento do sector financeiro.

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

* sdo operagdes de cedéncia de liquidez;

* sdo realizadas regularmente com uma
frequéncia semanal’;

¢ tém normalmente um prazo de uma semana?;

e sdo executadas de forma descentralizada
pelos bancos centrais nacionais;

e sdo realizadas através de leiloes normais
(conforme especificado na Secg¢do 5.1);

* todas as contrapartes que satisfagam os
critérios gerais de elegibilidade (conforme
referido na Secg¢do 2.1) podem apresentar
propostas para realizarem operagdes
principais de refinanciamento; e

* os activos incluidos quer na Lista 1, quer
na Lista 2 (conforme especificado no
Capitulo 6) sdo elegiveis como activos a dar
em garantia para a realizagdo de operagdes
principais de refinanciamento.

3.1.3 OPERACOES DE REFINANCIAMENTO DE
PRAZO ALARGADO

O Eurosistema realiza também operagdes
de refinanciamento regulares, normalmente
com um prazo de trés meses, destinadas a
proporcionar ao sector financeiro
refinanciamento adicional de prazo alargado.
Estas operagdes representam apenas uma parte
limitada do volume global de refinanciamento.
Nestas operagdes, o Eurosistema, regra geral,
ndo pretende enviar sinais ao mercado,
actuando, portanto, normalmente, como
tomador de taxa. Assim, as operagdes de
refinanciamento de prazo alargado sdo, em
regra, executadas através de leildes de taxa
variavel e, periodicamente, o BCE indica
o volume de liquidez a colocar em leildes
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subsequentes. Em circunstancias excepcionais,
o Eurosistema também pode realizar operagdes
de refinanciamento de prazo alargado através de
leildes de taxa fixa.

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

» sdo operagdes de cedéncia de liquidez;

e sdo realizadas regularmente com uma
frequéncia mensal’;

* tém normalmente um prazo de trés meses?;

* sdo executadas de forma descentralizada
pelos bancos centrais nacionais;

* sdo realizadas através de leildes normais
(conforme especificado na Secg¢ao 5.1);

+ todas as contrapartes que preencham os
critérios gerais de elegibilidade (conforme
referido na Secgdo 2.1) podem apresentar
propostas para realizarem operagdes de
refinanciamento de prazo alargado; ¢

* os activos incluidos quer na Lista 1, quer
na Lista 2 (conforme especificado no
Capitulo 6) sdo elegiveis para serem dados
em garantia na realizagdo de operagdes de
refinanciamento de prazo alargado.

3.1.4 OPERACOES OCASIONAIS DE
REGULARIZAGCAO SOB A FORMA DE
OPERACOES REVERSIVEIS

O Eurosistema pode realizar operagoes

ocasionais de regularizacdo sob a forma de

As operagdes principais de refinanciamento e as operagdes de
refinanciamento de prazo alargado sdo realizadas de acordo com
um calendario previamente anunciado para os leildes do
Eurosistema (ver também Seccdo 5.1.2), que se encontra
disponivel na pagina do BCE na Internet (www.ecb.int); ver
também as paginas do Eurosistema na Internet (Anexo 5).

O prazo das operagdes principais de refinanciamento e das
operagdes de refinanciamento de prazo alargado pode ocasio-
nalmente variar dependendo, nomeadamente, dos feriados
bancarios nos Estados-Membros.

Ver nota 1 acima.

Ver nota 2 acima.
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operagdes reversiveis. As operagdes ocasionais
de regularizagdo destinam-se a gerir a situagdo
de liquidez no mercado e a controlar as taxas de
juro, em especial com o objectivo de neutralizar
os efeitos produzidos sobre estas por flutuagoes
inesperadas da liquidez no mercado. A eventual
necessidade de uma rapida intervengao em caso
de uma evolugdo inesperada do mercado torna
desejavel a manutengdo de um elevado grau de
flexibilidade na escolha de procedimentos e
caracteristicas operacionais na realizagdo destas
operagoes.

As caracteristicas operacionais das operagdes
ocasionais de regularizacdo sob a forma de
operagdes reversiveis podem resumir-se da
seguinte forma:

* podem ser operagdes de cedéncia ou de
absorcao de liquidez;

* asua frequéncia ndo é normalizada;
e 0sprazos nao sao normalizados;

* asoperacdes ocasionais de regularizagdo de
cedéncia de liquidez sob a forma de
operagdes reversiveis sdo normalmente
realizadas através de leildes rapidos, embora
nao seja de excluir a possibilidade de
utilizagdo de procedimentos bilaterais (ver
Capitulo 5);

* as operagdes ocasionais de regularizagao
de absor¢do de liquidez sob a forma
de operagdes reversiveis sdo, em regra,
realizadas através de procedimentos
bilaterais (conforme especificado na Secgao
5.2);

* estas operagdes sdo normalmente executadas
de forma descentralizada pelos bancos
centrais nacionais (o Conselho do BCE
decidira se, em circunstancias excepcionais,
operagdes ocasionais de regularizagdo sob a
forma de operagdes reversiveis executadas
através de procedimentos bilaterais poderao
ser realizadas pelo BCE);

* o Eurosistema pode seleccionar, de acordo
com os critérios especificados na Secgdo
2.2, um numero limitado de contrapartes
para participarem em operagdes ocasionais
de regularizacao realizadas sob a forma de
operagdes reversiveis; e

e osactivos incluidos quer na Lista 1, quer
na Lista 2 (conforme especificado no
Capitulo 6) sao elegiveis para serem dados
em garantia na realizagdo de operagdes
ocasionais de regularizacio efectuadas sob
a forma de operagdes reversiveis.

3.1.5 OPERACOES ESTRUTURAIS SOB A FORMA
DE OPERACOES REVERSIVEIS

O Eurosistema pode realizar operagdes

estruturais sob a forma de operagdes

reversiveis, com o objectivo de alterar a posi¢ao

estrutural do Eurosistema face ao sector

financeiro.

As caracteristicas operacionais destas
operacdes podem resumir-se da seguinte forma:

* sdo operagdes de cedéncia de liquidez;

* asua frequéncia pode ser regular ou ndo
regular;

e 0sprazos nao sdo a priori normalizados;

e sdo realizadas através de leiloes normais
(conforme especificado na Secg¢do 5.1);

e sdo executadas de forma descentralizada
pelos bancos centrais nacionais;

* todas as contrapartes que satisfagam os
critérios gerais de elegibilidade (conforme
especificado na Secg¢do 2.1) podem
apresentar propostas para a realizacao de
operagdes estruturais sob a forma de
operagdes reversiveis; e

e osactivos incluidos quer na Lista 1, quer
na Lista 2 (conforme especificado no
Capitulo 6) sao elegiveis para serem dados
em garantia na realizagdo de operacdes
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estruturais sob a forma de operagdes
reversiveis.

3.2 TRANSACGOES DEFINITIVAS

A. TIPO DE OPERAGAO

As transacc¢oes definitivas sdo operagdes em
que o Eurosistema compra ou vende no
mercado, a titulo definitivo, activos elegiveis.
Estas operagdes sdo executadas apenas para
efeitos estruturais e de fine-tuning.

B. NATUREZA JURIDICA

Uma transaccdo definitiva implica a
transferéncia de plena propriedade do vendedor
para o comprador, sem qualquer acordo de
transferéncia inversa. As transac¢des sdo
executadas de acordo com as convengdes de
mercado aplicaveis ao instrumento de divida
utilizado na transacgao.

C. PRECO

No calculo dos pregos, o Eurosistema actua de
acordo com a convenc¢do de mercado mais
amplamente aceite para os instrumentos de
divida utilizados na transacgao.

D. OUTRAS CARACTERISTICAS OPERACIONAIS

As caracteristicas operacionais das transacgdes
definitivas do Eurosistema podem resumir-se da
seguinte forma:

* podem ser operagdes de cedéncia de liquidez
(compra definitiva) ou de absor¢do de
liquidez (venda definitiva);

» asua frequéncia ndo ¢ normalizada;

* sdo realizadas através de procedimentos
bilaterais (conforme especificado na Secgao
5.2);

* sdo normalmente realizadas de forma
descentralizada pelos bancos centrais
nacionais (o Conselho do BCE decidira se,
em circunstancias excepcionais, operagdes
ocasionais de regularizagdo sob a forma de
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transaccdes definitivas podem ser realizadas
pelo BCE);

* nenhuma restri¢cdo ¢ colocada a priori ao
conjunto de contrapartes para a realizagdo de
transacgoes definitivas; e

* apenas os instrumentos incluidos na Lista 1
(conforme especificado no Capitulo 6.1) sdo
normalmente utilizados para serem dados
em garantia na realizacdo de transacgdes
definitivas.

EMISSAO DE CERTIFICADOS DE DiVIDA
DO BCE

3.3

A. TIPO DE OPERAGAO

O BCE pode emitir certificados de divida com o
objectivo de ajustar a posigdo estrutural do
Eurosistema face ao sector financeiro, com vista
a criagdo (ou aumento) de escassez de liquidez
no mercado.

B. NATUREZA JURIDICA

Os certificados de divida constituem uma
obrigagdo 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
impoe quaisquer restrigdes a transferibilidade
dos certificados.  Outras  disposigdes
relacionadas com esses certificados serdo
incluidas nos termos e condigdes dos
certificados de divida do BCE.

C. 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 emisséo e
o valor do reembolso 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 ¢ uma taxa de juro
simples aplicada de acordo com a convengao
“numero efectivo de dias/360”. O célculo do
valor da emissdo ¢ apresentado na Caixa 1.



EMISSAO DE CERTIFICADOS DE DiVIDA DO BCE
Sendo:

N

valor nominal do certificado de divida

._g
Il

taxa de juro (em %)

D = prazo do certificado de divida (em dias)
P = valor da emissdo do certificado de divida
O valor da emissao é: P, =N x <D
il 4 r X
36 000

D. OUTRAS CARACTERISTICAS OPERACIONAIS

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

» os certificados sdo emitidos com o objectivo
de absorver liquidez do mercado;

+ os certificados podem ser emitidos numa
base regular ou ndo regular;

* os certificados tém um prazo inferior a doze
meses;

* os certificados sdo emitidos através de
leildes normais (conforme especificado na
Secgdo 5.1);

» os certificados sdo colocados em leildo e
liquidados de forma descentralizada pelos
bancos centrais nacionais; e

* todas as contrapartes que satisfagam os
critérios gerais de elegibilidade (conforme
especificado na Secg¢do 2.1) podem
apresentar propostas de subscrigdo de
certificados de divida do BCE.

3.4  SWAPS CAMBIAIS

A. TIPO DE OPERAGAO

Os swaps cambiais executados para fins de
politica monetaria consistem na realizacdo
simultanea de duas transacgdes, a vista ¢ a prazo
(spot e forward), de euros contra uma moeda
estrangeira. Sdo utilizados para efeitos de fine-
-tuning, com o principal objectivo de gerir a
situacdo de liquidez no mercado e de controlar
as taxas de juro.

B. NATUREZA JURIDICA

Os swaps cambiais realizados para fins de
politica monetaria sdo operagdes em que o
Eurosistema compra (vende) a vista um dado
montante de euros contra uma moeda
estrangeira e, simultaneamente, vende (compra)
esse montante de euros contra a mesma moeda
estrangeira numa transacgdo a prazo, em data-
-valor futura fixada. Outras regras relativas
a swaps cambiais sdo especificadas nas
disposi¢cdes contratuais estabelecidas pelo
respectivo banco central nacional (ou pelo
BCE).
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C. CONDICOES RELATIVAS A MOEDA E A TAXA
DE CAMBIO

Regra geral, o Eurosistema realiza swaps
cambiais apenas com moedas amplamente
transaccionadas ¢ de acordo com as praticas
normais de mercado. Em cada operacdo de swap
cambial, o Eurosistema e as contrapartes
acordam os respectivos pontos de swap
para essa operacdo. Os pontos de swap
correspondem a diferenga entre a taxa de cambio
da transacgao a prazo e a taxa de cambio da
transacgdo a vista. Os pontos de swap do euro
em relagdo a moeda estrangeira sdo cotados de
acordo com as convengdes gerais de mercado.
As condigOes relativas as taxas de cambio dos
swaps cambiais sdo especificadas na Caixa 2.

D. OUTRAS CARACTERISTICAS OPERACIONAIS
As caracteristicas operacionais dos swaps
cambiais podem resumir-se da seguinte forma:

SWAPS CAMBIAIS

podem ser operacgdes de cedéncia ou de
absorgdo de liquidez;

a sua frequéncia ndo é normalizada;
0s seus prazos nao sao normalizados;

sdo realizados através de leildes rapidos
ou de procedimentos bilaterais (ver
Capitulo 5);

sao normalmente executados de forma
descentralizada pelos bancos centrais
nacionais (o Conselho do BCE decidira se,
em circunstancias excepcionais, o BCE
podera realizar swaps cambiais através de
procedimentos bilaterais); e

o Eurosistema pode seleccionar, de acordo
com os critérios especificados na Secgao 2.2
e no Anexo 3, um numero limitado de
contrapartes para participarem em swaps
cambiais.

S =taxa de cambio a vista (2 data da transa¢do do swap cambial) entre o euro (EUR) e uma

moeda estrangeira ABC

_xx ABC
1x EUR
F,, = taxade cambio a prazo entre o euro e uma moeda estrangeira ABC a data de recompra do
SWLZp(M) B yXABC
" 1x EUR
A, = diferenga (em pontos) entre as taxas de cdmbio a prazo e a vista do euro face 8 moeda

ABC a data de recompra do swap (M)

A, =F,-S§

N(.) = montante a vista da moeda; N(.)M ¢ o montante a prazo da moeda:

N(ABC)= N(EUR)x S

N(4BC), = N(EUR), x F,,
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ou N(EUR)=

ou N(EUR), =

N(ABC)
s

_ N(4BC),,
FM



3.5  CONSTITUICAO DE DEPOSITOS A PRAZO
FIX0

A. TIPO DE OPERACAO

O Eurosistema pode convidar as contrapartes a
constituirem depdsitos a prazo fixo,
remunerados, nos bancos centrais nacionais dos
Estados-Membros onde a contraparte se
encontra estabelecida. A constituigdo de
depdsitos a prazo fixo estd prevista apenas para
efeitos de fine-tuning, a fim de absorver
liquidez do mercado.

B. NATUREZA JURIDICA

Os depositos constituidos pelas contrapartes
tém um prazo e uma taxa de juro fixados na data
da sua constituigao. Por esses depdsitos ndo ¢
prestada qualquer garantia pelos bancos
centrais nacionais.

C. JUROS

A taxa de juro dos depdsitos ¢ uma taxa de juro
simples aplicada de acordo com a convengao
“numero efectivo de dias/360”. Os juros sdo
pagos na data de vencimento do depdsito.

D. OUTRAS CARACTERISTICAS OPERACIONAIS

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

* os depdsitos sdo constituidos com o
objectivo de absorver liquidez;

* a frequéncia com que os depdsitos sdo
constituidos ndo é normalizada;

* o prazo dos depositos nao é normalizado;

* aconstitui¢do de depdsitos ¢ normalmente
realizada através de leildes rapidos, embora
nao seja de excluir a possibilidade de se
utilizarem procedimentos bilaterais (ver
Capitulo 5);

e aconstitui¢do de depositos a prazo fixo ¢é
normalmente  executada de forma
descentralizada pelos bancos centrais
nacionais (o Conselho do BCE decidira se,

w

em circunstancias excepcionais, o BCE
podera realizar estas operacdes através de
procedimentos bilaterais)’; e

o Eurosistema pode seleccionar, de acordo
com os critérios especificados na Secgao
2.2, um numero limitado de contrapartes
para a constitui¢do de depdsitos a prazo
fixo.

Os depositos a prazo fixo sdo detidos em contas nos bancos
centrais nacionais; este procedimento continua a aplicar-se se
essas operacgdes forem realizadas de forma centralizada pelo
BCE.
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CAPiTULO 4

FACILIDADES PERMANENTES

4.1 FACILIDADE PERMANENTE DE CEDENCIA
DE LIQUIDEZ

A. TIPO DE INSTRUMENTO

As contrapartes podem utilizar a facilidade
permanente de cedéncia de liquidez para
obterem 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 temporarias de liquidez
das contrapartes. Em circunstancias normais,
a taxa de juro da facilidade estabelece um
limite maximo para a taxa de juro overnight
de mercado. Os termos e condig¢des desta
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 reporte pelo prazo overnight (ou
seja, a propriedade dos activos ¢ transferida
para o credor, embora as partes acordem
reverter a transacg¢do através da transferéncia da
propriedade dos activos do credor para o
devedor, no dia util seguinte) ou de
empréstimos garantidos pelo prazo overnight
(ou seja, é constituida sobre os titulos uma
garantia executdria (penhor) mas, pressupondo
o cumprimento da obrigagao pelo devedor, ¢é por
este mantida a propriedade do activo). Outras
regras para os acordos de reporte sdo
especificadas nas disposi¢cdes contratuais
aplicadas pelo respectivo banco central
nacional. As disposi¢des contratuais para a
cedéncia de liquidez sob a forma de
empréstimos garantidos tém em conta os
diferentes procedimentos e formalidades
aplicaveis nas diversas jurisdi¢des, exigidos
para constitui¢do do penhor e ulterior execugao
da garantia.

C. CONDICOES DE ACESSO

As instituigdes que cumpram os critérios gerais
de elegibilidade das contrapartes especificados
na Seccdo 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 s6 pode ser utilizada nos
dias em que estejam operacionais o sistema de
liquidacdo por bruto em tempo real (SLBTR)
nacional e o(s) SLT relevante(s).

No fim do dia, os saldos devedores intradiarios
registados nas contas de liquidagdo das
contrapartes nos bancos centrais nacionais sao
automaticamente considerados como um pedido
de acesso a facilidade permanente de cedéncia
de liquidez. Os procedimentos para o acesso de
fim de dia a facilidade permanente de cedéncia
de liquidez sao especificados na Secgao 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 esta estabelecida. A
fim de o banco central nacional poder processar
o pedido no proprio dia, este deverd ser
recebido pelo banco central nacional o mais
tardar 30 minutos ap6s a hora de encerramento
efectivo do TARGET'?. Regra geral, o sistema
TARGET encerra as 18.00 horas, hora do BCE.
O prazo limite para o pedido de acesso a
facilidade permanente de cedéncia de liquidez é
alargado por um periodo adicional de 30
minutos no Gltimo dia util do Eurosistema de
cada periodo de manutencdo de reservas
minimas. O pedido devera mencionar o
montante de crédito pretendido e, caso os
activos para garantia da operagdo nao tenham
sido ja depositados antecipadamente no banco
central nacional, serd necessario especificar
quais os activos que serdo entregues para a
operacgao.

Em alguns Estados-Membros, o banco central nacional (ou
algumas das suas sucursais) pode(m) ndo se encontrar aberto(as)
para efeitos da realizagdo de operagdes de politica monetaria em
determinados dias uteis do Eurosistema, devido a feriados
bancarios nacionais ou regionais. Neste caso, o banco central
nacional em causa é responsavel por informar previamente as
contrapartes sobre as medidas a tomar para o acesso a facilidade
permanente de cedéncia de liquidez no feriado bancario.

Os dias de encerramento do TARGET sdo anunciados na pagina do
BCE na Internet (www.ecb.int); ver também as paginas do
Eurosistema na Internet (Anexo 5).
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Para além da exigéncia de apresentagdo de
activos elegiveis em quantidade suficiente, ndo
ha limites ao montante de crédito que pode ser
concedido ao abrigo da facilidade permanente
de cedéncia de liquidez.

D. PRAZO E JUROS

O crédito ao abrigo desta facilidade ¢ concedido
pelo prazo overnight. Quanto as contrapartes
que participam directamente no TARGET, o
reembolso ¢ efectuado a hora de abertura do
SLBTR nacional e do(s) SLT relevante(s), no
dia seguinte em que esses sistemas estejam
operacionais.

A taxa de juro é anunciada antecipadamente pelo
Eurosistema e os juros sao calculados com base
numa taxa de juro simples aplicada de acordo
com a convengdo “numero efectivo de
dias/360”. O BCE pode alterar a taxa de juro
em qualquer momento, apenas com efeitos a
partir do dia util seguinte do Eurosistema,
inclusive?®. Os juros relativos a esta facilidade
sdo pagos com o reembolso do crédito.

E. SUSPENSAO DA FACILIDADE

O acesso a esta facilidade é permitido apenas de
acordo com os objectivos e com as
consideracdes gerais de politica monetaria do
BCE. O BCE pode alterar as condigdes da
facilidade ou suspendé-la em qualquer
momento.

4.2 FACILIDADE PERMANENTE DE DEPOSITO

A. TIPO DE INSTRUMENTO

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

BCE
A execugdo da politica monetaria na drea do euro
Fevereiro 2004

B. NATUREZA JURIDICA

Os depdsitos constituidos pelas contrapartes
pelo prazo overnight sdo remunerados a uma
taxa de juro fixa. Ndo ¢ prestada qualquer
garantia a contraparte pelos depositos.

C. CONDICOES DE ACESSO®

As institui¢des que satisfacam os critérios
gerais de elegibilidade especificados na
Seccao 2.1 podem aceder a facilidade
permanente de depdsito. O acesso a facilidade
permanente de deposito é permitido através do
banco central nacional do Estado-Membro no
qual a instituicdo esta estabelecida. O acesso a
facilidade permanente de deposito ¢ permitido
apenas nos dias em que o SLBTR nacional
relevante esteja aberto.

A fim de ter acesso a facilidade permanente de
deposito, a contraparte devera enviar um pedido
ao banco central nacional do Estado-Membro
em que estd estabelecida. Para que o banco
central nacional possa no proprio dia processar
o pedido, este devera ser recebido pelo banco
central nacional o mais tardar 30 minutos apos a
hora de encerramento efectivo do TARGET, que
¢, regra geral, 18.00 horas, hora do BCE®". O
prazo limite para o pedido de acesso a facilidade
permanente de deposito é alargado por um
periodo adicional de 30 minutos no ultimo dia
util do Eurosistema de cada periodo de

3 Em todo o documento, o termo “dia Gtil do Eurosistema” refere-se
a qualquer dia no qual o BCE ¢ pelo menos um banco central
nacional estejam abertos para efeitos da realizagdo de operagdes
de politica monetaria do Eurosistema.

Podera haver diferengas operacionais entre os paises da area do
euro resultantes da existéncia de diferentes estruturas de contas
entre os bancos centrais nacionais.

Devido a existéncia de diferentes estruturas de contas entre os
bancos centrais nacionais, o BCE pode autoriza-los a aplicar
condigdes de acesso ligeiramente diferentes das aqui
mencionadas. Os bancos centrais nacionais apresentardo
informagdo sobre quaisquer diferengas das condi¢des de acesso
descritas no presente documento.

Em alguns Estados-Membros, o banco central nacional (ou
algumas das suas sucursais) pode(m) ndo estar aberto(as) para
efeitos da realizagdo de operagdes de politica monetaria do
Eurosistema em determinados dias uteis do Eurosistema, devido a
feriados bancarios nacionais ou regionais. Nesses casos, 0 banco
central nacional relevante ¢ responsavel por informar
previamente as contrapartes sobre as disposigdes a aplicar para o
acesso a facilidade permanente de depdsito no feriado bancario.
Os dias de encerramento do TARGET sédo anunciados na pagina do
BCE na Internet (www.ecb.int); ver também as paginas do
Eurosistema na Internet (Anexo 5).
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manutengao de reservas minimas. O pedido
devera mencionar o montante a depositar ao
abrigo da facilidade permanente de depdsito.

Nao ha qualquer limite estabelecido para o
montante que uma contraparte podera depositar
ao abrigo da facilidade permanente de depdsito.

D. PRAZO E JUROS

O prazo dos depdsitos ao abrigo desta
facilidade ¢ overnight. Quanto as contrapartes
que participam directamente no TARGET, os
depositos detidos ao abrigo desta facilidade
vencem-se a hora de abertura do SLBTR
nacional relevante no dia seguinte em que esse
sistema esteja operacional.

A taxa de juro ¢ anunciada antecipadamente pelo
Eurosistema e os juros sdo calculados com base
numa taxa de juro simples aplicada de acordo
com a convengdo “numero efectivo de
dias/360”. O BCE pode alterar a taxa de juro
em qualquer momento, com efeitos apenas a
partir do dia util seguinte do Eurosistema,
inclusive. Os juros relativos ao deposito sdo
pagos na data do seu vencimento.

E. SUSPENSAO DA FACILIDADE

O acesso a facilidade permanente de deposito é
permitido apenas de acordo com os objectivos e
com as consideragdes gerais de politica
monetdria do BCE. O BCE pode alterar as
condigdes da facilidade permanente de depdsito
ou suspendé-la em qualquer momento.
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CAPIiTULO 5

PROCEDIMENTOS

5.1 PROCEDIMENTOS DE LEILAO

5.1.1 CONSIDERACOES GERAIS

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

O Eurosistema distingue entre dois tipos
diferentes de procedimentos de leildo: os leildes
normais e os leiloes rapidos. Os procedimentos
relativos aos leildes normais e aos leildes
rapidos sdo idénticos, excepto no que se refere
ao horario e as contrapartes que neles participam.

A. LEILOES NORMAIS

Relativamente aos leildes normais, decorre um
prazo maximo de 24 horas, contado entre o
anuncio do leilao ¢ a certificagdo dos resultados
da colocacdo (sendo de aproximadamente duas
horas o periodo que decorre entre o limite do
prazo para apresentagdo de propostas e o anuncio
dos resultados da colocagdo). O Grafico 1
apresenta um horario normal das fases
operacionais para os leiloes normais. O BCE
pode decidir ajustar o horario em operagdes
individuais, se tal for considerado apropriado.

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

B. LEILOES RAPIDOS

Os leildes rapidos sdo normalmente executados
no prazo de uma hora contado a partir do
anuncio do leildo, ocorrendo a certificagdo
imediatamente apds o antncio dos resultados da
colocagdo. O horario normal das fases
operacionais dos leildes rapidos ¢ apresentado
no Grafico 2. O BCE pode decidir ajustar o
horario em operagdes individuais, se tal for
considerado conveniente. Os leildes rapidos sao
apenas utilizados para a execugao de operagdes
ocasionais de regularizagdo. O Eurosistema
pode seleccionar, de acordo com os critérios e
os procedimentos especificados na Secgao 2.2,
um numero limitado de contrapartes para
participarem nos leildes rapidos.

FASES OPERACIONAIS DOS PROCEDIMENTOS DE LEILAO

Fase 1 Anuncio 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 a nivel individual
(se tal for considerado necessario)
Fase 2 Preparacéo e apresentacio de propostas pelas contrapartes
Fase 3 Compilacgio das propostas pelo Eurosistema
Fase 4 Resultado da colocacgio e anincio dos resultados
a. Decisao de colocacdo do BCE
b. Antncio dos resultados da colocagio
Fase 5 Certificacio dos resultados individuais da colocacio
Fase 6 Liquidacio das transacgées (ver Secgdo 5.3)
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Grafico | Horario normal das fases operacionais dos leiloes normais (hora do BCE)

| T-1 || Dia da transacgdo (T) || T+1 |
16.00H 9.00H 10.00H 11.00H
30 45 | 15 30(|30 45 15 30 45 15 45 15 30
IIIIIIIIIII IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIII
b | .
3
4a
4b 5 1
6

15.30H 9.30H 11.15H
Antincio Limite do prazo para apresentacio Aniincio dos
do leilio das propostas das contrapartes resultados do leildo

Nota: Os numeros referem-se as fases operacionais apresentadas na Caixa 3.

C. LEILOES DE TAXA FIXA E LEILOES DE TAXA
VARIAVEL

O Eurosistema pode realizar leildes de taxa fixa
(montante) ou leildes de taxa variavel (taxa).
Num leildo de taxa fixa, o BCE fixa
antecipadamente a taxa de juro e as contrapartes
participantes no leildo licitam o montante que
pretendem transaccionar a taxa de juro fixada'.
Num leildo de taxa variavel, as contrapartes
licitam os montantes e as taxas de juro as quais
pretendem efectuar as transacgdes com os
bancos centrais nacionais’.

5.1.2 CALENDARIO DOS LEILOES

A. OPERAGOES PRINCIPAIS DE
REFINANCIAMENTO E OPERACOES 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

1 Nos leildes de swaps cambiais de taxa fixa, o BCE fixa os pontos
de swap da operagdo e as contrapartes oferecem o montante de
moeda fixa que pretendem vender (e recomprar) ou comprar (e
revender) a essa taxa.

Nos leildes de swaps cambiais de taxa variavel, as contrapartes
licitam o0 montante de moeda fixa e a cotagio dos pontos de swap
a qual pretendem participar na operagao.

