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INTRODUCAO

O euro foi introduzido em 1 de Janeiro de 1999
em 11 Estados-Membros e em 1 de Janeiro de
2001 na Grécia. Apds o alargamento da Unido
Europeia (UE) com a adesdo de dez novos
Estados-Membros em 1 de Maio de 2004, 13
Estados-Membros ndo sdo ainda participantes
plenos na Unido Econdémica e Monetaria
(UEM). Este Relatorio de Convergéncia foi
preparado na sequéncia de pedidos de analise
do pais por parte da Eslovénia, em 2 de Margo
de 2006, e da Lituania, em 16 de Margo de
2006. Na elaboragdo do presente relatdrio, o
BCE cumpre os requisitos previstos no n.° 2 do
artigo 122.°, em conjugagdo com o n.° 1 do
artigo 121.°do Tratado que instituia Comunidade
Europeia (o Tratado), no sentido de apresentar
relatérios ao Conselho da Unido Europeia
(Conselho da UE) pelo menos de dois em dois
anos, ou a pedido de um Estado-Membro que
beneficie de uma derrogacdo sobre “os
progressos alcancados pelos Estados-Membros
no cumprimento das suas obrigacdes relativas a
realizagdo da unido econdmica e monetaria”. A
Comissao Europeia recebeu o mesmo mandato,
sendo os dois relatorios apresentados ao
Conselho da UE em simultaneo.

O Banco Central Europeu (BCE) utiliza o
enquadramento aplicado nos anteriores
relatorios de convergéncia produzidos pelo
BCE e pelo Instituto Monetario Europeu (IME)
para analisar, no que se refere aos dois Estados-
-Membros em causa, se foi alcangcado um
elevado grau de convergéncia econdmica
sustentavel, assegurar a compatibilidade da
legislagdo nacional com o Tratado e para avaliar
o cumprimento das disposi¢des estatutarias
cuja observancia pela parte dos bancos centrais
nacionais (BCN) constitui condigdo para a
participagdo integral no Eurosistema.

A avaliagdo do processo de convergéncia
econémica depende muito da qualidade e
integridade das estatisticas subjacentes. A
compilagdo e o reporte de estatisticas, em
particular as estatisticas das finangas publicas,
ndo devem ser vulneraveis a consideragdes
politicas. Os Estados-Membros sdo convidados
a considerar a qualidade ¢ a integridade das
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suas estatisticas como uma prioridade, a
assegurar a existéncia de um sistema adequado
de controlo interno ¢ externo aquando da
compilagdo destas estatisticas e a aplicar
padroes minimos no dominio das estatisticas.
Estes padrdes devem reforcar a independéncia,
integridade e responsabilidade dos institutos
nacionais de estatistica e contribuir para apoiar
a confianca na qualidade das estatisticas
orcamentais (ver o anexo estatistico ao
Capitulo 1).

O presente Relatorio de Convergéncia contém
dois capitulos. O Capitulo 1 descreve os
aspectos e resultados fundamentais da avaliagao
da convergéncia econdmica. O Capitulo 2 avalia
a compatibilidade entre a legislagdo nacional da
Lituania e da Eslovénia, incluindo os estatutos
dos respectivos BCN, e os artigos 108.° e 109.°
do Tratado e os Estatutos do Sistema Europeu
de Bancos Centrais ¢ do Banco Central
Europeu.



SUMARIOS POR PAiS
LITUANIA

Ao longo do periodo de referéncia, a Lituania
alcangou uma taxa de inflagdo média homologa
medida pelo ITHPC de 2.7%, ou seja, mesmo
acima do valor de referéncia estipulado no
Tratado. No entanto, com base nas informagoes
mais recentes, prevé-se que a taxa de inflagao
média homdloga medida pelo IHPC aumente
gradualmente nos proximos meses.

Numa analise retrospectiva a mais longo prazo,
ainflagao dos pregos no consumidor na Litudnia
tem sido relativamente baixa durante a maior
parte dos ultimos cinco anos. Tal foi apoiado
por uma politica monetaria orientada no sentido
de alcangar a estabilidade de pregos,
nomeadamente através de um fundo de
estabilizacdo cambial, que proporcionou uma
ancora para as expectativas de inflagdo. A
inflagdo baixa foi alcangada apesar do
crescimento real relativamente forte do PIB.
Porém, o nivel baixo da inflagdo na Lituania foi
também, em certa medida, um reflexo da
estratégia cambial da Litudnia e da evolugdo
associada da taxa de cambio efectiva nominal.
Inicialmente, quando a litas lituana tinha uma
ligagdo cambial ao dolar dos EUA através do
fundo de estabilizagdo cambial, os pregos das
importagdes eram atenuados pela forte
apreciagdo do ddlar dos EUA. Em 2002, a
ligacdo cambial da litas passou de novo para o
euro. A partir dai, os precos das importacdes
foram atenuados pela forte apreciacdo do euro
em relacdo a outras moedas até 2004. O periodo
deflacionista entre 2002 e o primeiro semestre
de 2004 deveu-se em larga medida a factores
externos e ao aumento da concorréncia em
alguns mercados internos. O crescimento real
do PIB desde 2001 tem sido relativamente
elevado, principalmente impulsionado pela
procura interna, que contribuiu para a redugdo
do desemprego. O crescimento da remuneragdo
por trabalhador aumentou de forma consideravel
em anos recentes. Embora tenha sido contido
pelo forte crescimento da produtividade do
trabalho até 2004, o crescimento dos custos
unitarios do trabalho aumentou para 3.8% em
2005. Uma analise das tendéncias mais recentes

indica que a taxa média de inflagdo homologa
medida pelo IHPC alcangou 2.7% em 2005. A
taxa de inflagdo homoéloga medida pelo IHPC
subiu para 3.5% em Janeiro de 2006, antes de
descer para 3.1% em Marco.

Existem varios riscos ascendentes para a
inflagdo na Litudnia nos proximos anos. Em
primeiro lugar, o nivel dos pregos do gas pago
pelas familias situava-se ainda apenas em cerca
de 50% do nivel verificado em média na area do
euro ¢ a harmonizagdo dos impostos sobre o
consumo de combustivel, tabaco e alcool com
os niveis observados na UE ndo foi ainda
completada. A harmonizagdo dos impostos
sobre o consumo de produtos de tabaco tera um
impacto ascendente acumulado de 2 pontos
percentuais sobre a inflagdo até 2010. Em
segundo lugar, o crescimento muito dindmico
do produto, impulsionado pelo forte aumento
do crédito e pelas taxas de juro baixas, e os
estrangulamentos emergentes no mercado de
trabalho implicam um risco de subida dos custos
unitarios do trabalho e, de modo mais geral, dos
precos internos. Embora se espere que os
aumentos previstos nos pregos dos produtos
energéticos, nos impostos indirectos e nos
precos administrados apenas resultem em
choques pontuais isolados sobre os pregos, a
combinagdo destes choques sobre os precos
num contexto de crescimento muito dindmico e
de maior restritividade das condigdes do
mercado de trabalho implica riscos de efeitos
de segunda ordem e, portanto, de um aumento
da inflagdo mais significativo e eventualmente
mais prolongado. Além disso, ¢ provavel que o
processo de convergéncia influencie igualmente
a inflagdo nos proximos anos, embora a
dimensao exacta do impacto seja dificil de
avaliar.

Em 2005, a Litudnia registou um défice
orgamental de 0.5% do PIB, ou seja, bastante
inferior ao valor de referéncia. A Lituania ndo
se encontra numa situagdo de défice excessivo.
Para 2006, a Comissao Europeia prevé um
ligeiro aumento para 0.6% do PIB. O racio da
divida das administragdes publicas diminuiu
para 18.7% do PIB em 2005, prevendo-se que
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venha a aumentar para 18.9% em 2006,
mantendo-se assim bastante abaixo do valor de
referéncia de 60%. O objectivo de médio prazo
¢ quantificado no programa de convergéncia
como um défice de 1% do PIB. No que se refere
a outros factores orgamentais, em 2004 ¢ 2005
o racio do défice ndo excedeu o racio do
investimento publico em relagao ao PIB.

De acordo com as projecgdes mais recentes da
Comissdo Europeia e do Comité de Politica
Econémica da UE, prevé-se que, até 2050, a
Lituania registe um aumento liquido moderado
da despesa relacionada com o envelhecimento,
ascendendo a 1.4 pontos percentuais do PIB.
Tal reflecte, em parte, a implementagdo no
passado de reformas dos sistemas de pensdes.
Porém, ¢ necessaria vigilancia, uma vez que a
evolugdo demografica, econémica e financeira
se pode revelar menos favoravel do que o
pressuposto nas projecgdes.

A litas lituana participa no MTC II desde ha
cerca de 22 meses, ou seja, um periodo inferior
a dois anos antes da analise do BCE. Nos meses
do periodo de referéncia que precederam a sua
participagdo no MTC II, a litas manteve uma
taxa central estavel no MTC II face ao euro. A
Lituania aderiu ao MTC II mantendo o fundo de
estabilizacdo cambial existente, enquanto
compromisso unilateral, ndo impondo assim
qualquer obrigagdo adicional ao BCE. Desde
que participa no MTC II, a litas manteve a sua
paridade central. A Litudnia ndo desvalorizou a
taxa central da sua moeda face ao euro por sua
propria iniciativa. Embora o regime de fundo de
estabilizagdo cambial implicasse que o Lietuvos
bankas actuasse regularmente nos mercados
cambiais, os volumes de transac¢des cambiais
realizadas pelo Lietuvos bankas com os bancos
comerciais lituanos foram reduzidos numa base
liquida. Os niveis das taxas de cambio reais —
tanto bilateralmente face ao euro, como em
termos efectivos — situam-se ligeiramente acima
das médias histéricas. Estas medidas, porém,
deverdo ser interpretadas com precaucgdo, uma
vez que a Litudnia, durante o periodo de
referéncia, se encontrava sujeita a um processo
de transi¢do para uma economia de mercado, o
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que dificulta qualquer avaliagdo da evolugdo
das taxas de cambios reais em termos historicos.
Apesar disso, o défice do saldo conjunto da
balanca corrente e da balanga de capital ¢
relativamente elevado, situando-se em 5.6% do
PIB em 2005. As entradas liquidas de
investimento directo estrangeiro cobriram
ligeiramente menos de metade deste défice.

As taxas de juro de longo prazo situaram-se, em
média, em 3.7% ao longo do periodo de
referéncia, ficando assim bastante abaixo do
valor de referéncia para o critério das taxas de
juro. Estas taxas continuaram a convergir para
os niveis das taxas de rendibilidade médias das
obrigagdes na area do euro, reflectindo a
credibilidade do fundo de estabiliza¢do cambial
e a confianga do mercado na evolugdo geral
economica e or¢amental na Lituania.

Em geral, para alcangar um grau elevado de
convergéncia sustentavel, é importante que a
Litudnia implemente adequadamente politicas
or¢amentais restritivas, de forma a contribuir
para a redugdo do risco de formagao de pressdes
inflacionistas induzidas pela procura. Politicas
orgamentais restritivas irdo apoiar também a
consolidagdo orgamental. Além disso, o
crescimento actualmente forte do crédito e o
elevado défice da balanga corrente devem ser
acompanhados de perto, dado que podem
indicar o aparecimento de desequilibrios. Serd
também importante aumentar a concorréncia
nos mercados do produto, prosseguir a
liberalizagdo dos sectores regulamentados,
implementar politicas salariais apropriadas,
que reflictam o crescimento da produtividade
do trabalho e a evolugdo em paises concorrentes,
e continuar a melhorar o funcionamento dos
mercados de trabalho. Estas medidas
contribuirdo para manter uma conjuntura
conducente a estabilidade de pregos e irdo
apoiar a competitividade e o emprego.

A Constituicao da Lituania e a Lei que rege o
Lietuvos bankas foram recentemente alteradas,
e outros diplomas legislativos foram revogados
(Lei relativa a emissdo de moeda, a Lei relativa
a alteracdo da denominacgdo ¢ dos valores das



unidades monetarias, a Lei relativa a moeda e a
Lei relativa a credibilidade da litas) em 25 de
Abril de 2006. Na sequéncia destas alteragdes,
a Constitui¢do lituana e a Lei relativa ao
Lietuvos bankas sdo compativeis com as
exigéncias do Tratado e dos Estatutos relativas
a Terceira Fase da Unido Econdomica e
Monetaria.

ESLOVENIA

Ao longo do periodo de referéncia, a Eslovénia
alcangou uma taxa de inflagdo média homologa
medida pelo IHPC de 2.3%, ou seja, abaixo do
valor de referéncia para o critério da estabilidade
de pregos estipulado no Tratado. Com base nas
informagdes mais recentes, prevé-se que a taxa
de inflagdo média homéloga medida pelo IHPC
se mantenha estavel nos préximos meses.

Numa analise retrospectiva a mais longo prazo,
a Eslovénia tem vindo a registar taxas de
inflagdo baixas apenas ha um periodo
relativamente curto. A inflagdo de pregos no
consumidor na Eslovénia caiu de forma
significativa entre 1995 e 2005. Este padrdo de
inflacdo reflecte diversas opgdes de politica
importantes, em especial a introdugdo, em
2001, de um novo enquadramento da politica
monetaria, tendo como objectivo primordial a
estabilidade de pregos e a adesdo ao MTC Il em
Junho de 2004. Durante o periodo que decorreu
desde a entrada no MTC II, o Banka Slovenije
utilizou a facilidade de swaps cambiais para
preservar a estabilidade da taxa de cAmbio entre
o tolar e o euro, mantendo as taxas de juro
internas acima das taxas observadas na area do
euro. Esta politica, que se reflectiu num
diferencial entre as taxas de juro de curto prazo
eslovenas ¢ da area do euro, facilitou o processo
desinflacionista. Durante a maior parte do
periodo em analise, a evolugdo da inflagdo deve
ser vista no contexto de um crescimento real
relativamente robusto do PIB e de condigdes
relativamente estaveis no mercado de trabalho.
As remuneragdes por trabalhador tém crescido
a taxas relativamente elevadas, embora tenham
desacelerado desde 2000, enquanto que o

crescimento dos custos unitarios do trabalho
desceu gradualmente desde 2001. Analisando
as tendéncias recentes, a taxa da inflagdo média
homologa medida pelo IHPC atingiu 2.5% em
2005. Em 2006, a taxa de inflagdo homologa
medida pelo IHPC foi de 2.6% em Janeiro,
antes de descer para 2.0% em Margo.

Numa perspectiva futura, no que se refere aos
factores previsiveis que deverdo exercer
pressdes ascendentes sobre a inflagdo na
Eslovénia, espera-se que a harmonizacao dos
impostos sobre o consumo de tabaco seja
introduzida em trés fases até 2008, contribuindo
no total com até 0.5 pontos percentuais para a
inflagdo medida pelo IHPC. Além disso, o
possivel aumento do IVA previsto no orgamento
para 1 de Janeiro de 2007 podera vir a ter um
impacto ascendente directo sobre a inflagdo de
cerca de 0.7 pontos percentuais em 2007.
E possivel identificar vérios riscos ascendentes
para a inflagdo. Em primeiro lugar, os riscos
estdo associados a uma procura interna
relativamente forte, em particular a luz da
aceleragdo do crescimento do crédito e de uma
maior convergéncia das taxas de juro. Em
segundo lugar, os riscos estdo relacionados com
subidas dos pregos administrados ¢ com a
atenuacdo dos efeitos descendentes do aumento
da concorréncia sobre a inflagdo. Existem
adicionalmente riscos relacionados com o
crescimento dos salarios e com potenciais
efeitos de segunda ordem decorrentes de
recentes aumentos dos pregos dos produtos
energéticos. Além disso, o processo de
convergéncia podera igualmente influenciar a
inflagdo nos proximos anos, embora a dimensao
exacta do impacto seja dificil de avaliar.

Em 2005, a Eslovénia registou um défice
or¢amental de 1.8% do PIB, ou seja, bastante
inferior ao valor de referéncia. Eslovénia ndo
esta numa situacdo de défice excessivo. Para
2006, a Comissdo Europeia prevé uma ligeira
subida do défice para 1.9% do PIB. O racio da
divida publica em relagdo ao PIB diminuiu para
29.1% em 2005 e prevé-se um aumento para
29.9% em 2006, mantendo-se assim muito
abaixo do valor de referéncia de 60%. Com base
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nos saldos orgamentais previstos no programa
de convergéncia, a Eslovénia tera de alcangar
uma maior consolidagdo de forma a cumprir o
objectivo de médio prazo, quantificado no
programa de convergéncia como um défice de
1% do PIB. No que respeita a outros factores
or¢camentais, em 2004 e 2005, o racio do défice
ndo excedeu o racio do investimento publico em
relagdo ao PIB.

De acordo com as projeccdes mais recentes da
Comissao Europeia ¢ do Comité de Politica
Econémica da UE, espera-se que, até 2050, a
Eslovénia registe um aumento consideravel da
despesa relacionada com o envelhecimento,
ascendendo a 9.7 pontos percentuais do PIB.
E necessario fazer face a este encargo o mais cedo
possivel, o que sera mais facil se for criado
espago de manobra suficiente nas finangas
publicas antes do periodo para o qual se prevé
uma deterioracao da situagcdo demografica.

O tolar esloveno participa no MTC II desde ha
cerca de 22 meses, ou seja, um periodo inferior
a dois anos antes da analise do BCE. Nos meses
do periodo de referéncia que precederam a sua
participagdo no MTC II, o tolar tinha-se
depreciado gradualmente face ao euro. A
Eslovénia aderiu ao MTC II a uma taxa de
239.64 tolares face ao euro, correspondente a
taxa de mercado a data da sua entrada no
mecanismo. Apos a adesdo ao MTC 11, a politica
de depreciagdo do tolar face ao euro foi
gradualmente abandonada. No seio do MTC I,
a Eslovénia ndo desvalorizou a taxa central da
sua moeda face ao euro por sua propria iniciativa
e conseguiu manter a paridade central do tolar,
a0 mesmo tempo que as taxas de juro internas
de curto prazo continuavam acima das taxas
registadas na area do euro. O Banka Slovenije
manteve a volatilidade da sua moeda contida
em niveis muito baixos recorrendo a facilidade
de swaps cambiais. A fim de reduzir o montante
acumulado de swaps por liquidar, foram
ocasionalmente realizadas aquisigdes a titulo
definitivo, implicando, em termos globais,
compras liquidas significativas de moeda
estrangeira para absorver potenciais pressdes
ascendentes sobre a moeda. A taxa de cdmbio
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real do tolar — tanto bilateralmente face ao euro,
como em termos efectivos — situou-se em Abril
de 2006 proximo das médias historicas, tal
como calculado a partir de Janeiro de 1996 ¢
desde o langamento do euro. Relativamente a
outros desenvolvimentos externos, a Eslovénia
registou uma posicao geralmente equilibrada do
saldo conjunto das balangas corrente e de
capital ao longo dos ultimos dez anos.

O nivel médio das taxas de juro de longo prazo
foi de 3.8% ao longo do periodo de referéncia,
ou seja, bastante abaixo do valor de referéncia
para o critério das taxas de juro. As taxas de
juro de longo prazo na Eslovénia aproximaram-
-se, de forma estavel, das taxas de rendibilidade
médias das obrigagdes na area do euro,
reflectindo, em particular, a confianga na
politica monetaria e cambial prosseguida pelo
Banka Slovenije e, em geral, na evolugdo
economica e or¢amental na Eslovénia.

Em geral, para alcancar um grau elevado de
convergéncia sustentavel, é importante que a
Eslovéniaadopte umatrajectoriade consolidagao
or¢gamental sélida — que também reduza as
potenciais pressdes da procura na economia — e
politicas salariais moderadas, reflectindo o
crescimento da produtividade do trabalho ¢ a
evolugdo em paises concorrentes. E também
essencial prosseguir as reformas estruturais.
Em particular, uma maior flexibilidade do
mercado de trabalho, através da desindexacdo,
e a continuacdo da liberalizagdo econdmica,
com vista a uma maior concorréncia nos
mercados do produto, contribuirdo para criar
uma conjuntura conducente a estabilidade de
precos.