Grafico 2 Horario normal das fases operacionais dos leildes rapidos

| Dia datransacgio (T) |
1." hora 2.* hora 3.% hora
30 45 15 30 45 15 30 45 |
[ NI IS MU MU PRI Y MR NV TR S NI S
la
1b
‘TT_éb
4a —
3 6
Aniincio
do leilao
Limite do prazo para
apresentacio das propostas
das contrapartes
Aniincio dos
resultados do leildo

Nota: Os nameros referem-se as fases operacionais apresentadas na Caixa 3.
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CAPITULO 5

Procedimentos

Tipo de operagio Dia normal de transaccido (T)

Operagdes principais de refinanciamento
Operagdes de refinanciamento de prazo alargado

Todas as tergas-feiras
Ultima quarta-feira de cada més"

1) Devido ao periodo de Natal, a operagdao de Dezembro ¢ antecipada normalmente uma semana, isto ¢, para a quarta-feira anterior.

indicativo publicado pelo Eurosistema’. O
calendario é publicado pelo menos trés meses
antes do inicio do ano a que respeita. Os dias
normais de transac¢do para as operagdes
principais de refinanciamento e para as
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
operagdes de refinanciamento de prazo
alargado. Por conseguinte, ao elaborar o
calendario dessas operagdes, o BCE efectua os
ajustamentos necessarios ao calendario normal,
por forma a ter em consideragdo os feriados
bancérios em cada Estado-Membro.

B. OPERACOES ESTRUTURAIS

As operagdes estruturais realizadas através de
leildes normais nao sdo executadas de acordo
com qualquer calendario estabelecido
antecipadamente. Porém, estas operagdes sdo
normalmente contratadas e liquidadas apenas
nos dias que sejam dias uteis de todos os BCN*.

C. OPERAGOES OCASIONAIS DE REGULARIZACAO
As operagdes ocasionais de regularizagdo ndo
sdo executadas de acordo com qualquer
calendario estabelecido antecipadamente. O
BCE pode decidir realizar operagdes ocasionais
de regularizagdo em qualquer dia que seja dia
util do Eurosistema. Apenas podem participar
nessas operagdes os bancos centrais nacionais
dos Estados-Membros em que o dia da
transacc¢do, o dia da liquidagdo e o dia do
reembolso sejam dias tteis.

5.1.3 ANUNCIO DOS LEILOES

Os leildes normais do Eurosistema sio
anunciados publicamente através das agéncias
de noticias. Além disso, os bancos centrais

nacionais poderdo anunciar as operagdes
efectuadas através de leildo directamente as
contrapartes que ndo tenham acesso as agéncias
de noticias. O antincio publico do leildo contém
normalmente as seguintes informagdes:

e o numero de referéncia do leildo;
e adatado leildo;

* otipo de operagdo (cedéncia ou absorgdo de
liquidez e forma da sua realizagdo);

* o0 prazo da operagio;

» aforma de leildo (leildo de taxa fixa ou leilao
de taxa variavel);

* ométodo de colocagdo (leildo “holandés” ou
“americano”, de acordo com a defini¢do
constante da Secgdo 5.1.5 d);

e o montante indicativo da operacdo
(normalmente apenas no caso de operagodes
de refinanciamento de prazo alargado);

* ataxa de juro/prego/ponto de swap (no caso
de leildes de taxa fixa);

3 O calenddrio para os leildes do Eurosistema encontra-se
disponivel na pagina do BCE na Internet (www.ecb.int); ver
também as paginas do Eurosistema na Internet (Anexo 5).

4 No presente documento, o termo “dia til do BCN” refere-se a
qualquer dia no qual o banco central nacional de um determinado
Estado-Membro se encontre aberto para realizar operagdes de
politica monetaria do Eurosistema. Em alguns Estados-Membros,
as sucursais do respectivo banco central nacional podem estar
encerradas nos dias uteis do BCN, por motivo de feriados
bancarios locais ou regionais. Em tais casos, o respectivo banco
central nacional é responsavel por informar antecipadamente as
contrapartes sobre os procedimentos a adoptar relativamente as
operagdes que envolvam essas sucursais.
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* ataxa de juro/prego/ponto de swap minimos/
maximos aceites (quando aplicavel);

* a data-valor ¢ a data de vencimento da
operacao (quando aplicavel) ou a data-valor
e a data de reembolso do instrumento de
divida (no caso da emissdo de certificados
de divida);

* as moedas envolvidas e a moeda cujo
montante ¢ mantido fixo (no caso de swaps
cambiais);

* ataxa de cidmbio a vista de referéncia que
sera utilizada no calculo das propostas (no
caso de swaps cambiais);

* o montante maximo das propostas (quando
existir);

* 0 montante minimo individual a atribuir
(quando existir);

* 0 racio minimo de colocagdo (quando
existir);

 a hora limite para apresentagdo de
propostas;

* adenominacdo dos certificados (no caso da
emissdo de certificados de divida); e

* o0 codigo ISIN (Numero de Identificagao
Internacional dos Titulos) da emissdo (no
caso da emissdo de certificados de divida).

Com o objectivo de aumentar a transparéncia
das operagdes ocasionais de regularizagdo, o
Eurosistema, normalmente, anuncia publica e
antecipadamente os leildes rapidos. Porém, em
condigdes excepcionais, o BCE pode decidir
ndo efectuar antecipadamente o anuncio publico
dos leildes rapidos. O antncio dos leildes
rdpidos segue os mesmos procedimentos que os
adoptados para os leildes normais. Num leilao
rapido, independentemente de ser, ou ndo,
anunciado publicamente, as contrapartes
seleccionadas sdo contactadas directamente
pelos bancos centrais nacionais.
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5.1.4 PREPARACAO E APRESENTAGAOQ DAS
PROPOSTAS PARA LEILAO

As propostas para leildo apresentadas pelas
contrapartes devem seguir o modelo fornecido
pelos bancos centrais nacionais para a operagao
em questdo. Devem ser apresentadas ao banco
central nacional do Estado-Membro no qual a
institui¢cdo se encontra estabelecida (sede ou
sucursal). As propostas para leildo de uma
institui¢ao apenas podem ser apresentadas por
um estabelecimento (quer seja a sede ou uma
sucursal designada para o efeito) em cada
Estado-Membro.

Nos leiloes 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 diferentes
de taxa de juro/prego/ponto 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
cambial de taxa variavel, os pontos de swap tém
de ser cotados de acordo com as convengdes de
mercado e as propostas devem ser apresentadas
em multiplos de 0.01 pontos de swap.

Nas operagdes principais de refinanciamento o
montante minimo de cada proposta ¢ fixado em
EUR 1 000 000. As propostas acima daquele
montante minimo devem ser apresentadas em
multiplos de EUR 100 000. Estes mesmos
montantes sdo aplicados nas operagdes
ocasionais de regularizagdo e nas operagdes

5 Nos swaps cambiais de taxa fixa, deve ser mencionado o
montante de moeda fixa que a contraparte pretende
transaccionar com o Eurosistema.

6 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, 0s pregos
devem ser cotados como percentagem do valor nominal.

7 Nos swaps cambiais de taxa variavel, devem ser mencionados
o montante da moeda fixa que a contraparte pretende
transaccionar com o Eurosistema e o respectivo nivel de pontos
de swap.



estruturais. O montante minimo de cada
proposta é aplicado a cada proposta de taxa de
juro/prego/ponto de swap.

Nas operagdes de refinanciamento de prazo
alargado cada banco central nacional define
um montante minimo para as propostas entre
EUR 10 000 e EUR 1 000 000. As propostas
que excedam o montante minimo definido
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 fixar um montante maximo para as
propostas, a fim de impedir propostas
excessivamente elevadas. Tais limites maximos
sdo sempre fixados no antncio publico do
leildo.

As contrapartes devem sempre estar em
condigoes de entregar activos® elegiveis
suficientes para garantia dos montantes que lhes
forem atribuidos. As disposi¢des contratuais ou
regulamentares aplicadas pelo respectivo banco
central nacional prevéem a imposicdo de
sangOes caso uma contraparte seja incapaz de
transferir um montante suficiente de activos ou
de fundos para liquidar o montante que lhe
tenha sido atribuido num leildo.

As propostas sdo revogaveis até a hora limite de
apresentagdo. As propostas apresentadas apos a
hora limite fixada no antuncio do leildo nao sdo
consideradas validas. O cumprimento deste
prazo ¢ 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 com valor inferior
ao do montante minimo permitido ou que
tenham valores inferiores ao minimo ou
superiores a0 maximo aceites para taxa de
juro/prego/ponto de swap. Além disso, os
bancos centrais nacionais podem rejeitar
propostas que estejam incompletas ou que
nao respeitem o modelo estabelecido. Quando
uma proposta for rejeitada, o respectivo banco

central nacional informara a contraparte dessa
decisdo antes da colocacgio.

5.1.5 PROCEDIMENTOS DE COLOCACAO EM
LEILAO

A. LEILOES DE TAXA FIXA

Na colocagdo em leildes de taxa fixa, as
propostas recebidas das contrapartes sao
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 ¢
arredondado para o euro mais préximo. No
entanto, o BCE pode decidir atribuir um
montante/rdcio minimo a cada proponente nos
leildes de taxa fixa.

B. LEILOES DETAXAVARIAVEL EM EUROS

Nos leiloes de taxa variavel para operagdes de
cedéncia de liquidez em euros, as propostas sao
ordenadas por ordem decrescente das
respectivas taxas de juro. As propostas com as
taxas de juro mais elevadas sdo satisfeitas em
primeiro lugar e posteriormente as propostas
com as taxas de juro sucessivamente mais
baixas sdo aceites até a liquidez total a colocar
ser esgotada. Se ao nivel mais baixo de taxa de
juro aceite (isto ¢, taxa de juro marginal), o
montante agregado das propostas exceder o
remanescente a ser colocado, o montante
remanescente ¢ rateado entre as propostas, de
acordo com o racio entre o montante
remanescente a colocar e o 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 variavel para operacdes de
absor¢do de liquidez (os quais podem ser
utilizados para a emissdo de certificados de
divida e para a constitui¢do de depdsitos a prazo
fixo), as propostas sdo ordenadas por ordem
crescente das respectivas taxas de juro (ou

8 Ou fundos, no caso de operagdes de absorcdo de liquidez.
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COLOCACAO EM LEILOES DE TAXA FIXA

Onde:

A = montante total colocado

n = numero total de contrapartes

a, = montante licitado pela i-€sima contraparte

all% = percentagem de colocagao

all. = montante total atribuido a i-ésima contraparte

A

A percentagem de colocacdo é: all% =

n

Z @;
i=1

O montante atribuido a i-ésima contraparte €:

ordem decrescente dos respectivos pregos). As
propostas com a taxa de juro mais baixa (preco
mais elevado) sdo satisfeitas em primeiro lugar
¢ posteriormente as propostas com taxas de juro
sucessivamente mais elevadas (propostas de
pregos mais baixas) sdo aceites até se esgotar
toda a liquidez a absorver. Se a taxa de juro
mais elevada (prego mais baixo) aceite (isto €,
taxa de juro/prego marginal), o montante
agregado das propostas exceder o montante
remanescente a ser colocado, o montante
remanescente ¢ rateado entre as propostas,
de acordo com o rdcio 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 ¢ arredondado para o multiplo
mais proximo da denominagdo dos certificados
de divida. No que respeita as outras operagdes
de absorg¢do de liquidez, o montante atribuido a
cada contraparte serd arredondado para o euro
mais proximo.

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

BCE
A execugdo da politica monetaria na drea do euro
Fevereiro 2004

all, = all% x (a,.)

C. LEILOES DE SWAPS CAMBIAIS DE TAXA
VARIAVEL

Nos leildes de swaps cambiais para cedéncia de
liquidez as propostas sdo ordenadas por ordem
crescente das cotagdes em pontos de swap’. As
propostas com as cotagdes em pontos de swap
mais baixas sdo satisfeitas em primeiro lugar e
posteriormente as propostas com cotagdes mais
elevadas sdo sucessivamente aceites até se
esgotar o montante total da moeda fixa a ser
colocado. Se, a cotagdo em pontos de swap mais
elevada aceite (isto €, a cotagdo marginal em
pontos de swap), o montante agregado das
propostas 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 marginal em pontos de swap (ver

9 As cotagdes em pontos de swap sdo ordenadas por ordem
crescente tomando em consideragdo o sinal da cotagédo, 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 do euro para o prazo
correspondente, a cotagdo em pontos de swap ¢ positiva (ou seja,
o euro € cotado a prémio face a moeda estrangeira). Ao invés, se
a taxa de juro da divisa for inferior a taxa de juro do euro para
o prazo correspondente, a cotagdo em pontos de swap é negativa
(ou seja, o euro ¢ cotado a desconto face a moeda estrangeira).
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COLOCAGAO EM LEILOES DE TAXA VARIAVEL EM EUROS

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

Onde:
A = montante total colocado
r = s-ésima taxa de juro proposta pelas contrapartes
n = numero total de contrapartes
a(r), = montante proposto a s-ésima taxa de juro (r ) pela i-ésima contraparte
a(r) = montante total proposto a s-ésima taxa de juro (r)
n
a(r)= 2, a(v),

r = taxa de juro marginal:

rn2r, 21, paraum leildo de cedéncia de liquidez

r, =1, 21 paraum leildo de absor¢do de liquidez
ro = taxa de juro anterior a taxa de juro marginal (ultima taxa de juro a qual as propostas

sdo integralmente satisfeitas):

r, . >r, paraum leildo de cedéncia de liquidez

r,>r, , paraum leildo de absor¢do de liquidez
all%(r ) = percentagem de colocagdo a taxa de juro marginal
all(r), = atribuigdo a i-ésima contraparte a s-ésima taxa de juro
all, = montante total atribuido a i-ésima contraparte

A percentagem de colocagao a taxa marginal ¢:
1
A= a(r)
s=1
a(r,)

A atribuigdo a i-ésima contraparte a taxa de juro marginal ¢é:

all%(rm) =

all(rm )i = all%(rm)x a(r, );

A atribuigao total a i-ésima contraparte é:

m—

1
all, = Z a(rs)l_ + all(rm)l_

s=1

Caixa 6). O montante atribuido a cada
contraparte ¢ arredondado para o euro mais
proximo.

Nos leildes de swaps cambiais de taxa variavel
para absor¢do de liquidez as propostas sdo
ordenadas por ordem decrescente das cotagoes
em pontos de swap apresentadas. As propostas
com as cotagdes em pontos de swap mais

elevadas sdo satisfeitas em primeiro lugar e
posteriormente as propostas com cotagdes mais
baixas sdo sucessivamente aceites até se esgotar
o montante total da moeda fixa a ser absorvido.
Se a cotagdo em pontos de swap mais baixa
aceite (isto ¢, a cotagdo marginal em pontos de
swap), o montante agregado das propostas
exceder o montante remanescente a ser
colocado, o montante remanescente é rateado
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COLOCAGAO EM LEILOES DE SWAPS CAMBIAIS DE TAXA VARIAVEL

Onde:
A = montante total colocado
A, = s-ésima cota¢ao em pontos de swap proposta pelas contrapartes
n = numero total de contrapartes
a(A,)). = montante proposto a s-ésima cotagdo em pontos de swap (A ) pela i-ésima
contraparte
a(A) = montante total proposto a s-€sima cotagdo em pontos de swap (A))
n
a(a,)= 2 a(A,)
i=1
A = cotagdo marginal em pontos de swap:
A, 2A >2A, paraumswap cambial de cedéncia de liquidez
A, 2A, >A,  paraumswap cambial de absor¢do de liquidez
A = cotagdo em pontos de swap antes da cotagdo marginal em pontos de swap
(ultima cotagdo em pontos de swap a qual todas as propostas sao integralmente
satisfeitas):
A, >A, , paraum leildo de cedéncia de liquidez

A, >A,  paraum leildo de absor¢do de liquidez

all%(A ) = percentagem de colocagdo a cotagdo marginal em pontos de swap

all(A), = atribuigdo a i-ésima contraparte a s-€sima cotagdo de pontos de swap

all.

i

montante total atribuido a i-ésima contraparte
A percentagem de colocagdo a cotagdo marginal em pontos de swap é:
m—1
4= a(r,)
all%(A )= ————
"( m ) a( A, )
A atribuigdo a i-ésima contraparte a cotagdo marginal de pontos de swap é:

all(A,), = all%(A, ) xa(A,,),

Atribuigao total a i-ésima contraparte é:

m—1

all, =Y a(A,), +all(A,),

s=1
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entre as propostas, de acordo com o racio entre
0 montante remanescente a ser colocado ¢ o
montante total das propostas a cotacdo marginal
em pontos de swap (ver Caixa 6). O montante
atribuido a cada contraparte é arredondado para
0 euro mais proximo.

D. TIPO DE LEILAO

Nos leildes de taxa variavel, o Eurosistema
pode aplicar métodos de colocagdo de taxa iinica
ou de taxa multipla. Num leildo de taxa tinica
(leilao holandés), a taxa de juro/prego/ponto de
swap aplicados a todas as propostas satisfeitas
sdo iguais a taxa de juro/prego/ponto de swap
marginais (ou seja, a taxa a qual se esgota o
montante total a colocar). Num leildao de
taxa multipla (leildo americano), a taxa de
juro/prego/ponto de swap da colocagdo sdo
iguais a taxa de juro/prego/ponto de swap
oferecidos em cada proposta individual.

5.1.6 ANUNCIO DOS RESULTADOS DO LEILAO

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

e onumero de referéncia do leildo;
e adatado leildo;

e otipo de operacao;

* o prazo da operagio;

* o0 montante total proposto pelas contrapartes
do Eurosistema;

e o numero de licitantes;

* as moedas envolvidas (no caso de swaps
cambiais);

e o montante total colocado;

* a percentagem de colocagdo (no caso de
leildes de taxa fixa);

* ataxade cambio a vista (no caso de swaps
cambiais);

* a taxa de juro/prego/ponto de swap
marginais aceites e a percentagem de
colocagdo a taxa de juro/prego/ponto de
swap marginais (no caso de leildes de taxa
variavel);

* ataxaminima e a taxa maxima propostas e a
taxa média ponderada de colocagdo (no caso
de leildes de taxa multipla);

* a data-valor da operagdo ¢ a sua data de
vencimento (quando aplicavel) ou a
data-valor e a data de reembolso do
instrumento de divida (no caso da emissao
de certificados de divida);

* 0 montante minimo individual atribuido
(quando existir);

e o racio minimo de colocacdo (quando
existir);

* adenominagdo dos certificados (no caso da
emissdo de certificados de divida); e

* o0 cbédigo ISIN da emissdo (no caso da
emissdo de certificados de divida).

Os bancos centrais nacionais confirmarao os
resultados da colocagdo directamente as
contrapartes que tenham propostas satisfeitas.

5.2 PROCEDIMENTOS BILATERAIS

A. CONSIDERACOES GERAIS

Os bancos centrais nacionais podem executar
operagdes efectuadas através de procedimentos
bilaterais'’. Estes procedimentos podem ser

10 O Conselho do BCE decidira se, em condig¢des excepcionais, as
operagdes ocasionais de regularizagdo efectuadas através de
procedimentos bilaterais podem também ser efectuadas pelo
proprio BCE.
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utilizados em operagdes ocasionais de
regularizagdo e em operagdes estruturais sob a
forma de transacgoes definitivas. Sao definidos
em sentido lato como todo e qualquer
procedimento no qual o Eurosistema realiza uma
transac¢do com uma ou um pequeno numero de
contrapartes sem recorrer a leildo. Pode haver
dois tipos diferentes de procedimentos
bilaterais: operagdes nas quais as contrapartes
sdo contactadas directamente pelo Eurosistema
e operacoes executadas através de bolsas de
valores ou de 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, as
quais sdao seleccionadas de acordo com os
critérios especificados na Secgdo 2.2. Segundo
instrucdes precisas dadas pelo BCE, os bancos
centrais nacionais decidem se desejam efectuar
a operagdo com as contrapartes. As operagdes
sdo liquidadas através dos bancos centrais
nacionais.

Se o Conselho do BCE decidir que, em
condicdes excepcionais, as operagdes bilaterais
podem ser também executadas pelo proprio
BCE (ou por um ou alguns bancos centrais
nacionais, agindo em representacdo do BCE), os
procedimentos para tais operagdes serao
adaptados em conformidade. Neste caso, o BCE
(ou o(s) banco(s) central(ais) nacional(ais),
agindo em representa¢do do BCE) contactardo
directamente uma ou algumas contrapartes na
area 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 representagdo do BCE) decidirdo
se pretendem efectuar a operagdo com as
contrapartes. Estas operacdes 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 operagdes reversiveis, em
transacgdes definitivas, em swaps cambiais e na
constitui¢do de depositos a prazo fixo.
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C. OPERACOES EXECUTADAS ATRAVES DE BOLSAS
DEVALORES E DE AGENTES DE MERCADO

Os bancos centrais nacionais podem executar
transacgoes definitivas através de bolsas de
valores e de agentes de mercado. No que
respeita a estas operagdes, o conjunto de
contrapartes nao esta, a priori, limitado e os
procedimentos sao adaptados as convengdes de
mercado para os instrumentos de divida
negociados. O Conselho do BCE decidira se,
em condigdes excepcionais, o proprio BCE (ou
um ou alguns bancos centrais nacionais, agindo
em representagdo do BCE) podem executar
operagdes ocasionais de regularizagio, sob a
forma de transacgoes definitivas, através das
bolsas de valores e dos agentes de mercado.

D. ANUNCIO DAS OPERACOES EFECTUADAS
ATRAVES DE PROCEDIMENTOS BILATERAIS

As operagdes efectuadas através de

procedimentos bilaterais ndo tém, normalmente,

anuncio publico prévio. Além disso, o BCE

pode decidir ndo anunciar publicamente os

resultados dessas operagdes.

E. DIAS DE FUNCIONAMENTO

O BCE pode decidir realizar operagoes
ocasionais de regularizagdo através de
procedimentos bilaterais em qualquer dia que
seja dia util do Eurosistema. Apenas participam
nessas operagdes os bancos centrais nacionais
dos Estados-Membros que se encontrem
abertos na data de negociagdo, na data de
liquidagdo e na data de reembolso.

As operagoes bilaterais efectuadas sob a forma
de transacc¢des definitivas com objectivos
estruturais sfo normalmente realizadas e
liquidadas apenas nos dias que sejam dias uteis
dos BCN de todos os Estados-Membros.

5.3  PROCEDIMENTOS DE LIQUIDACAO

5.3.1 CONSIDERACOES GERAIS

As operagdes relativas a utilizacdo das
facilidades permanentes do Eurosistema ou a
participacao das contrapartes em operagdes de
mercado aberto sdo liquidadas através das



contas das contrapartes nos bancos centrais
nacionais (ou através das contas de liquidagdo
dos bancos participantes no sistema TARGET).
As operagdes sdao liquidadas apenas depois
(ou no momento) da transferéncia final
dos activos subjacentes a operagdo. Este
procedimento implica que esses activos tenham
de ser antecipadamente depositados numa
conta de guarda de titulos nos bancos centrais
nacionais ou ser liquidados numa base
intradidria de entrega-contra-pagamento com
os referidos bancos centrais nacionais. A
transferéncia dos activos subjacentes as
operagdes de politica monetaria ¢ executada
através de contas de liquidagdo de titulos das
contrapartes num SLT que respeite os padrdes
minimos do BCE!'. As contrapartes que ndo
detenham uma conta de guarda de titulos num
banco central nacional, ou uma conta de
liquidagao de titulos num SLT que respeite os
padrdes minimos do BCE, podem proceder a
liquidagado fisica dos activos subjacentes as
operagdes de politica monetaria através da conta
de liquidagao de titulos ou da conta de guarda
de titulos de uma instituigdo de crédito
correspondente.

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

5.3.2 LIQUIDACAO DE OPERAGOES DE MERCADO
ABERTO
As operacdes de mercado aberto efectuadas
através de leildes normais (ou seja, operagdes
principais de refinanciamento, operagdes de
refinanciamento de prazo alargado e operagdes
estruturais) sdo, normalmente, liquidadas no
primeiro dia seguinte a data da transacg¢do no
qual se encontrem abertos todos os SLBTR
nacionais relevantes e todos os SLT relevantes.
Por uma questdo de principio, o Eurosistema
tem como objectivo liquidar as suas operagoes

de mercado aberto simultaneamente em todos os
Estados-Membros com todas as contrapartes
que tenham entregue activos suficientes.
Porém, devido a restri¢gdes operacionais ¢ a
caracteristicas técnicas dos SLT, o momento em
que ¢ efectuada a liquidagao de operagdes de
mercado aberto pode diferir dentro da area do
euro. O momento da liquidagdao das operacdes
principais de refinanciamento e das operagdes
de refinanciamento de prazo alargado coincide,
normalmente, com o momento do reembolso de
uma operacao anterior de prazo correspondente.

O Eurosistema tem como objectivo liquidar no
dia da transacgdo as operagdes de mercado
aberto efectuadas através de leildes rapidos
e de procedimentos bilaterais. Todavia, por
razdes operacionais, o Eurosistema pode fixar,
ocasionalmente, outras datas de liquidagao
para essas operagdes, particularmente no caso
de operacdes realizadas sob a forma de
transacgoes definitivas (para efeitos de fine-
-tuning ou estruturais) e de swaps cambiais (ver
Quadro 3).

5.3.3 PROCEDIMENTOS DE FIM DE DIA

Os procedimentos de fim de dia encontram-se
especificados na documentagdo relativa aos
SLBTR nacionais ¢ ao sistema TARGET. Regra
geral, o sistema TARGET encerra as 18 horas,
hora do BCE. Nao sdo aceites novas ordens de
pagamento para processamento nos SLBTR
nacionais ap6s a hora de encerramento, embora
ainda sejam processadas as ordens de
pagamento aceites antes da hora de
encerramento. Os pedidos das contrapartes de
acesso a facilidade permanente de cedéncia de
liquidez ou a facilidade permanente de deposito
devem ser apresentados ao respectivo banco
central nacional o mais tardar 30 minutos apos a
hora de encerramento efectivo do sistema
TARGET"™.

11 A descrigdo dos padrdes para a utilizagdo de SLT elegiveis na
area do euro, bem como uma lista actualizada das ligagdes
elegiveis entre esses sistemas encontra-se disponivel na pagina
do BCE na Internet (www.ecb.int).

12 O prazo para o pedido de acesso as facilidades permanentes do
Eurosistema ¢ alargado por um periodo adicional de 30 minutos
no ultimo dia util do Eurosistema de cada periodo de manutengao
de reservas.
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CAPITULO 5

Procedimentos




Quadro 3 Datas normais de liquidagdo das operagées de mercado aberto do Eurosistema”

Operagio de politica monetaria Data de liquidagio das operacdes Data de liquidagio das operacdes
efectuadas através de leildes normais efectuadas através de leildes rapidos
ou de procedimentos bilaterais

Operagdes reversiveis T+1? T
Transacgdes definitivas - De acordo com a convencgao de
mercado para os activos subjacentes
as operagdes de politica monetaria

Emissao de certificados de divida T+1 -
Swaps cambiais - T, T+1 ouT+2
Constituigdo de depositos a prazo fixo - T

1) Trefere-se ao dia da transac¢do. A data de liquidagdo refere-se aos dias que sejam dias uteis do Eurosistema.

2) Se a datanormal de liquidagao das operagdes principais de refinanciamento ou das operagdes de refinanciamento de prazo alargado
coincidir com um feriado bancario, o BCE pode decidir aplicar uma data de liquidagao diferente, com a opgdo da liquidagdo no mesmo
dia. As datas de liquidagdo das operagdes principais de refinanciamento e das operagdes de refinanciamento de prazo alargado sdo
fixadas antecipadamente no calendario dos leildes do Eurosistema (ver Sec¢do 5.1.2).

No fim do dia, os eventuais saldos negativos
registados nas contas de liquidagdo (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).
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CAPIiTULO 6

ACTIVOS ELEGIVEIS
6.1  CONSIDERACOES GERAIS

Em conformidade com o disposto no artigo
18.°-1 dos Estatutos do SEBC, o BCE ¢ os
bancos centrais nacionais podem transaccionar
nos mercados financeiros, comprando e
vendendo activos a titulo definitivo ou com
acordo de reporte, devendo todas as operagoes
de crédito do Eurosistema estar adequadamente

garantidas. Em consequéncia, todas as
operagdes de cedéncia de liquidez do
Eurosistema sdo garantidas por activos

entregues pelas contrapartes, quer através da
transferéncia da propriedade dos activos (no
caso de transacgoes definitivas ou de acordos de
reporte), quer através de penhor sobre os
activos (no caso de empréstimos garantidos)'.

Com o objectivo de proteger o Eurosistema de
incorrer em perdas nas suas operagdes de
politica monetdria, assegurar o tratamento
equitativo das contrapartes e melhorar a
eficiéncia operacional, os activos subjacentes a
operagdes de politica monetaria tém que
satisfazer certos critérios de modo a serem
elegiveis para as operagdes de politica
monetaria do Eurosistema.

E reconhecido que a harmonizagio dos critérios
de elegibilidade em toda a area do euro
contribuiré para a igualdade de tratamento e a
eficiéncia operacional. Em paralelo, deve ser
prestada atencdo as diferengas existentes na
estrutura financeira dos Estados-Membros.
Assim, essencialmente para efeitos internos do
Eurosistema, ¢ efectuada uma distingao entre
duas categorias de activos elegiveis para
garantia de operagdes de politica monetaria do
Eurosistema. Estas duas categorias sio
designadas por “Lista 1” e “Lista 2”:

» alListal ¢ constituida por instrumentos de
divida transacciondveis que preencham
critérios de elegibilidade uniformes em toda
a area do euro especificados pelo BCE; e

e aLista 2 ¢ constituida por outros activos,
transaccionaveis e ndo transaccionaveis, que

tenham importancia particular para os
mercados financeiros e para os sistemas
bancarios nacionais, para os quais sdo
estabelecidos critérios de elegibilidade pelos
bancos centrais nacionais, sujeitos a
critérios minimos de elegibilidade fixados
pelo BCE. Os critérios de elegibilidade
especificos relativos a Lista 2, aplicados
pelos bancos centrais nacionais estdo
sujeitos a aprovagdo do BCE.

Niao ¢ feita qualquer distingdo entre as duas
listas no que se refere a qualidade dos activos e
a sua elegibilidade para os diversos tipos de
operacgdes de politica monetaria do Eurosistema
(a excepgdo do facto de os activos incluidos na
Lista 2 ndo serem normalmente utilizados pelo
Eurosistema em transacg¢oes definitivas). Os
activos elegiveis para operagdes de politica
monetaria do Eurosistema podem também ser
usados para acesso ao crédito intradiario.

Os activos da Lista 1 e da Lista 2 estao sujeitos
as medidas de controlo de risco especificadas na
Seccdo 6.4.

As contrapartes do Eurosistema 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 (ver Secgao
6.6).

6.2  ACTIVOS DA LISTA I

O BCE elabora e mantém a Lista 1. Esta lista
encontra-se disponivel ao publico®.

1 As operagdes de mercado aberto para absorgdo de liquidez
realizadas sob a forma de transacgdes definitivas ou de
operagoes reversiveis sdo também garantidas por activos. Os
critérios de elegibilidade dos activos utilizados nas operagdes
reversiveis de mercado aberto para absorcao de liquidez sao
semelhantes aos aplicados aos activos utilizados nas operagdes
reversiveis de mercado aberto para a cedéncia de liquidez.
Contudo, ndo sdo aplicadas margens de avaliagdo as operagdes
de absorgao de liquidez.

2 Estalista ¢ publicada e actualizada diariamente na pagina do
BCE na Internet (www.ecb.int).
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Os certificados de divida emitidos pelo BCE sdo
classificados como activos da Lista 1. Os
certificados de divida emitidos pelos bancos
centrais nacionais antes da adopgao do euro nos
respectivos Estados-Membros sdo igualmente
incluidos na Lista 1.

A outros activos da Lista 1 s3o aplicados os
seguintes critérios de elegibilidade (ver também
Quadro 4):

* Devem ser instrumentos de divida com (a)
um montante de capital fixo e incondicional
e (b) um cupdo que ndo resulte num fluxo
financeiro negativo. Além disso, o cupdo
deve ser um dos seguintes: (i) cupdo zero;
(i1) cupdo de taxa fixa; ou (iii) cupao de taxa
variavel associado a uma taxa de juro de
referéncia. O cupao pode estar relacionado
com uma alteragdo na notagao de crédito do
proprio emitente. As obrigagdes de taxa de
juro indexada a inflagdo sdo também
elegiveis. Estas caracteristicas devem ser
mantidas até ao reembolso das obrigacdes?>.

* Devem atingir elevados padrdes na
qualidade do crédito. Na avaliagdo dos
padrdes de qualidade dos instrumentos de
divida o BCE toma em consideragdo,
nomeadamente, as notag¢des de crédito
disponiveis, atribuidas pelas agéncias do
mercado, garantias prestadas por garantes
financeiramente s6lidos*, bem como certos
critérios institucionais que garantam,
especificamente, uma elevada protecgao
aos detentores desses instrumentos®. Uma
garantia serda considerada aceitavel se
o garante assegurar incondicional e
irrevogavelmente as obrigagdes do emitente
relativamente ao pagamento de capital, juros
e quaisquer outros montantes em divida aos
detentores de activos até ao total
preenchimento das obrigagdes. A garantia
deve ser reembolsavel a pedido
(independentemente da obrigagdo de divida
subjacente). As garantias prestadas por
entidades publicas autorizadas a cobrar
impostos devem ser reembolsaveis a pedido
ou, caso contrario, deve estar previsto um
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pagamento imediato e pontual apds o
incumprimento. As obrigagdes do garante ao
abrigo da garantia devem ser pelo menos
equivalentes e proporcionais (pari passu) a
todas as outras obrigacdes sem garantia do
garante. A garantia deve ser regulamentada
pela legislagdo de um Estado-Membro da
UE e deve ser juridicamente valida,
vinculativa e executoria® contra o garante.
Uma confirmagao legal da validade juridica,
do efeito vinculativo e do caréacter
executorio da garantia’ devera ser submetida
de modo e esséncia aceitdveis para o
Eurosistema® antes que o activo suportado
pela garantia possa ser considerado elegivel.
A necessidade de uma confirmacao legal ndo

3 Osinstrumentos de divida que contém direitos ao capital e/ou aos

juros e que estdo subordinados aos direitos dos detentores de
outros instrumentos de divida do mesmo emitente (ou, numa
emissdo estruturada, subordinados a outras tranches da mesma
emissdo) estdo excluidos da Lista 1.

Os garantes devem encontrar-se estabelecidos no EEE.

Os instrumentos de divida emitidos por instituigdes de crédito que
ndo cumpram rigorosamente os critérios definidos no n.® 4 do
artigo 22.° da Directiva 85/611/CEE do Conselho, de 20 de
Dezembro de 1985, que coordena as disposic¢des legislativas,
regulamentares e administrativas respeitantes a alguns
organismos de investimento colectivo em valores mobiliarios
(OICVM), JO L 375 de 31 de Dezembro de 1985, pagina 3,
alterada pela Directiva 88/220/CEE do Conselho de 22 de Margo
de 1988, JO L 100 de 19 de Abril de 1988, pagina 31, pela
Directiva 2001/107/CE de 21 de Janeiro de 2002, JOL 41 de 13
de Fevereiro de 2002, pagina 20, e pela Directiva 2001/108/CE
de 21 de Janeiro de 2002, JO L 41 de 13 de Fevereiro de 2002,
pagina 35, sdo aceites na Lista 1 apenas se cada uma das
emissdes tiver obtido uma notacdo de crédito (dada por uma
agéncia de notagdo de crédito) que indique, para o Eurosistema,
que o instrumento de divida satisfaz elevados critérios de
qualidade de crédito. A elegibilidade dos instrumentos de divida
emitidos ao abrigo de um programa de emissdo ¢ avaliada com
base na notagdo de crédito do programa.

O requisito de cardcter executorio esta sujeito a quaisquer
disposigdes legais sobre insolvéncias ou faléncias, principios
gerais de equidade e outras disposi¢des legais semelhantes
aplicaveis ao garante e que afectem no geral os direitos dos
credores relativamente ao garante.

Caso o garante esteja estabelecido em outra jurisdi¢do que ndo a
que abrange as disposi¢des legais que regulamentam a garantia,
a confirmacdo legal também devera certificar que a garantia ¢
valida e executoria a luz das disposi¢des legais que
regulamentam o estabelecimento do garante.

A confirmagao legal deve ser submetida para analise ao BCN
que reporta o activo suportado por uma garantia para ser
incluido na lista de activos elegiveis. O BCN que reporta o
activo ¢ geralmente o BCN do pais no qual o activo sera
listado, transaccionado ou cotado. No caso em que o mesmo
activo se encontra listado em mais do que um mercado, as
eventuais questdes devem ser enviadas para a linha
directa do BCE dedicada aos activos elegiveis em
Eligible-Assets.hotline@ecb.int.



se aplica a garantias prestadas relativamente
a instrumentos de divida com uma notagéo
de crédito individual do activo ou a garantias
prestadas por entidades publicas autorizadas
a cobrar impostos.

e Devem ser transferiveis sob forma escritural.

* Devem ser depositados/registados (emitidos)
no EEE num banco central nacional ou numa
central de deposito de titulos (CDT) que
respeite os padroes minimos estabelecidos pelo
BCE. Devem ser detidos (liquidados) na area
do euro através de uma conta junto do
Eurosistema ou de um SLT que respeite os
padroes estabelecidos pelo BCE (de modo que
as respectivas condigoes de validade e
realizagdo estejam sujeitas a lei de um pais da
area do euro). Se a CDT onde um activo ¢
emitido ndo for também o SLT onde o activo foi
depositado, a ligagdo entre as duas entidades
deve ser aprovada pelo BCE®.

e Devem ser denominados em euros'’.

* Devem ser emitidos (ou, em alternativa,
garantidos) por entidades estabelecidas no
EEE'.

*+ Devem estar listados ou cotados num
mercado regulamentado, de acordo com a
definicdo da Directiva 93/22/CEE do
Conselho, de 10 de Maio de 1993, relativa
aos servigos de investimento no dominio
dos valores mobilidrios'?, ou listados,
cotados ou transaccionados em certos
mercados ndo regulamentados, conforme
especificado pelo BCE'S. Além disso, a
liquidez do mercado pode ser tomada em
consideragdo pelo BCE quando determinar a
elegibilidade de cada instrumento de divida.

As contrapartes ndo devem apresentar como
garantia, apesar de incluidos na Lista I, os
instrumentos de divida emitidos ou garantidos pela
contraparte ou por qualquer outra entidade com a
qual a contraparte tenha uma relagio estreita', de
acordo com o disposto no n.° 26 do artigo 1.° da
Directiva 2000/12/CE do Parlamento Europeu e do

Conselho, de 20 de Margo de 2000, relativa ao
acesso a actividade das institui¢des de crédito € ao
seu exercicio!™ 16,

9

10
11

12
13

A descrigdo dos padrdes para a utilizagdo de SLT elegiveis na
area do euro e uma lista actualizada das ligagdes elegiveis entre
estes sistemas encontra-se disponivel na pagina do BCE na
Internet (www.ecb.int).

Expresso como tal ou nas denominagdes nacionais do euro.

O requisito segundo o qual o emitente se deve encontrar
estabelecido no EEE ndo se aplica as institui¢des internacionais
€ supranacionais.

JO L 141 de 11 de Junho de 1993, pagina 27.

Instrumentos de divida emitidos por instituig¢des de crédito que
ndo cumpram rigorosamente os critérios definidos no n.® 4 do
artigo 22.° da Directiva 85/611/CEE do Conselho, de 20 de
Dezembro de 1985, que coordena as disposicdes legislativas,
regulamentares e administrativas respeitantes a alguns
organismos de investimento colectivo em valores mobiliarios
(OICVM), com as alteragdes que lhe foram introduzidas, sdo
aceites na Lista 1 apenas se forem listados ou cotados num
mercado regulamentado, de acordo com o disposto na Directiva
93/22/CEE do Conselho, de 10 de Maio de 1993, relativa aos
servigos de investimento no dominio dos valores mobiliarios.
Caso uma contraparte utilize activos que, devido a sua identidade
com o emitente/garante ou a existéncia de uma relagdo estreita,
ndo pode utilizar ou deve deixar de utilizar para garantir um
crédito por liquidar, essa contraparte deve obrigatoriamente
notificar de imediato o banco central nacional relevante desse
facto. Os activos sdo avaliados a zero na data de avaliagdo
seguinte, podendo ser aplicado um valor de cobertura adicional
(ver também Anexo 6). Além disso, a contraparte deve retirar o
activo o mais rapidamente possivel.

O n.°26 do artigo 1.° da Directiva 2000/12/CE do Parlamento
Europeu e do Conselho de 20 de Margo de 2000 relativa ao
acesso a actividade das institui¢des de crédito e ao seu exercicio
estabelece que se entende por:

“Relagdo estreita uma relagdo em que duas ou mais pessoas
singulares ou colectivas 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-mae e uma filial, tal como previstanos n.°s 1 ¢ 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 ¢ igualmente
considerada como filial da empresa-mae de que essas empresas
dependem. E igualmente considerada como constituindo uma
relagdo estreita entre duas ou mais pessoas singulares ou
colectivas uma situagdo em que essas pessoas se encontrem
ligadas de modo duradouro a uma mesma pessoa através de uma
relagdo de controlo.”

Esta disposi¢@o ndo se aplica a (i) relagdes estreitas entre a
contraparte ¢ as autoridades publicas dos paises do EEE
(incluindo os casos em que uma autoridade publica actua como
garante de um emitente); (ii) efeitos comerciais em relagdo aos
quais pelo menos uma entidade (que ndo seja uma institui¢ao de
crédito) seja responsavel para além da contraparte; (iii)
instrumentos de divida que cumpram rigorosamente os critérios
definidos no n.° 4 do artigo 22.° da Directiva 85/611/CEE do
Conselho, de 20 de Dezembro de 1985, que coordena as
disposic¢des legislativas, regulamentares e administrativas
respeitantes a alguns organismos de investimento colectivo em
valores mobiliarios (OICVM), com as alteragdes que lhe foram
introduzidas; ou (iv) casos em que os instrumentos de divida
sejam protegidos por garantias legais especificas comparaveis
as mencionadas em (iii).
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CAPITULO 6

Activos
elegiveis




Apesar de se encontrarem incluidos na Lista 1,
os bancos centrais nacionais podem decidir ndo
aceitar como garantia os seguintes activos:

* instrumentos de divida reembolsaveis antes
da data de vencimento da operagao de
politica monetaria para a qual estdo a ser
utilizados como activos de garantia'’; e

* instrumentos de divida com um fluxo de
rendimento (por exemplo, pagamento de
cupdo) a ocorrer durante o prazo da
operagdo de politica monetaria para a qual
estdo a ser utilizados como activos de
garantia.

Todos os activos da Lista 1 devem ser utilizados
numa base transfronteiras em toda a area do
euro. Tal implica que todas as contrapartes do
Eurosistema devem ser capazes de utilizar esses
activos quer através de ligacdes com os seus
SLT nacionais quer através de outros acordos
elegiveis, de modo a receber crédito do banco
central nacional do Estado-Membro no qual se
encontre estabelecida (ver Seccdo 6.6).

Os activos da Lista | sio elegiveis para todas as
operagdes de politica monetaria garantidas por
activos, isto ¢é, para operagdes de mercado
aberto sob a forma de operagdes reversiveis e de
transacgOes definitivas, bem como para acesso a
facilidade permanente de cedéncia de liquidez.

6.3  ACTIVOS DALISTA2

Além dos instrumentos de divida que cumprem
os critérios de elegibilidade da Lista 1, os
bancos centrais nacionais podem considerar
elegiveis outros activos — activos da Lista 2 —
que sejam particularmente importantes para os
mercados financeiros e sistemas bancarios
nacionais. 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 estdo sujeitos a aprovagao
do BCE. Os bancos centrais nacionais elaboram
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e mantém listas nacionais de activos elegiveis
da Lista 2. As referidas listas estdo disponiveis
ao publico'.

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

* Podem ser instrumentos de divida
(transaccionaveis ou ndo transaccionaveis)
com (a) um montante de capital fixo e
incondicional e (b) um cupdo que ndo resulte
num fluxo financeiro negativo. Além disso, o
cupdo deve ser um dos seguintes: (i) cupao
zero; (ii) cupao de taxa fixa; ou (iii) cupao de
taxa variavel associado a uma taxa de juro de
referéncia. O cupdo pode estar associado a uma
alteracdo na notacdo de crédito do proprio
emitente. As obrigagdes de taxa de juro
indexada a inflacdo sdo também elegiveis.
Estas caracteristicas devem ser mantidas até
ao reembolso das obrigagdes. Podem também
ser accdes (negociadas num mercado
regulamentado, definido na Directiva 93/22/
CEE do Conselho, de 10 de Maio de 1993,
relativa aos servigos de investimento no
dominio dos valores mobiliarios'®). As acgdes
emitidas por instituicdes de crédito e os
instrumentos de divida emitidos pelas
instituicdes de crédito que ndo cumpram
rigorosamente os critérios estabelecidos no
n.° 4 do artigo 22.° da Directiva 85/611/CEE
do Conselho, de 20 de Dezembro de 1985,
que coordena as disposi¢des legislativas,
regulamentares e administrativas respeitantes a
alguns organismos de investimento colectivo

17 Se os bancos centrais nacionais autorizarem a utilizagdo de
instrumentos com um prazo de vencimento inferior ao das
operagdes de politica monetaria para as quais estdo a ser
utilizados como activos de garantia, as contrapartes deverdo
proceder a substituigdo de tais activos no, ou antes do, prazo de
vencimento.

18 Estas listas sdo publicadas e actualizadas diariamente na pagina
do BCE na Internet (www.ecb.int). Para os activos ndo
transaccionaveis da Lista 2 e para os instrumentos de divida com
liquidez restrita e caracteristicas especiais, os bancos centrais
nacionais podem decidir nao divulgar informagao sobre emissdes
individuais, emitentes/devedores ou garantes aquando da
publicagdo das suas Listas 2 nacionais, mas proporcionarao
informagdo alternativa a fim de garantir que qualquer
contraparte, em toda a area do euro, possa facilmente assegurar-
-se da elegibilidade de um activo especifico.

19 JOL 141 de 11 de Junho de 1993, pagina 27.



em valores mobiliarios (OICVM)®, alterada
pela Directiva 88/220/CEE do Conselho, de
22 de Margo de 1988%, pela Directiva
2001/107/CE, de 21 de Janeiro de 20022, e
pela Directiva 2001/108/CE, de 21 de Janeiro
de 2002%, normalmente nio sdo elegiveis
para fazerem parte da Lista 2. No entanto, o
BCE pode autorizar os bancos centrais
nacionais a incluirem nas suas Listas 2 tais
activos, mediante certas condig0es e restrigoes.

Devem ser obrigagdes de divida ou acgdes
de (ou ser garantidas por) entidades que
sejam consideradas financeiramente solidas
pelo banco central nacional que tenha
incluido os activos na sua Lista 2. Uma
garantia sera considerada aceitavel
se o garante assegurar incondicional
e irrevogavelmente as obrigacdes
relativamente ao pagamento de capital, juros
e quaisquer outros montantes em divida
aos detentores de activos até ao total
preenchimento das obrigagdes. A garantia
deve ser reembolsavel a pedido
(independentemente da obrigagdo de divida
subjacente). As garantias prestadas por
entidades publicas autorizadas a cobrar
impostos devem ser reembolsaveis a pedido
ou, caso contrario, deve estar previsto um
pagamento imediato e pontual apos o
incumprimento. As obrigagdes do garante ao
abrigo da garantia devem ser pelo menos
equivalentes e proporcionais (pari passu) a
todas as outras obrigacdes sem garantia do
garante. A garantia deve ser regulamentada
pela legislacdo de um Estado-Membro da
UE e deve ser juridicamente valida,
vinculativa e executdria® contra o garante.
Uma confirmagao legal da validade juridica,
do efeito vinculativo e do caracter
executorio da garantia® devera ser
submetida de modo e esséncia aceitaveis
para o Eurosistema?®® antes que o activo
suportado pela garantia possa ser
considerado elegivel. A necessidade de uma
confirmagao legal ndo se aplica a garantias
prestadas relativamente a instrumentos de
divida com uma notagdao de crédito
individual do activo ou a garantias por

entidades publicas autorizadas a cobrar
impostos.

* Devem ser de facil acesso pelo banco central
nacional que tenha incluido os activos na
sua Lista 2.

* Devem estar localizados na area do euro (de
modo a que as respectivas condigdes de
validade e de realizagdo estejam sujeitas a lei
de um pais da area do euro).

* Devem ser denominados em euro?’.

* Devem ser emitidos (ou, em alternativa,
garantidos) por entidades estabelecidas na
area do euro.

As contrapartes ndo devem apresentar como
garantia, apesar de incluidas na Lista 2,
obrigacdes de divida ou acgdes da contraparte
ou de qualquer outra entidade com a qual a
contraparte tenha uma relagido estreita®®, de
acordo com o disposto no n.° 26 do artigo 1.° da

20 JOL 375 de 31 de Dezembro de 1985, pagina 3.

21 JOL 100 de 19 de Abril de 1988, pagina 31.

22 JOL 41 de 13 de Fevereiro de 2002, pagina 20.

23 JO L 41 de 13 de Fevereiro de 2002, pagina 35.

24 O requisito de cardcter executorio esta sujeito a quaisquer
disposigdes legais sobre insolvéncias ou faléncias, principios
gerais de equidade e outras disposigdes legais semelhantes
aplicaveis ao garante e que afectem no geral os direitos dos
credores relativamente ao garante.

25 Caso o garante esteja estabelecido em outra jurisdi¢do que ndo a
que abrange as disposig¢des legais que regulamentam a garantia,
a confirmagio legal também devera certificar que a garantia
valida e executoria a luz das disposi¢des legais que
regulamentam o estabelecimento do garante.

26 A confirmagdo legal deve ser submetida para analise ao
BCN que reporta o activo suportado por uma garantia para ser
incluido na lista de activos elegiveis. O BCN que reporta
o activo ¢ geralmente o BCN do pais no qual o activo
sera listado, transaccionado ou cotado. No caso em que o
mesmo activo se encontra listado em mais do que um mercado,
as eventuais questdes devem ser enviadas para a linha
directa do BCE dedicada aos activos elegiveis em
Eligible-Assets.hotline@ecb.int.

27 Expressos como tal ou nas denominagdes nacionais do euro.

28 A semelhanga dos activos da Lista 1, caso uma contraparte
utilize activos que, devido a uma identidade com o emitente/
garante ou a existéncia de uma relagdo estreita, ndo pode (ou
deve deixar de) utilizar para garantir um crédito por liquidar,
essa contraparte ¢ obrigada a notificar de imediato o banco
central nacional relevante desse facto. Os activos sdo avaliados
a zero na data de avaliagdo seguinte, podendo ser exigido um
valor de cobertura adicional (ver também Anexo 6). Além disso,
a contraparte deve retirar o activo o mais rapidamente possivel.

=3

BCE
A execugdo da politica monetaria na area do euro
Fevereiro 2004

CAPITULO 6

Activos
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Critérios

Tipo de activo

Lista 1

Certificados de divida do BCE
Outros instrumentos de divida
transaccionaveis 2

Lista 2

Instrumentos de divida transaccionaveis"
Instrumentos de divida ndo
transaccionaveis'

Acgdes transaccionadas num mercado
regulamentado

Procedimentos de liquidacdo

Os instrumentos devem ser depositados
centralmente, sob a forma escritural, nos
bancos centrais nacionais ou num SLT

que cumpra os padrdes minimos estabelecidos
pelo BCE

Os activos devem ser de facil acesso
pelo banco central nacional que os tenha
incluido na sua Lista 2

Tipo de emitente

Bancos centrais

Sector publico

Sector privado ¥

Instituigdes internacionais e supranacionais

Sector publico
Sector privado ¥

Solidez financeira

O activo deve ser considerado de elevada
qualidade de crédito pelo BCE (o que pode
incluir a garantia elegivel prestada por um
garante do EEE considerado financeiramente
solido pelo BCE)

O activo deve ser considerado de elevada
qualidade de crédito pelo banco central
nacional que o tenha incluido na sua Lista 2
(o que pode incluir a garantia elegivel
prestada por um garante da drea do euro
considerado financeiramente solido pelo
banco central nacional que o incluiu na
sua Lista 2)

Localizacdo do emitente
(ou, em alternativa, do garante)

EEE®

Area do euro

Localizacdo do activo

Local de emissdo: EEE
Local de liquidagdo: area do euro ®

Area do euro ©

Moeda

Euro”

Euro”

Utilizacdo transfronteiras

Sim

Sim

1) Ambos deverao dispor de (a) um montante de capital fixo e incondicional; e (b) um cupdo que nio resulte num fluxo financeiro

negativo. Além disso, o cupdo deve ser um dos seguintes: (i) cupdo zero; (ii) cupao de taxa fixa; ou (iii) cupao de taxa variavel
associado a uma taxa de juro de referéncia. O cupdo pode estar associado a uma alteragdo na notagao de crédito do proprio emitente.
As obrigagdes de taxa de juro indexada a inflagao sdo também elegiveis. Estas caracteristicas devem ser mantidas até ao reembolso
das obrigacdes.

2)Os instrumentos de divida que contenham direitos ao capital e/ou aos juros e que estejam subordinados aos direitos dos detentores de

outros instrumentos de divida do mesmo emitente (ou, numa emissao estruturada, subordinados a outras tranches da mesma emissao)
estdo excluidos da Lista 1.

3) Instrumentos de divida emitidos pelas institui¢des de crédito que ndo cumpram rigorosamente os critérios definidos no n.° 4 do artigo

22.° da Directiva 85/611/CEE do Conselho, de 20 de Dezembro de 1985, que coordena as disposigdes legislativas, regulamentares e
administrativas respeitantes a alguns organismos de investimento colectivo em valores mobilidrios (OICVM), com as alteragdes que
lhe foram introduzidas, sdo aceites na Lista 1 apenas se cumprirem as duas condigdes seguintes. Primeira, cada uma das emissoes ter
obtido uma notacao de crédito (dada por uma agéncia de notagao de crédito) que indique, do ponto de vista do Eurosistema, que o
instrumento de divida satisfaz elevados critérios de qualidade de crédito. A elegibilidade dos instrumentos de divida emitidos ao abrigo
de um programa de emissao ¢ avaliada com base na notacao de crédito do programa. Segunda, os instrumentos de divida serem listados
ou cotados num mercado regulamentado de acordo com o disposto na Directiva 93/22/CEE do Conselho, de 10 de Maio de 1993, relativa
aos servigos de investimento no dominio dos valores mobiliarios.

4)Accgdes emitidas por instituigdes de crédito e instrumentos de divida emitidos por instituigdes de crédito que ndo cumpram

rigorosamente os critérios definidos no n.° 4 do artigo 22.° da Directiva 85/611/CEE do Conselho, de 20 de Dezembro de 1985, que
coordena as disposigdes legislativas, regulamentares e administrativas respeitantes a alguns organismos de investimento colectivo em
valores mobiliarios (OICVM), com as alteragdes que lhe foram introduzidas, normalmente nio sdo elegiveis para inclusdo na Lista 2.
No entanto, o BCE pode autorizar os bancos centrais nacionais a incluirem esses activos nas respectivas Listas 2, sujeitos a certas
condigdes e restrigdes.

5)O requisito segundo o qual a entidade emitente deve estar estabelecida no EEE ndo se aplica as instituigdes internacionais e

supranacionais.

6)Por forma a que as condigdes de validade e de realizagdo estejam sujeitas a lei de um Estado-Membro da area do euro.
7)Expresso como tal ou nas denominagdes nacionais do euro.
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Directiva 2000/12/CE do Parlamento Europeu e
do Conselho, de 20 de Margo de 2000, relativa

ao acesso a actividade das institui¢coes de
crédito e ao seu exercicio?’°,

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

* instrumentos de divida reembolsaveis antes
da data de vencimento da operagao de
politica monetaria para a qual estdo a ser
utilizados como activos de garantia®';

* instrumentos de divida com um fluxo de
rendimento (por exemplo, pagamento de
cupdo) a ocorrer durante o prazo da
operagao de politica monetaria para a qual
estdo a ser utilizados como activo de
garantia; ou

e acgOes relativamente as quais, durante o
prazo da operacdo, ocorra qualquer tipo de
pagamento ou o exercicio de qualquer outro
direito que possam afectar a sua aptiddo para
serem usados como activos de garantia.

Os activos da Lista 2 elegiveis para operagdes
de politica monetaria do Eurosistema devem ser
utilizados numa base transfronteiras em toda a
area do euro. Tal implica que todas as
contrapartes devem ser capazes de utilizar esses
activos quer através de ligacdes com os seus
SLT nacionais quer através de outros acordos
elegiveis, de modo a receber crédito do banco
central nacional do Estado-Membro no qual se
encontre estabelecida (ver Seccdo 6.6).

Os activos da Lista 2 s8o elegiveis para as
operagdes reversiveis de mercado aberto e para
acesso a facilidade permanente de cedéncia de
liquidez. Nao sdo normalmente utilizados nas
transacgoes definitivas do Eurosistema.

6.4  MEDIDAS DE CONTROLO DE RISCO

Sao aplicadas medidas de controlo de risco aos
activos subjacentes as operagdes de politica
monetaria do Eurosistema de modo a protegé-lo
contra o risco de perdas financeiras se esses
activos tiverem de ser realizados devido a
incumprimento de uma contraparte. As medidas
de controlo de risco ao dispor do Eurosistema
sdo descritas na Caixa 7.

29 O n.°26 do artigo 1.° da Directiva 2000/12/CE do Parlamento

30

3

Europeu e do Conselho, de 20 de Margo de 2000, relativa ao
acesso a actividade das instituigdes de crédito e ao seu exercicio,
estabelece que se entende por:

“Relagdo estreita uma relagdo em que duas ou mais pessoas
singulares ou colectivas 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-mae e uma filial, tal como previstanosn.°s 1 e 2 do
artigo 1.° da Directiva 83/349/CEE, ou uma relagdo da mesma
natureza entre uma pessoa singular ou colectiva e uma empresa;
uma empresa filial de uma empresa filial ¢ igualmente
considerada como filial da empresa-mae de que essas empresas
dependem.