Apos as alteragdes recentemente introduzidas
na Lei que rege o Banka Slovenije, os Estatutos
do Banka Slovenije sdo compativeis com os
requisitos do Tratado e dos Estatutos para a
Terceira Fase da Unido Econdmica e
Monetaria.
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| ENQUADRAMENTO PARA A ANALISE

Para examinar o estado da convergéncia
economica nos dois Estados-Membros que
solicitaram uma avaliagdo por pais, a Litudnia
eaEslovénia, o BCE recorre aum enquadramento
comum para a analise que ¢ aplicado a cada um
dos paises. O enquadramento comum tem por
base, em primeiro lugar, as disposi¢cdes do
Tratado e a sua aplicagdo pelo BCE relativa a
evolugdo dos pregos, dos défices orgamentais e
dos racios da divida, das taxas de cambio e das
taxas de juro de longo prazo, tendo igualmente
em contra outros factores. Em segundo lugar,
baseia-se numa série de indicadores econdmicos
adicionais, retrospectivos e prospectivos,
considerados uteis para uma analise mais
pormenorizada da sustentabilidade da
convergéncia. As Caixas 1 a 4, apresentadas a
seguir, fazem uma breve referéncia as
disposi¢des do Tratado, mencionando aspectos
metodologicos que enquadram a aplicagdo
dessas disposigoes pelo BCE.

O presente relatorio tem em conta os principios
estabelecidos em relatdrios anteriores,
publicados pelo IME e pelo BCE, de modo a
assegurar a continuidade ¢ um tratamento
equitativo. Em particular, o BCE recorre a
diversos principios orientadores na aplicagdo
dos critérios de convergéncia. Primeiro, cada
critério ¢é interpretado e aplicado de uma forma
estrita. A justificacdo deste principio decorre
do facto de o objectivo principal dos critérios
ser assegurar que apenas os Estados-Membros
cuja situagdo econdmica seja compativel com a
estabilidade de pregos e com a coesdo da area
do euro possam nela participar. Segundo, os
critérios de convergéncia constituem um
conjunto coerente e integrado, devendo ser
cumpridos na sua totalidade; o Tratado enumera
os critérios numa base de igualdade, ndo
sugerindo uma hierarquia. Terceiro, o
cumprimento dos critérios de convergéncia
deve ser analisado com base em dados
observados. Quarto, a aplicacdo dos critérios de
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convergéncia deve ser uniforme, transparente e
simples. Além disso, nunca é demais reiterar
que o cumprimento dos critérios de convergéncia
¢ essencial, ndo apenas num momento
especifico, mas numa base sustentada. Por esta
razdo, as analises dos paises examinam a
questdo da sustentabilidade da convergéncia.

A este respeito, a evolugdo econdmica dos
paisesemquestdoéanalisadaretrospectivamente,
cobrindo, em principio, os ultimos dez anos. Tal
permite determinar de forma fundamentada se
os progressos em curso resultam de verdadeiros
ajustamentos estruturais, o que por sua
vez possibilita uma melhor avaliagdo da
sustentabilidade da convergéncia econdmica.
Ao mesmo tempo, deve-se considerar
devidamente a possibilidade de os dados
retrospectivos relativos a maior parte dos novos
Estados-Membros poderem estar fortemente
influenciados pela transigdo por que estes paises
tém passado. Além disso, e na medida do
possivel, ¢ efectuada uma analise prospectiva.
Neste contexto, salienta-se que asustentabilidade
de desenvolvimentos economicos favoraveis
depende de forma critica de respostas de politica
apropriadas ¢ duradouras face aos desafios
actuais e futuros. No geral, ressalva-se que
garantir a sustentabilidade da convergéncia
econoémica depende quer da obtengdo de uma
posicdo inicial so6lida, quer das politicas
prosseguidas apos a adopgao do euro.

O enquadramento comum ¢ aplicado
individualmente aos dois Estados-Membros em
questdo. Estas analises por pais, que incidem
sobre o desempenho de cada Estado-Membro,
deverio ser consideradas numa base individual,
em conformidade com o estipulado no artigo
121.°

No que se refere a evolugdo dos precos, as
disposi¢des do Tratado e a sua aplicagdo pelo
BCE sao apresentadas na Caixa 1.
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1 Disposicdes do Tratado

O n.° 1, primeiro travessdo, do artigo 121.° do Tratado prevé o seguinte:

“a realizagdo de um elevado grau de estabilidade dos precos, que serd expresso por uma taxa
de inflagdo que esteja proxima da taxa, no maximo, dos trés Estados-Membros com melhores
resultados em termos de estabilidade dos pregos.”

O artigo 1.° do Protocolo relativo aos critérios de convergéncia a que se refere o artigo 121.°
do Tratado estipula o seguinte:

“por critério de estabilidade dos precos, a que se refere o n.° 1, primeiro travessdo, do artigo
121.° do presente Tratado, entende-se que cada Estado-Membro deve registar uma estabilidade
dos pregos sustentavel e, no ano que antecede a analise, uma taxa média de inflagdo que ndo
exceda em mais de 172 pontos percentuais a verificada, no maximo, nos trés Estados-Membros
com melhores resultados em termos de estabilidade dos pregos. A inflagdo sera calculada com
base no indice de pregos no consumidor (IPC) numa base comparavel, tomando em consideragao
as diferengas nas defini¢des nacionais.”

2 Aplicacao das disposicdes do Tratado
No contexto do presente relatorio, o BCE aplica as disposi¢des do Tratado da seguinte forma:

— Em primeiro lugar, no que se refere a “uma taxa média de inflagdo, no ano que antecede a
analise”, a taxa de inflagdo foi calculada com base no aumento da ltima média de 12 meses
disponivel do IHPC em relagdo a média de 12 meses anterior. Assim, no que respeita a taxa
de inflacdo, o periodo de referéncia considerado neste relatorio estd compreendido entre
Abril de 2005 e Margo de 2006.

— Em segundo lugar, o conceito de “no mdximo, os trés Estados-Membros com melhores
resultados em termos de estabilidade dos precos”, utilizado na definigdo do valor de
referéncia, foi aplicado com recurso a média aritmética ndo ponderada da taxa de inflagdo
nos seguintes trés paises da UE: Suécia (0.9%), Finlandia (1.0%) e Poloénia (1.5%). Como
resultado, a taxa média ¢ de 1.1% e, adicionando 1% pontos percentuais, o valor de
referéncia ¢ de 2.6%.

A inflagdo foi medida com base no IHPC, que foi desenvolvido para efeitos de avaliagdo da
convergéncia em termos de estabilidade de pregos, numa base comparavel (ver o anexo
estatistico ao Capitulo 1). Para fins informativos, a taxa de inflagdo média da area do euro ¢
apresentada na secgao de estatisticas deste relatorio.
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Para permitir uma analise mais pormenorizada
da sustentabilidade da evolugdo dos precos, a
taxa média da inflagdo medida pelo IHPC,
registada durante o periodo de referéncia de
12 meses entre Abril de 2005 e Margo de 2006,
¢ revista a luz do desempenho econdémico dos
Estados-Membros ao longo dos ultimos dez
anos em termos de estabilidade de precos.
A este respeito, ¢ dada especial atengdo a
orientagdo da politica monetaria, em particular
se o objectivo das autoridades monetarias se
centrou essencialmente na obtengdo e
manutengdo da estabilidade de pregos, e qual
foi o contributo de outras areas de politica
econdmica para esse objectivo. Além disso, sdo
tomadas em consideracdo as implicagdes
da conjuntura macroeconémica sobre a
concretizagdo da estabilidade de precos.
A evolucao dos precos é analisada a luz das
condigdes da procura e da oferta, com destaque
para os factores que influenciam os custos
unitarios do trabalho e os pregos das importagdes.

Por ultimo, sdo também consideradas as
tendéncias dos precos reveladas por outros
indices de precos relevantes (tais como o [HPC
excluindo os pregos dos produtos alimentares
ndo transformados e os pregos dos produtos
energéticos, o IPC nacional, o IPC excluindo a
alteragdo na triburagdo indirecta liquida, o
deflator do consumo privado, o deflator do PIB
e os precos no produtor). Em termos
prospectivos, ¢ feita uma analise da evolugdo da
inflagdo no futuro préoximo, incluindo previsoes
efectuadas pelas principais organizagdes
internacionais e participantes no mercado. Sdo
ainda discutidos aspectos estruturais relevantes
para a manutengdo de um enquadramento
conducente a estabilidade de pregos apods a
adopgao do euro.

Quanto a evolugdo orgamental, as disposigdes
do Tratado e a sua aplicacdo pelo BCE, bem
como as questdes processuais, encontram-se
definidas na Caixa 2.

EVOLUGAO ORCAMENTAL

1 Disposicdes do Tratado

O n.° 1, segundo travessao, do artigo 121.° do Tratado prevé o seguinte:

“a sustentabilidade das finangas publicas, que serd traduzida pelo facto de ter alcangado uma
situagdo orcamental sem défice excessivo, determinado nos termos do n.° 6 do artigo 104.°.”

O artigo 2.° do Protocolo relativo aos critérios de convergéncia a que se refere o artigo 121.°
do Tratado estipula que por este critério:

“entende-se que, aquando da analise, o Estado-Membro em causa ndo é objecto de uma decisdo
do Conselho ao abrigo do disposto no n.® 6 do artigo 104.° do presente Tratado que declare
verificada a existéncia de um défice excessivo nesse Estado-Membro.”

O artigo 104.° estabelece o procedimento relativo aos défices excessivos. Nos termos dos
n.2 e 3 do artigo 104.°, a Comissdo preparara um relatorio se um Estado-Membro ndo cumprir
os requisitos de disciplina orgamental, em particular se:

(a) oracio do défice publico programado ou verificado em relagdo ao PIB excede um valor de

referéncia (definido no Protocolo sobre o procedimento relativo aos défices excessivos em
3% do PIB), excepto:
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— se o racio tiver diminuido de forma substancial e continua e atingido um nivel que se ANALISE DA
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aproxime do valor de referéncia; ou, em alternativa, ECONOMICA

— se o excesso em relagdo ao valor de referéncia for meramente excepcional e temporario
e se aquele racio continuar perto do valor de referéncia;

(b) o racio da divida publica em relagdo ao PIB excede um valor de referéncia (definido no
Protocolo sobre o procedimento relativo aos défices excessivos em 60% do PIB), excepto
se esse racio se encontrar em diminuigdo significativa e se estiver a aproximar, de forma
satisfatoria, do valor de referéncia.

Além disso, o relatério preparado pela Comissdo terd em conta se o défice publico excede as
despesas publicas em investimento e todos os outros factores relevantes, incluindo a posigdo
economica e orgamental de médio prazo desse Estado-Membro. A Comissdo pode ainda elaborar
um relatorio se, ndo obstante o cumprimento dos requisitos de acordo com os critérios
enunciados, for de opinido de que existe o risco de um défice excessivo em determinado Estado-
-Membro. O Comité Econdémico ¢ Financeiro formularda um parecer sobre o relatorio da
Comissao. Por fim, nos termos do n.° 6 do artigo 104.°, o Conselho da UE, sob recomendagao
da Comissdo, ¢ tendo considerado quaisquer observagdes por parte do Estado-Membro em
causa, decidira, deliberando por maioria qualificada, depois de uma avaliagado global, se existe
ou nao um défice excessivo num Estado-Membro.

2 Aplicacdo das disposicées do Tratado

Para efeitos de analise da convergéncia, o BCE expressa a sua opinido relativamente a evolugao
orgamental. No que se refere a sustentabilidade, o BCE procede a analise dos principais
indicadores da evolugdo orgamental entre 1996 a 2005, considerando as perspectivas e desafios
para as finangas publicas e centrando-se na relag@o entre a evolugdo do défice e da divida.

No que se refere ao artigo 104.°, o BCE, ao contrario da Comissdo, ndo tem qualquer papel
formal no procedimento relativo aos défices excessivos. O relatorio do BCE apenas refere se
um pais esta sujeito a um procedimento relativo aos défices excessivos.

Quanto a disposicao do Tratado segundo a qual um récio da divida superior a 60% do PIB se
deverd encontrar “em diminuicao significativa e a aproximar-se, de forma satisfatoria, do valor
de referéncia”, o BCE procede a andlise das tendéncias passadas e actuais.

A analise da evolugao orgamental baseia-se em dados recolhidos com base nas contas nacionais,
em conformidade com o Sistema Europeu de Contas 1995 (ver o anexo estatistico ao Capitulo 1).
A maior parte dos valores apresentados neste relatorio foram disponibilizados pela Comissao
em Abril de 2006 e incluem a situagao financeira publica de 1996 a 2005, bem como previsdes
para 2006 dos servigos da Comissao.

No que respeita a sustentabilidade das finangas evolucdo do racio da divida publica nesse
publicas, os resultados no ano de referéncia, periodo, sendo analisados os factores a ela
2005, sdo vistos a luz do desempenho dos subjacentes, ou seja, a diferenca entre o
Estados-Membros ao longo dos tultimos dez crescimento do PIB em termos nominais e as
anos. Como ponto de partida, ¢ considerada a taxas de juro, o saldo primario e os ajustamentos
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défice-divida. Esta  perspectiva  pode
proporcionar mais informacgdo sobre até que
ponto a conjuntura macroeconémica, em
especial a combinagdo de taxas de crescimento
com taxas de juro, afectou a dinamica da divida.
Pode também dar mais informagdo sobre o
contributo dos esforcos de consolidagdo
or¢amental, reflectidos no saldo primario, e
sobre o papel desempenhado por factores
especiais incluidos na rubrica “ajustamentos
défice-divida”. Além disso, ¢ considerada a
estrutura da divida publica, com especial énfase
na percentagem da divida de curto prazo e¢ da
divida denominada em moeda estrangeira, bem
como na evolucdo destas. Estabelecendo uma
comparagdo entre estas percentagens e o nivel
corrente do racio da divida, salienta-se a
sensibilidade dos saldos orgamentais a variagdes
nas taxas de cdmbio e nas taxas de juro.

Em seguida, ¢ analisada a evolucdo do racio do
défice. A este respeito, considera-se util ter
presente que a alteragdo do racio do défice
anual de um pais ¢ normalmente influenciada
por diversos factores subjacentes. Estas
influéncias sdo muitas vezes subdivididas em,
por um lado, “efeitos ciclicos”, que reflectem a
reaccdo dos défices a variagdes no ciclo
economico, e, por outro lado, “efeitos ndo
ciclicos”, que frequentemente reflectem
ajustamentos estruturais ou permanentes nas
politicas orcamentais. Porém, estes efeitos nao
ciclicos, como quantificados neste relatdrio,

ndo podem ser necessariamente encarados como
reflexo integral de uma mudanca estrutural das
posigdes orcamentais, uma vez que incluem
também o impacto de medidas de politica e
factores especiais com efeitos meramente
temporarios sobre o saldo orgamental. As
tendéncias passadas das despesas e receitas
publicas sdo igualmente analisadas de forma
mais pormenorizada e sdo apresentadas as areas
gerais para a consolidagio.

Numa analise prospectiva, sdo considerados os
projectos de orgamento nacionais e as previsoes
or¢gamentais recentes da Comissdo Europeia
para 2006, tomando em conta a estratégia
or¢amental de médio prazo, tal como apresentada
no programa de convergéncia. Tal inclui uma
avaliagdo das projecgdes relativamente a
obtengdo de uma posi¢do orcamental proxima
do equilibrio ou excedentaria, tal como previsto
no Pacto de Estabilidade e Crescimento. Além
disso, sdo especialmente abordados os desafios
de longo prazo para a sustentabilidade das
posicdes orgamentais, sobretudo os relacionados
com a questdo dos sistemas publicos de pensoes
sem capitalizagdo face a aspectos relacionados
com alteragdoes demograficas e com garantias
dadas pelo governo.

No que respeita a evolugdo da taxa de cambio,
as disposigdes do Tratado e a sua aplicagdo pelo
BCE sao apresentadas na Caixa 3.

EVOLUCAO DA TAXA DE CAMBIO

1 Disposicdes do Tratado

O n.° 1, terceiro travessdo, do artigo 121.° do Tratado prevé:

“a observancia, durante pelo menos dois anos, das margens normais de flutuagdo previstas no
mecanismo de taxas de cambio do Sistema Monetdrio Europeu, sem ter procedido a uma
desvalorizacdo em relagdo a moeda de qualquer outro Estado-Membro.”

O artigo 3.° do Protocolo relativo aos critérios de convergéncia a que se refere o n.° 1 do artigo

121.° do Tratado estipula:
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“por critério de participacdo no mecanismo de taxas de cambio do Sistema Monetdario Europeu,
a que se refere n.° 1, terceiro travessdo, do artigo 121.° do presente Tratado, entende-se que
cada Estado-Membro respeitou as margens de flutuagdo normais previstas no mecanismo de
taxas de cambio do Sistema Monetario Europeu, sem tensdes graves durante pelo menos os
ultimos dois anos anteriores a analise, e nomeadamente ndo desvalorizou por iniciativa propria
a taxa de cambio central bilateral da sua moeda em relagdo a moeda de qualquer outro Estado-
-Membro durante 0 mesmo periodo.”

2 Aplicacdo das disposicées do Tratado

No que respeita a estabilidade cambial, o BCE avalia se o pais participou no MTC II (que
substituiu 0 Mecanismo de Taxas de Cambio (MTC) em Janeiro de 1999) durante pelo menos
os ultimos dois anos anteriores a analise da convergéncia sem tensdes graves, em particular
sem ter procedido a uma desvalorizagdo em relagdo ao euro. Em casos anteriores de periodos
de participacdo mais curtos, a evolug@o da taxa de cambio ¢ analisada ao longo de um periodo
de referéncia de dois anos, tal como aconteceu em relatorios anteriores.

A avaliagdo da estabilidade cambial face ao euro incide principalmente sobre a proximidade da
taxa de cambio em relagdo a taxa central do MTC II, tendo também em conta factores que
possam ter dado origem a uma apreciagdo, o que ¢ consistente com a abordagem seguida no
passado. Em relagdo a este aspecto, a amplitude da banda de flutuagao no MTC II ndo afecta
negativamente a avaliagdo do critério da estabilidade cambial.

Além disso, a questdo das “tensdes graves” é geralmente abordada (i) através da analise do grau
de desvio das taxas de cambio em relacdo as taxas centrais do MTC II face ao euro;
(i1) recorrendo a indicadores tais como a volatilidade da taxa de cAmbio face ao euro e a sua
evolugdo, assim como os diferenciais de taxa de juro de curto prazo face a area do euro e a sua
evolugdo; e (iii) considerando o papel desempenhado pelas intervengdes cambiais.

Todas as taxas de cambio bilaterais relativas ao periodo de Maio de 2004 a Abril de 2006 sdo
taxas de referéncia oficiais do BCE (ver o anexo estatistico ao Capitulo 1).

A Lituania e a Eslovénia participam no MTC II
desde 28 de Junho de 2004, ou seja, menos de
dois anos antes da analise pelo BCE. O
desempenho das respectivas moedas ¢
apresentado face ao euro durante o periodo de
29 de Abril de 2004 a 28 de Abril de 2006.

Para além da avaliagdo do desempenho da taxa
de cambio nominal face ao euro, é feita uma
breve analise da sustentabilidade da taxa de
cambio corrente. Esta é basecada na evolugdo
das taxas de cambio reais bilaterais e efectivas,
das rubricas “balanga corrente”, “balanga de

capital” e “balanga financeira” da balanga de
pagamentos e da posicdo de investimento
internacional liquida do pais durante periodos
mais longos. Quanto a integragdo dos mercados,
a percentagem da area do euro no total do
comércio externo do pais ¢é igualmente
examinada.

No que se refere a evolugdo das taxas de juro de
longo prazo, as disposigdes do Tratado e a sua
aplicagdo pelo BCE sdo apresentadas na
Caixa 4.
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EVOLUCAO DA TAXA DE JURO DE LONGO PRAZO
1 Disposicdes do Tratado
O n.° 1, quarto travessao, do artigo 121.° do Tratado prevé que:

“o caracter duradouro da convergéncia alcangada pelo Estado-Membro e da sua participagdo
no mecanismo de taxas de cambio do Sistema Monetario Europeu deve igualmente reflectir-se
nos niveis das taxas de juro a longo prazo.”

O artigo 4.° do Protocolo relativo aos critérios de convergéncia a que se refere o artigo 121.°
do Tratado estabelece que:

“por critério de convergéncia das taxas de juro, a que se refere o n.° 1, quarto travessao, do
artigo 121.° do presente Tratado, entende-se que, durante o ano que antecede a analise, cada
Estado-Membro deve ter registado uma taxa de juro nominal média a longo prazo que ndo
exceda em mais de 2 pontos percentuais a verificada, no maximo, nos trés Estados-Membros
com melhores resultados em termos de estabilidade dos pregos. As taxas de juro serdo calculadas
com base em obrigagdes do Estado a longo prazo ou outros titulos semelhantes, tomando em
consideragdo as diferencas nas definigdes nacionais.”

2 Aplicacdo das disposicées do Tratado

No contexto do presente relatorio, o BCE aplica as disposigdes do Tratado da seguinte forma:

— Em primeiro lugar, relativamente a “uma taxa de juro nominal média a longo prazo”
registada “durante o ano que antecede a analise”, a taxa de juro de longo prazo é a média
aritmética dos ultimos 12 meses para os quais existem dados sobre o IHPC. O periodo de
referéncia considerado neste relatorio ¢ de Abril de 2005 a Margo de 2006.

— Em segundo lugar, o conceito de “no maximo, os trés Estados-Membros com melhores
resultados em termos de estabilidade dos precos”, utilizado na definigdo do valor de
referéncia, foi aplicado com recurso a média aritmética ndo ponderada das taxas de juro de
longo prazo dos mesmos trés paises incluidos no calculo do valor de referéncia para o
critério da estabilidade de pregos (ver Caixa 1). No periodo de referéncia considerado neste
relatorio, as taxas de juro de longo prazo destes trés paises foram de 3.3% (Suécia), 3.3%
(Finlandia) e 5.0% (Polonia); como resultado, a taxa média é de 3.9% e, adicionando
2 pontos percentuais, o valor de referéncia ¢ 5.9%.

As taxas de juro foram medidas com base em taxas de juro de longo prazo harmonizadas,

desenvolvidas com o objectivo de avaliar a convergéncia (ver o anexo estatistico ao
Capitulo 1).
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Como referido, o Tratado menciona
explicitamente que o “caracter duradouro da
convergéncia” se deve reflectir no nivel das
taxas de juro de longo prazo. Assim, a evolugdo
ao longo do periodo de referéncia de Abril de
2005 a Margo de 2006 é revista no contexto da
trajectéria das taxas de juro de longo prazo
durante os ultimos dez anos (ou durante o
periodo em relacdo ao qual os dados estdo
disponiveis) e dos principais factores
subjacentes aos diferenciais face a média das
taxas de juro de longo prazo prevalecentes na
area do euro.

Por ultimo, o n.° 1 do artigo 121.° do Tratado
estabelece que este relatorio devera ter em conta
varios outros factores relevantes, nomeadamente
“0 desenvolvimento do ECU, os resultados da
integragdo dos mercados, o nivel e a evolugdo
da balanga de transacgdes correntes e a analise
da evolugdo dos custos unitarios do trabalho e
de outros indices de pregos”. Estes factores sdo
analisados na seccdo seguinte, segundo os
critérios acima discriminados. No contexto do
langamento do euro em 1 de Janeiro de 1999,
deixou de existir uma discussdo especificamente
sobre a evolugdo do ECU.

Os dados estatisticos usados na aplicagdo dos
critérios de convergéncia foram fornecidos pela
Comissao Europeia (ver também o anexo
estatistico ao Capitulo 1, assim como os quadros
e os graficos), em cooperagdo com o BCE no
caso das taxas de juro de longo prazo. Os dados
de convergéncia relativos a evolugao dos precos
e das taxas de juro de longo prazo abrangem o
periodo até Margo de 2006, o ultimo més para
o qual se encontram disponiveis dados sobre os
IHPC. Quanto as taxas de cambio, o periodo
considerado no presente relatério termina em
28 de Abril de 2006. Os dados referentes as
posigdes orgamentais abrangem o periodo até
2005. Sao também levadas em conta as previsoes
de varias fontes, bem como os programas de
convergéncia mais recentes dos dois Estados-
-Membros ¢ outras informag¢des consideradas
relevantes no contexto das analises prospectivas
relativas a sustentabilidade da convergéncia.

A data de fecho das estatisticas contidas neste
Relatorio de Convergéncia foi 28 de Abril de
2006.
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2 ANALISES POR PAIS

2.1 LITUANIA
2.1.1 EVOLUGAO DOS PREGOS

Ao longo do periodo de referéncia, entre Abril
de 2005 e Margo de 2006, a Lituania alcangou
uma taxa de inflagdo média homodloga medida
pelo IHPC de 2.7%, ou seja, mesmo acima
do valor de referéncia de 2.6% definido para
o critério da estabilidade de pregos (ver
Quadro 1). Todavia, com base em informagio
mais recente, espera-se que a taxa de inflagdo
média homoéloga medida pelo IHPC registe uma
subida gradual nos proximos meses.

Numa analise retrospectiva mais alargada, a
inflagdo medida pelo IHPC observou uma
descida acentuada na segunda metade da década
de 90, passando de aproximadamente 25% em
1996 para cerca de 1.5% em 1999. Em média, a
inflagdo permaneceu neste nivel baixo até
meados de 2002, quando se tornou negativa
devido a uma combinagdo de factores
especificos. Estes incluiam a redugdo dos
pregos no sector das telecomunicagdes resultante
de reformas substanciais e de uma descida
consideravel nos custos unitarios do trabalho e
nos pregos das importagdes. As taxas de inflagéo
tornaram-se de novo positivas em meados
de 2004, subindo para 2.7% em 2005 (ver
Grafico 1). O processo de desinflagao depois de
1996 reflecte um conjunto de opgdes de politica
importantes, designadamente a orientacdo de
politica monetaria no sentido da obtengdo da
estabilidade de pregos, que constitui o objectivo
primordial consagrado na lei do banco central.
Em 1994, a Lituania adoptou um fundo de
estabilizagdo cambial, tendo a litas lituana
mantido, primeiro, uma ligagdo cambial ao
dolar dos EUA e, depois, passado ao euro em
2002. O nivel baixo da inflagdo na Lituania
durante o inicio da década de 2000 foi, de forma
consideravel, um reflexo da estratégia cambial
deste pais e da evolugdo associada da taxa de
cambio efectiva nominal. A forte apreciagdo do
dolar dos EUA face a outras moedas em 1999 ¢
em 2000 teve um acentuado efeito atenuador
nos precos das importagdes da Litudnia. Em
2002, a litas passou a ter novamente ligagao
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cambial ao euro. A partir de entfo, os pregos
das importagdes nacionais foram atenuados
pela forte apreciagdo do euro face a outras
moedas em 2004. O processo de desinflacdo foi
igualmente apoiado pela politica orgamental,
pelas reformas destinadas a melhorar a
concorréncia no mercado do produto, pela
liberalizagao progressiva do mercado financeiro
e pelas reformas no mercado de trabalho. O
periodo deflacionista desde 2002 até ao primeiro
semestre de 2004 resultou, em larga medida, de
factores externos e do aumento da concorréncia
em alguns mercados internos.

A redugdo da inflacdo durante a parte final da
década de 90 foi conseguida ndo obstante o
crescimento real relativamente forte do PIB. Na
sequéncia dos efeitos da crise russa no sector
das exportagoes da Lituania, o crescimento real
do PIB passou a ser negativo em 1999, o que
teve um impacto descendente sobre a inflagdo
(ver Quadro 2). A economia lituana recuperou
rapidamente depois da crise russa e desde 2001
que regressou a niveis de crescimento
relativamente elevados, impulsionada
principalmente pela procura interna. O forte
crescimento econdmico, juntamente com o0s
fluxos de emigracdo, ajudou a reduzir
consideravelmente o desemprego, que passou
de 16.5% em 2001 para 8.2% em 2005. Neste
contexto, o crescimento da remuneragdo por
trabalhador registou um aumento de 3.8% em
2001 para cerca de 8.7% em 2005. Como reflexo
da evolugdo da produtividade do trabalho e da
evolugdo salarial, o crescimento dos custos
unitarios do trabalho foi negativo entre 2000 e
2001. Voltou a registar valores positivos nos
ultimos anos e em 2005 verificou-se um
aumento para 3.8%, face a 1.0% em 2004. Os
pregos das importagdes foram relativamente
volateis durante o periodo em analise,
reflectindo principalmente a evolugdo cambial
e dos precgos do petroleo, mas a taxa de variagao
permaneceu negativa durante o periodo entre
2001 e 2004. O deflator das importagdes subiu
para 8.2% em 2005, sobretudo devido aos
aumentos dos pregos dos produtos energéticos,
que contribuiram para as pressoes inflacionistas.
Ao contrario da inflagdo medida pelo IHPC



global, a inflagdo medida pelo IHPC excluindo
os pregos dos produtos alimentares nao
transformados e os precos dos produtos
energéticos tem registado uma evolugdo mais
baixa e mais estavel nos ultimos anos (ver
Quadro 2).

Em relacdo as tendéncias recentes, a taxa de
inflacdo média homologa medida pelo THPC
atingiu 2.7% em 2005. A taxa de inflagdo
homologa medida pelo IHPC subiu para 3.5%
em Janeiro de 2006, antes de descer para 3.1%
em Marco (ver Quadro 3a). Em 2005, as
principais contribuigdes para a inflagdo vieram
dos precos dos produtos energéticos, dos
produtos alimentares e dos servigos. Em
comparagdo com o ano precedente, a
contribui¢do do sector dos servigos para a
inflacdo global aumentou significativamente
em quase | ponto percentual em 2005. O
Lietuvos bankas estima que, no geral, as
alteragdes nos impostos indirectos e nos precos
administrados acrescentaram cerca de
0.8 pontos percentuais a inflagdo em 2005. A
subida da inflacao verificada no inicio de 2006
reflectiu, em grande medida, o aumento dos
precos dos servicos e dos bens industriais
excluindo os produtos energéticos. O actual
cenario inflacionista tem de ser analisado em
relagdo a uma situagdo caracterizada por
condigdes econdmicas muito dindmicas. No
ultimo trimestre de 2005, o crescimento real do
PIB acelerou a uma taxa anual de 8.7%,
resultando numa taxa média de crescimento de
7.5% para 2005. O crescimento do produto esta
a ser impulsionado pela procura interna,
reflectindo em parte as taxas de juro baixas e o
crescimento dindmico do crédito, e a
contribui¢do negativa das exportagdes liquidas
para o crescimento comegou a neutralizar-se
gradualmente, reflectindo um aumento
significativo das exportagdes. O dinamismo da
procura agregada e os fluxos migratorios
afectaram igualmente o mercado de trabalho,
tendo muitos produtores internos declarado
insuficiéncia de mao-de-obra, em particular de
mao-de-obra qualificada, gerando uma descida
do desemprego.

Numa analise prospectiva, as repercussoes
graduais do aumento dos precos do gas
importado no inicio de 2006 tera, na totalidade,
um impacto ascendente directo de cerca de
0.4% pontos percentuais sobre a inflacdo ao
longo do corrente ano. Existem diversos riscos
ascendentes para a inflagdo. Em primeiro lugar,
o nivel dos pregos do gas pagos pelas familias
na Litudnia em 2005 situa-se ainda somente a
volta de 50% do nivel médio da area do euro'.
Consequentemente, sdo de esperar novos
ajustamentos dos precos dos produtos
energéticos. Em segundo lugar, a harmonizagao
dos impostos sobre o consumo de combustiveis,
tabaco e alcool com os niveis da UE ndo esta
ainda concluida. Em particular, a harmonizagao
do imposto sobre o consumo de produtos de
tabaco, que tem de estar concluida até 1 de
Janeiro de 2010, terd, a partir de 2007, um
impacto ascendente em termos acumulados
significativo, de cerca de 2 pontos percentuais,
nos proximos anos. Além disso, na presente
conjuntura, o crescimento muito dindmico do
produto, resultante do crescimento muito forte
do crédito e das taxas de juro baixas, e o
aparecimento de estrangulamentos no mercado
de trabalho acarretam um risco de novos
aumentos nos custos unitarios do trabalho e, de
um modo mais geral, nos pregos internos.
Apesar de se prever que os aumentos esperados
nos pregos dos produtos energéticos, nos
impostos indirectos e nos precos administrados
apenas resultem em choques de pregos pontuais,
a combinacdo destes choques de pregos com
uma conjuntura caracterizada por um
crescimento muito dindmico e condigdes
restritivas no mercado de trabalho implicam
riscos de efeitos de segunda ordem e,
consequentemente, um aumento prolongado e
mais significativo da inflagdo. Numa analise
prospectiva a mais longo prazo, ¢ também
provavel que o processo de convergéncia
influencie a inflagdo nos proximos anos, devido
ao facto de o PIB per capita e o nivel dos pregos
serem ainda relativamente baixos na Lituania
em comparacdo com a darea do euro

1 Os pregos de importagdo do gas estdo dependentes de acordos
de longo prazo com um tnico fornecedor de gas importante.
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(ver Quadro 2). Todavia, ¢ dificil avaliar a
dimensdo exacta do efeito de inflagdo resultante
deste processo de convergéncia.

Uma conjuntura conducente a uma estabilidade
de precos sustentdvel na Lituania exige,
nomeadamente, a implementacdo de politicas
or¢amentais adequadamente restritivas que
ajudariam a compensar as pressoes inflacionistas
induzidas pela procura. Sera igualmente
importante reforgar as politicas nacionais
destinadas a melhorar ainda mais a concorréncia
nos mercados do produto e prosseguir com a
liberalizacdo de sectores regulados. Serdo
também necessarias melhorias no funcionamento
dos mercados de trabalho, devido ao facto de a
taxa continuamente elevada de desemprego na
Lituadnia coincidir com os estrangulamentos, a
nivel regional e em sectores especificos, no
mercado de trabalho. Os aumentos salariais
deverdo reflectir o crescimento da produtividade
do trabalho e deverdo ter em consideragdo a
evolugdo nos paises concorrentes.

2.1.2 EVOLUGAO ORGAMENTAL

No ano de referéncia de 2005, o saldo orgamental
das administragdes publicas registou um défice
de 0.5% do PIB, ou seja, nitidamente abaixo do
racio do valor de referéncia de 3%. O racio da
divida em relagdao ao PIB das administragoes
publicas foi de 18.7%, ou seja, muito abaixo do
valor de referéncia de 60% (ver Quadro 4). Em
comparac¢ao com o ano anterior, o racio da divida
orcamental diminuiu 1.0 pontos percentuais ¢ o
racio da divida das administragdes publicas
diminuiu 0.8 pontos percentuais. Para 2006, a
Comissdo Europeia prevé um ligeiro aumento
de 0.6% para o racio do défice e projecta que o
racio da divida das administragdes publicas se
situe em 18.9%. Em 2004 ¢ 2005, o racio do
défice ndo excedeu o racio do investimento
publico em relagdo ao PIB. A Litudnia ndo esta
numa situagdo de défice excessivo.

Analisando em termos retrospectivos o periodo
entre 1996 ¢ 2005, o racio da divida das
administragdes publicas aumentou 4.2 pontos
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percentuais em termos acumulados (ver
Grafico 2a e Quadro 5). Comegou por registar
uma subida gradual de 14.5% em 1996
para 16.8% em 1998, tendo aumentado
acentuadamente para 23.0% em 1999. Em 2000,
o racio aumentou para 23.6%, antes de diminuir
gradualmente, atingindo 18.7% em 2005. Tal
como o Grafico 2b ilustra em mais pormenor,
até 2000 contribuiram para o crescimento
da divida publica os défices primarios,
especialmente em 1997. Os ajustamentos
défice-divida que reflectem as receitas de
privatizagdes e ganhos de reavaliagdes da divida
publica denominada em moeda estrangeira
foram os principais factores subjacentes a
redugdo do racio da divida desde 2000 até 2004
(ver Quadro 6). As trajectorias observadas entre
meados dos anos 90 e o inicio de década de
2000 podem ser consideradas como indicadoras
da estreita ligacdo entre défices primarios e
uma  dindmica adversa da  divida,
independentemente do nivel inicial desta — que,
no caso da Litudnia, foi comparativamente
baixo. Neste contexto, ¢ de notar que a
percentagem da divida publica com vencimento
a curto prazo diminuiu continuamente desde
1997 até 2003. Em 2004 e 2005, a percentagem
aumentou, em termos acumulados, 5.7 pontos
percentuais. A propor¢do da divida com
vencimento a curto prazo ¢ significativa, mas,
considerando o nivel do racio da divida, os
saldos orgamentais sdo relativamente insensiveis
a alteracdes nas taxas de juro. Nao obstante a
elevada proporg¢do da divida publica denominada
em moeda estrangeira, quase 95% ¢ denominada
em euros, a moeda-ancora do fundo de
estabilizagdo cambial da Lituania. Os saldos
or¢amentais sdo, por conseguinte, insensiveis a
alteragdes nas taxas de cadmbio, excepto na taxa
de cambio euro-litas.

Desde 1996 que tem sido observado um padrao
de resultados inicialmente volateis e com
subsequentes melhorias no racio do défice em
relacdo ao PIB (ver Grafico 3a e Quadro 7).
Tendo comecado por registar um nivel de 3.6%
em 1996, o racio do défice atingiu um maximo
de 11.4% em 1997. Esta subida deveu-se
principalmente a uma alteracdo no registo de



restitui¢des de propriedades confiscadas e
de compensagdes por perdas incorridas durante
a transi¢do do rublo para a litas. O racio do
défice desceu para 3.0% em 1998 e para 2.9%
em 1999, antes de subir de novo para 3.6% em
2000. Nos anos que se seguiram, melhorou
progressivamente para 1.2% em 2003,
deteriorou-se para 1.5% em 2004 e melhorou
para 0.5% em 2005. Tal como se pode ver no
Grafico 3b, as estimativas da Comissao Europeia
indicam que factores ciclicos tiveram um
impacto apenas relativamente pequeno na
alteragdo do saldo or¢amental em anos recentes.
As alterag¢des néo ciclicas no saldo or¢amental
tiveram, em média, um impacto geralmente
neutro no saldo. A informacéo disponivel sugere
que medidas temporarias ndo tiveram um
impacto significativo em 2004 e 2005.

Analisando as tendéncias noutros indicadores
or¢amentais, ¢ possivel ver no Grafico 4 e no
Quadro 7 que o racio da despesa total das
administragdes publicas aumentou para mais de
50% em 1997, mas estabilizou em cerca de 40%
entre 1998 e 2000. Depois de 2000, o racio
desceu devido a reducdes na despesa em todas
as categorias principais relativas ao PIB,
atingindo 33.2% em 2003. Manteve-se
geralmente estavel em 33.4% em 2004 ¢ em
33.7% em 2005. No geral, o racio da despesa
foi 4.2 pontos percentuais mais baixo em 2005
do que em 1996. A receita publica em relagdo
ao PIB aumentou em 1997 e diminuiu a partir
de entdo, aumentando novamente em 2005. Em
termos globais, diminuiu 1.2 pontos percentuais
entre 1996 e 2005.

A estratégia de politica orgamental de médio
prazo da Litudnia, tal como apresentada no
programa de convergéncia para 2006-08, de
Dezembro de 2005, diverge das previsdes da
Comissao Europeia apresentadas no Quadro 4 e
prevé um défice orcamental de 1.4% do PIB em
2006, em comparagao com a estimativa de 1.5%
do PIB para 2005, e uma divida das
administracdes publicas de 19.9% do PIB.
Projecta-se que os racios da receita e da despesa
totais se mantenham aproximadamente
inalterados, face aos dados de 2005 apresentados

no programa. Nao existe presentemente
informagdo sobre medidas com um efeito
temporario significativo no orgamento de 2006.
Em 2007, prevé-se que o racio do défice diminua
para 1.3% e que o racio da divida publica
permanega aproximadamente no nivel de 2006.
O objectivo de médio prazo especificado no
Pacto de Estabilidade e Crescimento ¢
quantificado no programa de convergéncia
como um défice de 1% do PIB.

No que diz respeito a trajectoria futura potencial
do racio da divida publica, as tendéncias actuais
sugerem que a divida publica ird aumentar mas
manter-se-a abaixo de 60% no futuro préoximo.