E igualmente considerada como constituindo uma relagdo
estreita entre duas ou mais pessoas singulares ou colectivas uma
situagdo em que essas pessoas se encontrem ligadas de modo
duradouro a uma mesma pessoa através de uma relagdo de
controlo.”

A semelhanga dos activos da Lista 1, esta disposigdo nio se
aplica a: (i) relagdes estreitas entre a contraparte e as
autoridades publicas dos paises do EEE (incluindo os casos em
que uma entidade publica actua como garante do emitente); (ii)
efeitos comerciais em relagdo aos quais pelo menos uma
entidade (que ndo seja uma instituicdo de crédito) seja
responsavel para além da contraparte; (iii) instrumentos de
divida que cumpram rigorosamente os critérios definidos no n.’ 4
do artigo 22.° da Directiva 85/611/CEE do Conselho, de 20 de
Dezembro de 1985, que coordena as disposic¢des legislativas,
regulamentares e administrativas respeitantes a alguns
organismos de investimento colectivo em valores mobiliarios
(OICVM), com as alteragdes que lhe foram introduzidas; ou (iv)
casos em que os instrumentos de divida sejam protegidos por
garantias legais especificas comparaveis as mencionadas em
(iii).

A semelhanga dos activos da Lista 1, se os bancos centrais
nacionais autorizarem a utiliza¢do de instrumentos com um
prazo de vencimento inferior ao das operagdes de politica
monetdria para as quais estdo a ser utilizados como activos
subjacentes, as contrapartes serdo solicitadas a proceder a
substituigdo desses activos no, ou antes do, prazo de vencimento.
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MEDIDAS DE CONTROLO DE RISCO
O Eurosistema aplica actualmente as seguintes medidas de controlo de risco:

e Margens de avaliacao (valuation haircuts)
O Eurosistema aplica “margens de avaliagdo” na valorizagao dos activos subjacentes as
operagdes de politica monetaria. Isto implica que o valor desses activos ¢ calculado como o
valor de mercado do activo deduzido de uma determinada percentagem (haircut).

e Margens de variaciio (marking to market)

O Eurosistema requer que seja mantido ao longo do tempo o valor de mercado corrigido da
margem de avaliagdo dos activos subjacentes as operagdes de politica monetaria utilizados nas
operagoes reversiveis de cedéncia de liquidez. Isto implica que, se o valor dos activos, medido
numa base regular, cair abaixo de um certo nivel, o banco central nacional exigird que a
contraparte disponibilize activos ou numerario adicionais (isto ¢, um valor de cobertura
adicional). De igual modo, se o valor dos activos subjacentes as operacdes de politica
monetaria, apds a respectiva reavaliagdo, exceder um determinado nivel, a contraparte pode
reaver os activos ou o numerario em excesso. (Os calculos para a execuc¢ao dos valores de
cobertura adicionais sdo apresentados na Caixa 11.)

As seguintes medidas de controlo de risco nao sdo actualmente aplicadas pelo Eurosistema:

* Margens iniciais
O Eurosistema pode aplicar margens iniciais nas operagdes reversiveis de cedéncia de
liquidez. Tal implicaria que as contrapartes necessitariam de fornecer activos de garantia com
um valor pelo menos igual ao da liquidez cedida pelo Eurosistema mais o valor da margem
inicial.

+ Limites em relaciao aos emitentes/devedores ou garantes

O Eurosistema pode aplicar limites a exposi¢ao para com os emitentes/devedores ou garantes.

+ Garantias adicionais
O Eurosistema pode requerer garantias adicionais de entidades financeiramente solidas de
modo a aceitar determinados activos.

+ Exclusio
O Eurosistema pode excluir determinados activos de serem usados nas suas operagoes de
politica monetaria.
6.4.1 MEDIDAS DE CONTROLO DE RISCO PARA monetaria oferecidos pela contraparte. As

OSACTIVOS DA LISTA | medidas de controlo de risco adequadas para os

O Eurosistema aplica medidas especificas de
controlo de risco, de acordo com os tipos de
activos subjacentes as operagdes de politica
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activos da Lista 1 sdo determinadas pelo BCE.
As medidas de controlo de risco para os activos
da Lista 1 sdo em larga medida harmonizadas em



toda a area do euro®?. O sistema de controlo de
risco para os activos da Lista 1 inclui os
seguintes elementos principais:

e Os activos elegiveis da Lista 1 sdo
classificados em cada uma das quatro
categorias apresentadas por ordem
decrescente de liquidez, com base na
classificagdo de cada activo por tipo e
por emitente. A classificagdo de activos
elegiveis nas quatro categorias de liquidez
encontra-se descrita na Caixa 8.

Cada instrumento de divida ¢ sujeito a
“margens de avaliagdo” especificas. Estas
margens sdo aplicadas deduzindo uma certa
percentagem ao valor de mercado do activo

32 Devido a diferengas operacionais nos Estados-Membros,

relativamente aos procedimentos das contrapartes quanto a
entrega dos activos aos bancos centrais nacionais (num sistema
de garantia global com penhor de activos ao banco central
nacional ou num sistema de garantias individuais, com acordo de
reporte, com activos individualmente especificados para cada
transacgdo), podera haver pequenas diferengas no que respeita
ao momento das avaliagdes e a outras caracteristicas
operacionais do sistema de controlo de risco.

CATEGORIAS DE LIQUIDEZ PARA OS ACTIVOS DA LISTA |

CAPITULO 6

Activos
elegiveis

Categoria I Categoria I1 Categoria 111 Categoria IV
Instrumentos Instrumentos Instrumentos Instrumentos
de divida emitidos emitidos pela de divida do de divida
pela administragao administragao local tipo Pfandbriefe titularizados?
central e regional tradicional
Instrumentos Instrumentos Instrumentos
de divida do tipo de divida
emitidos pelos Jumbo Pfandbriefe? emitidos por
bancos centrais® instituigdes
de crédito
Instrumentos Instrumentos

de divida emitidos
por empresas
e outros emitentes’

de divida emitidos
por agéncias’

Instrumentos
de divida emitidos
por instituigdes
supranacionais

1 No geral, a classificacdo por emitentes determina a categoria de liquidez. Porém, todos os instrumentos de divida titularizados
inserem-se na categoria I'V, independentemente da classificagdo dos emitentes, e os instrumentos do tipo Jumbo Pfandbriefe inserem-
-se na categoria II, em contraste com os restantes instrumentos de divida emitidos por institui¢des de crédito, que se inserem na
categoria III.

2 Os instrumentos de divida titularizados inserem-se na categoria IV, independentemente da classificagdo dos emitentes.

3 Os certificados de divida emitidos pelo BCE e os instrumentos emitidos pelos bancos centrais nacionais antes da adopgao do euro pelo
respectivo Estado-Membro inserem-se na categoria de liquidez I.

4 Apenas os instrumentos com um volume emitido igual ou superior a EUR 500 milhdes, pelo qual pelo menos dois operadores de mercado
especializados fornecam regularmente propostas de compra e venda, sdo incluidos na classe de activo dos instrumentos do tipo Jumbo
Pfandbriefe.

5 Apenas os titulos emitidos por emitentes classificados pelo BCE como agéncias se inserem na categoria de liquidez I1. Os titulos
emitidos por outras agéncias inserem-se na categoria de liquidez III.
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NiVEIS DAS MARGENS DE AVALIAGAO (EM %) APLICADAS AOS ACTIVOS ELEGIVEIS DA LISTA |
RELATIVAMENTE AOS INSTRUMENTOS DE CUPAO DE TAXA FIXA E CUPAO ZERO

Categorias de liquidez

Prazo Categoria | Categoria II Categoria III Categoria [V

residual cupdo de cupao cupdo de cupao cupdo de cupao cupao de cupao

(anos) taxa fixa zero taxa fixa zero taxa fixa zero taxa fixa zero

0-1 0.5 0.5 1 1 1.5 1.5 2 2

1-3 1.5 1.5 2.5 2.5 3 3 3.5 3.5

3-5 2.5 3 3.5 4 4.5 5 5.5 6

5-7 3 3.5 4.5 5 5.5 6 6.5 7

7-10 4 4.5 5.5 6.5 6.5 8 8 10

>10 5.5 8.5 7.5 12 9 15 12 18
subjacente. As margens de avaliagdo ¢ A margem de avaliagdo aplicada a
diferem de acordo com o prazo residual e a instrumentos de divida com cupdo de taxa
estrutura do cupdo dos instrumentos de variavel® é aquela que € aplicada ao escaldo
divida, tal como se encontra descrito nas relativo ao prazo residual de zero até um ano
Caixas 9 e 10. dos instrumentos de cupdo de taxa fixa na
As margens de avaliaqio aplicadas a todos 33 Os niveis de margens de avaliagdo aplicaveis aos instrumentos

os instrumentos de cupdo de taxa fixa ou
cupdo zero da Lista 1 encontram-se descritas
na Caixa 9%,

As margens de avaliacdo aplicadas a todos
os instrumentos de taxa varidvel inversa
da Lista 1 sdo idénticos em todas as classes
de liquidez e encontram-se descritos na
Caixa 10.

34

de cupdo de taxa fixa sdo também aplicaveis a instrumentos de
divida cujo cupdo estd associado a uma altera¢do na notagao de
crédito do proprio emitente ou a obrigagdes de taxa de juro
indexada a inflagdo.

Considera-se um pagamento de cupdo um pagamento de taxa
variavel caso o cupdo esteja ligado a uma taxa de juro de
referéncia e caso o periodo de nova fixagao que corresponde a
este cupdo ndo seja superior a um ano. Os pagamentos de cupdo
para os quais o periodo de nova fixagdo ¢ superior a um ano sao
tratados como pagamentos de taxa fixa, sendo que o prazo
relevante para a margem de avaliagdo corresponde ao prazo
residual do instrumento de divida.

NiVEIS DAS MARGENS DE AVALIACAO (EM %) APLICADAS A INSTRUMENTOS DE TAXA VARIAVEL

INVERSA ELEGIVEIS DA LISTA |

Prazo residual (anos)
0-1
1-3
3-5
5-7
7-10
>10
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Cupao de taxa variavel inversa
2
7
10
12
17
25



categoria de liquidez na qual é colocado o
instrumento.

As medidas de controlo de risco aplicadas a
um instrumento de divida com mais de um
tipo de pagamento de cupdo estdo apenas
dependentes dos pagamentos de cupdo
durante o restante prazo do instrumento. A
margem de avaliagdo aplicada a esse
instrumento ¢ uniformizada com a mais
elevada margem de avaliagdo aplicavel a
instrumentos de divida com o mesmo prazo
residual, sendo que s@o considerados os
pagamentos de cupao de qualquer um dos
tipos que ocorram no restante prazo do
instrumento.

Nao sdo aplicadas margens de avaliagdo nas
operagdes de absor¢ao de liquidez.

Dependendo das jurisdigdes e dos sistemas
operacionais nacionais, os bancos centrais
nacionais podem aceitar activos em sistema
de garantia global (pooling) de todas as
operagdes e/ou em sistema de garantias
individuais de cada operagao pelos activos
nela utilizados. Nos sistemas de garantia
global a contraparte constitui a favor do
banco central uma garantia comum de
activos  disponiveis em quantidade
suficiente para garantir os correspondentes
créditos recebidos do banco central,
implicando, assim, que os activos
individuais ndo estejam ligados a operagdes
de crédito especificas. Ao invés, num
sistema de garantias individuais, cada
operagdo de crédito esta ligada a activos
especificos identificaveis.

Os activos estdo sujeitos a avaliagdo diaria.
Os bancos centrais nacionais calculam,
numa base diadria, o valor exigivel dos
activos subjacentes as operagdes de politica
monetaria, tendo em conta as alteragdes dos
volumes de crédito por liquidar, os
principios de avaliacdo descritos na Secgao
6.5, bem como as margens de avaliagdo
exigidas.

Se, apds a avaliacdo, os activos subjacentes
as operagdes de politica monetaria nao
satisfizerem o exigido, de acordo com o
calculo efectuado nesse dia, accionam-se os
chamados valores de cobertura adicionais
(margin calls) simétricos. De modo a
reduzir a frequéncia deste procedimento, os
bancos centrais nacionais podem aplicar
uma margem de variacdo (trigger point).
Quando aplicada, a margem de variagdo
deve corresponder a 0.5% do montante
de liquidez cedida. Dependendo das
jurisdigdes, os bancos centrais nacionais
podem exigir valores de cobertura
adicionais através da entrega de activos
adicionais ou através de pagamentos em
numerario. Isto implica que, se o valor
de mercado dos activos subjacentes as
operacdes de politica monetaria cair abaixo
do limite inferior da margem de variagao, as
contrapartes devem entregar ao BCN activos
(ou numerario) adicionais. Do mesmo
modo, se o valor de mercado dos activos
subjacentes as operagdes de politica
monetaria, apos a sua reavaliagdo, exceder o
limite superior da margem de variagao, o
banco central nacional devolve a contraparte
os activos (ou numerario) em excesso (ver
Caixa 11).

Nos sistemas de garantia global, as
contrapartes podem substituir os activos
subjacentes as operagdes de politica
monetaria numa base didria.

Nos sistemas de garantias individuais, a
substituicdo dos activos subjacentes as
operagdes de politica monetaria pode ser
autorizada pelos bancos centrais nacionais.

O BCE pode, a qualquer momento, decidir
excluir instrumentos de divida individuais
da Lista dos instrumentos elegiveis na
Lista 1%,

35 Se, no momento da exclusio da Lista 1, um instrumento de divida

estiver a ser utilizado numa operagao de crédito do Eurosistema,
tera de ser retirado da Lista o mais rapidamente possivel.
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CALCULO DOS VALORES DE COBERTURA ADICIONAIS

O montante total dos activos elegiveis J (para j = [ a J; valor ijt no momento ) que

uma contraparte deve disponibilizar para um conjunto de operagdes de cedéncia de liquidez /
(parai = [ al; montante L, no momento #) € determinado pela seguinte formula:

I J (1)
L, <3l-h)C,

Onde: =l J=

hj ¢ amargem de avaliagdo aplicada ao activo elegivel ;.

Seja T o periodo de tempo entre as reavaliagdes. A base dos valores de cobertura adicionais no

momento ¢ +7 ¢ igual a: I J
Mt+z' = ZLi,Hr _Z(]_hj)cj,tﬂ' )
i=1 Jj=1

Dependendo das caracteristicas operacionais dos sistemas de gestdo das garantias dos bancos
centrais nacionais, estes podem também tomar em consideragao o juro devido pela liquidez
cedida em operagdes em curso 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=0.5% o limite da margem de variagdo. Num sistema de afectacdo individual (/= 1), sdo
accionados valores de cobertura adicionais quando:

M, >k-L,. (a contraparte entrega os valores de cobertura adicionais ao banco central
nacional); ou
M, . <-k-L,,  (obanco central nacional devolve os valores de cobertura adicionais a

contraparte).

Num sistema de garantia global, a contraparte devera disponibilizar mais activos se:

1

Mt+r > k . Z Li,t+r

i=1

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

1
IDC=-M,, +k- Z L. (sepositivo)

i=1

Quer nos sistemas de garantias individuais, quer nos sistemas de garantia global, os valores de
cobertura adicionais deverao assegurar o restabelecimento da relacao expressa em (1) acima.
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6.4.2 MEDIDAS DE CONTROLO DE RISCO PARA
OS ACTIVOS DA LISTA2

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 esta sujeita a aprovagao do BCE. O
Eurosistema procurard assegurar condi¢des nao
discriminatorias para os activos da Lista 2 em
toda a area do euro quando estabelece as
medidas de controlo de risco apropriadas. Neste
enquadramento, as margens de avaliacdo
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 1. Os
activos da Lista 2 sdo classificados em quatro
grupos aos quais se aplicam diferentes margens
de avaliagao, reflectindo as diferencas nas suas
caracteristicas financeiras intrinsecas e na
respectiva liquidez. Os grupos de liquidez e as
margens de avaliagdo para os activos da Lista 2
encontram-se descritos na Caixa 12.

A inclus@o dos activos da Lista 2 num dos
grupos acima referidos é proposta pelos bancos
centrais nacionais e estd sujeita a aprovacao do
BCE:

1. Acgoes.

2. Instrumentos de divida transacciondveis
com liquidez limitada. A maior parte dos
activos da Lista 2 estd incluida nesta
categoria. Embora possam existir algumas
diferencas quanto ao grau de liquidez, os
activos sdo, em geral, semelhantes, na
medida em que tém um pequeno mercado
secundario, os pregos poderdo ndo ser
cotados diariamente e transacgdes de
dimensao normal podem dar origem a efeitos
sobre 0s precos.

3. Instrumentos de divida com liquidez
escassa e caracteristicas especiais. Estes
activos, embora  tendo algumas
caracteristicas  de  negociabilidade,
requerem, contudo, algum tempo adicional

para serem liquidados no mercado. Trata-se
de activos que, geralmente, ndo sdo
transaccionaveis, mas que possuem
caracteristicas especiais que lhes conferem
um certo grau de negociabilidade, incluindo
poderem ser transaccionados no mercado
através de leildo (caso haja necessidade de
liquidar os activos) e uma avaliagdo diaria
do prego.

4. Instrumentos de divida ndo
transaccionaveis. Na pratica, estes
instrumentos ndo sdo transaccionaveis e,
por conseguinte, tém pouca ou nenhuma
liquidez.

Os activos da Lista 2 com cupdes de taxa
varidvel e instrumentos de divida com mais de
um tipo de pagamento de cupdo estdo sujeitos as
mesmas regras do que os activos da Lista I,
excepto se o BCE der instrugdes noutro
sentido’®.

Os bancos centrais nacionais aplicam aos
activos da Lista 2 a mesma margem de variagao
(caso seja aplicavel) para a execucdo dos
valores de cobertura adicionais que a aplicada
aos activos da Lista 1. Além disso, os bancos
centrais nacionais podem aplicar limites a
aceitagdo de activos da Lista 2, podem exigir
garantias adicionais e podem, a qualquer
momento, decidir excluir activos individuais
das suas Listas 2.

6.5  PRINCiP10S DEVALORIZAGCAO DOS
ACTIVOS SUBJACENTES A OPERAGOES DE
POLITICA MONETARIA

Na determinagdao do valor dos activos
subjacentes as operacdes de politica monetaria
utilizados nas operagdes reversiveis, o
Eurosistema aplica os seguintes principios:

36 O prazo relevante para os activos da Lista 2, cuja taxa de juro
possa ser alvo de nova fixagdo (assets with interest rate resetting
features), sendo a mesma efectuada de forma inequivoca e clara,
segundo os padrdes de mercado e sujeita a aprovagdo do BCE, ¢
o que resultar da nova fixagao.
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NiVEIS DAS MARGENS DE AVALIAGAO APLICADAS AOS ACTIVOS ELEGIVEIS DA LISTA 2
1) Margens de avaliacao aplicadas as acgoes:
E aplicada uma margem de avaliagdo de 22% a todas as acgdes elegiveis.

2) Margens de avaliacao (em %) aplicadas a instrumentos de divida transaccionaveis com
liquidez limitada’:

Prazo residual (anos) Cupao de taxa fixa Cupao zero
0-1 2 2

1-3 3.5 3.5
3-5 5.5 6

5-7 6.5 7
7-10 8 10
>10 12 18

Margem de avaliagao aplicada a instrumentos de taxa variavel inversa (inverse floating-rate
instruments) da Lista 2:

As margens de avaliagdo aplicadas a todos os instrumentos de taxa varidvel inversa da
Lista 2 sdo idénticas as aplicadas aos instrumentos de taxa variavel inversa da Lista 1.

3) Margens de avaliacdo (em %) aplicadas a instrumentos de divida com liquidez escassa e
caracteristicas especiais:

Prazo residual (anos) Cupao de taxa fixa Cupao zero
0-1 4 4
1-3 8 8
3-5 15 16
5-7 17 18
7-10 22 23
>10 24 25

4) Margens de avaliagdo aplicadas a instrumentos de divida niao transaccionaveis:

Letras: 4% para instrumentos com prazo residual até seis meses.

Empréstimos bancarios: 12% para empréstimos com um prazo residual até seis meses; e
22% para empréstimos com um prazo residual superior a seis
meses e até dois anos.

Notas promissorias com garantia hipotecaria: 22%.

1 Convém lembrar que, apesar de os instrumentos de divida emitidos por institui¢des de crédito que ndo cumpram rigorosamente os
critérios estipulados no n.° 4 do artigo 22.° da Directiva 85/611/CEE do Conselho, de 20 de Dezembro de 1985, que coordena as
disposigoes legislativas, regulamentares e administrativas respeitantes a alguns organismos de investimento colectivo em valores
mobiliarios (OICVM), com as alteragdes que lhe foram introduzidas, nao serem, normalmente, elegiveis para incluséo na Lista 2, o

BCE pode autorizar os bancos centrais nacionais a incluirem esses activos nas suas Listas 2, mediante o cumprimento de determinadas
condigdes e restrigdes. A esses instrumentos é aplicada uma margem de avaliagéo adicional de 10% a acrescer a margem de avaliagao

da Lista 2.

+ Paracada activo transaccionavel elegivel na activos listados, cotados ou transaccionados
Lista 1 ou na Lista 2, o Eurosistema em mais do que um mercado, apenas um
especifica uma unica fonte de precos de desses mercados seja usado como fonte de
referéncia. Isto também implica que para os precos para o activo em questao.
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Para cada mercado de referéncia, o
Eurosistema define o prego mais
representativo a ser utilizado no calculo dos
valores de mercado. Se for cotado mais do
que um prego, sera utilizado o prego mais
baixo (normalmente a cotagdo de compra).

O valor dos activos transaccionaveis ¢
calculado com base no seu preco mais
representativo no dia util imediatamente
anterior a data da valorizagao.

Na auséncia de um prego representativo
para um activo especifico no dia util
imediatamente anterior a data de
valorizagdo, serd usado o ultimo prego de
mercado. Se ndo existir qualquer prego de
mercado, o banco central nacional definira
um prego, tendo em conta o ultimo prego
identificado para o activo no mercado de
referéncia.

O valor de mercado de um instrumento de
divida ¢ calculado incluindo os juros
corridos.

Dependendo das diferengas entre as
jurisdigdes e os sistemas operacionais
nacionais, o tratamento dos fluxos de
rendimento (por exemplo, pagamentos de
cupao) respeitantes a um activo recebidos
durante o prazo de uma operagao reversivel
pode diferir entre bancos centrais nacionais.
Se o rendimento for transferido para a
contraparte, os bancos centrais nacionais
antes da transferéncia asseguram-se de que
as operagdes relevantes continuam a estar
inteiramente garantidas por um montante
suficiente de activos. Os bancos centrais
nacionais procuram assegurar que o efeito
econdmico do tratamento dos pagamentos de
rendimentos seja equivalente a uma situagao
na qual o rendimento é transferido para a
contraparte no dia de pagamento®’.

No que respeita aos activos da Lista 2 ndo
transaccionaveis, o banco central nacional
que os tenha incluido na sua Lista 2

especifica em separado as regras de
avaliagao.

6.6  UTILIZACAO TRANSFRONTEIRAS DE
ACTIVOS ELEGIVEIS

As contrapartes do Eurosistema 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 em outro Estado-Membro. Os
activos subjacentes as operagdes de politica
monetaria devem ser utilizaveis numa base
transfronteiras em toda a area do euro para a
liquidagao de todos os tipos de operagdes nas
quais o Eurosistema cede liquidez contra
activos elegiveis.

Os bancos centrais nacionais (¢ o BCE)
desenvolveram um mecanismo para assegurar
que todos os activos elegiveis emitidos/
depositados na darea do euro possam ser
utilizados numa base transfronteiras. Este
modelo ¢ designado por modelo de banco
central correspondente (MBCC), ao abrigo do
qual os bancos centrais nacionais actuam como
bancos correspondentes entre si (e em relagdo
ao BCE) relativamente aos activos aceites na
central de depdsito de titulos ou no sistema de
liquidagdo de titulos locais. Podem ser
utilizadas solugdes especificas para activos nao
transaccionaveis ou activos da Lista 2 com
liquidez escassa e caracteristicas especiais que
ndo possam ser transferidos através de um
SLT*¥. O MBCC pode ser utilizado para
garantir qualquer tipo de operagao de crédito do
Eurosistema. Para além do MBCC, também as

37 Os bancos centrais nacionais podem decidir ndo aceitar como
activos de garantia nas operagdes reversiveis instrumentos de
divida com um fluxo de rendimento (por exemplo, pagamento de
cupdo) ou acgdes, relativamente as quais, durante o prazo da
operagdo ocorra qualquer tipo de pagamento (incluindo em
espécie) ou o exercicio de qualquer outro direito, que possam
afectar a sua aptiddo para serem usados como activos de
garantia (ver Secgdes 6.2 ¢ 6.3).

38 Mais pormenores encontram-se disponiveis na brochura sobre o
Modelo de Banco Central Correspondente, na pagina do BCE na
Internet (www.ecb.int).
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ligagdes elegiveis entre SLT podem ser
utilizadas para a transferéncia de titulos numa
base transfronteiras®.

6.6.1 O MODELO DEBANCO CENTRAL
CORRESPONDENTE

O modelo de banco central correspondente ¢
apresentado no Grafico 3 adiante.

Todos os bancos centrais nacionais mantém
contas de titulos entre si para efeitos da
utilizacgdo transfronteiras dos activos elegiveis.
Os procedimentos especificos do MBCC
dependem de os activos elegiveis serem
entregues pela contraparte num sistema de
garantias individuais ou num sistema de
garantia global®.

* Num sistema de garantias individuais,
imediatamente apos a aceitagdo da proposta
de crédito pelo banco central nacional do
Estado-Membro no qual a contraparte se
encontra estabelecida (ou seja, o “banco
central de origem”), esta contraparte da
instrugdes (através do seu banco de
custodia, se necessario) ao SLT no pais 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 central correspondente de que as
garantias foram recebidas, efectua a
transferéncia dos fundos para a contraparte.
Os bancos centrais ndo cedem fundos até
terem a certeza de que os titulos da
contraparte foram recebidos pelo banco
central correspondente. Quando necessario
ao cumprimento dos prazos de liquidagio, as
contrapartes podem efectuar um depdsito
prévio de activos nos bancos centrais
correspondentes em nome do seu banco

central de origem, utilizando os
procedimentos do MBCC.
* Num sistema de garantia global, a

contraparte 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 de que os titulos

39 Os activos elegiveis podem ser utilizados através de uma conta
de um banco central num SLT localizado num outro pais que ndo
seja o do banco central em causa, caso o Eurosistema tenha
aprovado a utilizagdo dessa conta. A partir de Agosto de 2000, o
Central Bank and Financial Services Authority of Ireland foi
autorizado a abrir uma dessas contas no Euroclear. Esta conta
pode ser utilizada para todos os activos elegiveis detidos no
Euroclear, ou seja, incluindo activos elegiveis transferidos para
o Euroclear através de ligagoes elegiveis.

40 Para mais esclarecimentos, ver a brochura sobre o Modelo de
Banco Central Correspondente.

Grafico 3 0 modelo de banco central correspondente

Utilizagdo de activos elegiveis depositados no pais B por uma contraparte estabelecida no pais A, a fim de obter crédito do banco central

nacional do pais A.
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foram recebidos, acrescenta estes titulos a
conta de garantia global da contraparte.

O MBCC esta disponivel as contrapartes das
9.00 as 16.00 horas, hora do BCE, em todos os
dias uteis do Eurosistema. Sempre que uma
contraparte tencione utilizar o MBCC, devera
comunicar essa intengdo ao banco central
nacional do qual pretenda receber crédito — ou
seja, o seu banco central nacional — antes das
16.00 horas, hora do BCE. Além disso, a
contraparte devera assegurar que os titulos a dar
em garantia em operagdes de politica monetaria
sejam transferidos para a conta do banco
central correspondente o mais tardar até as
16.45 horas, hora do BCE. As comunicagdes ou
transferéncias que ndo respeitem a hora limite
serdo consideradas para efeitos de concessdo de
crédito apenas no dia util seguinte. Quando as
contrapartes prevejam a necessidade de utilizar
0 MBCC mais tarde, nesse mesmo dia, deverdo,
sempre que possivel, transferir os activos
antecipadamente (isto é, deverdo efectuar um
depdsito prévio dos activos). Em circunstancias
excepcionais, ou quando necessario para fins
de politica monetaria, o BCE pode decidir
prolongar a hora do encerramento do MBCC até
a hora do fecho do sistema TARGET.

6.6.2 LIGACOES ENTRE SISTEMAS DE
LIQUIDAGAO DE TiTULOS

Para além do MBCC, as ligagdes elegiveis entre

os SLT da UE poderdo ser utilizadas para a

transferéncia de titulos numa base

transfronteiras.