Tal como destacado no Quadro 8, ¢ esperado
um envelhecimento acentuado da populagdo.
De acordo com as ultimas projeccdes da
Comissdao Europeia ¢ do Comité de Politica
Econémica da UE?, espera-se que a Litudnia
registe um aumento liquido moderado das
despesas publicas relacionadas com o
envelhecimento da populacao que correspondem
a 1.4 pontos percentuais do PIB até 2050. Tal
reflecte, em parte, a implementagao no passado
de reformas no sistema de pensdes. Contudo, ¢
necessario adoptar uma atitude de vigilancia, ja
que a evolugdo financeira, econdmica e
demografica se pode revelar menos favoravel
do que o pressuposto nas projecgoes.

Quanto a novos desafios orgamentais, sio
necessarias politicas orcamentais adequadamente
restritivas para conter a procura agregada
considerando o elevado défice da balanga
corrente e o rapido crescimento do crédito na
Lituania, e tendo em vista a contencdo das
pressdes inflacionistas. A nivel estrutural, o
recurso a correcgdes orcamentais para financiar

2 “The impact of ageing on public expenditure: projections for the
EU25 Member States on pensions, health care, long-term care,
education and unemployment transfers (2004-2050)" (“O
impacto do envelhecimento da populagdo sobre as despesas
publicas: projecgdes para os 25 Estados-Membros da UE
relativas a pensdes de reforma, cuidados de satde, cuidados de
longa duragdo, educagdo e transferéncias de subsidio de
desemprego (2004-2050)”), Comité de Politica Econdmica e
Comissao Europeia (2006).
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despesas adicionais ¢ motivo de preocupagao
quanto ao rigor da aplicagdo do orgamento.

2.1.3 EVOLUGAO DA TAXA DE CAMBIO

A litas lituana participa no MTC II desde 28 de
Junho de 2004, o que corresponde a cerca de
22 meses do periodo de referéncia de dois anos
entre Maio de 2004 e Abril de 2006 (ver
Quadro 9a). Apos uma avaliagdo exaustiva do
grau de preparacdo e de sustentabilidade do
fundo de estabilizagdo cambial da Litudnia na
altura em que entrou para o MTC II, a Lituania
aderiu ao mecanismo de taxas de cAmbio com o
fundo de estabilizacdo cambial existente,
enquanto compromisso unilateral, ndo impondo,
assim, qualquer obrigacdo adicional ao BCE.
Foi adoptada uma banda de flutuagdo normal de
+15% em torno da taxa central de 3.45280 litas
por euro.

Na parte do periodo de referéncia que antecedeu
a sua participagao no MTC II, a litas manteve
uma taxa central estavel no MTC II face ao
euro. Desde que aderiu ao MTC 11, a moeda
lituana permaneceu estavel e ndo apresentou
qualquer desvio da sua taxa central em relagdo
ao euro, reflectindo a politica cambial lituana
inalterada no ambito do regime de fundo
de estabilizacdo cambial, (ver Quadro 9a e
Grafico 5). No MTC II, a Lituania nao
desvalorizou, por iniciativa prdépria, a taxa
central da sua moeda em relagdo ao euro. Ndo
obstante o regime de fundo de estabilizagao
cambial implicar, por definigdo, que o Lietuvos
bankas participasse regularmente nos mercados
cambiais, os volumes de transac¢des cambiais
entre o Lietuvos bankas e os bancos comerciais
lituanos foram reduzidos, numa base liquida.
Os diferenciais das taxas de juro de curto prazo
face a taxa EURIBOR a trés meses diminuiram
durante o periodo de referéncia, passando de
0.6 pontos percentuais nos trés meses que
terminaram em Julho de 2004 para niveis
insignificantes nos trés meses que terminaram
em Abril de 2006 (ver Quadro 9b).
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A mais longo prazo, a taxa de cambio real da
litas em Abril de 2006 — sobretudo em termos
efectivos — situou-se algo acima da média
historica calculada em Janeiro de 1996,
aproximando-se, porém, da sua média desde o
lancamento do euro (ver Quadro 10). Estas
medidas devem ser, no entanto, interpretadas
com precaugao, ja que a Lituania passou por um
processo de transi¢do para uma economia de
mercado durante o periodo de referéncia, o que
dificulta qualquer avaliagdo da evolugdo da
taxa de cambio real em termos historicos.
Relativamente a outros desenvolvimentos
externos, a Litudnia tem apresentado
consistentemente elevados défices no saldo
conjunto das balangas corrente e de capital, que
ascendeu a 11.7% do PIB em 1998, antes de
descer para 4.7% em 2002 e atingir 5.6% em
2005 (ver Quadro 11). Por um lado, défices
desta magnitude podem sinalizar problemas em
termos de competitividade dos pregos. Por outro
lado, podem reflectir o processo de convergéncia
de uma economia como a Lituania. Ao longo
dos ultimos dez anos, as entradas liquidas de
investimento directo estrangeiro cobriram
ligeiramente menos de metade dos referidos
défices. O saldo do investimento de carteira
registou uma saida liquida na sequéncia de um
periodo alargado de entradas liquidas. Uma vez
que as necessidades de financiamento adicionais
foram, nos ultimos anos, cobertas por entradas
registadas na rubrica “outros investimentos”,
principalmente sob a forma de empréstimos
bancarios, o endividamento externo bruto da
Lituania aumentou. A sua posicdo de
investimento internacional liquida foi negativa,
aumentando entre 1996 e 1999 e estabilizando
depois em cerca de 35% do PIB nos anos
subsequentes.

A Lituania ¢ uma economia de mercado pequena
e aberta que, de acordo com os dados disponiveis
mais recentes, apresenta um racio de comércio
externo de bens e servigos em relacdo ao PIB
de 58.3% para as exportagoes e de 65.3% para
as importacdes. Em 2005, as percentagens da
area do euro e da UE no total das exportagdes
de bens foram de 28.5% e de 65.3%,
respectivamente. As percentagens da area do



euro ¢ da UE no total das importagdes foram,
respectivamente, 32.3% e 59.0% em 2005.

2.1.4 EVOLUGAO DA TAXA DE JURO DE LONGO
PRAZO

Durante o periodo de referéncia entre Abril de
2005 e Margo de 2006, as taxas de juro de longo
prazo da Lituania situaram-se, em média, em
3.7%, ou seja, muito abaixo do valor de
referéncia de 5.9% para o critério da taxa de
juro (ver Quadro 12).

Estas taxas tém registado uma tendéncia
descendente desde 2001 (ver Grafico 6a)’.
A descida foi particularmente acentuada até ao
inicio de 2002, tendo depois registado algum
abrandamento. Da mesma forma, o diferencial
das taxas de juro de longo prazo entre a Litudnia
¢ a média da area do euro diminuiu com relativa
rapidez e permaneceu baixo apds a conversdao
do fundo de estabilizagdo cambial para o euro
em 2002 (ver Grafico 6b). Em Margo de 2002,
as duas taxas situaram-se no mesmo nivel. Os
principais factores subjacentes ao estreitamento
do diferencial das taxas de juro de longo prazo
foram a evolugdo positiva da economia lituana
e os progressos alcangados no ambito da
transi¢cao para uma economia de mercado. Este
processo de estreitamento do diferencial das
taxas dejuro beneficioutambém das expectativas
de mercado quanto auma participagdo anticipada
da Lituania no MTC II e, desde Junho de 2004,
da sua participagdo real e bem sucedida no
mecanismo de taxas de cdmbio, mantendo o
fundo de estabilizagdo cambial existente. O
processo de convergéncia das taxas de juro teve
o apoio adicional das expectativas de adopgdo
do euro. De um modo geral, o facto de o
diferencial entre as taxas de juro de longo prazo
lituanas e da area do euro ter diminuido para um
nivel baixo ¢ um indicador da credibilidade do
fundo de estabilizagcdo cambial e da confianga
do mercado na evolugdo geral econdémica e
orcamental na Lituénia.

3 2001 ¢ o primeiro ano para o qual existem dados disponiveis
sobre a taxa de juro de longo prazo de referéncia da Lituania.

BCE
Relatorio de Convergéncia
Maio 2006

CAPiTULO |
ANALISE DA
CONVERGENCIA
ECONOMICA

LITUANIA




2.1.5 LISTA DE QUADROS E GRAFICOS

LITUANIA

| EVOLUGAO DOS PRECOS

Quadro 1 Inflagdo medida pelo IHPC
Grafico 1 Evolugdo dos pregos
Quadro 2 Medidas de inflagdo

e indicadores relacionados
Quadro 3 Tendéncias recentes

e previsdes da inflacdo

(a) Tendéncias recentes

do THPC
(b) Previsdes da inflagdo

2 EVOLUCAO ORCAMENTAL
Quadro 4 Posic¢do orgamental das
administragdes publicas
Grafico 2 Divida bruta das
administragdes publicas
(a) Niveis
(b) Variagdes homdlogas
e factores subjacentes
Quadro 5 Divida bruta das
administragdes publicas —
aspectos estruturais
Grafico 3 Saldo orcamental (+/-) das
administragdes publicas
(a) Niveis
(b) Variagdes homdlogas
e factores subjacentes
Quadro 6 Ajustamento défice-divida das
administragdes publicas
Grafico 4 Receitas e despesas das
administragdes publicas
Quadro 7 Posicao or¢amental das
administragdes publicas
Quadro 8 Projeccdes da carga
or¢amental associada ao
envelhecimento da populagdo

BCE
Relatério de Convergéncia
VI Maio 2006

3 EVOLUCAO DA TAXA DE CAMBIO

Quadro 9 (a) Estabilidade cambial
(b) Principais indicadores de
pressdo cambial sobre
a litas lituana
Grafico 5 Litas lituana: desvio da taxa
central do MTC II
Quadro 10 Litas lituana: evolugdo da taxa
de cambio real
Quadro 11 Evolugdo externa

EVOLUCAO DAS TAXAS DE JURO DE LONGO
PRAZO
Quadro 12 Taxas de juro de longo prazo
Grafico 6 (a) Taxa de juro de longo prazo
(b) Diferenciais das taxas de
juro de longo prazo e da
inflagdo medida pelo
IHPC face a area do euro



EVOLUCAO DOS PRECOS

Quadro | Inflagio medida pelo IHPC

(taxas de variagdo homologas em percentagem)

2005 2006 Abr. 2005
‘ Dez. Jan.‘ Fev.‘ Mar. a Mar. 2006
Inflagdo medida
pelo THPC 3.0 35 34 3.1 257
Valor de
referéncia " - - - - 2.6
Area do euro ® 22 24 23 22 2.3

Fonte: Eurostat.

1) Calculos para o periodo de Abril de 2005 a Margo de 2006
baseados na média aritmética ndo ponderada das taxas de
variagdo homodlogas do IHPC em percentagem da Polonia, da
Finlandia e da Suécia, mais 1.5 pontos percentuais.

2) A area do euro ¢ incluida apenas a titulo de informagao.

Grafico | Evolugao dos pegos

(taxas de variagdo homologas em percentagem)
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Fontes: Comissao Europeia (Eurostat) e dados nacionais.

Quadro 2 Medidas de inflagao e indicadores relacionados

(taxas de variagdo homologas (%), salvo indicagdo em contrario)

‘ 1996‘ 1997‘ 1998‘ 1999‘ 2000‘ 2001‘ 2002‘ 2003‘ 2004‘ 2005

Medidas de inflagao

THPC 24.7 10.3
IHPC excluindo pregos de produtos

alimentares nao transformados

e pregos de produtos energéticos - 10.3
IPC 24.6 8.9
IPC excluindo variagdes nos impostos

indirectos = =
Deflator do consumo privado 18.2 9.5
Deflator do PIB 20.6 14.0
Pregos no produtor ! - -
Indicadores relacionados

Crescimento real do PIB 4.7 7.0
PIB per capita em PPC?

(area do euro = 100) 31.8 33.5
Niveis de pregos comparados

(area do euro = 100) 33.7 41.4
Desvio do produto ¥ -6.3 -3.0
Taxa de desemprego (%) ¥ - 14.1
Custos unitarios do trabalho,

conjunto da economia 28.0 15.9
Remuneragdo por trabalhador,

conjunto da economia 32.7 233
Produtividade do trabalho,

conjunto da economia 3.7 6.4
Deflator das importagdes de bens e servigos 3.7 0.1
Taxa de cambio efectiva nominal ¥ 3.2 11.3
Oferta de moeda (M3)© -3.6 35.7
Empréstimos bancérios -10.1 9.5

Precos das acgdes (fndice OMX Vilnius) © - -
Pregos de propriedade residencial - -

5.4

4.5
5.1

5.4
5.0
-0.5

7.3

43.9
0.0
13.2

6.8

8.1
-4.2
33
13.6
21.4

1.5 1.1 1.6 0.3 -1.1
1.7 -1.1 0.1 0.6 0.7
0.8 1.0 1.3 0.3 -1.2
-0.4 -1.5 2.4 -0.1 -2.7
-0.6 1.8 -0.5 0.2 -1.1
1.0 10.2 -0.6 -0.7 -0.7
-1.7 3.9 6.4 6.8 10.5
34.1 35.1 36.9 38.9 42.2
45.4 51.7 52.8 54.0 53.4
-5.2 -4.9 -2.5 -1.6 2.1
13.7 16.4 16.5 13.5 12.4
1.9 -6.5 -5.7 2.4 0.8
2.5 1.3 3.8 5.1 8.9
0.5 8.3 10.1 2.7 8.0
-4.0 43 -2.0 -3.9 -33
2.9 10.8 32 4.6 4.9
7.2 16.1 21.9 17.0 20.1
9.7 -3.2 24.8 29.4 56.2
- - -185 122 1058

- -9.6 23.6 9.8 17.8

1.2

0.7
1.2

1.1
2.8
2.4

7.0

53.2
2.1
11.4

1.0

8.2

7.1
-0.5
1.5
27.5
40.6
68.2
9.6

2.7

1.3
2.7

3.3
5.9
5.9

7.5

22
8.2

3.8
8.7

4.7

8.2
-0.8
30.6
63.5
52.9
50.2

Fontes: Comissdo Europeia (Eurostat), dados nacionais (IPC, pregos de propriedade residencial, custos unitarios do trabalho,
remuneragdo por trabalhador, produtividade do trabalho) e Comissdo Europeia (desvio do produto).

1) Total da industria excluindo constru¢do, vendas internas.
2) PPC refere-se aos padrdes de poder de compra.

3) Percentagem do PIB potencial. Um sinal positivo indica que o PIB observado se situa acima do PIB potencial.
4) Esta defini¢do obedece as orientagdes da Organizagdo Internacional do Trabalho (OIT).

5) Um sinal positivo (negativo) indica uma apreciagdo (depreciagio).
6) Taxas de crescimento homdlogas no final do periodo, compiladas pelo BCE.
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Quadro 3 Tendéncias recentes e previsdes da inflagcao

(taxas de variagdo homologas em percentagem)

(a) Tendéncias recentes do IHPC

2005

Nov. Dez. Jan. Fev. Mar.
IHPC
Taxa de variagdo homologa 2.9 3.0 3.5 3.4 3.1
Variagdo na média dos Gltimos 3 meses em relagdo aos
3 meses anteriores, taxa anualizada, corrigida de sazonalidade 5.5 4.5 3.4 3.2 3.1
Variagdo na média dos Gltimos 6 meses em relagio aos
6 meses anteriores, taxa anualizada, corrigida de sazonalidade 3.1 3.5 3.9 4.1 3.9
Fontes: Comissdo Europeia (Eurostat) e calculos do BCE.
(b) Previsdes da inflagio

2006 2007

IHPC, Comissdo Europeia (Primavera de 2006) 3.5 3.3
IPC, OCDE (Dezembro de 2005) - -
IPC, FMI (Abril de 2006) 3.2 2.7
IPC, Consensus Economics (Margo de 2006) 2.6 2.3

Fontes: Comissdo Europeia, OCDE, FMI e Consensus Economics.

1) A Lituania ndo ¢ membro da OCDE.
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2 EVOLUCAO ORCAMENTAL

CAPiTULO |

Quadro 4 Posi¢io or¢amental das administra¢ées publicas ANALISE DA
CONVERGENCIA
(em percentagem do PIB) ECONOMICA
2004 2005 2006 LITUANIA
Saldo orgamental (+/-) das administragdes piiblicas -1.5 -0.5 -0.6
Valor de referéncia -3.0 -3.0 -3.0
Saldo orgamental (+/-), liquido de despesas em investimento publico ? 2.0 3.0 2.9
Divida bruta das administragdes publicas 19.5 18.7 18.9
Valor de referéncia 60.0 60.0 60.0

Fontes: Comissdo Europeia e calculos do BCE.
1) Projecgdes da Comissao Europeia.
2) Um sinal positivo indica que o défice publico ¢ menor do que as despesas em investimento publico.

Grafico 2 Divida bruta das administragoes pablicas

(em percentagem do PIB)
(a) Niveis (b) Variagdes homologas e factores subjacentes
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Fontes: Comissdo Europeia ¢ BCE.
Nota: No Grafico 2 (b), os valores negativos indicam um contributo do respectivo factor para uma descida do racio da divida, ao passo
que os valores positivos indicam um contributo para o seu aumento.

Quadro 5 Divida bruta das administracoes puablicas — aspectos estruturais

| 199 1997/ 1998 | 1999| 2000 2001| 2002| 2003 2004|2005

Divida total (em percentagem do PIB) 14.5 15.8 16.8 23.0 23.6 229 223 212 19.5 18.7
Composi¢iio por moeda (% do total)

Moeda nacional 30.5 37.3 36.4 23.4 25.9 26.1 33.4 35.2 294 295
Moedas estrangeiras 69.5 62.7 63.6 76.6 74.1 73.9 66.6 64.8 70.6  70.5
Euro " 9.0 9.0 19.6 335 40.6 44.5 53.8 54.6 62.5  68.6
Outras moedas estrangeiras 60.4 53.8 44.0 43.1 33.5 29.4 12.8 10.2 8.1 1.9
Detida por nacionais (% do total) 23.2 39.6 38.9 27.4 32.1 35.3 40.0 39.8 39.5  40.0
Prazo residual médio (em anos) 5.2 6.0 5.5 5.2 5.0 4.8 5.2 4.1 43 4.8
Composigio por prazos? (% do total)
Curto prazo (< 1 ano) 24.0 29.1 24.2 15.4 11.3 6.8 5.3 5.0 56 107
Médio e longo prazo (> 1 ano) 76.0 70.9 75.8 84.6 88.7 93.2 94.7 95.0 944 893

Fontes: SEBC e Comissdo Europeia.
Nota: Dados de fim de ano. As diferengas entre os totais ¢ a soma das suas componentes devem-se a arredondamentos.
1) Inclui a divida denominada em euros e, antes de 1999, em ECU ou numa moeda nacional dos outros Estados-Membros que adoptaram

0 euro.
BCE
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Grafico 3 Saldo or¢amental (+/-) das administragoes puablicas

(em percentagem do PIB)

(a) Niveis (b) Variacoes homologas e factores subjacentes
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Fontes: Comissao Europeia e BCE.
Nota: No Grafico 3 (b), os valores negativos indicam um contributo para um aumento dos défices, ao passo que os valores positivos
indicam um contributo para a sua redugao.

Quadro 6 Ajustamento défice-divida das administragoes pablicas

(em percentagem do PIB)

‘ 1996 ‘ 1997 ‘ 1998‘ 1999‘ 2000‘ 2001 ‘ 2002 ‘ 2003‘ 2004‘ 2005
f f ; ; T T ;

Variagdo da divida das

administragdes publicas 49 4.0 2.7 5.8 1.9 0.5 0.9 0.8 0.2 1.6
Saldo orgamental (+/-) das
administragdes publicas -3.6 -11.4 -3.0 -2.9 -3.6 -2.0 -1.4 -1.2 -1.5 -0.5
Ajustamento défice-divida 1.3 -7.4 -0.3 3.0 -1.6 -1.4 -0.4 -0.4 -1.3 1.1
Aquisicdes liquidas (+) / vendas
liquidas (-) de activos financeiros 1.4 2.3 -1.8 -0.1 0.0 -0.8 0.8 -0.8 -0.7 0.4
Moeda e depositos 0.1 1.6 1.4 =22 0.5 0.2 1.2 0.9 -0.1 0.3
Empréstimos e titulos, excepto acgdes 1.0 1.0 1.7 2.8 1.0 0.1 0.0 -0.1 -0.3 -0.2
Acgdes e outras participagdes 0.0 -0.1 -5.0 -1.0 -1.7 -1.0 -0.6 -1.6 -0.6  -0.3
Privatizagdes 0.0 -0.1 -5.0 -1.0 -1.7 -1.0 -0.6 -1.6 -0.6 -0.3
Injecgdes de titulos 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Outras 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Outros activos financeiros 0.3 -0.2 0.0 0.3 0.3 0.0 0.2 0.1 0.4 0.6
Variagdes na valorizacdo da divida
das administragées piblicas 0.0 -0.3 0.2 -0.4 -0.6 -0.7 -1.0 -0.5 0.0 0.0
Mais valias (-) / menos valias (+) de
detengdes cambiais 0.5 0.0 0.2 -0.4 -0.6 -0.7 -1.0 -0.4 -0.1 0.1
Outros efeitos de valorizagdo " -0.6 -0.3 0.0 0.0 0.0 -0.1 0.0 -0.1 0.0 -0.1
Outras variagdes da divida das
administragdes publicas? 0.0 -9.5 1.4 3.4 -0.9 0.0 -0.2 0.9 -0.6 0.7

Fontes: SEBC e Comissao Europeia.