Uma ligagdo entre dois SLT permite que um
participante num SLT detenha titulos emitidos
em outro SLT sem necessidade de participar
nesse outro SLT. Antes de poderem ser
utilizados na transferéncia de activos para
garantia de operagdes de crédito do
Eurosistema, estes SLT terdo de ser avaliados e
aprovados nos termos dos padrdes de utilizagdo
dos SLT da UE**,

Na optica do Eurosistema, o MBCC e as
ligagdes entre SLT da UE desempenham o
mesmo papel, ao permitirem que as contrapartes
utilizem titulos numa base transfronteiras para
garantia das suas operagdes, ou seja, ambos
permitem as contrapartes a utilizagio de activos

41 A lista actualizada de ligagdes elegiveis encontra-se disponivel
na pagina do BCE na Internet (www.ecb.int).

42 Ver os “Padrdes para a utilizagdo do sistema de liquidagéao de
titulos da UE em operagdes de crédito do SEBC”, Janeiro de
1998.

Grafico 4 Ligagées entre sistemas de liquidagao de titulos

Utilizagdo de activos elegiveis emitidos no SLT do pais B detidos por uma contraparte estabelecida no pais A através de uma ligagdo entre os
SLT dos paises A e B, a fim de obter crédito do banco central nacional do pais A.
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para obterem crédito dos respectivos bancos
centrais nacionais, mesmo que esses activos
sejam emitidos num SLT de outro pais. O
MBCC e as ligagdes entre SLT desempenham
esta fungdo de forma diferente. No MBCC, o
relacionamento transfronteiras efectua-se entre
0s bancos centrais nacionais, que actuam como
bancos correspondentes entre si. Utilizando as
ligagdes, o relacionamento transfronteiras
efectua-se entre os SLT, que abrem contas
globais entre si. Os activos depositados num
banco central correspondente apenas podem ser
utilizados para garantir operagdes de crédito do
Eurosistema. Os activos detidos através de uma
ligacdo podem ser utilizados para operagdes de
crédito do Eurosistema, bem como para
qualquer outro fim escolhido pela contraparte.
Utilizando ligagdes entre SLT, as contrapartes
depositam activos em seu nome no SLT do seu
pais, nao tendo necessidade de qualquer banco
de custodia.
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CAPiTULO 7

RESERVAS MiNIMAS'
1.1 CONSIDERA(,‘(JES GERAIS

O BCE exige que as instituigdes de crédito
mantenham reservas minimas em contas abertas
nos bancos centrais nacionais, em cumprimento
do disposto no regime de reservas minimas do
Eurosistema. O enquadramento legal deste
regime ¢ definido no artigo 19.° dos Estatutos
do SEBC, no Regulamento do Conselho (CE)
relativo a aplicagdo de reservas minimas pelo
Banco Central Europeu e no Regulamento (CE)
n.° 2531/98 do Conselho, de 23 de Novembro
de 1998, relativo a aplicacdo de reservas
minimas obrigatorias pelo Banco Central
Europeu? e no Regulamento (CE) n.° 1745/2003
do Banco Central Europeu relativo a aplicagao
do regime de reservas minimas (BCE/2003/9)°.
A aplicagdo do Regulamento (CE) n.° 1745/
2003 do Banco Central Europeu relativo
a aplicagdo do regime de reservas minimas
(BCE/2003/9), assegura a uniformidade dos
termos e das condigdes do regime de reservas
minimas do Eurosistema em toda a area do euro.

O montante de reservas minimas que cada
institui¢do é obrigada a manter ¢ determinado
em relacgdo a sua base de incidéncia. O regime de
reservas minimas do Eurosistema permite as
contrapartes utilizar clausulas de média, o que
implica que o cumprimento das reservas
minimas ¢ determinado com base na média
dos saldos de fim de dia das contas de reserva
das contrapartes, durante um periodo
de manutengdo. As reservas minimas
efectivamente detidas pelas instituigdes sdo
remuneradas a taxa das operagoes principais de
refinanciamento do Eurosistema.

O regime de reservas minimas do Eurosistema
visa as seguintes principais fungdes monetarias:

» Estabilizagdo das taxas de juro do mercado
monetario
A cldusula de média do regime de reservas
minimas do Eurosistema procura contribuir
para a estabilizacdo das taxas de juro do
mercado monetario, dando as instituigdes
um incentivo para atenuar os efeitos das
flutuagdes temporarias de liquidez.

* Criagdo ou aumento de escassez estrutural
de liquidez
O regime de reservas minimas do
Eurosistema contribui para a criagdo ou para
o aumento da escassez estrutural de
liquidez, permitindo uma maior eficiéncia do
Eurosistema enquanto cedente de liquidez.

Na aplicacdo das reservas minimas, o BCE agird
na prossecugao dos objectivos do Eurosistema,
definidos no n.° 1 do artigo 105.° do Tratado e
no artigo 2.° dos Estatutos do SEBC,
encontrando-se implicito o principio de que ndo

devem ser induzidas, por indesejaveis,

deslocalizacio ou desintermediacdo

significativas.

7.2 INSTITUICOES SUJEITAS A RESERVAS
MiNIMAS

Em conformidade com o disposto no artigo
19.°-1 dos Estatutos do SEBC, o BCE exige
que as institui¢des de crédito estabelecidas
nos Estados-Membros constituam reservas
minimas. Esta disposi¢do implica que as
sucursais na area do euro de entidades que ndo
tenham a sua sede social na area do euro estejam
igualmente sujeitas ao regime de reservas
minimas do Eurosistema. No entanto, as
sucursais situadas fora da 4rea do euro de
institui¢oes de crédito estabelecidas na area do
euro ndo estdo sujeitas ao regime de reservas
minimas do Eurosistema.

As instituigoes ficardo automaticamente isentas
de reservas minimas desde o inicio do periodo
de manutengdo durante o qual a autorizagao lhes
seja retirada ou a instituicdo a ela renuncie, ou
durante o qual seja tomada pela autoridade
judicial ou por qualquer outra autoridade
competente de um Estado-Membro participante
uma decisdo de submeter a instituicdo a um
processo de liquidagdo. De acordo com o
disposto no Regulamento (CE) n.° 2531/98 do

1 O contetdo do presente capitulo é apresentado apenas para
efeitos de informagao.

2 JOL318de27de Novembro de 1998, pagina 1.

3 JOL 250 de 2 de Outubro de 2003, pagina 10.
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Conselho, de 23 de Novembro de 1998, relativo
a aplicagdo de reservas minimas obrigatorias
pelo Banco Central Europeu e no Regulamento
(CE)n.° 1745/2003 do Banco Central Europeu
relativo a aplicagdo do regime de reservas
minimas (BCE/2003/9), o BCE pode também,
numa base ndo discriminatodria, isentar das suas
obrigagdes relativas ao sistema de reservas
minimas do Eurosistema, instituigdes para as
quais os objectivos do sistema de reservas
minimas do Eurosistema ndo seriam realizados
pela imposi¢do destas obrigagdes aquelas
instituigdes. Na decisdo quanto a estas
isengdes, o BCE tem em conta um ou mais dos
seguintes critérios:

* ainstitui¢do desempenha fungdes com fins
especiais;

e ainstituicdo ndo exerce fungdes bancarias
activas em concorréncia com outras
instituigoes de crédito; e/ou

* a institui¢do tem todos os seus depositos
afectos a fins relacionados com a assisténcia
ao desenvolvimento regional e/ou
internacional.

O BCE elabora e mantém uma lista das
instituigdes sujeitas ao regime de reservas
minimas do Eurosistema. O BCE divulga
igualmente uma lista das institui¢des isentas das
obrigagdes previstas no regime de reservas
minimas do Eurosistema, por motivos que
ndo o de estarem abrangidas por medidas de
reorganizagio®. As contrapartes podem recorrer
a estas listas para decidirem se as suas
responsabilidades sdo devidas a outra
instituigdo que esta igualmente sujeita a
reservas minimas. As listas, disponibilizadas ao
publico apos o fecho das operagdes no ultimo
dia util do Eurosistema de cada més, sao validas
para o calculo da base de incidéncia para o
periodo de manutengdo de reservas minimas
com inicio dois meses depois. Por exemplo, a
lista publicada no final de Fevereiro seria valida
para o calculo da base de incidéncia para o
periodo de manutencao com inicio em Abril.
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7.3 CALCULO DAS RESERVAS MiNIMAS

A. BASE DE INCIDENCIA E RACIOS DE RESERVA
A base de incidéncia de uma institui¢do €
definida em relagdo as rubricas do respectivo
balanco. Os dados do balanc¢o sdo comunicados
aos bancos centrais nacionais no ambito das
estatisticas monetdrias e bancarias do BCE
(ver Secgdo 7.5)°. Para as instituigdes sujeitas a
todas as obrigagdes de prestagdo da informagao
estatistica, os dados do balango referentes ao
fim de um determinado més sdo utilizados para
determinar a base de incidéncia para o periodo
de manutengao que se inicia dois meses depois.
Por exemplo, a base de incidéncia calculada com
base no balanco do final de Fevereiro seria
utilizada para calcular as reservas minimas que
devem ser cumpridas pelas contrapartes no
periodo de manutengao com inicio em Abril.

O enquadramento da prestagdo de informagao
estatistica monetdria e bancéria do BCE inclui a
possibilidade de reduzir as exigéncias de
informagao a prestar por pequenas instituigdes.
As instituigdes que se enquadrem nesta
disposicdo devem apenas comunicar um
conjunto de dados do balango, numa base
trimestral (dados de fim de trimestre), num
prazo mais alargado do que o estabelecido para
as instituigdes de maior dimensdo. Para estas
institui¢oes, os dados do balango comunicados
num trimestre especifico sdo utilizados para
determinar, com o desfasamento de dois meses,
a base de incidéncia para os trés periodos
consecutivos de manutencdo de reservas
minimas. Por exemplo, o balango do final do
primeiro trimestre — Margo — seria valido para o
calculo da base de incidéncia para os periodos
de manutengdo com inicio em Junho, Julho e
Agosto.

Em conformidade com o disposto no
Regulamento (CE) n.° 2531/98 do Conselho, de
23 de Novembro de 1998, relativo a aplicagdo
de reservas minimas obrigatdrias pelo Banco

4 As listas sdo divulgadas ao publico através da pagina do BCE na
Internet (www.ecb.int).

5 O quadro de prestagdo de informagdes estatisticas monetarias e
bancarias do BCE ¢ apresentado no Anexo 4.



Central Europeu, o BCE tem o direito de incluir
na base de incidéncia das instituigdes
responsabilidades resultantes da aceitacdo
de fundos assim como responsabilidades
resultantes de elementos extrapatrimoniais.
Segundo o regime de reservas minimas do
Eurosistema, apenas as rubricas do passivo
“depositos” e “titulos de divida emitidos” sdo,
de facto, incluidas na base de incidéncia (ver
Caixa 13).

As responsabilidades para com outras
institui¢oes incluidas na lista de instituigdes
sujeitas ao regime de reservas minimas do
Eurosistema e as responsabilidades para com o
BCE e para com os bancos centrais nacionais
ndo sdo incluidas na base de incidéncia. Assim,
para a rubrica do passivo “titulos de divida
emitidos”, o emitente deve poder comprovar o
valor efectivo desses instrumentos, detidos por
outras instituigdes sujeitas ao regime de

BASE DE INCIDENCIA E RACIOS DE RESERVA

reservas minimas do Eurosistema, de modo a
poder deduzi-los da base de incidéncia. Se tal
prova ndo puder ser efectuada, os emitentes
podem aplicar uma deducdo padrdo, numa
percentagem fixada®, a essa rubrica do balango.

Os racios de reserva sdo determinados pelo
BCE e estdo sujeitos ao limite maximo
especificado no Regulamento (CE) n.® 2531/98
do Conselho, de 23 de Novembro de 1998,
relativo a aplicacdo de reservas minimas
obrigatorias 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. Este racio de
reserva ¢ especificado no Regulamento do BCE
6 Ver Regulamento (CE) n.° 1745/2003 do Banco Central Europeu,

de 12 de Setembro de 2003, relativo a aplica¢do do regime de

reservas minimas (BCE/2003/9). Encontra-se disponivel

informacdo adicional sobre o racio de dedugdo padrio na pagina

do BCE na Internet (www.ecb.int); ver também as paginas do
Eurosistema na Internet (Anexo 5).

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

positivo
Depdsitos
* Depdsitos a ordem
* Depositos a prazo até dois anos

* Depositos reembolsaveis com pré-aviso superior a dois anos

Titulos de divida emitidos
» Titulos de divida com prazo até dois anos

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

Depdsitos
» Depositos a prazo superior a dois anos

* Depositos reembolsaveis com pré-aviso superior a dois anos

» Acordos de recompra
Titulos de divida emitidos

+ Titulos de divida com prazo superior a dois anos

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

Eurosistema

* Responsabilidades para com o BCE e para com os bancos centrais nacionais
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relativo a aplicacdo de reservas minimas. O
BCE fixa um racio de reserva zero as seguintes
rubricas do passivo: “depositos a prazo
superior a dois anos”, “depodsitos reembolsaveis
com pré-aviso superior a dois anos”,
“operagdes de recompra” e “titulos de divida
com prazo superior a dois anos” (ver Caixa 13).
O BCE pode, em qualquer momento, alterar os
racios de reserva. As alteragOes aos racios de
reserva sdo anunciadas pelo BCE antes do
primeiro periodo de manutenc¢do de reservas
minimas ao qual a alteragdo se aplica.

B. CALCULO DAS RESERVAS MiNIMAS

As reservas de cada institui¢do sdo calculadas
aplicando ao montante de responsabilidades
elegiveis os racios de reserva para as
correspondentes categorias de responsa-
bilidades.

Cada instituigdo efectua uma dedugao de
EUR 100 000 a reserva obrigatoria que deve
manter em cada Estado-Membro onde se
encontra estabelecida. A autorizagdo dessa
deducdo ndo obsta ao cumprimento das
obrigacdes legais por parte das instituigdes
sujeitas ao regime de reservas minimas do
Eurosistema’.

O montante de reservas minimas a constituir em
cada periodo de manutengdo de reservas é
arredondado para o euro mais préximo.

7.4  MANUTENGAO DE RESERVAS

A. PERIODO DE MANUTENGAO DE RESERVAS

O BCE publica um calendario dos periodos de
manutengao de reservas pelo menos trés meses
antes do inicio de cada ano®. O periodo de
manutengdo tem inicio no dia de liquidagdo da
primeira operagdo principal de refinanciamento
apos a reunido do Conselho do BCE, na qual é
agendada a avaliagdo mensal da orientacdo de
politica monetaria. Quando se verificam
circunstancias especiais, o calendario publicado
pode ser alterado, dependendo, entre outros
factores, de alteracdes ao calendario das
reunides do Conselho do BCE.

BCE
A execugdo da politica monetaria na drea do euro
Fevereiro 2004

B. RESERVAS

Cada instituig¢do ¢ obrigada a manter reservas
minimas em pelo menos uma conta de reserva
aberta no banco central nacional do Estado-
-Membro onde se encontra estabelecida. No que
diz respeito as institui¢des que possuem mais de
um estabelecimento num Estado-Membro, a
sede ¢ responsavel pelo cumprimento das
reservas minimas agregadas de todos os
estabelecimentos da instituigdo nesse Estado-
-Membro®. Uma instituigio que possua
estabelecimentos em mais de um Estado-
-Membro mantera 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 liquidacao das institui¢des 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. O saldo
em fim de dia existente na conta de reserva de
uma institui¢do ¢é o considerado para o célculo
das reservas diarias dessa instituicao.

Uma institui¢do pode solicitar ao banco central
nacional do Estado-Membro em que seja
residente autorizagao para constituir reservas
minimas indirectamente através de um
intermediario. A possibilidade de constituir
reservas minimas através de um intermedidrio
estd, em regra, limitada as instituigdes

7 No que diz respeito as institui¢des autorizadas a comunicarem
dados estatisticos como um grupo em base consolidada, de
acordo com o disposto no sistema de informagdo para as
estatisticas monetarias e bancarias do BCE (ver Anexo 4), sera
autorizada apenas uma dedugdo para o grupo como um todo, a
menos que as institui¢des disponibilizem dados sobre a base de
incidéncia e as reservas, de modo suficientemente detalhado de
forma a possibilitar que o Eurosistema verifique a respectiva
exactiddo e qualidade e determine as reservas minimas para
cada institui¢do individual incluida no grupo.

8 Em geral, o calendario ¢ anunciado através de um comunicado do
BCE, que pode ser consultado na pagina do BCE na Internet
(www.ecb.int). Além disso, esse calendario ¢ publicado no
Jornal Oficial da Unido Europeia e nas paginas dos BCN na
Internet.

9 Seuma institui¢do ndo possuir sede num Estado-Membro onde se
encontre estabelecida, tem de designar uma sucursal principal, a
qual sera responsavel pelo cumprimento das reservas minimas
agregadas de todos os estabelecimentos da instituigao no Estado-
-Membro em questao.



CALCULO DA REMUNERAGAO DAS RESERVAS MiNIMAS

As reservas minimas sdo remuneradas de acordo com a seguinte formula:

_ Ht n-n
t
100-360
n,
~ MR,
]’; = —_—
i=1 nt
Onde:
R, = remuneragdo que serd paga sobre as reservas minimas durante o periodo de
manutengao .
H, = médiadidria das reservas minimas efectivamente constituidas durante o periodo de
manutengao .
n, = namero de dias do periodo de manutengao ¢.
r, = taxa de remuneragdo das reservas minimas durante o periodo de manutengao ¢.
Sera aplicado um arredondamento padrdo da taxa de remuneragdo a duas casas
decimais.
i = j-ésimo dia do periodo de manutengao ¢.
MR, = taxa de juro marginal para a mais recente operagao principal de refinanciamento no
dia i.

constituidas de tal forma que parte da
administragdo (por exemplo, gestdo de
tesouraria) seja, normalmente, efectuada através
de um intermediario (por exemplo, as redes de
caixas economicas e de bancos cooperativos
podem centralizar as reservas). A constituigao
de reservas minimas através do intermediario
esta sujeita as disposigdes especificadas no
Regulamento do BCE relativo a aplicagdo das
reservas minimas.

C. REMUNERACAO DAS RESERVAS

As reservas minimas efectivamente constituidas
sdo remuneradas, durante o periodo de
manuten¢do, a média da taxa (ponderada de
acordo com o niumero de dias de calendario)
das operagdes principais de refinanciamento

do BCE, calculada com base na formula
apresentada na Caixa 14. As reservas que
excedam as reservas minimas ndo sdo
remuneradas. A remuneragao ¢ paga no segundo
dia util do BCN, apds o fim do periodo de
manutengdo sobre o qual incide a remuneragao.

7.5  COMUNICAGAO,ACEITAGAO EVERIFICACAO
DA BASE DE INCIDENCIA

Os valores das rubricas especificas incluidas na
base de incidéncia das reservas minimas sdo
apurados pelas proprias instituigdes sujeitas ao
regime de reservas minimas e comunicados aos
bancos centrais nacionais, no ambito do sistema
de informacao para as estatisticas monetarias e
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bancarias do BCE (ver Anexo 4). O artigo
5.° do Regulamento (CE) n.° 1745/2003 do
Banco Central Europeu, de 12 de Setembro
de 2003, relativo a aplicagdo do regime de
reservas minimas (BCE/2003/9), define os
procedimentos para a notificagdo e aceitagdo da
base de incidéncia e das reservas minimas da
instituigdo.

O procedimento para a notificagdo e aceitagao
do montante das reservas minimas de uma
instituigdo ¢ o seguinte: a iniciativa de calcular o
montante das reservas minimas de uma
instituigdo relativamente ao periodo de
manutengdo em causa compete ao banco central
nacional participante competente ou a
institui¢do em causa. O montante de reservas
minimas apurado ¢ notificado pela parte
responsavel pelo calculo o mais tardar trés dias
uteis do BCN antes do inicio do periodo de
manutengdo. O banco central nacional
participante competente podera fixar um prazo
mais curto para a notificagdo do montante das
reservas minimas. Podera também fixar prazos
suplementares para a institui¢do notificar
quaisquer revisoes a base de incidéncia, bem
como as reservas minimas ja notificadas. A
parte notificada deve aceitar o montante apurado
para as reservas minimas o mais tardar no dia
util do BCN que anteceder o inicio do periodo
de manutengdo. A falta de uma reacgdo da parte
notificada até ao final do dia util do BCN que
anteceder o inicio do periodo de manutengao em
causa sera entendida como aceitagdo do
montante das reservas minimas da instituigao
relativamente ao periodo de manutengdo em
causa. Uma vez aceite, o montante das reservas
minimas da institui¢do apurado para um dado
periodo da manutengdo nao pode ser revisto.

No que respeita as instituigdes que estdo
autorizadas a agir como intermediarias na
constitui¢do indirecta de reservas minimas de
outras instituigdes, o Regulamento do BCE
relativo a aplicacdo de reservas minimas
estipula requisitos especiais de informagao
estatistica. A constitui¢cdo de reservas através
de um intermedidrio ndo altera as obrigagdes de

informagao estatistica por parte das instituigdes
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que mantém as respectivas reservas através de
um intermediario.

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

recolhidos.

7.6  NAO CUMPRIMENTO DAS OBRIGAGOES
RELATIVAS A RESERVAS MiNIMAS

Ha incumprimento das obrigagdes de
manutengdo de reservas minimas quando o
saldo médio de fim de dia da(s) conta(s) de
reserva de uma institui¢ao, durante o periodo de
manutencgao de reservas minimas, é inferior a
reserva obrigatoria no periodo correspondente.

Se uma institui¢do deixar de cumprir todas ou
parte das suas obrigacdes em matéria de
reservas, o BCE, nos termos do disposto no
Regulamento (CE) n.° 2531/98 do Conselho, de
23 de Novembro de 1998, relativo a aplicagdo
de reservas minimas obrigatorias pelo Banco
Central Europeu, pode impor qualquer uma das
seguintes sangoes:

* pagamento até 5 pontos percentuais acima da
taxa da facilidade permanente de cedéncia de
liquidez, aplicavel ao montante das reservas
minimas que a instituicdo ndo tenha
cumprido; ou

* pagamento até ao dobro da taxa da facilidade
permanente de cedéncia de liquidez,
aplicavel ao montante das reservas minimas
que a institui¢do ndo tenha cumprido; ou

» obrigatoriedade de a instituigdo constituir
depositos ndo remunerados no BCE ou nos
bancos centrais nacionais de até trés vezes o
montante das reservas minimas que a
institui¢do ndo tenha cumprido. O prazo do
deposito ndo pode exceder o periodo durante
o qual a institui¢do nao tenha cumprido as
reservas minimas.



Se uma instituigdo ndo cumprir outras
obrigagdes estipuladas nos Regulamentos e
Decisdes do BCE, relativas ao regime de
reservas minimas do Eurosistema (por exemplo,
comunicag¢do de dados fora do prazo fixado ou
prestagdo de informacdes incorrectas), o BCE
pode impor sangoes, ao abrigo do disposto no
Regulamento do Conselho (CE) n.° 2532/98 de
23 de Novembro de 1998, relativo ao poder do
Banco Central Europeu de impor sang¢des e no
Regulamento do BCE, de 23 de Setembro de
1999, relativo aos poderes no Banco Central
Europeu para impor sangdes (BCE/1999/4). A
Comissao Executiva do BCE pode especificar e
publicar os critérios segundo os quais aplicara
as sangdes previstas no n.° 1 do artigo 7.° do
Regulamento (CE) n.° 2531/98 do Conselho, de
23 de Novembro de 1998, relativo a aplicagao
de reservas minimas obrigatérias pelo Banco
Central Europeu'®.

Além disso, em caso de incumprimento grave
das obrigagdes em matéria de reservas minimas,
o Eurosistema pode suspender as contrapartes
de participarem em operagdes de mercado
aberto.

10 Estes critérios foram publicados num aviso no Jornal Oficial das
Comunidades Europeias de 11 de Fevereiro de 2000 intitulado
“Aviso do Banco Central Europeu sobre a imposi¢ao de sangdes
pelo ndo cumprimento das obrigagdes relativas a reservas
minimas”.
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OPERACAO REVERSIVEL DE CEDENCIA DE LIQUIDEZ ATRAVES DE LEILAO DE TAXA FIXA

O BCE decide ceder liquidez ao mercado através de uma operagdo reversivel executada por
procedimento de leildo de taxa fixa.

Trés contrapartes apresentam as seguintes propostas:

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

O BCE decide colocar um total de EUR 105 milhoes.

A percentagem de colocagao ¢ a seguinte:

ﬁ ~75%
A atribuigdo as contrapartes é:
Contraparte Proposta (EUR milhdes) Colocacao (EUR milhoes)
Banco 1 30 22.5
Banco 2 40 30.0
Banco 3 70 52.5

Total 140 105.0
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OPERACAO REVERSIVEL DE CEDENCIA DE LIQUIDEZ ATRAVES DE LEILAO DE TAXA VARIAVEL

O BCE decide ceder liquidez ao mercado através de uma operagdo reversivel executada por um
procedimento de leildo de taxa variavel.

Trés contrapartes apresentam as seguintes propostas:

Montante (EUR milhoes)
Taxa de juro (%) Banco 1 Banco 2 Banco 3 Total Propostas
das 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 15 30 80
3.05 10 10 15 35 115
3.04 5 5 5 15 130
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 milhdes) sdo
totalmente satisfeitas. A taxa de 3.05%, a percentagem de colocagio é:

94 - 80

=40%
A atribuig@o ao Banco 1 a taxa de juro marginal é, por exemplo:

0.4x10=4
A atribuigdo total ao Banco 1 ¢:
5+5+4=14

Os resultados da colocagdo podem ser sintetizados como:

Montante (EUR milhoes)
Contrapartes Banco 1 Banco 2 Banco 3 Total
Total das propostas 30.0 45.0 70.0 145
Total da colocacao 14.0 34.0 46.0 94

Se o procedimento de colocagao seguir o método de leildo de taxa unica (leildo holandés), a taxa
de juro aplicada aos montantes colocados ¢ de 3.05%.

Se o procedimento de colocagao seguir o método de leildo de taxa multipla (leildo americano),
ndo ¢ aplicada uma taxa de juro unica aos montantes colocados; por exemplo, o Banco 1 recebe
EUR 5 milhoes 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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EMISSAO DE CERTIFICADOS DE DiVIDA DO BCE ATRAVES DE LEILAO DE TAXA VARIAVEL

O BCE decide absorver liquidez do mercado mediante a emissao de certificados de divida
através de um procedimento de leildao de taxa variavel.

Trés contrapartes apresentam as seguintes propostas:

Montante (EUR milhoes)
Taxa de juro (%) Banco 1 Banco 2 Banco 3 Total Propostas
acumuladas
3.00 0 0
3.01 5 5 10 10
3.02 5 5 5 15 25
3.03 5 5 5 15 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 15 175
3.10 5 5 180
Total 55 70 55 180

O BCE decide colocar um montante nominal de EUR 124.5 milhoes, implicando uma taxa de
juro marginal de 3.05%.

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

124.5-65
70

=85%

A atribuigdo ao Banco 1 a taxa de juro marginal é, por exemplo:

0.85x20=17
A atribuigdo total ao Banco 1 é:

5+5+5+10+17=42

Os resultados da colocagdo podem ser sintetizados como:

Montante (EUR milhoes)
Contrapartes Banco 1 Banco 2 Banco 3 Total
Total das propostas 55.0 70.0 55.0 180.0

Total da colocagio 42.0 49.0 33.5 124.5
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SWAP CAMBIAL PARA ABSORCAO DE LIQUIDEZ ATRAVES DE LEILAO DE TAXA VARIAVEL

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

Trés contrapartes apresentam as seguintes propostas:

Montante (EUR milhdes)
Pontos de swap Banco 1 Banco 2 Banco 3 Total Propostas
(x 10 000) acumuladas
6.84 0 0
6.80 5 10 10
6.76 5 5 5 15 25
6.71 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 milhoes, 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 taxa de 6.63, a percentagem de colocagio é:
158 - 65
100

A atribuicdo ao Banco 1 aos pontos de swap marginais ¢, por exemplo:

= 93%

0.93 x25=23.25

A atribuicdo total ao Banco 1 é:

5+45+5+10+23.25=48.25

Os resultados da colocagdo podem ser sintetizados como:

Montante (EUR milhdes)
Contrapartes Banco 1 Banco 2 Banco 3 Total
Total das propostas 65.0 90.0 80.0 235.0
Total da colocacao 48.25 52.55 57.20 158.0

O BCE fixaem 1.1300 a taxa de cambio a vista do EUR/USD para a operagdo.

Se o procedimento de colocacao seguir o método de leilao de taxa tnica (leilao holandés), na
data de inicio da operagdo, o Eurosistema compra EUR 158 000 000 e vende USD 178 540 000.
Na data de vencimento da operacdo, o Eurosistema vende EUR 158 000 000 ¢ compra USD
178 644 754 (a taxa de cambio a prazo ¢ 1.130663 = 1.1300 + 0.000663).
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Se o procedimento de colocagdo seguir o método de leildo de taxa multipla (leildo americano), o
Eurosistema troca os montantes de EUR e USD, como ilustrado no quadro seguinte:

Transaccéo a vista Transaccio a prazo

Taxa de cambio Compra EUR = Venda USD @ Taxade cambio Venda EUR Compra USD
1.1300 1.130684
1.1300 10 000 000 11300 000 1.130680 10 000 000 11306 800
1.1300 15000 000 16 950 000 1.130676 15000 000 16 960 140
1.1300 15000 000 16 950 000 1.130671 15000 000 16 960 065
1.1300 25000 000 28250 000 1.130667 25000000 28266675
1.1300 93000000 105090 000 1.130663 93000000 105151659
1.1300 1.130658
1.1300 1.130654
1.1300 1.130649

Total 158 000 000 178 540 000 158 000 000 178 645 339
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SWAP CAMBIAL PARA CEDENCIA DE LIQUIDEZ ATRAVES DE LEILAO DE TAXA VARIAVEL

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

Trés contrapartes apresentam as seguintes propostas:

Montante (EUR milhoes)
Pontos de swap Banco 1 Banco 2 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
6.41 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 197 milhoes, implicando 6.54 pontos de swap marginais. Todas as
propostas inferiores a 6.54 (para um montante acumulado de EUR 195 milhdes) sdo totalmente
satisfeitas. A taxa de 6.54, a percentagem de colocagio é:

197-195

=10%
20
A atribuicao ao Banco 1 aos pontos de swap marginais ¢, por exemplo:
0.10x5=0.5

A atribuicdo total ao Banco 1 é:
5+5+10+10+20+5+0.5=55.5

Os resultados da colocagdo podem ser sintetizados como:

Montante (EUR milhoes)
Contrapartes Banco 1 Banco 2 Banco 3 Total
Total das propostas 60.0 85.0 75.0 220
Total da colocacao 55.5 75.5 66.0 197

O BCE fixa em 1.1300 a taxa de cdmbio a vista EUR/USD para a operagio.

Se o procedimento de colocagio seguir o método de leildo de taxa inica (leildo holandés), na
data de inicio da operagdo o Eurosistema vende EUR 197 000 000 e compra USD 222 610 000.
Na data de vencimento da operagdo, o Eurosistema compra EUR 197 000 000 e vende USD 222
738 838 (a taxa de cambio a prazo é 1.130654 =1.1300 + 0.000654).
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Se o procedimento de colocagdo seguir o método de leildo de taxa multipla (leildo americano), o
Eurosistema troca os montantes de EUR e USD, como ¢ ilustrado no quadro seguinte:

Transaccéo a vista Transaccio a prazo

Taxa de cambio = Venda EUR = Compra USD Taxa de cambio Compra EUR Venda USD
1.1300 1.130623
1.1300 10 000 000 11300 000 1.130627 10 000 000 11306270
1.1300 10 000 000 11300 000 1.130632 10 000 000 11306320
1.1300 20 000 000 22 600 000 1.130636 20000000 22612720
1.1300 40000 000 45200000 1.130641 40000 000 45225640
1.1300 80 000 000 90 400 000 1.130645 80 000 000 90 451 600
1.1300 35000 000 39550000 1.130649 35000 000 39572715
1.1300 2000 000 2260000 1.130654 2000 000 2261308
1.1300 1.130658

Total 197 000 000 222 610 000 197 000 000 222 736 573
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MEDIDAS DE CONTROLO DE RISCO

Este exemplo ilustra o sistema de controlo de risco aplicado aos activos dados em garantia das
operagdes de cedéncia de liquidez do Eurosistema'. O exemplo baseia-se na hipotese de que a
contraparte participa nas seguintes operagdes de politica monetaria do Eurosistema:

* uma operacao principal de refinanciamento com inicio a 28 de Julho de 2004 e fim a 4 de
Agosto de 2004, na qual a contraparte recebe EUR 50 milhdes a uma taxa de juro de 4.24%;

» uma operagao de refinanciamento de prazo alargado com inicio a 29 de Julho de 2004 e fim a
21 de Outubro de 2004, na qual a contraparte recebe EUR 45 milhdes a uma taxa de juro de
4.56%; e

* uma operacdo principal de refinanciamento com inicio a 4 de Agosto de 2004 ¢ fim a 11 de
Agosto de 2004, na qual a contraparte recebe EUR 35 milhdes a uma taxa de juro de 4.26%.

As caracteristicas dos activos incluidos na Lista 1 utilizados pela contraparte para garantir essas
operagdes estdo especificadas no Quadro 1 abaixo.

QUADRO | ACTIVOS INCLUIDOS NA LISTA | UTILIZADOS NAS OPERACOES

Caracteristicas
Nome Classe Data de Definicio  Frequéncia Prazo  Margem de
de activo vencimento  do cupio do cupio residual avaliacio
Activo A Instrumento  29/08/2006 Taxa 6 meses 2 anos 3.50%
de divida fixa
titularizado
Activo B Obrigacaoda 19/11/2008 Taxa 12 meses 4 anos 0.50%
administracio variavel
central
Activo C Obrigagao 12/05/2015 Cupao >10 anos 15.00%
de empresa Zero

Precos em percentagens (incluindo juros corridos)"?

28/07/2004 29/07/2004

30/07/2004 02/08/2004 03/08/2004 04/08/2004 05/08/2004

102.63 101.98 100.55 101.03 100.76 101.02 101.24
98.35 97.95 98.15 98.56 98.73 98.57
55.01 54.87

1) Os precos apresentados para uma data de valorizagio especifica correspondem ao pre¢o mais representativo no dia util que antecede
esta data de valorizagao.

1 O exemplo baseia-se na hipotese de que, no calculo da necessidade de um valor de cobertura adicional (margin call), os juros corridos
pela liquidez cedida sdo tomados em consideragio e ¢ aplicada uma margem de variagao (trigger point) de 0.5% a liquidez cedida.
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Sistema de garantias individuais

Em primeiro lugar, considera-se que as transacgdes sao efectuadas com um banco central
nacional que utilize um sistema no qual os activos garantem individualmente cada operagdo. A
avaliagdo dos activos ¢ efectuada numa base diaria. O sistema de controlo de risco pode ser
descrito da seguinte forma (ver também Quadro 2 adiante):

1. No dia 28 de Julho de 2004, a contraparte contrata uma operagao de reporte com o banco central
nacional, o qual compra EUR 50.6 milhdes do Activo A. O Activo A é um instrumento de divida
titularizado e tem cupao de taxa fixa com vencimento em 29 de Agosto de 2006. Assim, tem um
prazo residual de dois anos, exigindo-se, portanto, uma margem de avaliagao de 3.5%. O prego de
mercado do Activo A no mercado de referéncia, nesse dia, ¢ de 102.63%, incluindo o juro corrido
do cupdo. A contraparte é exigida a entrega de um montante do Activo A, que, ap6s a dedugdo de
3.5% da margem de avaliagdo, exceda o montante colocado de EUR 50 milhdes. Portanto, a
contraparte entrega o Activo A num montante nominal de EUR 50.6 milhdes, cujo prego de
mercado ajustado, nesse dia, ¢ EUR 50 113 203.

2. A 29 de Julho de 2004, a contraparte contrata uma operagao de reporte com o banco central
nacional, o qual compra EUR 21 milhdes do Activo A (prego de mercado 101.98%, margem de
avaliacdo 3.5%) e EUR 25 milhdes do Activo B (prego de mercado 98.35%). O Activo B é uma
obrigagao de divida publica da administragao central com pagamentos de cupao de taxa variavel,
aos quais se aplica uma margem de avaliagdo de 0.5%. O valor de mercado ajustado do Activo A
e do Activo B, nesse dia, ¢ EUR 45 130 810, excedendo o montante exigido de EUR 45 000 000.

Em 29 de Julho de 2004, sao reavaliados os activos subjacentes a operacao principal de
refinanciamento que teve inicio em 28 de Julho de 2004. Com um preco de mercado de
101.98%, o valor de mercado corrigido da margem de avaliagdo do Activo A ainda se
encontra dentro dos limites inferior e superior da margem de variagdo. Consequentemente,
considera-se que a garantia inicialmente constituida como penhor abrange quer o montante
inicial de liquidez cedida quer os juros corridos no valor de EUR 5 889.

3. A 30 de Julho de 2004, os activos subjacentes as operagdes de politica monetaria sdo
reavaliados: o prego de mercado do Activo A € 100.55% e o prego de mercado do Activo B
€ 97.95%. Os juros corridos totalizam EUR 11 778 na operagao principal de refinanciamento
iniciada a 28 de Julho de 2004 e EUR 5 700 na operagao de refinanciamento de prazo
alargado iniciada a 29 de Julho de 2004. Consequentemente, na primeira transacgao o valor
ajustado de mercado do Activo A cai para um valor inferior ao valor de cobertura da
operagdo (isto €, liquidez cedida mais juro corrido) em EUR 914 218, mas também abaixo
do limite inferior da margem de variagdo de EUR 49 761 719. A contraparte entrega
EUR 950 000 do Activo A em termos do valor nominal, o que, ap6s a dedugdo de uma
margem de avaliagao de 3.5% ao valor de mercado, baseado num prego de 100.55%, repde
uma cobertura suficiente da garantia®.

Também ¢ necessario um valor de cobertura adicional na segunda transacgao, uma vez que o valor
ajustado de mercado dos activos de garantia utilizados nesta transac¢ao (EUR 44 741 520) se
encontra abaixo do nivel inferior da margem de variagdo (EUR 44 780 672). Deste modo,

2 Os bancos centrais nacionais podem accionar valores de cobertura adicionais em numerario em vez de titulos.
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a contraparte entrega EUR 270 000 do Activo B com um valor ajustado de mercado de
EUR 263 143.

4. A2e3deAgostode 2004, os activos subjacentes as operagdes de politica monetaria sdo
reavaliados, ndo dando origem a um valor de cobertura adicional para as transacgdes
contratadas em 28 ¢ 29 de Julho de 2004.

5. A 4 de Agosto de 2004, a contraparte paga a liquidez cedida na operagao principal de
refinanciamento com inicio a 28 de Julho de 2004, incluindo o juro corrido de EUR 41 222.
O banco central nacional devolve EUR 51 550 000 do Activo A em termos do valor nominal.

No mesmo dia, a contraparte contrata uma nova operagao de reporte com o banco central
nacional, o qual compra EUR 75 milhdes do Activo C em termos do valor nominal. Dado que
o Activo C é uma obrigacdo de empresa de cupao zero com um prazo residual superior a dez
anos, exigindo uma margem de avaliagao de 15%, o respectivo valor de mercado corrigido da
margem de avaliagao nesse dia ¢ de EUR 35 068 875.

A reavaliagdo de activos subjacentes a operagdo de refinanciamento de prazo alargado com inicio
em 29 de Julho de 2004 mostra que o valor ajustado de mercado dos activos entregues ultrapassa
o nivel superior da margem de variagao em cerca de EUR 262 000 e leva a que o banco central
nacional devolva EUR 262 000 do Activo B, em termos do valor nominal, a contraparte?.

Sistema de garantia global

Em segundo lugar, considera-se que as operagdes sdo efectuadas com um banco central nacional
que utilize um sistema de garantia global. Os activos incluidos na garantia global utilizados pela
contraparte nao se encontram afectos a operagoes especificas.

Neste exemplo ¢é utilizada a mesma sequéncia de operagdes 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 total de todas as operagdes em curso da contraparte com o banco central nacional. O
valor de cobertura adicional de EUR 1 178 398 existente no dia 30 de Julho de 2004 ¢ neste exemplo
idéntico ao exigido no caso do sistema de garantias individuais. A contraparte entrega EUR 1300 000
do Activo A em termos do valor nominal, o que, apds a deducao de uma margem de avaliagao de 3.5%
ao valor de mercado, baseado num prego de 100.55%, repde uma cobertura suficiente de garantia.

Além disso, a 4 de Agosto de 2004, quando se vence a operagao principal de refinanciamento
contratada a 28 de Julho de 2004, a contraparte pode manter os activos na sua conta de penhor.
Um activo também pode ser trocado por outro, como se pode ver no exemplo, em que EUR 51.9
milhdes do Activo A em termos do valor nominal sdo substituidos por EUR 75.5 milhdes do
Activo C em termos do valor nominal de modo a cobrir a liquidez cedida e o juro corrido em
todas as operagdes de refinanciamento.

O sistema de controlo de risco num sistema de garantia global encontra-se descrito no Quadro 3.

3 Se fosse devida a contraparte do banco central nacional uma margem em relagdo a segunda transacgdo, em alguns casos esta margem
poderia ser compensada pela margem a pagar ao banco central nacional pela contraparte em relagdo a primeira transacgdo. Deste
modo, haveria apenas uma margem a liquidar.
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QUADRO 2 SISTEMA DE GARANTIAS INDIVIDUAIS

Data Operagoes por | Data de inicio Data de Taxa de juro Liquidez
liquidar reembolso cedida
28/07/2004  Refinanciamento 28/07/2004 04/08/2004 4.24 50 000 000
principal
29/07/2004  Refinanciamento 28/07/2004 04/08/2004 4.24 50000 000
principal
Refinanciamento 29/07/2004 27/10/2004 4.56 45000 000
de prazo alargado
30/07/2004  Refinanciamento 28/07/2004 04/08/2004 4.24 50000 000
principal
Refinanciamento 29/07/2004 27/10/2004 4.56 45000 000
de prazo alargado
02/08/2004  Refinanciamento 28/07/2004 04/08/2004 4.24 50000 000
principal
Refinanciamento 29/07/2004 27/10/2004 4.56 45000 000
de prazo alargado
03/08/2004  Refinanciamento 28/07/2004 04/08/2004 4.24 50000 000
principal
Refinanciamento 29/07/2004 27/10/2004 4.56 45000 000
de prazo alargado
04/08/2004  Refinanciamento 04/08/2004 11/08/2004 4.26 35000 000
principal
Refinanciamento 29/07/2004 27/10/2004 4.56 45000 000
de prazo alargado
05/08/2004  Refinanciamento 04/08/2004 11/08/2004 4.26 35000 000
principal
Refinanciamento 29/07/2004 27/10/2004 4.56 45000 000

de prazo alargado
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Juro corrido| Montante total | Limite inferior Limite Valor de Valor de
a cobrir da margem | superior da mercado cobertura
de variacao margem de ajustado adicional
variagao
- 50 000 000 49750 000 50250000 50113203 -
5889 50 005 889 49 755 859 50255918 49795814 -
- 45000 000 44775 000 45225000 45130810 -
11778 50011778 49761719 50261837 49097 560 -914 218
5700 45005 700 44780 672 45230729 44741520 -264 180
29 444 50029 444 49779 297 50279592 50258 131 -
22 800 45022 800 44797 686 45247914 45152222 -
35333 50 035333 49 785 157 50285510 50123818 -
28 500 45028 500 44 803 358 45253643 45200595 -
- 35000 000 34 825000 35175000 35068 875 -
34200 45034200 44 809 029 45259371 45296 029 261 829
4142 35004 142 34829 121 35179162 34979 625 -

39900 45039900 44 814701 45265100 45043420 -
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QUADRO 3 SISTEMA DE GARANTIA GLOBAL

Data Operagoes por | Data de inicio Data de Taxa de juro Liquidez
liquidar reembolso cedida
28/07/2004  Refinanciamento 28/07/2004 04/08/2004 4.24 50 000 000
principal
29/07/2004  Refinanciamento 28/07/2004 04/08/2004 4.24 50000 000
principal
Refinanciamento 29/07/2004 27/10/2004 4.56 45000 000
de prazo alargado
30/07/2004  Refinanciamento 28/07/2004 04/08/2004 4.24 50000 000
principal
Refinanciamento 29/07/2004 27/10/2004 4.56 45000 000
de prazo alargado
02/08/2004  Refinanciamento 28/07/2004 04/08/2004 4.24 50000 000
principal
Refinanciamento 29/07/2004 27/10/2004 4.56 45000 000
de prazo alargado
03/08/2004  Refinanciamento 28/07/2004 04/08/2004 4.24 50000 000
principal
Refinanciamento 29/07/2004 27/10/2004 4.56 45000 000
de prazo alargado
04/08/2004  Refinanciamento 04/08/2004 11/08/2004 4.26 35000 000
principal
Refinanciamento 29/07/2004 27/10/2004 4.56 45000 000
de prazo alargado
05/08/2004  Refinanciamento 04/08/2004 11/08/2004 4.26 35000 000
principal
Refinanciamento 29/07/2004 27/10/2004 4.56 45000 000

de prazo alargado
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Juro corrido| Montante total | Limite inferior Limite Valor de Valor de
a cobrir da margem superior da mercado cobertura
de variacio” | margem de ajustado adicional
variagao?
- 50 000 000 49750 000  Naoseaplica 50113203 -
5889 95 005 889 94530859 Naoseaplica 94926624 -
11778 95017478 94 542390 Naoseaplica 93839080 -1178398
5700
29 444 95052 244 94576983 Naoseaplica 95487902 -
22 800
35333 95063 833 94 588 514 Naoseaplica 95399949 -
28 500
- 80 034 200 79 634029 Naoseaplica 80333458 -
34200
4142 80 044 042 79 643 821  Naoseaplica 80248396 -
39900

1) Num sistema de garantia global, o limite inferior da margem de variagdo ¢ o limite mais baixo para os valores de cobertura adicional.
Na pratica, a maior parte dos bancos centrais nacionais exigem garantias adicionais sempre que o valor de mercado corrigido da
margem de avaliagdo da garantia global seja inferior a0 montante total a cobrir.

2) Num sistema de garantia global, o conceito de limite superior da margem de variagdo nao ¢ relevante, dado que a contraparte tera
sempre como objectivo um montante de excesso de garantias prestadas de modo a minimizar as transacgdes operacionais.
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ANEXO 2

GLOSSARIO

Acordo de reporte (repurchase agreement): acordo segundo o qual um activo é vendido ¢
simultaneamente o vendedor fica com o direito ¢ a obrigacdo de o recomprar a um preco
especificado numa data futura ou a pedido. Um acordo deste tipo é semelhante a um empréstimo
garantido, com a diferenga, no entanto, que a propriedade do titulo ndo ¢ mantida pelo vendedor. O
Eurosistema utiliza nas suas operagoes reversiveis acordos de reporte com prazo fixado.

Actividade de correspondente bancario (correspondent banking): acordo segundo o
qual uma instituicdo de crédito efectua pagamentos e presta servicos a outra institui¢ao de crédito.
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 de correspondente bancario sdo essencialmente prestados a nivel
internacional, embora em alguns contextos nacionais sejam prestados numa relagdo de mandato.
Conta loro ¢é o termo utilizado por um correspondente para descrever uma conta detida em nome de
uma institui¢do de crédito estrangeira; a institui¢ao de crédito estrangeira, por seu lado, considera
essa conta como conta nostro.

Activo da Lista 1 (tier one asset): activo transaccionavel que preenche determinados critérios
de elegibilidade uniformes para toda a drea do euro, especificados pelo BCE.

Activo da Lista 2 (tier two asset): activo transaccionavel ou ndo transaccionavel cujos
critérios de elegibilidade, sujeitos a aprovagdo do BCE, sdo estabelecidos pelos bancos centrais
nacionais.

Agente de liquidacao (seftlement agent): instituicdo que gere o processo de liquidacdo (por
exemplo, a determinacdo das posigdes de liquidagdo, o acompanhamento dos pagamentos, etc.)
para sistemas de transferéncia ou outros acordos que impliquem liquidagdes.

Area do euro (euro area): a area que abrange os Estados-Membros da UE que tenham
adoptado o euro como sua moeda unica em conformidade com as disposigdes do 7ratado e na qual
uma politica monetaria unica ¢ conduzida sob a responsabilidade do Conselho do BCE.

Avaliacdo a precos de mercado (marking to market/variation margin): o Eurosistema
exige que seja mantido um certo nivel do valor de mercado dos activos de garantia utilizados nas
suas operacoes reversiveis de cedéncia de liquidez. Tal implica que se o valor, avaliado com
regularidade, dos activos de garantia for inferior a um certo nivel, o banco central nacional exige
a contraparte que entregue activos ou numerdrio adicionais (isto €, um valor de cobertura
adicional). De igual forma, se o valor dos activos de garantia, apos a reavaliagdo, ultrapassar um
certo nivel, a contraparte podera pedir a devolugdo dos activos ou do numerario em excesso. Ver
também a Sec¢do 6.4.

Banco central nacional (BCN) (national central bank (NCB)): neste documento refere-
-se a um banco central de um Estado-Membro da UE que adoptou a moeda tinica em conformidade
com o disposto no 7Tratado.

Base de incidéncia (reserve base): soma das rubricas do balango que constituem a base para
o calculo das reservas minimas de uma instituigao de crédito.

Central de deposito de titulos (CDT) (central securities depository (CSD)): entidade que
detém e gere titulos ou outros activos financeiros, detém contas de emissdo e permite que as
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transacgdes se processem sob forma escritural. Os activos podem ser titulados (mas imobilizados
numa central de depdsito de titulos) ou podem ser desmaterializados (ou seja, existirem apenas
como registo electronico).

Clausula de média (averaging provision): provisdo destinada a permitir que as
contrapartes cumpram as reservas minimas, tendo por base as respectivas reservas médias
durante o periodo de manutencdo. A clausula de média contribui para a estabilizagao das taxas de
juro do mercado monetéario, dando as instituicdes um incentivo para atenuar os efeitos das
flutuagdes temporarias de liquidez. O regime de reservas minimas do Eurosistema prevé a
existéncia da cldusula de média.

Constituicio de depdsitos a prazo fixo (collection of fixed-term deposits):
instrumento de politica monetaria que pode ser utilizado pelo Eurosistema para efeitos de fine-
tuning, através do qual o Eurosistema oferece uma remuneracao sobre os depositos a prazo fixo
constituidos pelas contrapartes nos bancos centrais nacionais para absorver liquidez do mercado.

Conta de custodia (safe custody account): conta de titulos gerida pelo banco central, na
qual as instituicoes de crédito podem depositar titulos adequados para garantir operagdes do banco
central.

Conta de liquidacao (settlement account): conta de um participante directo no SLBTR
nacional no banco central para efeitos do processamento de pagamentos.

Conta de reserva (reserve account): conta num banco central nacional na qual sdo mantidas
as reservas minimas de uma contraparte. As contas de liquida¢do das contrapartes nos bancos
centrais nacionais podem ser utilizadas como contas de reserva.

Contraparte (counterparty): parte oposta numa transacg¢ao financeira (por exemplo, qualquer
transacgdo com o banco central).

Convencgio sobre contagem de dias (day-count convention): convengdo que regula o
numero de dias incluidos no calculo de juro dos créditos. O Eurosistema aplica, nas suas
operagdes de politica monetaria, a convengao numero efectivo de dias/360.

Cotacdo marginal em pontos de swap (marginal swap point quotation): cotagdo em
pontos de swap a qual se esgota o montante total a colocar num leildo de swaps cambiais.

Crédito intradiario (intraday credit): crédito concedido durante um periodo inferior a um
dia util. Pode ser concedido por bancos centrais a fim de equilibrar incompatibilidades na
liquidagdo de pagamentos ¢ pode assumir a forma de: (i) descoberto com garantia, ou (ii) operagdo
de crédito contra penhor ou num acordo de reporte.

Cupao fixado a posteriori (post-fixed coupon): cupio sobre instrumentos de taxa variavel
determinado com base nos valores do indice de referéncia em determinada data (ou datas) durante
o periodo de contagem do cupao.

Cupao fixado antecipadamente (pre-fixed coupon): cupio sobre instrumentos de taxa
variavel determinado com base nos valores do indice de referéncia em determinada data (ou datas)
antes do inicio do periodo de contagem do cupio.
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Data da transaccao (T) (trade date (T)): data na qual uma transacg¢ao (isto é, um acordo
sobre uma transaccdo financeira entre duas contrapartes) ¢ firmada. A data da transacgdo pode
coincidir com a data da liquidag¢do da transacgao (liquidagdo no proprio dia) ou preceder a data
da liquidagdo num determinado nimero de dias tuteis (a data da liquidagdo é especificada como
T + numero de dias de diferimento).

Data de avaliacdo (valuation date): data na qual sdo avaliados os activos subjacentes as
operagdes de crédito.

Data de compra (purchase date): data na qual a venda de activos comprados por um
comprador a um vendedor se torna efectiva.

Data de inicio (start date): data na qual é liquidado o primeiro segmento de uma operagio de
politica monetaria. A data de inicio corresponde a data de compra para operagdes efectuadas
através de acordos de reporte e de swaps cambiais.

Data de liquidacio (seftlement date): data na qual uma transacgdo ¢ liquidada. A liquidagao
pode ocorrer no mesmo dia da transacgao (liquidacao no proprio dia) ou pode ocorrer um ou mais
dias ap6s a operagao (a data de liquidagdo ¢ especificada como a data da transac¢do (T) + nimero
de dias de diferimento).

Data de recompra (repurchase date): data na qual o comprador ¢ obrigado a revender ao
vendedor activos respeitantes a uma operagao feita através de um acordo de reporte.

Data de vencimento (maturity date): data na qual se vence uma operagdo de politica
monetaria. No caso de um acordo de reporte ou de uma operagdo de swap, a data de vencimento
corresponde a data de recompra.

Deducao fixa (lump-sum allowance): montante fixo que uma institui¢do deduz no calculo
das suas reservas minimas no contexto do regime de reservas minimas do Eurosistema.

Deducao normalizada (standardised deduction): percentagem fixa do montante em
circulagao de titulos de divida com prazo até dois anos (incluindo instrumentos do mercado
monetario) que pode ser deduzida a base de incidéncia pelos emitentes que ndo podem apresentar
provas de que esse montante em circulagdo se encontra detido por outras instituigdes sujeitas ao
regime de reservas minimas do Eurosistema, pelo BCE ou por um banco central nacional.

Depositario (depository): agente cuja fungio principal consiste em registar titulos, quer sob a
forma fisica, quer electronica e em manter registos da propriedade desses titulos.

Depositos com pré-aviso (deposits redeemable at notice): esta categoria de instrumento
compreende os depositos relativamente aos quais o detentor tem de respeitar um periodo fixo de
pré-aviso antes de poder levantar os respectivos fundos. Em alguns casos, existe a possibilidade de
levantar um determinado montante fixo num periodo especificado ou de proceder a levantamentos
antecipados sujeitos ao pagamento de uma penalizagao.

Depositos com prazo fixo (deposits with agreed maturity): esta categoria de instrumento
compreende principalmente os depdsitos a prazo com vencimento numa data determinada, cuja
mobiliza¢do antecipada, dependendo das praticas nacionais, pode ser proibida ou permitida sendo,
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neste caso, sujeita a uma penalizagdo. Compreende ainda alguns instrumentos de divida ndo
negociaveis, tais como certificados de deposito (a retalho) ndo negociaveis.

Desmaterializacdo (dematerialisation): eliminagdo de certificados fisicos ou valores
titulados que representam a propriedade de activos financeiros, de tal forma que estes apenas
existam sob a forma de registo contabilistico.

Dia util de um BCN (NCB business day): qualquer dia no qual o banco central nacional de
um determinado Estado-Membro se encontre aberto para realizar operagdes de politica monetaria
do Eurosistema. 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, esse
banco central nacional é responsavel por informar antecipadamente as contrapartes sobre os
procedimentos a seguir relativamente as operagdes que envolvam essas sucursais.

Dia util do Eurosistema (Eurosystem business day): qualquer dia no qual o BCE e pelo
menos um banco central nacional se encontrem abertos para realizarem operacdes de politica
monetaria do Eurosistema.

Emitente (issuer): entidade sujeita a obrigagdo contida em titulo ou em outro instrumento
financeiro.

Escaldao do prazo (maturity bucket): classe de instrumentos de divida incluidos numa
categoria de liquidez de activos da Lista 1 ou da Lista 2, cujo prazo residual estd inserido num
determinado intervalo de prazos, por exemplo, o escaldo relativo ao prazo de trés até cinco anos.

Estado-Membro (Member State): neste documento refere-se a um Estado-Membro da UE
que tenha adoptado a moeda tinica em conformidade com o disposto no 7ratado.

Eurosistema (Eurosystem): compreende o Banco Central Europeu (BCE) e os hancos centrais
nacionais dos Estados-Membros da drea do euro. Os 6rgaos de decisdo do Eurosistema sdo o
Conselho do BCE e a Comissdo Executiva do BCE.

Facilidade permanente (standing facility): facilidade do banco central a qual as
contrapartes t€ém acesso por sua propria iniciativa. O Eurosistema disponibiliza duas facilidades
permanentes pelo prazo overnight: a facilidade permanente de cedeéncia de liquidez e a facilidade
permanente de deposito.

Facilidade permanente de cedéncia de liquidez (marginal lending facility):
Jacilidade permanente do Eurosistema que as contrapartes podem utilizar para receberem crédito
de um banco central nacional pelo prazo overnight contra activos elegiveis a uma taxa de juro
fixada antecipadamente.

Facilidade permanente de deposito (deposit facility): facilidade permanente do
Eurosistema que as contrapartes podem utilizar para efectuarem depositos pelo prazo overnight
num banco central nacional, remunerados a uma taxa de juro fixada antecipadamente.

Fim de dia (end-of-day): periodo de tempo do dia util (apds o encerramento do sistema
TARGET) no qual se procede com caracter definitivo as liquidagdes financeiras processadas
através do sistema TARGET.
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Hora do BCE (ECB time): hora do local onde o BCE se encontra sediado.