Nota: As diferengas entre os totais e a soma das suas componentes devem-se a arredondamentos.

1) Inclui a diferenga entre a avaliagdo nominal e de mercado da divida das administragdes publicas na emissdo.

2) Transacgdes em outras contas a pagar (responsabilidades das administragdes publicas) e reclassificagdes sectoriais. Esta rubrica pode
também abranger certos casos de assuncdo da divida.
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CAPiTULO |

Grafico 4 Receitas e despesas das ANALISE DA
administragdes pablicas CONVERGENCIA
ECONOMICA
(em percentagem do PIB)
= despesas totais LITUANIA
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Fonte: SEBC.

Quadro 7 Posicao orcamental das administragoes puablicas

(em percentagem do PIB)

\ 1996‘ 1997\ 1998‘ 1999\ 2000\ 2001\ 2002\ 2003\ 2004\ 2005

Receitas totais 343 39.6 37.4 37.5 35.8 33.1 329 31.9 31.9 33.1
Receitas correntes 343 39.5 37.4 37.4 35.7 33.1 324 31.5 31.5 324
Impostos directos 8.3 9.0 9.1 9.2 8.4 7.8 7.5 8.0 8.7 9.1
Impostos indirectos 11.9 14.6 14.0 13.8 12.6 12.2 12.4 11.8 11.1 11.2
Contribuigdes para a
Seguranga Social 8.0 8.6 9.1 9.3 9.4 9.0 8.7 8.6 8.7 8.6
Outras receitas correntes 6.2 7.3 5.1 5.0 5.4 4.1 3.8 3.2 29 3.5
Receitas de capital 0.0 0.0 0.0 0.1 0.1 0.1 0.5 0.4 0.5 0.8
Despesas totais 37.9 50.9 40.4 40.3 39.3 35.1 343 33.2 33.4 33.7
Despesas correntes 32.7 35.4 36.7 36.8 34.7 322 30.8 29.7 29.6 30.0

Remuneragdo dos trabalhadores 10.9 11.4 12.8 13.5 12.7 11.7 11.4 10.8 10.8 10.4
Beneficios sociais que ndo

em espécie 8.9 9.3 10.0 11.4 10.7 10.6 9.3 9.1 9.1 9.0
Juros a pagar 0.9 0.8 1.1 1.4 1.7 1.5 1.3 1.2 0.9 0.8
dos quais: impacto de swaps
e contratos de garantia de taxas 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Outras despesas correntes 12.0 13.9 12.8 10.4 9.6 8.5 8.8 8.5 8.8 9.7
Despesas de capital 5.1 15.5 3.8 3.6 4.6 2.9 3.5 3.4 3.8 3.7
Saldo or¢amental (+/-) -3.6 -11.4 -3.0 -2.9 -3.6 -2.0 -1.4 -1.2 -1.5 -0.5
Saldo primario -2.7 -10.5 -1.9 -1.5 -1.8 -0.5 -0.1 0.0 -0.5 0.3
Saldo orgamental, liquido de
despesas em investimento publico -1.1 -9.0 -0.5 -0.3 -1.2 0.2 1.5 1.8 2.0 3.0

Fontes: SEBC e Comissao Europeia.

Notas: As diferengas entre os totais e a soma das suas componentes devem-se a arredondamentos. Juros a pagar em conformidade com
o procedimento relativo aos défices excessivos. A rubrica “impacto de swaps e contratos de garantia de taxas” equivale a diferenca entre
os juros (ou saldo), de acordo com o definido no procedimento relativo aos défices excessivos e no SEC 95. Ver o Regulamento (CE)
N.° 2558/2001 do Parlamento Europeu e do Conselho relativo a reclassificagdo dos pagamentos ao abrigo de acordos de swap e de
contratos de garantia de taxas (FRA).
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Quadro 8 Projecgdes da carga orcamental associada ao envelhecimento da populagao

(em percentagem)

\ 2004\ 2010\ 2020\ 2030\ 2040\ 2050

Récio de dependéncia da terceira idade (populagdo com idade
igual ou superior a 65 anos em % da populagdo com idade

compreendida entre 15 e 64 anos) 223 23.4 26.0 33.4 39.3 44.9
Variagao na despesa publica relacionada com o envelhecimento
(percentagem do PIB) em comparagido com 2004 - -0.7 -0.9 0.3 0.8 1.4

Fonte: Comissdo Europeia (2006), “The impact of ageing on public expenditure: projections for the EU25 Member States on pensions,
health care, long-term care, education and unemployment transfers (2004-2050) " (“O impacto do envelhecimento da populagdo sobre
a despesa publica: projecgdes para os 25 Estados-Membros da UE sobre pensdes, servigos de saude, cuidados prolongados, educagao
e pagamento de subsidios de desemprego (2004-2050)). Trata-se de um relatério elaborado pelo Comité de Politica Economica e pela
Comissdo Europeia (DG-ECFIN).
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3 EVOLUCAO DA TAXA DE CAMBIO

Quadro 9 (a) Estabilidade cambial

CAPiTULO |
ANALISE DA

CONVERGENCIA

ECONOMICA
Participagdo no mecanismo de taxas de cambio (MTC II) Sim

Participagdo desde 28 de Junho de 2004 LITU A NIA
Desvalorizagao da taxa central bilateral a pedido do proprio pais Nao
Desvios ascendentes e descendentes méaximos ! Desvio Desvio
ascendente maximo descendente maximo

28 de Junho de 2004 a 28 de Abril de 2006

Euro 0.0 0.0
Fonte: BCE.

1) Desvios maximos (em %) da taxa central do MTC II. Média mével de dez dias dos dados didrios segundo a frequéncia de
actividade.

(b) Principais indicadores de pressao cambial sobre a litas lituana

(média do periodo de trés meses findo no més especificado)

2004 2005 2006
Jul.‘ Out. Jan. Abr.‘ Jul. ‘ Out. Jan. ‘ Abr.
Volatilidade da taxa de cambio ! 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Diferenciais das taxas de juro de curto prazo? 0.6 0.6 0.5 0.4 0.2 0.2 0.1 0.0

Fontes: Dados nacionais e célculos do BCE.
1) Desvio padrao mensal anualizado (em %) das variagdes percentuais diarias da taxa de cambio face ao euro.
2) Diferencial (em pontos percentuais) entre as taxas de juro interbancarias a trés meses ¢ a taxa EURIBOR a trés meses.

Grafico 5 Litas lituana: desvio da taxa

central do MTC Il

(dados diarios; desvio percentual; 1 de Maio de 2004
a 28 de Abril de 2006)
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Fonte: BCE.

Nota: A linha vertical indica a data de entrada no MTC II (28 de
Junho de 2004). Um desvio positivo/negativo da paridade
central implica que a moeda se encontra do lado forte/fraco da
banda. Para a litas lituana, a banda de flutuagio é de £15%. Os
desvios ocorridos antes de 28 de Junho de 2004 sao considerados
face a taxa central da litas lituana fixada aquando da sua entrada
no MTC II.
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Quadro 10 Litas lituana: evolugao da taxa de cambio real

(dados mensais; desvios percentuais; Abril de 2006 em comparagao com diferentes periodos de referéncia)

Média desde Média desde

Jan. de 1996 até Jan. de 1999 até

Abr. de 2006 Abr. de 2006

Taxa de cAmbio bilateral real face ao euro ! 9.5 1.8
Por memoria:

Taxa de cAmbio efectiva nominal 13.8 6.5

Taxa de cambio efectiva real -2 11.3 4.4

Fonte: BCE.

Nota: Um sinal positivo indica uma apreciagdo, ao passo que um sinal negativo indica uma depreciagéo.
1) Com base na evolugdo do IHPC ¢ do IPC.

2) Taxa de cambio efectiva face a area do euro, aos Estados-Membros nao participantes na area do euro e a dez outros importantes
parceiros comerciais.

Quadro Il Evolugao externa

(em percentagem do PIB, salvo indicagdo em contrario)

\ 1996‘ 1997\ 1998 | 1999\ 2000\ 2001\ 2002\ 2003\ 2004\ 2005

Balanca corrente e balanga de capital -8.9 -9.9 -11.7 -11.0 -5.9 -4.7 -4.7 -6.4 -6.4 -5.6
Saldo conjunto do investimento
directo e de carteira 4.2 5.3 8.1 9.1 5.6 5.8 5.1 2.3 3.2 1.1
Balanga de investimento directo 1.9 33 8.3 4.4 33 3.6 5.0 0.8 2.3 2.6
Balanga de investimento de carteira 2.3 2.0 -0.2 4.7 2.3 2.2 0.1 1.5 0.9 -1.5
Posigdo de investimento internacional
liquida -13.9 -18.5 -22.5 0 -343 -35.0 -346 -329  -334 -34.7  -354
Exportagdes de bens e servigos? 52.2 53.1 45.7 39.1 44.6 49.8 52.8 51.3 52.2 58.3
Importagdes de bens e servigos? 61.8 63.4 57.2 49.2 50.9 55.2 58.3 57.0 59.2 65.3
Exportagdes de bens para
a area do euro ¥ 29.7 27.4 30.4 36.4 32.0 26.7 25.7 27.5 304 285
Importagdes de bens provenientes
da area do euro ¥ 31.8 34.7 36.8 353 323 347 35.4 347 356 323
Por memdria:
Exportagdes de bens intra-UE25 34 54.5 50.8 58.8 73.5 74.6 73.4 69.2 62.5 669 653
Importagdes de bens intra-UE25 -4 53.6 57.7 60.7 60.0 54.5 54.8 56.5 55.8 63.3  59.0

Fontes: SEBC e Comissao Europeia (Eurostat).

1) As diferengas entre os totais e a soma das componentes devem-se a arredondamentos.
2) Estatisticas da balanga de pagamentos.

3) Estatisticas do comércio externo.

4) Em percentagem do total das exportagdes e importagdes.
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4 EVOLUCAO DAS TAXAS DE JURO DE LONGO PRAZO .
CONVERGENCIA

(em percentagem; média das observagdes durante o periodo) ECONOMICA
2005 2006 Abr. 2005 a A
Dez. Jan. ‘ Fev. ‘ Mar. Mar. 2006 LITUANIA
Taxa de juro de longo prazo " 3.8 3.6 3.5 3.7 3.7
Valor de referéncia® 5.9
Area do euro® 3.4 3.4 3.6 3.7 3.4

Fontes: BCE e Comissdo Europeia.

1) A taxa de juro de longo prazo baseia-se nas taxas de rendibilidade do mercado primario.

2) O calculo para o periodo de Abril de 2005 a Margo de 2006 baseia-se na média aritmética ndo ponderada dos niveis de taxa de juro
da Polénia, da Finlandia e da Suécia, mais 2 pontos percentuais.

3) A média da area do euro ¢ incluida apenas a titulo de informagéo.

(a) Taxa de juro de longo prazo (b) Diferenciais das taxas de juro de longo prazo e da
(médias mensais em percentagem) inflagdo medida pelo IHPC face a drea do euro
(médias mensais em pontos percentuais)

= diferencial das taxas de juro de longo prazo
«+«+« diferencial da inflagdo medida pelo IHPC
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Fontes: BCE e Comissdo Europeia.
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2.2 ESLOVENIA
2.2.1 EVOLUGAO DOS PREGOS

Ao longo do periodo de referéncia entre Abril
de 2005 ¢ Margo de 2006, a taxa de inflagdo
média homologa medida pelo IHPC na Eslovénia
foi de 2.3%, ou seja, abaixo do valor de
referéncia de 2.6% para o critério da estabilidade
de pregos (ver Quadro 1). Com base na
informagdo mais recente, espera-se que as taxas
de inflagdo médias homdlogas medidas pelo
IHPC se mantenham estaveis nos proximos
meses.

Numa analise retrospectiva mais alargada,
a Eslovénia tem vindo a registar taxas de
inflagdo baixas apenas ha um periodo
relativamente curto. A inflacdo medida pelos
pregos no consumidor diminuiu gradualmente
até 1999, quando a tendéncia descendente
foi interrompida, tendo comegado de novo a
diminuir depois de 2000 (ver Grafico 1). A
inflagdo medida pelo IHPC diminuiu
progressivamente, passando de 9.9% em 1996
para 6.1% em 1999, tendo aumentado
novamente para 8.9% em 2000. Este novo
aumento deveu-se a varios factores, mais
concretamente a introdug¢do de um imposto
sobre o valor acrescentado, a um aumento da
procura interna, a fortes aumentos salariais e a
uma subida acentuada dos precos das
importagdes. O processo de desinflagdo voltou
a ganhar dinamismo depois de 2000, com a
inflagdo a diminuir gradualmente para 2.5% em
2005. Este padrao da inflagdo reflecte algumas
opgdes de politica importantes. Em 2001, foi
adoptado um novo enquadramento de politica
monetaria, passando o objectivo primordial da
estabilidade de pregos a estar consagrado na
nova Lei do Banka Slovenije. A prossecugdo de
um objectivo intermédio para o crescimento
monetario foi abandonado e introduziu-se um
enquadramento de politica monetaria baseado
em dois pilares abrangendo a evolugdo
econdomica real e a evolucdo monetaria.
Simultaneamente, a politica monetaria foi
complementada com uma politica cambial
orientada pela paridade da taxa de juro nio
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coberta, que permitiu a politica monetaria
manter taxas de juro suficientemente elevadas
para apoiar a desinflag@o. Desde 28 de Junho de
2004, quando a Eslovénia passou a participar
no MTC II, que a politica monetaria tem sido
orientada no sentido da manutengdo da
estabilidade cambial face ao euro. Ao longo do
periodo em analise, o Banka Slovenije recorreu
a sua facilidade de swap cambial para preservar
a estabilidade da taxa de cambio euro-tolar,
mantendo as taxas de juro internas relativamente
elevadas e, desse modo, perservando um
diferencial positivo em relagdo as taxas de juro
da area do euro comparaveis'. Esta pratica, por
seu turno, facilitou a evolug¢do no sentido da
estabilidade dos pregos. O processo de
desinflagdo foi também geralmente apoiado
pela politica orgamental e por reformas
estruturais, incluindo a desindexacgdo
progressiva de contratos financeiros e saldrios
e a liberalizagdo gradual dos mercados
financeiros.

Na maior parte do periodo entre 1996 e 2005, a
evolucdo da inflagdo devera ser analisada num
contexto de um crescimento relativamente
robusto do produto. Depois de se ter tornado
algo mais moderado entre 2001 e 2003, o
crescimento real do PIB voltou a subir desde
2004 (ver Quadro 2). As condig¢des do mercado
de trabalho permaneceram relativamente
estaveis ao longo do tempo, tendo a taxa de
desemprego oscilado sobretudo num intervalo
de 6-7%. A remuneragdo por trabalhador
aumentou para valores de dois digitos em 2000
e 2001, antes de descer para 7.7% em 20042,
Juntamente com um abrandamento temporario
no crescimento da produtividade do trabalho,
essa descida resultou num aumento substancial
do crescimento dos custos unitarios do trabalho
em 2000 ¢ 2001, seguido de uma descida gradual
para 3.8% em 2004. Os pregos das importagdes
foram relativamente volateis durante o periodo
em analise, reflectindo principalmente a
1 Para mais pormenores, ver a Secgdo 2.2.3 intitulada “Evolugao

da taxa de cambio”.
2 Osdados sobre a remuneragao por trabalhador referentes a 2005

ndo se encontram ainda disponiveis. A média do crescimento

dos ganhos brutos mensais foi de 4.9% em 2005, uma subida
face a 4.6% em 2004.



evolugdo cambial e dos pregos do petrdleo.
Aumentos relativamemente pequenos nos
pregos das importagdes em 2002 e 2003
facilitaram o processo de desinflagdo durante
estes dois anos. O padrdo geral de desaceleragdo
da inflagdo ¢ também revelado por outros
indicadores, tais como a inflagdo medida pelo
IHPC excluindo os pregos dos produtos
alimentares ndo transformados e os pregos dos
produtos energéticos ¢ a inflagdo medida pelo
IPC excluindo as variagdes nos impostos
indirectos (ver Quadro 2).

Analisando as tendéncias recentes, a taxa de
inflagdo homoéloga medida pelo IHPC atingiu
2.5% em 2005. A taxa de inflagdo homdloga
medida pelo IHPC foi 2.6% em Janeiro de 2006,
antes de descer para 2.0% em Marco (ver
Quadro 3a). Uma descida nos pregos dos bens
industriais ndo energéticos e uma inflagdo mais
baixa dos precos dos produtos alimentares
devido ao aumento da concorréncia interna e
internacional contrabalancou o impacto
ascendente das subidas dos pregos do petroleo.
O impacto das subidas recentes dos pregos do
petroleo foi também mitigado por ajustamentos
frequentes nos impostos sobre o consumo, 0
que, segundo o Banka Slovenije, reduziu a
inflagdo em 0.06 pontos percentuais ao longo
do periodo de referéncia. De acordo com as
estimativas do banco central esloveno, de
um modo geral as variagdes nos impostos
indirectos e nos pregos administrados
acrescentaram cerca de 1.9 pontos percentuais
a inflacdo em 2005, dos quais cerca de
1.3 pontos percentuais foram devidos aos pregos
dos produtos energéticos mais elevados. O
actual cenario da inflagdo devera ser considerado
no contexto de uma situagdo caracterizada por
condigdes economicas relativamente dinamicas.
No ultimo trimestre de 2005, o crescimento real
do PIB foi de 3.7% em termos anuais, resultando
numa taxa de crescimento média de 3.9% para
o conjunto do ano.

Em termos prospectivos, no que respeita a
factores previsiveis que irdo exercer uma
pressdo ascendente sobre a inflagdo na
Eslovénia, espera-se que a implementacdo da

harmonizagdo dos impostos sobre o consumo
do tabaco seja trifaseada até 2008, contribuindo
no total até 0.5 pontos percentuais para a
inflagdo medida pelo IHPC. Além disso, o
possivel aumento da taxa de imposto sobre o
valor acrescentado previsto no orgamento para
1 de Janeiro de 2007, destinado a compensar a
aboli¢do gradual do imposto sobre os salarios,
pode ter um impacto directo ascendente na
inflacdo de cerca de 0.7 pontos percentuais em
2007. Por outro lado, ¢ possivel identificar
alguns riscos ascendentes quanto as perspectivas
para a inflagdo. Em primeiro lugar, o actual
crescimento relativamente forte da procura
interna, estimulada pela aceleracdo da expansdo
do crédito, podera ganhar um dinamismo
adicional com a continuagdo da convergéncia
das taxas de juro para o nivel da area do euro.
Em segundo lugar, os riscos estdo relacionados
com o desaparecimento gradual dos efeitos
descendentes do aumento da concorréncia sobre
a inflacdo, verificados desde meados de 2004 ¢
parcialmente associados ao processo de adesdo
da Eslovénia a UE. Por ultimo, os potenciais
efeitos de segunda ordem adicionais decorrentes
dos recentes aumentos dos pregos dos produtos
energéticos, juntamente com um fortalecimento
da procura interna e de possiveis ajustamentos
nos pregos administrados, podem vir a exercer
pressoes ascendentes consideraveis sobre os
salarios e sobre ainflagdo. A incerteza associada,
em particular, a evolugdo dos salarios tem a ver
com o facto de o novo acordo salarial para 2006
e para os anos seguintes ndo estar ainda
concluido. Numa perspectiva a mais longo
prazo, é provavel que o processo de convergéncia
tenha efeitos sobre a inflagdo nos proximos
anos, devido ao facto de o PIB per capita ¢ o
nivel dos pregos na Eslovénia ainda serem mais
baixos do que na area do euro (ver Quadro 2).
No entanto, é dificil avaliar a dimensdo exacta
do efeito de inflagdo resultante desse processo
de convergéncia.