Instituicao de crédito (credit institution): neste documento refere-se a uma institui¢ao
abrangida pela defini¢do contida no n.°l do artigo 1.° da Directiva 2000/12/CE do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 20 de Margo de 2000, relativa ao acesso a actividade das instituigdes de
crédito e ao seu exercicio, com as alteragdes que lhe foram introduzidas pela Directiva 2000/28/CE
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 18 de Setembro de 2000. Assim, uma institui¢do de
crédito é: (i) uma empresa cuja actividade consiste em receber do publico depositos ou outros
fundos reembolsaveis e em conceder créditos por sua propria conta, ou (ii) uma empresa ou
qualquer outra pessoa colectiva, que ndo uma institui¢ao de crédito definida na alinea (i), que emite
meios de pagamento sob a forma de moeda electronica. “Moeda electronica” significa um valor
monetario, representado por um crédito sobre o emitente, e que seja: a) armazenado num suporte
electrénico, b) emitido contra a recepgao de fundos de um valor ndo inferior ao valor monetario
emitido, c) aceite como meio de pagamento por outras empresas que ndo a emitente.

Instituicao de custédia (custodian): entidade responsavel pela custodia e gestdo de titulos e
outros activos financeiros em nome de terceiros.

Instituicao financeira monetaria (IFM) (Monetary Financial Institution (MFI)):
institui¢oes financeiras que, no seu conjunto, formam o sector de emissdo de moeda da drea do
euro. Estas incluem bancos centrais, institui¢oes de crédito residentes, como definidas na lei
Comunitaria, e todas as outras institui¢des financeiras residentes cuja actividade consiste em
receber depositos e/ou substitutos proximos de depositos de entidades que nao as [IFM e que, por
sua propria conta (pelo menos em termos econdémicos), concedem crédito e/ou efectuam
investimentos em valores mobiliarios.

Instrumento de taxa fixa (fixed rate instrument): instrumento financeiro para o qual a
taxa de juro do cupdo ¢ fixada para toda a vida do instrumento.

Instrumento de taxa variavel (floating rate instrument): 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 alteragdes nas taxas de juro de curto ou médio prazo. Os instrumentos de taxa
variavel ou tém cupaoes fixados antecipadamente ou cupoes fixados a posteriori.

Instrumento de taxa variavel inversa (inverse floating rate instrument): titulo
estruturado, no qual a taxa de juro paga ao detentor varia na razao inversa das alteracdes numa
determinada taxa de juro de referéncia.

Leilao (tender procedure): 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 em primeiro lugar até se esgotar o montante total
de liquidez a ceder ou a absorver pelo banco central.

Leildo americano (American auction): ver leildo de taxa multipla.

Leildo de montante (volume tender): ver leildo de taxa fixa.

BCE
A execugdo da politica monetaria na area do euro
Fevereiro 2004

ANEXO 2

Glossario




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

Leilao de taxa miultipla (leildo americano) (multiple rate auction (American
auction)): leildo no qual a taxa de juro de colocagdo (ou preco/pontos de swap) é igual a taxa de
juro de cada proposta individual.

Leildo de taxa unica (leildo holandés) (single rate auction (Dutch auction)): leildo
no qual a taxa de juro de colocagdo (ou preco/pontos de swap) aplicada a todas as propostas
satisfeitas ¢ igual a taxa de juro marginal.

Leilao de taxa variavel (variable rate tender): leildo através do qual as contrapartes
licitam o montante de liquidez que desejam transaccionar com o banco central e a taxa de juro das
transacgoes.

Leilao holandés (Dutch auction): ver leildo de taxa unica.

Leilao normal (standard tender): leildo utilizado pelo Eurosistema nas suas operagées de
mercado aberto de cardcter regular. 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.

Leilao rapido (quick tender): leildo utilizado pelo Eurosistema nas operagdes ocasionais de
regularizagdo quando for considerada desejavel uma acgdo rapida sobre a situagdo de liquidez no
mercado. Os leildes rapidos sdo executados no periodo de uma hora e neles pode participar um
conjunto limitado de contrapartes.

Ligaciao entre sistemas de liquidacao de titulos (link between securities settlement
systems): uma ligacao € constituida por todos os procedimentos e acordos existentes entre dois
sistemas de liquidagdo de titulos (SLT) para a transferéncia de titulos entre esses dois SLT através
de um processo escritural.

Liquidacao transfronteiras (cross-border settlement): liquidagdo que ocorre num pais
que ndo o pais ou paises no qual uma ou ambas as partes envolvidas na transacg¢do estao
localizadas.

Margem de avaliacao (haircut/valuation haircut): medida de controlo de risco aplicada
aos activos de garantia utilizados em operagoes reversiveis, implicando que o banco central calcule
o valor dos activos de garantia como valor de mercado do activo reduzido de uma certa
percentagem (haircut). O Eurosistema aplica margens de avaliagdo que reflectem caracteristicas de
activos especificos, como por exemplo, o prazo residual.

Margem de variacao (frigger point): nivel pré-estabelecido da garantia do montante dos
fundos cedidos, atingido o qual se desencadeara o procedimento relativo ao valor de cobertura
adicional.
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Margem inicial (initial margin): medida de controlo de risco que pode ser aplicada pelo
Eurosistema a operacoes reversiveis, implicando que o valor da garantia exigida numa transacgao
seja igual ao do crédito concedido a contraparte acrescido do valor da margem inicial.

Mecanismo de interligacao (interlinking mechanism): no contexto do sistema TARGET,
o mecanismo de interligagdo proporciona as praticas e infra-estruturas comuns que permitem o
processamento de ordens de pagamento entre SLBTR nacionais.

Mecanismo de pagamentos do BCE (ECB payment mechanism (EPM)): acordos de
pagamento organizados ao nivel do BCE e ligados ao sistema TARGET para efeitos da realizagdo
de: (i) pagamentos entre contas detidas no BCE, e (ii) pagamentos através do sistema TARGET
entre contas detidas no BCE e nos bancos centrais nacionais.

Modelo de banco central correspondente (MBCC) (Correspondent central banking
model (CCBM)): mecanismo estabelecido pelo Sistema Europeu de Bancos Centrais com o
objectivo de permitir que as contrapartes utilizem activos de garantia numa base transfronteiras.
No MBCC, os bancos centrais nacionais actuam como bancos correspondentes entre si. Tal
significa que cada banco central nacional tem uma conta de titulos em nome de cada um dos outros
bancos centrais nacionais (e do BCE).

Montante maximo das propostas (maximum bid limit): limite maximo aceite para o
montante proposto por uma contraparte num leildo. O Eurosistema pode impor limites maximos as
propostas a fim de evitar propostas individuais excessivamente elevadas.

Montante minimo a atribuir (minimum allotment amount): montante minimo a ser
atribuido a cada contraparte num leildo. O Eurosistema pode, nos seus leildes, decidir atribuir um
montante minimo a cada contraparte.

Numero de Identificacado Internacional dos Titulos (ISIN) (International Securities
Identification Number (ISIN)): coédigo de identificacdo internacional atribuido aos titulos
emitidos em mercados financeiros.

Numero efectivo de dias/360 (actual/360): convengdo sobre contagem de dias aplicada no
calculo de juros sobre um crédito, implicando que os juros sdo calculados em relagdo ao numero
efectivo de dias de calendario durante os quais ¢ concedido o crédito, tendo por base um ano de 360
dias. Esta convengado de contagem de dias ¢ aplicada nas operacdes de politica monetéria do
Eurosistema.

Obrigacao de cupido zero (zero coupon bond): 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 na data de vencimento. Uma
transacgdo separada do juro e do capital (strip) € um tipo especial de obrigacao de cupdo zero.

Operaciao de mercado aberto (open market operation): operagdo executada no mercado
financeiro por iniciativa do banco central. Relativamente aos seus objectivos, regularidade e
procedimentos, as operacdes de mercado aberto do Eurosistema podem ser divididas em quatro
categorias: operagoes principais de refinanciamento, operagoes de refinanciamento de prazo
alargado, operagdes ocasionais de regularizacdo e operagoes estruturais. Quanto aos
instrumentos utilizados, as operagoes reversiveis sdo o principal instrumento de mercado aberto
BCE
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do Eurosistema e pode ser utilizado nas quatro categorias de operagdes. Além disso, as operagoes
estruturais podem ser executadas sob a forma de emissdo de certificados de divida e de
transac¢oes definitivas, enquanto as operac¢oes ocasionais de regulariza¢do podem ser
executadas sob a forma de transacgoes definitivas, swaps cambiais e constitui¢do de depositos a
prazo fixo.

Operacao de refinanciamento de prazo alargado (longer-term refinancing
operation): operacdo de mercado aberto de cardcter regular executada pelo Eurosistema sob a
forma de uma operacdo reversivel. As operacdes de refinanciamento de prazo alargado sdo
realizadas através de /eiloes normais com frequéncia mensal e normalmente com o prazo de trés
meses.

Operacio de reporte (repo operation): operacdo reversivel de cedéncia de liquidez baseada
num acordo de reporte.

Operacio estrutural (structural operation): operacdo de mercado aberto executada pelo
Eurosistema especialmente para ajustar a posicao estrutural da liquidez do sector financeiro face
ao Eurosistema.

Operacao ocasional de regularizacdo (fine-tuning operation): operac¢io de mercado
aberto, de caracter ndo regular, executada pelo Eurosistema especialmente para resolver situagdes
de flutuacgdo inesperada de liquidez no mercado.

Operacao principal de refinanciamento (main refinancing operation): operagdo de
mercado aberto de caracter regular executada pelo Eurosistema sob a forma de operagdo
reversivel. As operagdes principais de refinanciamento sdo realizadas através de /eiloes normais,
com uma frequéncia semanal e normalmente com o prazo de uma semana.

Operacio reversivel (reverse transaction): operagdo através da qual o banco central
nacional compra ou vende activos ao abrigo de um acordo de reporte ou realiza operagdes de
crédito garantidas.

Paises do EEE (Espaco Economico Europeu) (EEA (European Economic Area)
countries): Estados-Membros da UE e ainda a Islandia, o Liechtenstein e a Noruega.

Periodo de manutencido (maintenance period): periodo em relagdo ao qual as reservas
minimas devem ser mantidas. O BCE publica um calendario dos periodos de manutengao de
reservas pelo menos trés meses antes do inicio de cada ano. Os periodos de manutengdo tém inicio
no dia de liquidagao da primeira operagao principal de refinanciamento apés a reuniao do Conselho
do BCE na qual ¢ agendada a avaliagdo mensal da orientacdo de politica monetaria. Normalmente,
terminam no dia anterior ao dia de liquidagdo da primeira operagdo principal de refinanciamento
efectuada apos a correspondente reunido do Conselho do BCE no més seguinte. Em circunstancias
especiais, o calendario publicado pode ser revisto, dependendo, entre outros factores, de alteragoes
ao calendario das reunides do Conselho do BCE.

Ponto de swap (swap point): diferenca entre a taxa de cAmbio da transacg¢do a prazo e a taxa de
cambio da transacg¢do a vista num swap cambial.
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instrumento de divida.

Preco de compra (purchase price): prego ao qual os activos comprados sdo ou serdo
vendidos pelo vendedor ao comprador.

Preco de recompra (repurchase price): preco ao qual o comprador é obrigado a revender
activos respeitantes a uma operagao efectuada através de um acordo de reporte. O prego de
recompra ¢ igual a soma do preco de compra com o diferencial de preco correspondente aos juros
do crédito concedido durante o prazo da operagao.

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

Racio de reserva (reserve ratio): racio definido pelo banco central para cada categoria de
rubricas do balancgo, incluidas na base de incidéncia. Os racios sdo utilizados para calcular as
reservas minimas.

Racio minimo de colocacao (minimum allotment ratio): limite minimo, expresso em
percentagem, do racio das propostas a satisfazer num leildo a raxa de juro marginal. O
Eurosistema pode decidir aplicar um racio minimo de colocagdo nos seus leildes.

Relacao estreita (close links): o n.° 26 do artigo 1.° da Directiva 2000/12/CE do Parlamento
Europeu e do Conselho de 20 de Margo de 2000 relativa ao acesso a actividade das institui¢des de
crédito e ao seu exercicio estabelece que se entende por “Relagdo estreita uma relagdo em que duas
ou mais pessoas singulares ou colectivas se encontram ligadas através de: a) uma participagdo, ou
seja, o facto de deter, directamente ou através de uma relagao 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-mae e uma filial, tal como prevista nos n.°s 1 e 2 do artigo 1.° da Directiva
83/349/CEE, ou uma relacdo da mesma natureza entre uma pessoa singular ou colectiva e uma
empresa; uma empresa filial de uma empresa filial ¢ igualmente considerada como filial da
empresa-mie de que essas empresas dependem. E igualmente considerada como constituindo uma
relagdo estreita entre duas ou mais pessoas singulares ou colectivas, uma situagcdo em que essas
pessoas se encontrem ligadas de modo duradouro a uma mesma pessoa através de uma relagao de
controlo”.

Reservas minimas (reserve requirements): obrigagdo de as instituigdes constituirem
reservas minimas no banco central. No quadro do regime de reservas minimas do Eurosistema, as
reservas minimas das institui¢oes de crédito a elas sujeitas sao calculadas multiplicando o rdcio da
reserva, definido para cada categoria de rubricas da base de incidéncia, pelo montante dessas
rubricas constante do balanco da instituicdo. Além disso, as institui¢cdes efectuam uma deducdo
fixa as respectivas reservas minimas.

Reservas (reserve holdings): reservas das contrapartes detidas nas contas de reserva
destinadas ao cumprimento das reservas minimas.
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Risco de solvabilidade (solvency risk): risco de perda devido a incumprimento (faléncia) de
um emitente de um activo financeiro ou devido a insolvéncia da contraparte.

Risco do preco das accoes (equity price risk): risco de perda devido a oscilagdes nos
pregos das acgdes. Nas suas operacdes de politica monetaria, o Eurosistema esta exposto ao risco
do prego das acgdes, na medida em que estas sejam consideradas elegiveis como activos da Lista 2.

Sistema de entrega contra pagamento (delivery versus payment (DVP) or delivery
against payment system): mecanismo utilizado num sistema de troca contra valor que
assegura que a transferéncia definitiva de activos (titulos ou outros instrumentos financeiros) s6 ¢
efectuada apds a transferéncia definitiva de outro activo (ou outros activos).

Sistema de garantia global (pooling system/collateral pooling system): sistema dos
bancos centrais para a gestdo de garantias, no qual as contrapartes abrem uma conta a fim de
depositarem um conjunto de activos para garantia das suas operagdes com o banco central. Num
sistema de garantia global, ao contrario de um sistema de garantias individuais, os activos nao
garantem individualmente cada operagao.

Sistema de garantias individuais (earmarking system): sistema destinado a gestdo de
garantias dadas aos bancos centrais, através do qual é cedida liquidez contra activos que garantem
individualmente cada operagao.

Sistema de liquidacao de titulos (SLT) (securities settlement system (SSS)): sistema
que permite a detenc¢do e transferéncia de titulos ou outros activos financeiros, utilizando
procedimentos de entrega sem pagamento ou contra pagamento (sistema de entrega contra
pagamento).

Sistema de liquidacdo por bruto (gross settlement system): sistema de transferéncia em
que a liquidagao de fundos ou a transferéncia de titulos sdo operagdes efectuadas instrugdo a
instrugao.

Sistema de registo escritural (book-entry system): sistema de contabilizagdo que permite
a transferéncia de titulos ou outros activos financeiros sem o movimento fisico de papel ou de
certificados (por exemplo, a transferéncia electronica de titulos). Ver também desmaterializacdo.

Sistema Europeu de Bancos Centrais (SEBC) (European System of Central Banks
(ESCB)): refere-se ao Banco Central Europeu (BCE) ¢ aos bancos centrais nacionais dos
Estados-Membros da UE. E de salientar que os bancos centrais nacionais dos Estados-Membros
que ndo adoptaram a moeda Uinica, em conformidade com as disposi¢des do 7Tratado, conservam os
seus poderes na area da politica monetaria, de acordo com a respectiva legislacao nacional, ndo se
encontrando envolvidos na execucao da politica monetaria do Eurosistema.

Sistema TARGET (Transferéncias Automaticas Trans-Europeias de Liquidacgodes
pelos Valores Brutos em Tempo Real) (TARGET (Trans-European Automated
Real-time Gross settlement Express Transfer) system): sistema de liquidagdo por bruto
em tempo real para o euro. E um sistema descentralizado que consiste em 15 SLBTR nacionais, o
mecanismo de pagamentos do BCE e o mecanismo de interligagdo.
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SLBTR (sistema de liquidacio por bruto em tempo real) (RTGS (real-time gross
settlement) system): sistema de liquidacdo no qual o processamento ¢ a liquidagdo sdo
efectuados instrugdo a instrucdo (sem compensacdo) em tempo real (em continuo). Ver também
sistema TARGET.

Swap cambial (foreign exchange swap): transacgdo simultdnea de compra/venda a vista e
venda/compra a prazo de uma moeda contra outra. O Eurosistema executa operagdes de politica
monetaria de mercado aberto, sob a forma de swaps cambiais, nas quais os hancos centrais
nacionais (ou o0 BCE) compram (ou vendem) a vista (spot) um dado montante de euros contra uma
moeda estrangeira e, simultaneamente, vendem (ou compram) aquele montante contra a moeda
estrangeira, em data-valor futura fixada (forward).

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

Taxa maxima de proposta (maximum bid rate): limite maximo da taxa de juro a qual as
contrapartes podem apresentar propostas nos /eiloes de taxa varidavel. As propostas com taxas
superiores a taxa maxima de proposta anunciada pelo BCE nao sdo consideradas.

Taxa minima de proposta (minimum bid rate): limite minimo da taxa de juro a qual as
contrapartes podem apresentar propostas nos /eiloes de taxa varidvel.

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

Transaccdo separada do juro e do capital (strip) (strip (separate trading of interest
and principal)): obrigagdo de cupdo zero criada para transaccionar separadamente o fluxo de
rendimentos de um titulo do respectivo capital.

Transferéncia definitiva (final transfer): transferéncia irrevogavel e incondicional que
concretiza o cumprimento da obrigagdo de efectuar a transferéncia.

Tratado (Treaty): Tratado que institui a Comunidade Europeia. E frequentemente referido
como o “Tratado de Roma”, com as alteragdes que lhe foram introduzidas.

Valor de cobertura adicional (margin call): procedimento relacionado com a aplicagdo de
margens de varia¢do, implicando que, se o valor dos activos subjacentes, da forma como
habitualmente se procede a sua avaliagédo, for inferior a um determinado nivel, o banco central
exige as contrapartes a entrega de activos (ou numerario) adicionais. De igual forma, se o valor
dos activos subjacentes, apds a respectiva reavaliacdo, for superior ao montante devido pelas
contrapartes acrescido da margem de variagdo, a contraparte pode pedir ao banco central que lhe
devolva os activos (ou numerario) em excesso.
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ANEXO 3

SELEC(IAO DE CONTRAPARTES PARA
OPERACOES DEINTERVENCAO CAMBIAL
ESWAPS CAMBIAIS PARA EFEITOS

DE POLITICA MONETARIA

A selecgao de contrapartes para operacoes de
intervengdo cambial e swaps cambiais para
efeitos de politica monetaria é feita com base
numa abordagem uniforme, independentemente
do enquadramento operacional escolhido para a
execug¢do das operagdes cambiais do
Eurosistema. A politica de selec¢do ndo implica
um grande afastamento relativamente aos
padrdes de mercado existentes, uma vez que
deriva da harmonizagao das melhores praticas
actualmente adoptadas pelos bancos centrais
nacionais. A selec¢do de contrapartes para
operagdes de intervengdo cambial do
Eurosistema baseia-se, em primeiro lugar, em
dois conjuntos de critérios.

O primeiro conjunto de critérios inspira-se no
principio da prudéncia. Um primeiro critério
prudencial é o da solidez financeira, confianca
que ¢ avaliada através de uma combinagao de
diferentes métodos (por exemplo, recorrendo a
notagoes de crédito (ratings) disponibilizadas
por agéncias e andlises internas relativamente
ao capital e a outros rdcios de nego6cios); um
segundo critério estabelece que o Eurosistema
deve exigir que todas as potenciais contrapartes
em intervengdes cambiais estejam sujeitas a
supervisdo efectuada por um supervisor de
reconhecida competéncia; ¢ um terceiro critério
prevé que todas as contrapartes em intervengoes
cambiais do Eurosistema devem preencher
elevados padrdes éticos e de boa reputagao.

Desde que sejam cumpridas as exigéncias
prudenciais minimas, ¢ aplicdvel um segundo
conjunto de critérios inspirado em
consideragdes de eficiéncia. Um primeiro
critério de eficiéncia esta relacionado com o
comportamento concorrencial dos pregos e com
a capacidade da contraparte para realizar
operagdes de elevado montante, mesmo em
condi¢des de turbuléncia nos mercados. Outros
critérios de eficiéncia incluem a qualidade e a
cobertura da informag¢do fornecida pelas
contrapartes.

O conjunto de potenciais contrapartes em
intervengdes cambiais é suficientemente amplo
e diversificado para assegurar a necessaria

flexibilidade na execugdo de operacodes de
intervencdo, devendo permitir ao Eurosistema
escolher entre diferentes canais de intervengao.
De modo a poder intervir de forma eficiente em
diferentes areas geograficas e zonas horarias, o
Eurosistema pode recorrer a contrapartes em
qualquer centro financeiro internacional.
Porém, na pratica, ¢ provavel que uma
percentagem significativa das contrapartes se
localize na area do euro. Relativamente aos
swaps cambiais realizados para efeitos de
politica monetaria, o leque de contrapartes
corresponde as contrapartes localizadas na area
do euro que sdo seleccionadas para operagdes
de intervengdo cambial do Eurosistema.

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
cambiais realizados para efeitos de politica
monetaria.
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ANEXO 4

QUADRO DE REPORTE DAS ESTATISTICAS
MONETARIAS EBANCARIAS DO
BANCO CENTRAL EUROPEU'

I INTRODUCAO

O Regulamento do Conselho (CE) n.° 2533/98
de 23 de Novembro de 1998 relativo a
compilagcdo de informagdo estatistica pelo
Banco Central Europeu® define as pessoas
singulares e colectivas que estdo sujeitas a
obrigacao de prestar informagdes (designadas
por populagdo inquirida de referéncia), o regime
de confidencialidade e as disposigdes
adequadas para a respectiva aplicacdo, em
conformidade com o disposto no artigo 5.°-4
dos Estatutos do Sistema Europeu de Bancos
Centrais e do Banco Central Europeu (Estatutos
do SEBC). Para além disso, habilita o Banco
Central Europeu (BCE) a usar os seus poderes
regulamentares para:

e definir a populagdo efectivamente inquirida;

* definir as exigéncias de informagao
estatistica do BCE, impondo-as a populagdo
efectivamente inquirida dos Estados-
-Membros participantes; e

» especificar as condi¢des segundo as quais o
BCE e os bancos centrais nacionais (BCN)
podem exercer o direito de verificagdo e
recolha coerciva de informacao estatistica.

2 CONSIDERAGOES GERAIS

O objectivo do Regulamento (CE) n.° 2423/2001
do Banco Central Europeu, de 22 de Novembro de
2001, relativo ao balango consolidado do
sector das institui¢Oes financeiras monetarias
(BCE/2001/13)? consiste em permitir que 0 BCE
e, em conformidade com o disposto no artigo 5.°-2
dos Estatutos, os BCN — que executam, na medida
do possivel, essa tarefa — recolham as informagdes
estatisticas necessdrias ao cumprimento das
atribui¢des cometidas ao Sistema Europeu de
Bancos Centrais (SEBC) e, em especial, que o
BCE defina e execute a politica monetaria da
Comunidade, de acordo com o disposto no
primeiro travessdo do n.° 2 do artigo 105.° do
Tratado que institui a Comunidade Europeia
(Tratado). A informagao estatistica compilada nos

termos do Regulamento (CE) n.° 2423/2001
do Banco Central Europeu, de 22 de Novembro
de 2001, relativo ao balango consolidado do
sector das institui¢Oes financeiras monetarias
(BCE/2001/13), ¢é utilizada na preparagdo do
balango consolidado do sector das Institui¢des
Financeiras Monetarias (IFM), cujo principal
objectivo ¢ o de dotar o BCE de um quadro
estatistico exaustivo da evolu¢ao monetaria, que
abranja os activos e responsabilidades financeiras
agregadas das IFM localizadas nos Estados-
Membros participantes, as quais sdo consideradas
como um territorio econémico nico.

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

Primeiro, o BCE tem que receber informacao
estatistica comparavel, fiavel e actualizada,
recolhida em termos e condi¢gdes comparaveis
em toda a drea do euro. Embora os dados sejam
recolhidos de forma descentralizada pelos BCN
em conformidade com o disposto nos artigos
5.°-1 e 5.°-2 dos Estatutos e, quando
necessario, em conjugagdo com outras
exigéncias estatisticas para fins comunitarios
ou nacionais, ¢ exigido um grau suficiente de
harmonizacdo e cumprimento dos padrdes
minimos de informacdo estatistica, face a
necessidade de estabelecer uma base estatistica
fidvel para a definigdo e condugao da politica
monetaria unica.

Segundo, as obrigagdes de prestacdo de
informagdo definidas no Regulamento (CE)
n.° 2423/2001 do Banco Central Europeu, de
22 de Novembro de 2001, relativo ao balango
consolidado do sector das instituigdes
monetarias (BCE/2001/13), devem observar os
principios de transparéncia e certeza juridica,
uma vez que este Regulamento ¢ obrigatério em
todos os seus elementos e directamente

1 O conteudo deste anexo tem apenas fins informativos.

2 JOL 318 de 27 de Novembro de 1998, pagina 8.

3 JOL 333 de 17 de Dezembro de 2001, pagina 1. Este Regulamento
substituiu o0 Regulamento (CE) n.° 2819/98 do Banco Central
Europeu de 1 de Dezembro de 1998 (BCE/1998/16).
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aplicavel em toda a area do euro. Este
Regulamento impde obrigagdes directamente as
pessoas singulares e colectivas, as quais o BCE
pode aplicar sangdes sempre que as obrigagoes
de informagao estatistica ndo sejam cumpridas
(ver artigo 7.° do Regulamento do Conselho
(CE) n.° 2533/98 do Conselho de 23 de
Novembro de 1998 relativo a compilagao de
informagdo estatistica pelo Banco Central
Europeu). Por conseguinte, as obrigagdes de
prestagdo de informacao estatistica encontram-
-se claramente definidas e os critérios seguidos
pelo BCE na verificagdo e recolha coerciva de
informagdo estatistica observam principios
identificaveis.

Terceiro, o BCE deve reduzir ao minimo o
esfor¢o de informagdo (ver alinea (a) do
artigo 3.° do Regulamento do Conselho (CE)
n.° 2533/98 de 23 de Novembro de 1998
relativo & compilagdo de informagao estatistica
pelo Banco Central Europeu). Por conseguinte,
a informagao estatistica recolhida pelos BCN ao
abrigo do Regulamento (CE) n.° 2423/2001 do
Banco Central Europeu, de 22 de Novembro de
2001, relativo ao balango consolidado do
sector das institui¢des financeiras monetarias
(BCE/2001/13), ¢ também utilizada para
calcular a base de incidéncia das reservas, nos
termos do Regulamento (CE) n.° 1745/2003 do
Banco Central Europeu, de 12 de Setembro de
2003, relativo a aplicagdo do regime de reservas
minimas (BCE/2003/9)*.

Os artigos do Regulamento (CE) n.° 2423/2001
do Banco Central Europeu, de 22 de Novembro
de 2001, relativo ao balango consolidado do
sector das institui¢des financeiras monetarias
(BCE/2001/13), definem apenas, em termos
gerais, a populagao efectivamente inquirida, as
respectivas obrigagdes de prestagdo de
informagdo e os principios de acordo com os
quais o BCE e os BCN normalmente exercem o
seu direito de verificagdo e recolha coerciva de
informacao estatistica. Os pormenores sobre a
informagao estatistica a prestar em cumprimento
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das exigéncias de prestagdo de informacdo
estatistica do BCE e os padrdes minimos a
observar estdo especificados nos Anexos [ a
IV do Regulamento (CE) n.° 2423/2001 do
Banco Central Europeu, de 22 de Novembro
de 2001, relativo ao balango consolidado do
sector das institui¢des financeiras monetarias
(BCE/2001/13).

3 POPULAGAO EFECTIVAMENTE INQUIRIDA;
LISTA DE IFM PARA FINS ESTATiSTICOS

As IFM incluem as institui¢des de crédito
residentes, tal como definidas pelo direito
comunitario, e todas as restantes instituigdes
financeiras residentes cuja actividade consista
em receber depdsitos e/ou substitutos proximos
de depositos de entidades que ndo sejam IFM,
bem como em conceder créditos e/ou realizar
investimentos em valores mobiliarios por conta
propria (pelo menos em termos econdmicos). O
BCE estabelece e mantém uma lista de
instituigoes de acordo com esta defini¢cdo e com
os principios de classificagao especificados no
Anexo [ do Regulamento (CE) n.° 2423/2001 do
Banco Central Europeu, de 22 de Novembro de
2001, relativo ao balango consolidado do sector
das institui¢gdes financeiras monetarias
(BCE/2001/13). A competéncia quanto ao
estabelecimento e manutengao da lista de [IFM
para fins estatisticos pertence a Comissao
Executiva do BCE. A populagdo de IFM
residente nos paises da area do euro constitui a
populacdo efectivamente inquirida.

Os BCN podem conceder derrogagoes a IFM de
pequena dimensdo, desde que as IFM que
contribuem para o balango consolidado mensal
representem, no minimo, 95% do total do
balango das IFM de cada Estado-Membro
participante. As derrogagdes permitem aos
BCN aplicar o método de retirar as que tém
menor dimensao (“method of cutting off the tail ).

4 JOL 250 de 2 de Outubro de 2003, pagina 10.



4 OBRIGAGOES DE PRESTACAO DE
INFORMACAO ESTATISTICA

Para efeitos da elaboragdo do balango
consolidado, a  populagdo  residente
efectivamente inquirida tem a obrigacdo de
prestar mensalmente a informagao estatistica
relativa ao respectivo balango. Outras
informagdes sdo prestadas trimestralmente. A
informagdo estatistica a prestar estd
especificada no Anexo I do Regulamento (CE)
n.° 2423/2001 do Banco Central Europeu, de
22 de Novembro de 2001, relativo ao balango
consolidado do sector das instituigdes
financeiras monetarias (BCE/2001/13).

Os dados estatisticos necessarios sdo
recolhidos pelos BCN, que devem definir os
procedimentos de informagdo a serem seguidos.
O Regulamento (CE) n.° 2423/2001 do Banco
Central Europeu, de 22 de Novembro de 2001,
relativo ao balanco consolidado do sector
das institui¢des financeiras monetarias
(BCE/2001/13), nao impede os BCN de
recolherem, junto da populacio efectivamente
inquirida, a informagdo estatistica necessaria
para satisfazer as exigéncias estatisticas do
BCE, como parte de um sistema de informagao
estatistica mais amplo estabelecido pelos BCN
sob a sua propria responsabilidade e de acordo
com a legislagdo comunitdria ou nacional, ou
com as praticas estabelecidas, que possa servir
outros objectivos estatisticos, embora sem
prejuizo do cumprimento das exigéncias
estatisticas estabelecidas no Regulamento (CE)
n.° 2423/2001 do Banco Central Europeu, de
22 de Novembro de 2001, relativo ao balango
consolidado do sector das instituigdes
financeiras monetarias (BCE/2001/13). Em
casos especificos, o BCE pode confiar na
informagao estatistica coligida para esse efeito,
a fim de satisfazer as suas necessidades de
informacao.

Em consequéncia da concessdo de uma
derrogagdo por um BCN, tal como est4 definido
acima, as IFM as quais a referida derrogacdo
se aplique ficam sujeitas as obrigagoes
de informagdo reduzida (implicando,

nomeadamente, apenas a prestagdo de
informagdo trimestralmente), as quais sdo
obrigatorias no contexto das reservas minimas e
estdo especificadas no Anexo II do
Regulamento (CE) n.° 2423/2001 do Banco
Central Europeu, de 22 de Novembro de 2001,
relativo ao balanco consolidado do sector
das institui¢des financeiras monetarias
(BCE/2001/13). As exigéncias de informacao
as IFM de pequena dimensdo que ndo sejam
institui¢oes de crédito, sdo definidas no
Anexo III deste Regulamento. Contudo, as IFM
as quais foi concedida derrogagio, podem optar
pelo cumprimento das obrigagdes de prestagdo
de informagao completas.

5  UTILIZAGAO DE INFORMAGAO ESTATISTICA
DE ACORDO COM 0 DISPOSTO NO
REGULAMENTO DO BCE RELATIVO AS
RESERVAS MiNIMAS

A fim de reduzir ao minimo o esforgo de
prestacdo de informacdo e evitar qualquer
duplicacdo na recolha de informagao estatistica,
as informagdes estatisticas relativas ao balango
prestadas pelas IFM ao abrigo do Regulamento
(CE) n.°2423/2001 do Banco Central Europeu,
de 22 de Novembro de 2001, relativo ao balango
consolidado do sector das instituigdes
financeiras monetarias (BCE/2001/13), sdo
também utilizadas para calcular a base de
incidéncia das reservas minimas, nos termos do
Regulamento (CE) n.° 1745/2003 do Banco
Central Europeu, de 12 de Setembro de 2003,
relativo a aplicagdo do regime de reservas
minimas (BCE/2003/9).

Na verdade, para fins estatisticos, os agentes
inquiridos devem prestar informagdes ao
respectivo BCN, de acordo com o estabelecido
no Quadro | adiante e que esta incluido no
Anexo I do Regulamento (CE) n.° 2423/2001 do
Banco Central Europeu, de 22 de Novembro
de 2001, relativo ao balanc¢o consolidado do
sector das institui¢oes financeiras monetarias
(BCE/2001/13). No Quadro 1, as células
identificadas com “*” sdo usadas pelas
instituigdes que enviam informacdes para
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Quadro de reporte das
estatisticas monetarias
e bancarias do Banco
Central Europeu




RUBRICAS DO BALANCO A. Nacionais
IFM 3 SNM
Administragoes ptblicas Outros sectores residentes
Administragdo Ouu'.as. N ot Qu[ros " Sociedades S?ciedades Fam:’lias +
sujeitas a central administragdes intermedidrios | de seguros ndo inst. sem fim
reservas piblicas financeiros e fundos financeiras lucrativo
minimas, + auxiliares de pensdes (S.11) 20 servigo
BCE e BCN financeiros (S.125) das familias
(S.123+S.124) (S.14+S.15)
(a) (b) (c) (d) [e] (f) (@) (h) (i)
PASSIVO
8  Circulacao monetaria
9  Depésitos © ¥ o
até 1 ano
superior a 1 ano
9¢ Euro * *
9.1e Depositos a ordem * *
9.2¢ Depositos a prazo
até 1 ano * *
entre 1 e 2 anos K K
superior a 2 anos ") & & * * *
9.3¢ Com pré-aviso
até 3 meses 2 & *
superior a 3 meses & &
dos quais superior a 2 anos ¥ * * * * *
9.4e Acordos de recompra & K * g &
9x Moedas estrangeiras
9.1x Depositos a ordem * *
9.2x Depositos a prazo
até 1 ano * *
entre 1 e 2 anos * *
superior a 2 anos ") & & * * *
9.3x Com pré-aviso
até 3 meses 2 * *
superior a 3 meses & e
dos quais superior a 2 anos ¥ & 3 * * *
9.4x Acordos de recompra & i 9 g &
10  Accdes/un. part. em FMM
11 Titulos de divida emitidos
Ile Euro
até 1 ano
entre 1 e 2 anos
superior a 2 anos
11x Moedas estrangeiras
até 1 ano
entre 1 e 2 anos
superior a 2 anos
12 Capital e reservas
13 Outras responsabilidades

1) Incluindo depositos geridos administrativamente.
2)Incluindo depdsitos de poupanga a vista ndo transferiveis.
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B. Outros Estados-Membros participantes C. Resto D. Nao
do Mundo atribuido
IFM 3 SNM
das quais Administragdes ptblicas Outros sectores residentes
instituigoes
de crédito Administragiao | Outras Total Outros Sociedades Sociedades Familias +
sujeitas a central administragoes ot intermedidrios | de seguros e ndo financeiras | inst. sem fim
reservas publicas financeiros fundos (S.11) lucrativo
minimas + auxiliares de pensdes a0 servico
BCE ¢ BCN financeiros (S.125) das familias
(S.123+S.124) (S.14+8.15)
() (k) (1) (m) (n) (0) (p) () (r) (s) (1)
* * £ ®
* *
# *
* *
* *
& * *® * * *®
* *
* *
* * ® * * ®
* *® * *® * £
£ *
# *
* *
* * *® * * *®
* *
* *
* * ® * * £
* * £ * * ®
*
*
*
*
*
*

3) As institui¢des de crédito podem reportar as posigdes respeitantes as “IFM distintas das institui¢des de crédito sujeitas a reservas minimas, do BCE
e dos BCN” em vez de “IFM” e “Institui¢des de crédito sujeitas a reservas minimas, BCE e BCN”, desde que tal ndo implique perda de detalhe e
as rubricas a negrito ndo sejam afectadas.

4)0 reporte desta informagao € voluntario até indicagdo em contrario.
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estatisticas monetarias
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Central Europeu




1 Numeririo

1

@

do qual euro

2 Empréstimos

RUBRICAS DO BALANCO A. Nacionais
IFM SNM
Administragdes| Outros sectores residentes
publicas
Total Outros Sociedades Sociedades Familias + inst. sem fim lucrativo ao servigo
ol intermedidrios | de seguros e nao das familias (S.14+S.15)
financeiros fundos financeiras
+ auxiliares de pensoes (S.11)
financeiros (S.125)
(S.123+S.124) Crédito ao Crédito para | Outro
consumo aquisi¢do (residual)
de habitagao
(a) (b) (c) (d) (e) (f) (2) (h) (i)
ACTIVO

até 1 ano
entre 1 ¢ 5 anos

superior a 5 anos

2

@

dos quais euro

3 Titulos que nédo accoes

3e Euro

até 1 ano
entre 1 e 2 anos

superior a 2 anos

3x Moedas estrangeiras

até 1 ano
entre 1 e 2 anos

superior a 2 anos

Accoes/un. part. em FMM

Accdes e outros titulos

Activo imobilizado

Qla|a s

Outras disponibilidades
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ANEXO 4

Quadro de reporte das
estatisticas monetarias
e bancarias do Banco
Central Europeu

B. Outros Estados-Membros partici C. Resto D. Nao
do Mundo atribuido
IFM SNM
Administragdes | Outros sectores residentes
publicas
Total Outros Sociedades Sociedades Familias + inst. sem fim lucrativo ao servigo
intermedidrios | de seguros e nio das familias (S.14+S.15)
financeiros fundos financeiras
+ auxiliares de pensdes (S.11)
financeiros (S.125)
(S.123+S.124) Crédito ao Crédito para Outro (residual)
consumo aquisi¢ao
(p) de habitagio
() (k) (1) (m) (n) (0) (p) (9) (1) (s) (t)
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Base de incidéncia (excluindo instrumentos
negociaveis), calculada como a soma das
colunas seguintes no Quadro 1 (Passivo):

(a)-(b)+(c)+(d)*(e)+(j)-(k)+(1)+(m)+(n)+(s)

RESPONSABILIDADES POR DEPOSITOS
(Euro e moedas estrangeiras, agrupadas)

TOTAL DE DEPOSITOS
9.1e + 9.1x
9.2¢ + 9.2x
9.3e + 9.3x
9.4e + 9.4x

dos quais:
9.2¢ + 9.2x a prazo
superior a 2 anos

dos quais:
9.3e + 9.3x reembolsaveis com pré-aviso
superior a 2 anos

dos quais:
9.4e + 9.4x acordos de recompra

Reporte voluntario de informagao

calcular a base de incidéncia das reservas
minimas (ver Caixa 13, no Capitulo 7 desta
publicagdo).

Para que seja efectuado um célculo correcto da
base de incidéncia a qual é aplicado um racio
positivo, ¢ necessaria uma desagregagado
detalhada dos depositos a prazo superior a dois
anos, dos depdsitos reembolsaveis com pré-
-aviso superior a dois anos e dos acordos de
recompra das institui¢des de crédito face a
“nacionais” e ‘“outros Estados-Membros
participantes”) “IFM”, “Institui¢des de crédito
sujeitas a reservas minimas, BCE ¢ BCN” ¢
sectores da administracdo central e em relagio
ao Resto do Mundo.

Para além disso, dependendo dos sistemas de
recolha nacionais e sem prejuizo do
cumprimento integral das defini¢cdes e dos
principios de classificagdo dos balangos das
IFM estabelecidos no Regulamento (CE)
n.° 2423/2001 do Banco Central Europeu, de
22 de Novembro de 2001, relativo ao balango
consolidado do sector das instituigdes
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financeiras monetarias (BCE/2001/13), as
institui¢cdes de crédito sujeitas ao sistema de
reservas minimas podem decidir fornecer os
dados necessarios ao calculo da base de
incidéncia, excepto no que respeita aos
instrumentos negociaveis, de acordo com o
quadro acima, desde que as rubricas a negrito
do quadro anterior ndo sejam afectadas.

O Anexo II do Regulamento (CE) n.° 2423/2001
do Banco Central Europeu, de 22 de Novembro
de 2001, relativo ao balango consolidado do
sector das institui¢des financeiras monetarias
(BCE/2001/13), contém disposigdes especificas
e transitorias e disposigdes relativas a fusdes
que envolvam instituigdes de crédito, no que
respeita a aplicagdo do sistema de reservas
minimas.

O Anexo Il do Regulamento (CE) n.° 2423/2001
do Banco Central Europeu, de 22 de Novembro
de 2001, relativo ao balango consolidado do
sector das instituigdes financeiras monetarias
(BCE/2001/13), inclui, nomeadamente, um
regime de prestagdo de informagdo para



Base de incidéncia das reservas minimas
calculada como a soma das seguintes colunas
do Quadro 1 (Passivo):
()-(b)+(e)+(d)+(e)+(})-(k)+()+(m)+(n)+(s)

RESPONSABILIDADES POR DEPOSITOS
(Euro e moedas estrangeiras, agrupadas)

9 TOTAL DE DEPOSITOS
9.1e + 9.1x
9.2¢ + 9.2x
9.3e + 9.3x
9.4e + 9.4x

dos quais:
9.2e + 9.2x a prazo
superior a 2 anos

dos quais:
9.3e + 9.3x reembolsaveis com pré-aviso
superior a 2 anos

dos quais:
9.4e + 9.4x acordos de recompra

Reporte voluntario de informagao

Montantes emitidos, coluna (I) no Quadro 1
(Passivo)

INSTRUMENTOS NEGOCIAVEIS
(Euro e moedas estrangeiras, agrupadas)

11 TITULOS DE DiVIDA EMITIDOS
11e + 11x com prazo de vencimento acordado
até 2 anos

11 TITULOS DE DiVIDA EMITIDOS
11e + 11x com prazo de vencimento acordado
superior a 2 anos

instituigdes de crédito de pequena dimensio.
Estas institui¢des de crédito tém que comunicar,
no minimo, os dados trimestrais necessarios ao
calculo da base de incidéncia nos termos do
Quadro 1a. Estas instituigdes asseguram que a
informagao prestada nos termos do Quadro 1a
¢ inteiramente compativel com as
correspondentes definigdes e classificacdes que
figuram no Quadro 1. A base de incidéncia das
reservas minimas das institui¢gdes de crédito de
pequena dimensdo para trés periodos de

manutengdo de reservas é calculada com base
nos dados de fim de trimestre recolhidos pelos
BCN.

O anexo inclui igualmente disposi¢des sobre
prestagio de informagdo numa base
consolidada. Apos autorizacdo do Banco
Central Europeu, as institui¢gdes de crédito
sujeitas a reservas minimas podem efectuar a
prestagdo de informagdo estatistica consolidada
relativamente a um grupo de instituigdes de
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crédito sujeitas a reservas minimas, dentro
do mesmo territorio nacional, desde que todas
as institui¢des envolvidas tenham renunciado
ao beneficio de qualquer deducdo fixa as
reservas minimas. O beneficio de dedugio fixa
mantém-se, no entanto, para o conjunto do
grupo. Todas as institui¢gdes envolvidas sdo
incluidas separadamente na lista de IFM do
BCE.

Além disso, o anexo inclui disposi¢des a aplicar
em caso de fusdo envolvendo institui¢des de
crédito. Os termos “fusdo”, “instituigdes
incorporadas”, e “institui¢@o incorporante” sdo
entendidos na acepg¢ao que lhes é conferida pelo
Regulamento (CE) n.° 1745/2003 do Banco
Central Europeu, de 12 de Setembro de 2003,
relativo a aplicagdo do regime de reservas
minimas (BCE/2003/9). Relativamente ao
periodo de manutencdo em que uma fusao se
torne efectiva, as reservas minimas da
institui¢do incorporante serdo calculadas, e
deve a respectiva obrigacdo ser cumprida,
de acordo com o artigo 13.° do referido
Regulamento. Relativamente aos periodos de
manutengdo subsequentes, as reservas minimas
da institui¢do incorporante serdo calculadas a
partir da base de incidéncia das reservas
minimas e da informacgao estatistica reportadas
de acordo com as regras especificas
estabelecidas (ver quadro no Apéndice ao
Anexo I do Regulamento (CE) n.° 2423/2001
do Banco Central Europeu, de 22 de Novembro
de 2001, relativo ao balanco consolidado do
sector das institui¢des financeiras monetarias
(BCE/2001/13)), se aplicavel ao caso. De
contrario, aplicam-se as regras normais
previstas no artigo 3.° do Regulamento (CE)
n.° 1745/2003 do Banco Central Europeu, de
12 de Setembro de 2003, relativo a aplicacdo
do regime de reservas minimas (BCE/2003/9)
para a prestagao de informagao estatistica e para
o calculo das reservas minimas. Além disso, o
BCN competente pode autorizar a institui¢ao
incorporante a cumprir a sua obrigacdo de
prestagao de informacgao estatistica mediante
procedimentos temporarios. Esta derrogagado
aos procedimentos normais de prestacdo de
informacéao deve ser limitada ao menor tempo
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possivel ndo devendo, em qualquer caso,
exceder um prazo de seis meses apos a fusao se
tornar efectiva. Esta derrogagdo ndo isenta a
instituigdo incorporante do cumprimento da
sua obrigagdo de prestagdo de informagao,
em conformidade com o Regulamento (CE)
n.° 2423/2001 do Banco Central Europeu, de
22 de Novembro de 2001, relativo ao balango
consolidado do sector das instituigdes
financeiras monetarias (BCE/2001/13), nem
da sua obrigagdo de assumir as obrigagdes
de prestagdo de informagdo das instituigdes
incorporadas, em conformidade. A institui¢ao
incorporante devera informar o BCN competente,
uma vez tornada publica a intengdo de proceder
a fusdo, e em devido tempo antes da efectivagdo
da fusdo, dos procedimentos que prevé para
dar cumprimento a obrigacdo de prestagdo de
informagao estatistica relativamente ao calculo
das reservas minimas.

6 VERIFICAGAO E RECOLHA OBRIGATORIA

O préoprio BCE e os BCN sdo normalmente
responsaveis pela verificacdo e compilagao
coerciva da informacao estatistica, sempre que
ndo sejam cumpridos os padroes minimos para
a transmissdo, exactiddo, cumprimento dos
conceitos e revisdes. Esses padrdes minimos
estdo estabelecidos no Anexo IV do
Regulamento (CE) n.° 2423/2001 do Banco
Central Europeu, de 22 de Novembro de
2001, relativo ao balanco consolidado do
sector das institui¢des financeiras monetarias
(BCE/2001/13).

7 ESTADOS-MEMBROS NAO PARTICIPANTES

Dado que um regulamento elaborado ao abrigo
do disposto no artigo 34.°-1 dos Estatutos
nao confere quaisquer direitos nem impoe
quaisquer obrigagdes aos Estados-Membros
que beneficiam de uma derrogagdo (artigo
43.°-1 dos Estatutos) e a Dinamarca (artigo 2.°
do Protocolo relativo a certas disposigdes
relacionadas com a Dinamarca) e ndo se aplica
ao Reino Unido (artigo 8.° do Protocolo relativo



a certas disposigdes relacionadas com o Reino
Unido da Gra-Bretanha e Irlanda do Norte), o
Regulamento (CE) n.° 2423/2001 do Banco
Central Europeu, de 22 de Novembro de 2001,
relativo ao balango consolidado do sector
das instituigdes financeiras monetarias
(BCE/2001/13) ¢ apenas aplicavel aos Estados-
-Membros participantes.

No entanto, o artigo 5.° dos Estatutos, relativo a
competéncia do BCE e dos BCN no dominio das
estatisticas, e o Regulamento do Conselho (CE)
n.° 2533/98 de 23 de Novembro de 1998,
relativo a recolha de informagao estatistica pelo
Banco Central Europeu sdo aplicaveis em todos
os Estados-Membros. Isto também implica que
daquele artigo 5.° em conjunto com o artigo 10.°
(ex-artigo 5.°) do Tratado, decorre a obrigagao
de os Estados-Membros ndo participantes
elaborarem e executarem, a nivel nacional, todas
as medidas que considerem adequadas a recolha
da informagdo estatistica necessaria ao
cumprimento das necessidades do BCE e a
preparacao adequada no dominio da estatistica,
para se tornarem  Estados-Membros
participantes. Esta obrigagdo encontra-se
explicita no artigo 4.° e no considerando n.° 17
do Regulamento do Conselho (CE) n.° 2533/98
de 23 de Novembro de 1998, relativo a
recolha de informagdo estatistica pelo
Banco Central Europeu. Por razdes de
transparéncia, esta obrigagdo especial ¢
relembrada nos considerandos do Regulamento
(CE)n.°2423/2001 do Banco Central Europeu,
de 22 de Novembro de 2001, relativo ao balango
consolidado do sector das instituigdes
financeiras monetarias (BCE/2001/13).
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ANEXO 5

O EUROSISTEMA NAINTERNET

Banco central
Banco Central Europeu

Nationale Bank van Belgié/
Banque Nationale de Belgique

Deutsche Bundesbank
Bank of Greece
Banco de Espaia

Banque de France

Central Bank and Financial Services

Authority of Ireland

Banca d’Ttalia

Banque centrale du Luxembourg

De Nederlandsche Bank
Oesterreichische Nationalbank
Banco de Portugal

Suomen Pankki

Internet

wWww.ecb.int

www.nbb.be ou www.bnb.be
www.bundesbank.de
www.bankofgreece.gr
www.bde.es

www.banque-france.fr

www.centralbank.ie
www.bancaditalia.it
www.bcl.lu
www.dnb.nl
www.oenb.at
www.bportugal.pt

www.bof.fi
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ANEXO 6

PROCEDIMENTOS E SANCOES AAPLICAR
EMCASODEINCUMPRIMENTO DE
OBRIGACOES PELAS CONTRAPARTES

I SANCOES PECUNIARIAS

Em caso de incumprimento por uma contraparte
das regras respeitantes as operagdes efectuadas
através de leildes' ou de procedimentos
bilaterais?, a utilizagdo de activos subjacentes
as operagdes de politica monetaria® ou de
procedimentos de fim de dia e condigdes de
acesso a facilidade permanente de cedéncia de
liquidez*, o Eurosistema aplicara as seguintes

sangdes pecuniarias:

(i) Em caso de incumprimento das regras
respeitantes quer a operagdes efectuadas
através de leildes ou de procedimentos
bilaterais quer a utilizagdo de activos de
garantia, sera aplicada uma sangdo
pecunidria a primeira e a segunda infracgdo
que ocorram num periodo de 12 meses.
As sangdes pecuniarias que podem ser
aplicadas serdo calculadas a taxa da
facilidade permanente de cedéncia de
liquidez acrescida de 2.5 pontos
percentuais.

Em caso de incumprimento das regras
respeitantes a operagdes efectuadas através
de leildes ou de procedimentos bilaterais, as
sangdes pecuniarias serdo calculadas com
base no montante dos activos ou dos fundos
que a contraparte ndo podde liquidar,
multiplicado pelo coeficiente 7/360.

Em caso de incumprimento das regras
respeitantes a utilizagdo de activos, as
sanc¢des pecuniarias serdo calculadas com
base no montante de activos ndo elegiveis
(ou activos que ndo possam ser utilizados
pela contraparte), que sejam (1) entregues
pela contraparte a um banco central nacional
ou ao BCE ou (2) ndo retirados pela
contraparte apos 20 dias uteis depois do
facto que deu origem a inelegibilidade, ou
do momento em que os activos deixaram de
poder ser utilizados pela contraparte,
multiplicado pelo coeficiente 1/360.

(ii) A primeira vez que as regras respeitantes
aos procedimentos de fim de dia e ao acesso

a facilidade permanente de cedéncia de
liquidez ndo forem cumpridas, sera
calculada a taxa de 5 pontos percentuais a
sangdo pecuniaria que pode ser aplicada. No
caso de infracgdes repetidas, aquela taxa
serd acrescida de 2.5 pontos percentuais
cada vez que ocorra uma infrac¢do num
periodo de 12 meses, calculada com base no
montante do acesso ndo autorizado a
facilidade permanente de cedéncia de
liquidez.

2 SANCOES NAO PECUNIARIAS

O Eurosistema suspendera uma contraparte por
incumprimento das regras respeitantes a
operagdes efectuadas através de leildes ou
de procedimentos bilaterais e das regras
respeitantes a activos de garantia, de acordo
com o adiante estabelecido:

A. SUSPENSAO APOS 0 NAO CUMPRIMENTO DAS
REGRAS RESPEITANTES A OPERACOES
EFECTUADAS ATRAVES DE LEILOES OU DE
PROCEDIMENTOS BILATERAIS

Caso sejam cometidas trés ou mais infracgdes

do mesmo tipo durante um periodo de 12 meses,

o Eurosistema suspendera as contrapartes de

subsequente(s) operacdo(des) de mercado

aberto, do mesmo tipo e executadas através dos
mesmos procedimentos, suspensao a iniciar em
data a determinar, além de lhes aplicar uma
san¢do pecunidria, calculada de acordo com as

Estas sangdes sdo aplicadas caso uma contraparte seja incapaz de
transferir um montante suficiente de activos subjacentes as
operagdes de politica monetaria para liquidar o montante de
liquidez que lhe tenha sido atribuido numa operagao de cedéncia
de liquidez, ou caso seja incapaz de entregar um montante
suficiente de fundos para liquidar o montante que lhe tenha sido
atribuido numa operagdo de absorgao de liquidez.

Estas sangdes sdo aplicadas caso uma contraparte seja incapaz de
entregar um montante suficiente de activos ou de fundos para
liquidar o montante contratado em operagdes efectuadas através
de procedimentos bilaterais.

Estas sangdes sdo aplicadas caso uma contraparte utilize activos
que ndo sdo, ou deixaram de ser, elegiveis para garantir um
crédito por liquidar (ou activos que a contraparte ndo possa
utilizar).

Estas sangdes sdo aplicadas caso uma contraparte apresente um
saldo negativo no final do dia na sua conta de liquidagdo e ndo
satisfaca as condigdes de acesso a facilidade permanente de
cedéncia de liquidez.

LS}

[o%)

S~

BCE
A execugdo da politica monetaria na area do euro
Fevereiro 2004




regras descritas na Secgdo 1. A suspensdo sera
aplicada de acordo com o seguinte critério:

(i) se o montante ndo entregue de activos ou
de fundos for inferior a 40% do total dos
activos ou dos fundos a entregar, sera
aplicada uma suspensao de um més;

(ii) se o montante ndo entregue de activos ou de

fundos tiver um valor superior a 40% e até

80% do total dos activos ou dos fundos a

entregar, sera aplicada uma suspensao de

dois meses; e

(iii) se o montante ndo entregue de activos ou de
fundos tiver um valor superior a 80% e até
100% do total dos activos ou dos fundos a
entregar, sera aplicada uma suspensao de
trés meses.

Estas sancdes pecuniarias e medidas de
suspensdo aplicar-se-do igualmente, sem
prejuizo do disposto na subsecgdo c) adiante, a
qualquer outra repeti¢do da infrac¢do durante
cada periodo de 12 meses.

B. SUSPENSAO POR INCUMPRIMENTO DAS
REGRAS RESPEITANTES AACTIVOS DE
GARANTIA

Caso sejam cometidas trés ou mais infracgdes
num periodo de 12 meses, o Eurosistema
suspenderd a contraparte da operacdo de
mercado aberto seguinte, para além de lhe
aplicar uma sanc¢do pecunidria, calculada de
acordo com o estipulado na Seccdo 1 atras.

Estas sangdes pecunidrias e medidas de
suspensdo aplicar-se-30 igualmente, sem
prejuizo do disposto na subsecg¢do c) abaixo, a
qualquer outra repeti¢cdo da infracgdo durante
cada periodo de 12 meses.

C. SUSPENSAO, EM CASOS EXCEPCIONAIS, DO
ACESSO ATODAS AS OPERAGOES DE POLITICA
MONETARIA A REALIZAR DURANTE UM
DETERMINADO PERiODO

Em casos excepcionais, sempre que necessario

devido a gravidade do(s) caso(s) de

incumprimento, ¢ tendo em consideragdo, em
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especial, os montantes envolvidos, a frequéncia
ou a duragdo dos casos de ndo cumprimento,
além da sangdo pecuniaria, calculada de acordo
com o estipulado na Secgdo 1 atras, podera a
contraparte ser suspensa do acesso a todas as
operagdes de politica monetaria por um periodo
de trés meses.

D. INSTITUICOES LOCALIZADAS EM OUTROS
ESTADOS-MEMBROS

O Eurosistema pode igualmente decidir se a

medida de suspensdo a aplicar a contraparte

faltosa devera igualmente aplicar-se as

sucursais dessa institui¢do localizadas em

outros Estados-Membros.
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