Uma conjuntura conducente a uma estabilidade
de pregos sustentavel na Eslovénia dependera,
designadamente, da implementagdo de uma
trajectoria de consolidagdo orgamental solida, o
que iria igualmente reduzir potenciais pressoes
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geradas pela procura sobre a economia. Além
disso, a aceleracdo de reformas estruturais
adicionais, tais como o prosseguimento da
desindexagdo (em particular, dos salarios ¢ de
certas transferéncias sociais, em relagdo aos
quais ainda se aplica, em grande medida, a
indexacdo a inflagdo), serd crucial para a
manutengdo da estabilidade de pregos. Neste
contexto, serd importante melhorar a
flexibilidade do mercado de trabalho mediante
o aumento da mobilidade regional do trabalho
e da resolugdo de desajustamentos de
competéncias. Simultaneamente, os parceiros
sociais deverdo assegurar que os aumentos
salariais sejam um reflexo do crescimento da
produtividade do trabalho, sem descurarem os
desenvolvimentos que ocorrem em paises
concorrentes. Igualmente importante serd a
continuagdo do processo de liberalizagdo em
toda a economia e o reforco das politicas
nacionais que visam melhorar ainda mais a
concorréncia nos mercados do produto.

2.2.2 EVOLUGAO ORCAMENTAL

No ano de referéncia de 2005, o saldo orgamental
das administragdes publicas apresentou um
défice de 1.8% do PIB, ou seja, visivelmente
abaixo do valor de referéncia de 3%. O racio da
divida das administragdes publicas em relagao
ao PIB foi de 29.1%, ou seja, muito abaixo do
valor de referéncia de 60% (ver Quadro 4). Em
comparagdo com o ano anterior, o défice
orcamental desceu 0.5 pontos percentuais € o
racio da divida publica diminuiu 0.4 pontos
percentuais. Em 2006, a Comissao Europeia
prevé que o racio do défice aumente para 1.9%
e projecta que o racio da divida publica suba
para 29.9%. Em 2004 e 2005, o racio do défice
ndo excedeu o racio da despesa publica em
investimento em relagdo ao PIB. A Eslovénia
nao esta numa situagdo de défice excessivo.

Numa retrospectiva desde 1999 (o primeiro ano
para o qual estao disponiveis dados comparaveis
sobre a divida publica) até 2005, o racio da
divida das administra¢des publicas aumentou
em termos acumulados 4.5 pontos percentuais
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(ver Grafico 2a e Quadro 5). Registou uma
subida acentuada de 24.6% em 1999 para 29.7%
em 2002, e permaneceu acima de 29% até 2005.
Tal como demonstrado em mais pormenor no
Grafico 2a, os défices primarios contribuiram
para o crescimento da divida publica a partir de
2000 (o primeiro ano para os quais estdo
disponiveis dados compardveis). Os
ajustamentos défice-divida aumentaram o racio
da divida publica particularmente em 2002,
principalmente por causa de alteragdes no
sistema orcamental (ver Quadro 6). O diferencial
entre crescimento do produto e taxa de juro
teve, na generalidade, um efeito decrescente
sobre o racio da divida no periodo em analise.
Os padrdes observados desde 2000 podem ser
considerados como indicadores da estreita
ligagdo entre défices primarios e uma evolugio
adversa da divida, independentemente do nivel
inicial desta — o que, no caso da Eslovénia, foi
comparativamente baixo. Neste contexto, ¢ de
notar que a percentagem da divida publica de
curto prazo aumentou para 7.7% entre 1999 e
2002, antes de diminuir 2.8 pontos percentuais
no periodo até 2005. A propor¢do da divida
publica de curto prazo ¢ baixa e, tendo em conta
o nivel do racio da divida, os saldos orgamentais
sdo relativamente insensiveis a variagdes nas
taxas de juro. A propor¢do da divida publica
denominada em moeda estrangeira ¢ elevada,
mas mais de 95% ¢ denominada em euros. Os
saldos orcamentais sdo, por isso, relativamente
insensiveis a varia¢des nas taxas de cambio,
excepto na taxa de cambio euro-tolar.

Desde 2000 (o primeiro ano para o qual estdo
disponiveis dados comparaveis sobre o défice
publico) que tem sido observado um padrio de
resultados, no geral, melhorados no racio da
divida em relagdo ao PIB (ver Grafico 3a ¢
Quadro 7). Tendo comegado com um nivel de
3.9% em 2000, o racio do défice deteriorou-se,
passando para 4.3% em 2001, e melhorou para
2.3% em 2004 e para 1.8% em 2005. Tal como
demonstrado em mais pormenor no Grafico 3b,
as estimativas da Comissdo Europeia indicam
que factores ciclicos contribuiramnegativamente
para a alteragdo no saldo orcamental, em
particular em 2001 e 2003. Alteragdes ndo



ciclicas no saldo orgamental das administragdes
publicas tiveram um impacto positivo sobre o
saldo, especialmente em 2002. Essas alteragdes
podem reflectir quer uma alteragdo estrutural
duradoura, quer o efeito de medidas temporarias.
A informagao disponivel sugere que as medidas
temporarias ndo tiveram qualquer impacto em
2004 e em 2005.

Analisando as tendéncias noutros indicadores
orgamentais, pode-se ver no Grafico 4 e no
Quadro 7 que o racio da despesa total das
administragdes publicas subiu de 48.1% do PIB
em 2000 (o primeiro ano para o qual dados
comparaveis estdo disponiveis), para 49.0% em
2001. Estabilizou em cerca de 48% até 2003,
tendo descido com moderagdo a partir de entdo.
Depois de 2001, o decréscimo nas despesas
com juros contribuiu em cerca de metade para
a descida. Em termos gerais, o rdcio da despesa
foi 0.8 pontos percentuais mais baixo em
2005 do que em 2000. As receitas publicas em
relagdo ao PIB aumentaram 1.1% entre 2000 e
2002 e estabilizaram, de um modo geral, desde
entdo. Em 2005, o racio da receita foi de
45.5%.

A estratégia de politica orcamental de médio
prazo da Eslovénia, tal como apresentada no
programa de convergéncia para 2006-08, datado
de Dezembro de 2005, diverge ligeiramente das
previsdes da Comissdo Europeia ilustradas no
Quadro 4 e prevé uma ligeira descida do défice
or¢amental para 1.7% do PIB em 2006 e um
aumento da divida das administragdes publicas
para 29.6% do PIB. Prevé-se que o total das
despesas e das receitas ira diminuir cerca de
0.5% do PIB, em comparacdo com os dados do
programa para 2005, no caso das receitas
reflectindo em parte a aboli¢do gradual do
imposto sobre os salarios. Espera-se, porém,
que esta diminuigdo seja parcialmente
compensada por um aumento em outros
impostos. O orgamento para 2007 prevé
presentemente um aumento das taxas do IVA
(de 8.5% para 9% e de 20% para 21%),
dependente da aprovagdo do parlamento. Nao
existe actualmente informagao sobre medidas
com um efeito temporario significativo no

orgamento de 2006. Em 2007, prevé-se que o
racio do défice diminua para 1.4% e que o racio
da divida publica se mantenha geralmente
estavel no seu nivel de 2006. Com base nos
saldos or¢gamentais projectados no programa de
convergéncia, ¢ necessdria uma maior
consolidagdo para que a Eslovénia cumpra o
objectivo de médio prazo especificado no Pacto
de Estabilidade e Crescimento, que, no programa
de convergéncia é quantificado como um défice
de 1% do PIB.

Em relagdo a trajectoria futura potencial do
racio da divida publica, as tendéncias actuais
sugerem que a divida publica aumentara, mas
pode ser mantida abaixo de 60% do PIB nos
proximos anos.

Tal como salientado no Quadro 8, ¢ esperado
um acentuado envelhecimento da populagdo.
De acordo com as projecgdes mais recentes da
Comissdao Europeia ¢ do Comité de Politica
Economica da UE?, espera-se que a Eslovénia
registe um aumento consideravel da despesa
relacionada com o envelhecimento, ascendendo
a 9.7 pontos percentuais do PIB até 2050. O
esforgo inerente ndo pode ser ignorado e seria
facilitado se fosse criada margem de manobra
suficiente nas finangas publicas antes do
periodo em que € projectado um agravamento
da situacao demografica.

Quanto a outros desafios orgamentais, ¢
importante que a Eslovénia siga uma trajectoria
de consolidacdo orgamental sélida que iria
também reduzir potenciais pressdes geradas
pela procura na economia, em particular a luz
do rapido crescimento do crédito e da
convergéncia das taxas de juro de curto prazo.
A estrutura da despesa da Eslovénia parece
caracterizar-se por um grau relativamente

3 “The impact of ageing on public expenditure: projections for the
EU25 Member States on pensions, health care, long-term care,
education and unemployment transfers (2004-2050)"
(“O impacto do envelhecimento da populagdo sobre as despesas
publicas: projecgdes para os 25 Estados-Membros da UE
relativas a pensdes de reforma, cuidados de satde, cuidados de
longa duragdo, educagdo e transferéncias de subsidio de
desemprego (2004-2050)”), Comité de Politica Econdmica e
Comissdo Europeia (2006).
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elevado de rigidez, o que pode inibir um
ajustamento orcamental baseado na despesa.
Segundo a informacédo datada do final de 2003,
fornecida pela Comissdo Europeia, as
responsabilidades contingentes explicitas,
principalmente sob a forma de garantias do
Estado as entidades do sector publico para o
financiamento de infra-estruturas e garantias a
exportagdo, corresponderam a cerca de 8% do
PIB. Este nivel parece ter registado algum
aumento em 2004 ¢ 2005. Todavia, ndo existe
nenhum método acordado para calcular o valor
total das responsabilidades contingentes e as
estimativas podem apresentar variagdes
consideraveis.

2.2.3 EVOLUGAO DA TAXA DE CAMBIO

O tolar esloveno participa no MTC II desde
28 de Junho de 2004, ou seja, ha cerca de
22 meses do periodo de referéncia de dois anos
entre Maio de 2004 e Abril de 2006 (ver
Quadro 9a). A taxa central para a moeda
eslovena foi fixada em 239.64 tolares por euro,
que era a taxa de mercado no momento da sua
entrada para o mecanismo de taxas de cambio.
Foi adoptada uma banda de flutuagdo normal de
+15% em torno da taxa central.

No inicio do periodo de referéncia, antes de o
tolar ter entrado para o MTC II, as autoridades
eslovenas aplicaram uma politica cambial face
ao euro que se traduziu numa depreciagdo
gradual da taxa de cambio tolar-euro a um ritmo
decrescente. Esta politica, que também tinha
sido aplicada em anos anteriores, foi regida por
consideracdes de paridade de taxas de juro ndo
coberta e visava estimular o processo de
convergéncia nominal. Aquando da entrada no
MTC 11, esta foi abandonada gradualmente.
Desde que participa no mecanismo de taxas de
cambio, o tolar tem sido transaccionado num
intervalo muito estreito proximo da sua taxa
central face ao euro (ver Grafico 5). No MTC II,
a Eslovénia ndo procedeu, por inicitiva propria,
a desvalorizagdes da taxa central da sua moeda
face ao euro. O Banka Slovenije interviu
temporariamente nos mercados cambiais pouco
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depois da entrada no MTC II para sinalizar a
sua inten¢do de manter a taxa de cAmbio nominal
do tolar proximo da taxa central. Durante o
periodo em analise, o banco central esloveno
conseguiu preservar a estabilidade da taxa de
cambio euro-tolar ao mesmo tempo que
mantinha as taxas de juro de curto prazo internas
acima das taxas de juro de curto prazo da area
do euro. Conseguiu conter a volatilidade da sua
moeda recorrendo a facilidade de swap cambial,
que permite aos bancos comerciais obterem
liquidez na moeda interna mediante operagdes
de swap de sete dias de detengdes em moeda
estrangeira junto do banco central. O prémio
cobrado sobre estas operacgdes, realizadas
juntamente com operagdes de esterilizagdo com
base em titulos em tolar, permitiu a manutengéo
de uma diferenga consideravel nas taxas de juro
entre a Eslovénia e a 4rea do euro. Até certo
ponto, esta diferenga pode dever-se igualmente
a prémios de risco. Para reduzir o montante
acumulado de swaps por liquidar, foram
realizadas ocasionalmente aquisi¢gdes com
caracter definitivo de moeda estrangeira,
implicando em termos globais aquisi¢des
liquidas significativas de moeda estrangeira
para absorver as potenciais pressdes ascendentes
sobre a moeda eslovena. Ao longo do periodo
de referéncia, a volatilidade da taxa de cambio
do tolar face ao euro foi muito reduzida (ver
Quadro 9b). Desde a entrada no MTC II que o
diferencial entre a taxa de juro de curto prazo e
a taxa EURIBOR a trés meses tem descido
gradualmente, atingindo, porém, 1.7 pontos
percentuais no ultimo trimestre de 2005. Depois
de o Banka Slovenije ter descido as taxas de
juro em 50 pontos base em termos acumulados
em Fevereiro ¢ Margo de 2006, o diferencial
desceu 0.7 pontos percentuais no final de Abril
de 2006.

Antes da entrada no MTC II, as politicas
cambiais das autoridades eslovenas face ao euro
implicaram uma descida continua do tolar
também em termos nominais efectivos. Esta
descida reflectiu os diferenciais de inflagdo
significativos entre a Eslovénia e a area do euro
no passado. Consequentemente, a taxa de
cambio real do tolar — tanto em termos bilaterais



face ao euro, como em termos efectivos — situou-
-se, em Abril de 2006, proximo das médias
histéricas calculadas desde 1996 e desde o
langamento do euro (ver Quadro 10). Contudo,
estes calculos devem ser interpretados com
precaugdo, ja que a Eslovénia estava a passar
pelo processo de transi¢do para uma economia
de mercado, o que dificulta qualquer avaliagdo
da evolucdo da taxa de cambio real em termos
historicos.

No que diz respeito a outros desenvolvimentos
externos, a Eslovénia apresentou, em média,
uma posi¢do geralmente equilibrada no saldo
conjunto das balangas corrente e de capital ao
longo dos ultimos dez anos. As excepgdes
ocorreram em 1999 ¢ 2000, quando se
registaram défices de cerca de 3% do PIB.
Subsequentemente, o saldo conjunto das
balangas corrente e de capital em 2001 e 2002
alcancou uma pequena posi¢do excedentaria.
No entanto, a partir de 2003, verificaram-se
novamente défices no intervalo de 1% a 2.5%
do PIB no saldo conjunto das balancas corrente
e de capital (ver Quadro 11). A Eslovénia
registou entradas liquidas de investimento
directo estrangeiro apenas modestas ao longo
dos ultimos dez anos. A sua posicdo de
investimento internacional liquida tem sido
negativa, tendo atingido um maximo de 19.3%
do PIB em 2005.

A Eslovénia ¢ uma economia de mercado aberta
e pequena que, de acordo com os dados mais
recentes disponiveis, detém um racio de
comércio internacional em bens e servigos em
relagdo ao PIB de 64.8% para as exportagdes e
de 65.3% para as importagdes. Em 2005, a
percentagem das exportagdoes de bens para a
area do euro ¢ para a UE no total das exportagdes
foi de 52.9% e de 66.4%, respectivamente. As
percentagens correspondentes para  as
importagdes no total das importagdes em 2005
foram de 66.7% e de 78.2%.

2.2.4 EVOLUGAO DA TAXA DE JURO DE LONGO
PRAZO

Ao longo do periodo de referéncia de Abril de
2005 a Margo de 20006, as taxas de juro de longo
prazo na Eslovénia foram de 3.8% em média,
situando-se assim muito abaixo do valor de
referéncia de 5.9% para o critério da taxa de
juro (ver Quadro 12).

Em anos recentes, as taxas de juro de
longo prazo tém apresentado uma tendéncia
geralmente descendente (ver Grafico 6a).
Consequentemente, o diferencial das taxas de
juro da Eslovénia em relagdo a média da area do
euro desceu de forma constante a partir de 2002
(ver Grafico 6b), o que resultou num diferencial
de cerca de 0.1 pontos percentuais em Margo de
2006. Os principais factores subjacentes a esta
tendéncia foram uma diminui¢do da incerteza
financeira e econdémica devido a politicas
monetarias e orgamentais prudentes, bem como
uma dimuni¢do do diferencial de inflagdo entre
a Eslovénia e a area do euro. Além disso, o
estreitamento do diferencial das taxas de juro
de longo prazo beneficiou de expectativas do
mercado quanto a uma participagao anticipada
da Eslovénia no MTC II, que entrou para o
mecanismo em Junho de 2004, ¢ de uma taxa de
cambio relativamente estavel do tolar face ao
euro desde entdo. O processo de convergéncia
das taxas de juro foi igualmente apoiado pela
expectativa da adopgdo do euro. Em termos
gerais, as taxas de juro de longo prazo na
Eslovénia convergiram de uma forma estavel
para as taxas da area do euro, reflectindo a
confianga do mercado na evolugdo econdomica
e orcamental geral na Eslovénia e uma politica
monetdria e cambial credivel.

4 Margo de 2002 ¢ o primeiro més para o qual estdo disponiveis
dados sobre a taxa de juro de longo prazo de referéncia para a
Eslovénia.
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| EVOLUCAO DOS PRECOS

CAPiTULO |

Quadro | Inflagdo medida pelo IHPC Grafico | Evolugdo dos pregos ANALISE DA
CONVERGENCIA
ECONOMICA
(taxas de variagdo homologas em percentagem) (taxas de variagdo homologas em percentagem)
2005 2006 Abr. 2005 = [HPC ESLOVENIA
Dez. Jan.‘ Fev.‘ Mar. | to Mar. 2006 «+++  custos unitdrios do trabalho
= = = deflator das importacoes
Inflagdo medida
pelo THPC 24 26 23 20 2.3 15 . 15
Valor de .' [
referéncia " 2.6 - * Y 0
Area do euro? 22 24 23 22 2.3 N S Bao
Py N Y e N
%, | \\/.. . \
o‘ L ‘e
L T A NS
Fonte: Comissdo Europeia (Eurostat). Sk : ""' Po 'Z\\
1) Calculos para o periodo de Abril de 2005 a Margo de 2006 tera e i
baseados na média aritmética ndo ponderada das taxas de 0! I I | I I I | I I 0
variagdo homoélogas do IHPC em percentagem da Polonia, da 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Finlandia e da Suécia, mais 1.5 pontos percentuais.
2) A area do euro ¢ incluida apenas a titulo de informagéo. Fontes: Comissdo Europeia (Eurostat) e dados nacionais.

Quadro 2 Medidas de inflagao e indicadores relacionados

(taxas de variagdo homologas (%), salvo indicagdo em contrario)

‘ 1996‘ 1997‘ 1998‘ 1999‘ 2000‘ 2001‘ 2002‘ 2003‘ 2004‘ 2005

Medidas de inflagdo

I[HPC 9.9 8.3 7.9 6.1 8.9 8.6 7.5 5.7 3.7 2.5
IHPC excluindo pregos de produtos

alimentares ndo transformados

e pregos de produtos energéticos - - - - - 7.4 8.4 6.3 3.7 1.3
IPC 9.8 8.4 7.9 6.2 8.9 8.4 7.5 5.6 3.6 2.5
IPC excluindo variagdes nos impostos

indirectos - - - - 7.9 8.3 6.5 5.3 3.4 2.3
Deflator do consumo privado 10.7 8.6 6.8 6.4 7.9 7.7 7.9 5.4 3.5 1.6
Deflator do PIB 11.1 8.4 6.8 6.4 5.4 8.7 7.9 5.8 3.2 1.0
Pregos no produtor ! 6.1 6.0 6.1 2.2 7.7 8.9 5.1 2.6 43 2.7
Indicadores relacionados

Crescimento real do PIB 3.7 4.8 3.9 5.4 4.1 2.7 3.5 2.7 4.2 3.9
PIB per capita em PPC?

(area do euro = 100) 63.2 65.0 658  67.6 67.0 68.0 69.2 70.8 74.1

Niveis de pre¢os comparados

(area do euro = 100) 68.8 70.9 733 73.6 73.2 73.0 74.7 75.7 73.8 .
Desvio do produto? - 0.1 0.2 1.2 1.0 -0.3 -0.5 -1.6 -1.2 -0.9
Taxa de desemprego (%) ¥ 6.9 6.9 7.4 7.3 6.7 6.2 6.3 6.7 6.3 6.3
Custos unitarios do trabalho,

conjunto da economia 7.3 5.3 4.6 3.6 8.9 9.2 6.5 4.7 3.8
Remuneragao por trabalhador,

conjunto da economia 13.6 12.6 8.9 7.7 12.4 11.6 8.5 7.8 7.7
Produtividade do trabalho,

conjunto da economia 5.9 6.9 4.1 3.9 3.3 2.2 1.9 2.9 3.7 3.1
Deflator das importagdes de bens e servigos 11.6 5.0 1.9 1.9 13.9 6.3 2.5 2.0 4.2 5.7
Taxa de cambio efectiva nominal > -9.8 -5.5 -1.2 -6.4 9.3 5.1 -2.8 0.5 -0.9 -0.8
Oferta de moeda (M3) 19.7 20.0 19.1 10.2 17.2 29.4 10.6 6.5 8.6 -3.0
Empréstimos bancarios ® 20.2 14.2 269 299 18.8 18.7 10.2 16.4 17.0 23.7

Precos das acgdes (Indice SBI)® -18.3 18.7 21.4 5.9 0.1 19.0 55.2 17.7 24.7 -5.6
Pregos de propriedade residencial - - - - = = o S - R

Fontes: Comissdo Europeia (Eurostat), dados nacionais (IPC) e Comissdo Europeia (desvio do produto).

1) Total da industria excluindo construgdo, vendas internas.

2) PPC refere-se a padrdes de poder de compra.

3) Percentagem do PIB potencial. Um sinal positivo indica que o PIB observado se situa acima do PIB potencial.
4) Esta defini¢do obedece as orientagdes da Organizagdo Internacional do Trabalho (OIT).

5) Um sinal positivo (negativo) indica uma apreciagdo (depreciagio).

6) Taxas de crescimento homologas no final do periodo, compiladas pelo BCE.
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Quadro 3 Tendéncias recentes e previsdes da inflagcao

(taxas de variagdo homologas em percentagem)

(a) Tendéncias recentes do IHPC

2005 2006

Nov. Dez. Jan. Fev. Mar.
IHPC
Taxa de variagdo homologa 2.1 2.4 2.6 2.3 2.0
Variagdo na média dos Gltimos 3 meses em relagdo aos
3 meses anteriores, taxa anualizada, corrigida de sazonalidade 4.8 2.8 0.8 0.3 0.7
Variagdo na média dos Gltimos 6 meses em relagdo aos
6 meses anteriores, taxa anualizada, corrigida de sazonalidade 2.8 3.0 2.8 2.9 2.4
Fontes: Comissdo Europeia (Eurostat) e calculos do BCE.
(b) Previsdes da inflagio

2006 2007

IHPC, Comissdo Europeia (Primavera de 2006) 2.4 2.5
IPC, OCDE (Dezembro de 2005) - -
IPC, FMI (Abril de 2006) 2.4 2.4
IPC, Consensus Economics (Margo de 2006) 2.3 2.1

Fontes: Comissdo Europeia, OCDE, FMI e Consensus Economics.
1) A Eslovénia ndo ¢ membro da OCDE.
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2 EVOLUCAO ORCAMENTAL

Quadro 4 Posi¢ao orcamental das administragoes piblicas

(em percentagem do PIB)

2004 2005 2006"
Saldo orgamental (+/-) das administragdes piiblicas -2.3 -1.8 -1.9
Valor de referéncia -3.0 -3.0 -3.0
Saldo orgamental (+/-), liquido de despesas em investimento publico ? 1.1 1.5 1.5
Divida bruta das administragdes publicas 29.5 29.1 29.9
Valor de referéncia 60.0 60.0 60.0

Fontes: Comissdo Europeia e calculos do BCE.
1) Projecgdes da Comissdao Europeia.
2) Um sinal positivo indica que o défice publico ¢ menor do que as despesas em

Grafico 2 Divida bruta das administragoes pablicas

investimento publico.

(em percentagem do PIB)

(a) Niveis (b) Variacdes homologas e factores subjacentes

ceese

saldo primdrio

diferencial crescimento/taxa de juro

ajustamento défice-divida
variagdo total
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Fontes: Comissdo Europeia e BCE.

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Notas: No Grafico 2 (b), os valores negativos indicam um contributo do respectivo factor para uma descida do racio da divida, ao passo
que os valores positivos indicam um contributo para o seu aumento. Os dados antes de 2000 ndo sdo comparaveis com os dados a partir

de 2000 devido a modificagdes na metodologia e nas fontes.
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Quadro 5 Divida bruta das administragoes publicas — aspectos estruturais

[ 1996[ 1997\ 1998‘ 1999\ 2000\ 2001\ 2002\ 2003\ 2004[ 2005

Divida total (em percentagem do PIB) 21.0 21.4 22.1 24.6 27.6 28.3 29.7 29.1 29.5 29.1
Composi¢io por moeda (% do total)

Moeda nacional 38.2 47.9 50.8 46.5 42.9 422 455 46.6 53.0  60.0
Moedas estrangeiras 61.8 52.1 49.2 53.5 57.1 57.8 54.5 53.4 47.0  40.0
Euro " 29.9 22.4 32.0 37.9 435 53.7 52.4 51.9 458  39.0
Outras moedas estrangeiras 31.9 29.7 17.2 15.7 13.6 4.1 2.1 1.5 1.1 1.0
Detida por nacionais (% do total) - - - 53.3 50.4 51.3 59.2 62.4 68.6  72.6
Prazo residual médio . . . 6.7 6.7 7.2 6.5 5.9 5.6 5.6
Composi¢io por prazos? (% do total)
Curto prazo (< 1 ano) 0.1 0.1 2.3 3.0 5.0 5.9 7.7 7.2 5.5 4.9
Meédio e longo prazo (> 1 ano) 99.9 99.9 97.7 97.0 95.0 94.1 92.3 92.8 945 951

Fontes: SEBC e Comissdo Europeia.

Notas: Dados de fim de ano. As diferengas entre os totais e a soma das suas componentes devem-se a arredondamentos. Os dados antes
de 1999 ndo sdo comparaveis com os dados a partir de 1999 devido a modificagdes na metodologia e nas fontes.

1) Inclui a divida denominada em euros e, antes de 1999, em ECU ou numa moeda nacional dos outros Estados-Membros que adoptaram
0 euro.

2) Prazo original.

Grafico 3 Saldo or¢amental (+/-) das administragdes piblicas

(em percentagem do PIB)
(a) Niveis (b) Variacdes homologas e factores subjacentes

== factores ciclicos
wum factores ndo ciclicos
= = = variagao total
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Fontes: Comissdo Europeia e calculos do BCE.

Notas: No Grafico 3 (b), os valores negativos indicam um contributo para um aumento dos défices, ao passo que os valores positivos
indicam um contributo para a sua redugao. O défice antes de 2000 nao ¢ comparavel com o défice depois de 2000 devido a modificagdes
na metodologia e nas fontes.

BCE
/ Relatorio de Convergéncia
VI Maio 2006



CAPiTULO |

Quadro 6 Ajustamento défice-divida das administragées publicas ANALISE DA
CONVERGENCIA
(em percentagem do PIB) ECONOMICA
| 1996| 1997] 1998|1999 2000 2001) 2002| 2003 2004] 2005 ESLOVENIA
Variagdo da divida das
administragdes publicas 5.9 2.9 2.8 4.9 5.2 3.6 4.4 1.8 2.4 0.9
Saldo or¢amental (+/-) das
administragdes publicas - - - -2.0 -3.9 -4.3 -2.7 -2.8 23 -1.8
Ajustamento défice-divida - - - 2.9 1.3 -0.7 1.7 -1.1 0.1 -0.8
Aquisi¢des liquidas (+) / vendas
liquidas (-) de activos financeiros - - - 0.9 0.6 -0.4 0.1 2.2 2.0 -0.9
Moeda e depositos - - - 0.7 0.8 0.7 3.0 -1.1 03  -0.9
Empréstimos e titulos, excepto acgdes - - - 0.3 0.1 -0.2 0.7 -0.1 -0.1 0.2
Acgdes e outras participagdes - - - -0.1 -0.2 -0.2 -3.9 -0.7 -0.1 -0.6
Privatizagdes - - - - -0.9 -0.7 -3.6 -0.7 -0.6  -1.1
Injecgoes de titulos - - - - 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Outras - - - - 0.7 0.5 -0.4 -0.1 0.5 0.5
Outros activos financeiros - - - -0.1 0.0 -0.8 0.3 -0.3 1.9 0.4
Variacdes na valorizagiio da divida
das administragdes piublicas - - - 0.8 1.1 0.7 1.1 0.3 -0.8 0.0
Mais valias (-) / menos valias (+) de
detengdes cambiais - - - 0.9 1.3 0.9 0.5 0.3 0.2 0.0
Outros efeitos de valorizagio " - - - -0.1 -0.2 -0.1 0.6 0.0 -1.0 0.0
Outras variagdes da divida das
administragdes publicas? - - - 1.2 -0.4 -1.0 0.5 0.9 -1.1 0.1

Fontes: SEBC e Comissao Europeia.

Notas: As diferengas entre os totais e a soma das suas componentes devem-se a arredondamentos. A variagdo da divida e o défice antes
de 2000 ndo sdo comparaveis com a variagdo da divida e o défice a partir de 2000 devido a modificagdes na metodologia e nas
fontes.

1) Inclui a diferenga entre a avaliagdo nominal e de mercado da divida das administragdes publicas na emissao.

2) Transacgdes em outras contas a pagar (responsabilidades das administragdes publicas) e reclassificagdes sectoriais. Esta rubrica pode
também abranger certos casos de assuncao da divida.

Grafico 4 Receitas e despesas das

administragoes publicas

(em percentagem do PIB)
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Fonte: SEBC.

Nota: As despesas e receitas antes de 2000 ndo sdo comparaveis
com as receitas e despesas a partir de 2000 devido a modificagdes
na metodologia e nas fontes.
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Quadro 7 Posicao orcamental das administragoes publicas

(em percentagem do PIB)

\ 1996‘ 1997\ 1998‘ 1999\ 2000\ 2001\ 2002\ 2003\ 2004\ 2005

Receitas totais - - - 42.1 443 44.7 45.4 45.2 453 45.5
Receitas correntes - - - 41.9 44.1 445 45.2 45.1 45.1 45.3
Impostos directos - - - 9.1 7.5 7.6 7.9 8.2 8.4 8.6
Impostos indirectos - - - 16.2 16.3 16.1 16.4 16.6 16.2 16.2
Contribuigdes para a
Seguranga Social - - - 14.3 15.0 15.2 15.1 15.0 15.0 15.2
Outras receitas correntes - - - 2.3 5.3 5.5 5.8 5.4 5.5 5.3
Receitas de capital - - - 0.2 0.2 0.2 0.2 0.1 0.2 0.2
Despesas totais - - - 44.1 48.1 49.0 48.0 48.1 47.6 47.3
Despesas correntes - - - 39.4 43.2 443 43.8 43.3 43.0 43.1
Remuneragdo dos trabalhadores - - - 10.5 11.6 12.2 12.0 12.1 12.0 12.1
Beneficios sociais que nao
em espécie - - - . 17.0 17.0 17.1 17.0 16.9 16.9
Juros a pagar - - - 2.2 2.5 2.5 2.4 2.1 1.9 1.6
dos quais: impacto de swaps
e contratos de garantia de taxas - - - 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Outras despesas correntes - - - . 12.1 12.6 12.4 12.1 12.3 12.4
Despesas de capital - - - 4.8 4.9 4.7 4.2 4.7 4.6 4.2
Saldo or¢camental (+/-) - - - -2.0 -3.9 -4.3 -2.7 -2.8 =23 -1.8
Saldo primario - - - 0.2 -1.4 -1.8 -0.3 -0.7 -0.5 -0.1
Saldo orgamental, liquido de
despesas em investimento publico - - - 0.7 -0.7 -1.1 0.3 0.5 1.1 1.5

Fontes: SEBC e Comissao Europeia.

Notas: As diferengas entre os totais e a soma das suas componentes devem-se a arredondamentos. Juros a pagar em conformidade com
o procedimento relativo aos défices excessivos. A rubrica “impacto de swaps e contratos de garantia de taxas” equivale a diferenga entre
os juros (ou saldo), de acordo com o definido no procedimento relativo aos défices excessivos e no SEC 95. Ver o Regulamento (CE)
N.° 2558/2001 do Parlamento Europeu e do Conselho relativo a reclassificagdo dos pagamentos aos abrigo de acordos de swaps e de
contratos de garantia de taxas (FRA). As receitas, despesas e saldo antes de 2000 néo sdo comparaveis com as receitas, despesas e saldo
a partir de 2000 devido a modificagdes na metodologia e nas fontes.

Quadro 8 Projec¢des da carga orcamental associada ao envelhecimento da populagao

()
m

(em percentagem)
\ 2004\ 2010\ 2020\ 2030\ 2040\ 2050

Racio de dependéncia da terceira idade (populagao com idade
igual ou superior a 65 anos em % da populagdo com idade

compreendida entre 15 e 64 anos) 21.4 23.6 30.8 40.4 47.7 55.6
Variagao na despesa publica relacionada com o envelhecimento
(percentagem do PIB) em comparagdo com 2004 - -0.2 1.3 4.4 7.5 9.7

Fonte: Comissao Europeia (2006), “The impact of ageing on public expenditure: projections for the EU25 Member States on pensions,
health care, long-term care, education and unemployment transfers (2004-2050)” (“O impacto do envelhecimento da populagdo sobre
a despesa publica: projec¢des para os 25 Estados-Membros da UE sobre pensdes, servigos de saude, cuidados prolongados, educagao
e pagamento de subsidios de desemprego (2004-2050)”). Trata-se de um relatorio elaborado pelo Comité de Politica Economica e pela
Comisséo Europeia (DG-ECFIN).
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3 EVOLUCAO DA TAXA DE CAMBIO

Quadro 9 (a) Estabilidade cambial

Participagdo no mecanismo de taxas de cambio (MTC II) Sim
Participagdo desde 28 de Junho de 2004
Desvalorizagao da taxa central bilateral a pedido do proprio pais No
Desvios ascendentes e descendentes maximos ! Desvio Desvio

ascendente maximo descendente maximo

28 de Junho de 2004 a 28 de Abril de 2006
Euro 0.1 -0.2

Fonte: BCE.
1) Desvios maximos (em %) da taxa central do MTC II. Média movel de dez dias dos dados diarios segundo a frequéncia de
actividade.

(b) Principais indicadores de pressio cambial sobre o tolar esloveno

(média do periodo de trés meses findo no més especificado)

2004 2005 2006
Jul. ‘ Out. Jan. ‘ Abr. ‘ Jul. ‘ Out. Jan. ‘ Abr.
Volatilidade da taxa de cambio 0.4 0.2 0.2 0.1 0.2 0.1 0.1 0.1
Diferenciais das taxas de juro de curto prazo? 2.3 1.9 1.9 1.9 1.9 1.9 1.6 0.9

Fontes: Dados nacionais e célculos do BCE.
1) Desvio padrao mensal anualizado (em %) das variagdes percentuais diarias da taxa de cambio face ao euro.
2) Diferencial (em pontos percentuais) entre as taxas de juro interbancarias a trés meses ¢ a taxa EURIBOR a trés meses.

Grafico 5 Tolar esloveno: desvio da taxa

central do MTC Il

(dados diarios; desvio percentual; 1 de Maio de 2004
a 28 de Abril de 2006)
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Fonte: BCE.

Nota: A linha vertical indica a data de entrada no MTC II (28 de
Junho de 2004). Um desvio positivo/negativo da paridade
central implica que a moeda se encontra do lado forte/fraco da
banda. Para o tolar esloveno, a banda de flutuagdo é de +15%.
Os desvios ocorridos antes de 28 de Junho de 2004 sdo
considerados face a taxa central do tolar esloveno fixada
aquando da sua entrada no MTC II.
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Quadro 10 Tolar esloveno: evolu¢ao da taxa de cambio real

(dados mensais; desvios percentuais; Abril de 2006 em comparagao com diferentes periodos de referéncia)

Média de Média de

Jan. de 1996 a Jan. de 1999 a

Abr. de 2006 Abr. de 2006

Taxa de cAmbio bilateral real face ao euro " 1.7 0.4
Por memoria:

Taxa de cAmbio efectiva nominal -12.2 -5.5

Taxa de cdmbio efectiva real 2 3.2 2.6

Fonte: BCE.

Nota: Um sinal positivo indica uma apreciagdo, ao passo que um sinal negativo indica uma depreciagéo.
1) Com base na evolugdo do IHPC ¢ do IPC.

2) Taxa de cambio efectiva face a area do euro, aos Estados-Membros ndo participantes na area do euro e a dez outros importantes

parceiros comerciais.

Quadro Il Evolucdo externa

(em percentagem do PIB, salvo indicagdo em contrario)

| 1996 1997) 1998| 1999 | 2000| 2001| 2002| 2003 2004| 2005
Balanga corrente e balanga de capital 0.2 0.3 -0.6 -3.3 -2.7 0.2 0.8 -1.0 -2.5 -1.5
Saldo conjunto do investimento
directo e de carteira ) 3.9 2.7 1.5 1.8 1.2 1.5 6.2 -1.4 -1.3 -4.6
Balanga de investimento directo 0.8 1.5 1.1 0.3 0.4 1.1 6.5 -0.5 0.8 -0.1
Balanga de investimento de carteira 3.1 1.2 0.4 1.6 0.8 0.3 -0.3 -0.9 -2.2 -4.5
Posicgdo de investimento internacional
liquida -2.7 -2.1 -4.6 9.9  -125 -6.7 -26  -11.2  -162  -19.3
Exportagdes de bens e servigos? 51.3 53.0 52.7 48.8 55.5 57.2 57.1 55.8 60.1 64.8
Importagdes de bens e servigos? 52.2 53.7 54.1 52.9 59.0 57.8 55.6 55.8 61.3 65.3
Exportagdes de bens para
a area do euro ¥ 61.4 60.4 62.1 62.3 60.0 57.6 55.1 54.4 53.0 52.9
Importagdes de bens provenientes
da 4rea do euro ¥ 63.7 63.2 65.1 63.4 62.5 63.5 64.0 63.5 69.1 66.7
Por memoria:
Exportagdes de bens intra-UE25 34 70.3 69.5 71.8 72.9 71.2 69.6 67.5 66.9 66.0 66.4
Importagdes de bens intra-UE25 34 74.2 74.9 76.1 76.4 75.9 76.1 76.4 75.6 81.3 78.2

Fontes: SEBC e Comissdo Europeia (Eurostat).

1) As diferengas entre os totais ¢ a soma das componentes devem-se a arredondamentos.
2) Estatisticas da balanga de pagamentos.

3) Estatisticas do comércio externo.

4) Em percentagem do total das exportagdes e importagoes.
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4 EVOLUCAO DAS TAXAS DE JURO DE LONGO PRAZO CAPITULO |

Quadro 12 Taxas de juro de longo prazo ANI'\LI§E DA
CONVERGENCIA

(em percentagem; média das observagdes durante o periodo) ECONOMICA
2005 2006 Abr. 2005 a ,
Dez. Jan. ‘ Fev. ‘ Mar. Mar. 2006 ESLOVENIA
Taxa de juro de longo prazo 3.7 3.7 3.7 3.8 3.8
Valor de referéncia " 5.9
Area do euro? 3.4 3.4 3.6 3.7 3.4

Fontes: BCE e Comissdo Europeia.

1) O calculo para o periodo de Abril de 2005 a Margo de 2006 baseia-se na média aritmética nao ponderada dos niveis de taxa de juro
da Polonia, da Finlandia e da Suécia, mais 2 pontos percentuais.

2) A média da area do euro ¢ incluida apenas a titulo de informagéo.

Grafico 6
(a) Taxa de juro de longo prazo (b) Diferenciais das taxas de juro de longo prazo e da
(médias mensais em percentagem) inflagdo medida pelo IHPC face a drea do euro

(médias mensais em pontos percentuais)
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Fontes: BCE e Comissao Europeia.
Nota: Taxas de juro de longo prazo harmonizadas s6 estdao disponiveis a partir de Margo de 2002.
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ANEXO

METODOLOGIA ESTATiSTICAARELATIVA AOS
INDICADORES DE CONVERGENCIA

A analise do processo de convergéncia esta
fortemente dependente da qualidade e da
integridade das estatisticas subjacentes. A
compilagdo e reporte de informagao estatistica,
em particular as estatisticas das finangas
publicas, n3o podem ser vulneraveis a
consideragdes politicas. E solicitado aos
Estados-Membros que considerem a qualidade
e a integridade das suas estatisticas como uma
prioridade, de modo a assegurarem a existéncia
de um sistema adequado de controlo interno e
externo aquando da compilagdo das referidas
estatisticas e que apliquem determinados
padrdes minimos relativos a governagdo e a
qualidade no dominio das estatisticas.

O Cddigo de Conduta dos institutos de estatistica
nacionais e da autoridade comunitaria (adiante
designado por “o Cddigo”) deverd reforgar a
independéncia, aintegridade earesponsabilidade
dos institutos nacionais de estatistica e ajudar a
estabelecer a confianga na qualidade das
estatisticas orgamentais!. O Cdodigo, que ndo se
limita a aplicagdo de padrdes minimos,
recomenda a implementagdo de determinados
procedimentos institucionais e organizativos
para a producdo de estatisticas pelos institutos
nacionais de estatistica e destina-se também a
melhorar a qualidade das estatisticas das
finangas publicas promovendo a aplicagdo dos
melhores principios, métodos e praticas de
estatistica internacionais.

A qualidade e a integridade dos indicadores de
convergéncia primarios em termos de estatisticas
subjacentes sdo analisadas no presente anexo.
Sdo também referidas algumas caracteristicas
institucionais relacionadas com a qualidade ¢ a
integridade das estatisticas e fornece, de um
modo geral, informagédo sobre a metodologia
estatistica dos indicadores de convergéncia ¢
sobre a observancia, nas estatisticas subjacentes,
dos padrdes necessarios a uma avaliagdo
adequada do processo de convergéncia.

| CARACTERISTICAS INSTITUCIONAIS
RELACIONADAS COM A QUALIDADE DAS
ESTATISTICAS PARA A AVALIAGAO DO
PROCESSO DE CONVERGENCIA

O Codigo faz referéncia a uma diversidade de
principios a serem implementados que abrangem
caracteristicas institucionais, como, por
exemplo, a isen¢do profissional, o mandato de
recolha de dados, a adequacdo dos recursos,
ocompromissode qualidade,aconfidencialidade
estatistica e a imparcialidade ¢ objectividade,
bem como processos e resultados estatisticos?.

Durante 2005, o Eurostat e os institutos
nacionais de estatistica levaram a cabo uma
auto-avaliagdo inicial da sua vinculagdo ao
Codigo, com base num questionario. O Quadro 1
apresenta uma visdo de conjunto de algumas
caracteristicas institucionais relacionadas com
a qualidade das estatisticas, nomeadamente, a
independéncia legal das autoridades nacionais
de estatistica, a sua supervisdo administrativa e
autonomia financeira, o mandato legal de
recolha de dados e disposicdes legais relativas
a confidencialidade estatistica’.

2 INFLACAO MEDIDA PELO IHPC

Esta sec¢do ¢ dedicada a metodologia e a
qualidade das estatisticas subjacentes a medi¢ao
da evolugdo dos pregos, mais especificamente
ao Indice Harmonizado de Pre¢os no Consumidor
(IHPC). O IHPC foi desenvolvido com a

1 Ver “Recomendagdo da Comissdo sobre a independéncia, a
integridade e a responsabilidade das autoridades estatisticas
nacionais e comunitarias”, COM (2005) 217 final, Comissao
Europeia, Bruxelas, 25 de Maio de 2005.

2 Os principios relacionados com os processos estatisticos
incluem uma metodologia soélida, procedimentos estatisticos
apropriados, esfor¢o ndo excessivo sobre os inquiridos e
eficiéncia de custos. Os principios relacionados com os
resultados estatisticos correspondem as dimensdes de qualidade
dos dados, tal como indicado pelo Eurostat. Sdo eles a relevancia,
a precisdo e fiabilidade, a disponibilidade em tempo oportuno e
pontualidade, a coeréncia e comparabilidade e a acessibilidade
e clareza. Ver http://epp.eurostat.cec.eu.int (Abril de 2006).

3 Parte da informagdo relativa ao estabelecimento institucional
dos institutos nacionais de estatistica foi extraida dos sites
http://epp.eurostat.cec.eu, http://www.sdt.It e http://www.stat.si.
(Abril de 2006).
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Quadro | Qualidade e integridade dos indicadores de convergéncia primarios

| Lituénia

| Eslovénia

Caracteristicas institucionais relativas a qualidade e a integridade das estatisticas utilizadas na avaliagio do processo de convergéncia

Independéncia legal
do instituto nacional
de estatistica

Supervisao
administrativa
e autonomia
financeira

Mandato legal para
a recolha de dados

Disposigdes
legais relativas a
confidencialidade
estatistica

Nos termos do artigo 4.° da “Lei da Estatistica”, as
estatisticas baseiam-se nos principios da objectividade,
da isengdo profissional, da transparéncia de métodos
e de metodologias, do cumprimento de classificagdes
e padrdes internacionais e da confidencialidade.
Nomeagdo do director do instituto nacional de
estatistica pelo Primeiro-Ministro, com base num
procedimento de selec¢do oficial nos termos da “Lei
da Fungdo Publica”. O mandato nao ¢ fixo.

O instituto nacional de estatistica ¢ um departamento
tutelado pelo Governo da Republica da Lituania.
Goza de autonomia financeira, ja que ¢ dotado de um
montante anual atribuido pelo orgamento de Estado.

A “Lei da Estatistica” define os principios mais
importantes para a recolha de dados.

Nos termos do artigo 13.° da “Lei da Estatistica”, a
confidencialidade dos dados estatisticos é garantida.
Ver também “Rules and Regulations for Data
Acknowledgement as Confidential One and its Usage”
(Statistics Lithuania) (“Normas e regulamentos para
o reconhecimento da confidencialidade dos dados e
para a sua utilizagao” (Estatisticas da Litudnia)).

Nos termos do artigo 2.° da “Lei Nacional de
Estatistica”, as estatisticas nacionais deverdo ser
elaboradas segundo os principios da neutralidade,
objectividade, isen¢do profissional, racionalidade,
confidencialidade  estatistica e transparéncia.
Nomeagdo do director do instituto nacional de
estatistica pelo Primeiro-Ministro, com base numa
recomendag¢ido do Ministério das Finangas. O mandato
¢ fixo (cinco anos, podendo ser renovado).

O instituto nacional de estatistica ¢ um gabinete
governamental, que responde directamente perante o
Primeiro-Ministro. Goza de autonomia financeira, ja
que ¢ dotado de um montante anual atribuido pelo
orgamento de Estado.

A “Lei Nacional de Estatistica” define os principios
mais importantes para a recolha de dados.

Nos termos do artigo 34.° da “Lei Nacional
de Estatistica”, a confidencialidade dos dados
estatisticos ¢ garantida.

Inflagido medida pelo IHPC

Cumprimento dos
padrdes minimos
legais

Outras questdes

Confirmado pelo Eurostat em 2004 (28." reunido do
CMFB, Junho de 2004, verificagdo do cumprimento
do THPC — relatorio intercalar) e em 2006.

Em 2006, a Lituania forneceu dados do IHPC revistos
para o periodo entre 1996 e 2000. A cobertura e pesos
dos dados correspondem aos padrdes aplicados a
partir de 2001.

Confirmado pelo Eurostat em 2004 (28." reunido do
CMFB, Junho de 2004, verificagdo do cumprimento
do THPC - relatorio intercalar) e em 2006.

A Eslovénia forneceu dados retrospectivos para o
periodo entre 1995 e 1999 sobre o indice global e os
12 sub-indices da COICOP baseados na definigdo e
na cobertura do IPC.

Estatisticas das financas piblicas

Cobertura de dados

Questdes estatisticas
pendentes

Coeréncia das
estatisticas das
finangas piblicas

Ajustamento
défice-divida

Dados sobre a receita, a despesa ¢ o défice foram
fornecidos para o periodo entre 1996 ¢ 2005.

De acordo com a informagdo actualmente disponivel,
ndo existem aparentemente questdes estatisticas
pendentes para a Lituania.

Nio foram observadas incoeréncias.

Nio se verificaram questdes de maior.

Dados sobre a receita, a despesa e o défice ndo foram
fornecidos para o periodo anterior a 1999.

O impacto de uma alteragdo no registo dos impostos
sobre o valor acrescentado no orgamento no
ajustamento défice-divida em 2002 ainda estd em
discussao.

Entre 1999 e 2001, os valores fornecidos sobre
transacgdes liquidas em activos/responsabilidades
financeiros nio correspondem aos valores fornecidos
sobre transacgdes em activos e transacgdes em
responsabilidades.

As transacgdes na divida de Maastricht para o
periodo entre 1999 e 2001 sao registadas ao valor
nominal em vez de ao valor de mercado. Assim, para
os referidos anos ndo ¢ possivel uma reconciliagao
coerente entre a necessidade de financiamento e a
variagao da divida.
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Quadro | Qualidade e integridade dos indicadores de convergéncia primarios (cont.)

| Litudnia

| Eslovénia

Autoridade
responsavel pela
compilagao dos
dados sobre o défice

e a divida

O instituto nacional de estatistica, em cooperagao
com o Ministério das Finangas, compila os dados
observados referentes ao procedimento relativo aos
défices excessivos e 0 Ministério das Finangas fornece
as previsdes. O BCN ndo esta directamente envolvido
na compilagdo destas estatisticas, mas acompanha de
perto o processo de compilagdo através de discussdes

O instituto nacional de estatistica, em cooperagao
com o Ministério das Finangas, compila os dados
observados referentes ao procedimento relativo aos
défices excessivos e 0 Ministério das Finangas fornece
as previsdes. O BCN ndo esta directamente envolvido
na compilagdo destas estatisticas, mas acompanha de
perto o processo de compilagdo através de discussoes

sobre questdes metodologicas.

sobre questdes metodologicas.

finalidade de avaliar a convergéncia em termos
de estabilidade de pregos numa base comparavel.
E publicado para todos os Estados-Membros
pela Comissdo Europeia (Eurostat)*. O THPC,
que abrange o conjunto da area do euro, tem
sido utilizado na politica monetaria tnica do
BCE como a medida principal da evolugdo dos
pregos desde Janeiro de 1999.

O artigo 1.° do Protocolo n.° 21 relativo aos
critérios de convergéncia a que se refere o artigo
121.° do Tratado estipula que a convergéncia
dos pregos seja medida através do indice de
pregos no consumidor numa base comparavel,
tomando em consideragdo as diferengas nas
defini¢des nacionais. Em Outubro de 1995, o
Conselho da UE adoptou o Regulamento CE
N.°2494/95 relativo a indices harmonizados
de pregos nos consumidor. Além disso, as
medidas de harmonizacdo introduzidas para os
IHPC basearam-se em diversos regulamentos
da Comissdo e do Conselho da UE. Os THPC
tém uma cobertura comum em termos de
rubricas, territorio e populacdo (as trés razoes
que contribuem para as diferengas entre os
indices de pregos no consumidor nacionais).
Foram igualmente estabelecidos padrdes
comuns em outros dominios (por exemplo, o
tratamento de novos bens e servigos).

Para o calculo dos IHPC sao utilizados pesos da
despesa  actualizados anualmente (ou
actualizados com menor frequéncia, se ndo
tiverem um impacto significativo no indice).
Cobrem todos os bens ¢ servigos incluidos na
despesa monetaria de consumo final das
familias (DMCFF). A DMCFF ¢ calculada com

base no conceito das contas nacionais relativo
a despesa de consumo final das familias, mas
ndo inclui os custos de habitagdo ocupada pelo
proprietario. Os pregos observados sdo os
precos que as familias pagam efectivamente
pelos bens e servigos no ambito das transacgdes
monetarias e, por isso, incluem todos os
impostos (excepto os subsidios) sobre produtos,
como, por exemplo, o IVA e os impostos sobre
o consumo. As despesas com a satide, a educagao
e servigos sociais sdo cobertas na medida em
que sdo financiadas “do proprio bolso” das
familias e ndo sdo reembolsadas.

CUMPRIMENTO, POR PARTE DOS PAISES,
DOS PADROES MiNIMOS LEGAIS

2.1

Em Margo de 2004, o Eurostat confirmou que a
Lituania e a Eslovénia cumpriram os padrdes
minimos legais para o IHPC. Em 2006 foi mais
uma vez confirmado, quando foi validado o
tratamento dos pregos administrados e, em
particular, dos pregos dos produtos energéticos.
Os dois IHPC nacionais cobrem a DMCFF, tal
como exigido pelos padroes da UE. Os pesos da
despesa e os cabazes do produto sdo objecto de
uma revisao anual. Outros requisitos do IHPC
relacionados com o nivel de pormenor dos
indices de pregos publicados e calendarios de
publicagdo, por exemplo, foram também
cumpridos. No entanto, devido ao facto de o

4 Para mais informagdes sobre os aspectos metodologicos
relativos ao IHPC consultar “Harmonized Indices of Consumer
Prices (HICPs) — A Short Guide for Users” (“Indices
harmonizados de precos no consumidor — Um guia breve para
utilizadores™), Servigo de Estatistica das Comunidades

Europeias, Luxemburgo, 2004.
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IHPC ter sido harmonizado por fases, os dados
do THPC antes de 2001 nao sdo totalmente
comparaveis com os dados mais recentes.

3 ESTATISTICAS DAS FINANGAS PUBLICAS

Esta seccdo avalia a metodologia e a qualidade
das estatisticas utilizadas na medi¢do da
evolucdo orgamental. As estatisticas das
finangas publicas baseiam-se em conceitos das
contas nacionais e devem respeitar o Sistema
Europeu de Contas Nacionais e Regionais
(SEC 95)° na Comunidade e, no que diz respeito
a divida, o Regulamento (CE) n.° 3605/93 do
Conselho, de 22 de Novembro de 1993, alterado
pelo Regulamento (CE) n.° 2103/2005 do
Conselho, de 12 de Dezembro de 2005. O
Protocolo n.° 20 sobre o procedimento relativo
aos défices excessivos, juntamente com o
Regulamento (CE) n.° 3605/93 do Conselho, de
22 de Novembro de 1993, relativo a aplicagdo
do protocolo sobre o procedimento relativo aos
défices excessivos anexo ao Tratado que institui
a Comunidade Europeia, com as alteragdes que
lhe foram introduzidas®, define conceitos
tais como “or¢camental”, “excedente/défice”,
“despesa com juros”, “investimento”, “divida”
e “produto nacional produto (PNB)” com
referéncia ao SEC 95. O SEC 95 é compativel
com outros padroes internacionais de estatistica,
tais como o Sistema de Contas Nacionais 1993
(SCN 93). As estatisticas do procedimento
relativo aos défices excessivos sdo elaboradas
com referéncia ao sector das “administragoes
publicas” do SEC 95. Este sector compreende a
administragdo central, a administracdo estadual
(nos Estados-Membros com um sistema federal),
a administragdo regional ou local e os fundos de
seguranga social. Normalmente ndo inclui
empresas publicas.

O saldo (-/+) das administragdes publicas do
procedimento relativo aos défices excessivos ¢
igual a “capacidade liquida de financiamento (+)
/necessidade liquida de financiamento (-)” (tal
como definido no SEC 95) mais “pagamentos
liquidos ao abrigo de acordos de swap e de
contratos de garantia de taxas”. No SEC 95, a
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“capacidade liquida de financiamento (+)/
necessidade liquida de financiamento (-)” ¢
igual a “receita total” menos “despesa total”.
Apesar de a maior parte das transacgdes nos
sub-sectores das administragdes publicas ndo
serem consolidadas, os “juros” sobre as
operagoes de distribui¢do, “outras transferéncias
correntes”, “subsidios ao investimento” e
“outras transferéncias de capital” sdo
consolidados. O défice/excedente publico
primario corresponde ao défice/excedente
publico excluindo a despesa com juros.

A divida das administra¢des publicas no ambito
do procedimento relativo aos défices excessivos
¢ o montante total da divida global bruta, em
valor nominal (valor facial), de acordo com a
classificagdo do SEC 95 para as rubricas
“numerario e depdsitos”, “titulos excepto
acgdes excluindo derivados financeiros (por
exemplo, titulos, outros titulos de divida e
obrigacdes do Estado) e “empréstimos”. A
divida das administragdes publicas ndo inclui
derivados financeiros, tais como swaps, créditos
comerciais ¢ outras responsabilidades que ndo
se encontrem representadas por um documento
financeiro, tal como o pagamento antecipado de
impostos em excesso, nem inclui passivos
eventuais, tais como garantias do Estado e
compromissos relativos a pensdes. Até ao
momento, ndo existe um método acordado para
recolha e calculo do wvalor total das
responsabilidades orgamentais contingentes.
As estimativas dessas rubricas tém de se basear
em pressupostos abrangentes e podem variar
consideravelmente. Apesar de ser um conceito

5 Regulamento (CE) n.° 2223/96 do Conselho, de 25 de Junho de
1996, relativo ao sistema de contas nacionais e regionais na
Comunidade, JO L 310, 30.11.96, p. 1-469.

6 Os documentos legais relevantes incluem o artigo 104.° do
Tratado que institui a Comunidade Europeia; o Protocolo sobre
o procedimento relativo aos défices excessivos, anexo ao
Tratado; o Regulamento (CE) n.° 3605/93 do Conselho relativo
a aplicagdo do protocolo sobre o procedimento relativo aos
défices excessivos; o Pacto de Estabilidade e Crescimento
(PEC), que inclui (i) o Regulamento (CE) n.° 1467/97 do
Conselho relativo a aceleragdo e clarificacdo da aplicagdo do
procedimento relativo aos défices excessivos; e (ii) o
Regulamento (CE) n.° 1056/2005 do Conselho que altera o
Regulamento (CE) n.° 1467/97 relativo a aceleragdo e
clarificacdo da aplicagdo do procedimento relativo aos défices
excessivos.



bruto, no sentido de que as disponibilidades
financeiras e ndo financeiras nao sdo deduzidas
das responsabilidades, a divida publica ¢
consolidada no sector das administragdes
publicas e, por isso, ndo inclui a divida publica
detida por outras entidades publicas.

A medida do PIB utilizada para a compilagao
dos racios do défice publico e da divida é o PIB
a precos correntes de mercado, segundo a
defini¢do do SEC 95.

Em Abril de 2006, a Comissdo Europeia
transmitiu dados sobre as posi¢des de finangas
publicas (défice/excedente e divida das
administragdes publicas) ao BCE cobrindo o
periodo entre 1996 e 2005, ¢ previsdes para
2006. Os BCN do Eurosistema fornecem ao
BCE estatisticas das finangas publicas
detalhadas nos termos da Orientagdo das
estatisticas das finangas publicas do BCE
(BCE/2005/5)". Apesar de esta orientagdo
vincular legalmente apenas os BCN da area do
euro, os BCN que ndo participam na area do
euro transmitem estes dados de estatisticas das
financas ptiblicas a0 BCE cumprindo os mesmos
prazos e utilizando os mesmos procedimentos
que os BCN da area do euro. A orientagdo
relativa as estatisticas das financas publicas
solicita informagao pormenorizada ndo s6 sobre
as desagregagdes de receitas e despesas, mas
também sobre as componentes do ajustamento
défice-divida. Além disso, sdo solicitadas varias
desagregagdes da divida por instrumento, por
prazo de vencimento inicial e residual e por
titular.

3.1 COBERTURA DE DADOS DOS PAISES

Em relagdo ao cumprimento da exigéncia legal
de transmitir estatisticas das finangas publicas
a Comissdao Europeia, a Lituania forneceu os
dados anuais referentes a receita, a despesa, ao
défice e a divida para o periodo entre 1996 ¢
2005. A Eslovénia ainda ndo forneceu os dados
relativos a receita, a despesa e ao défice para o
periodo anterior a 1999. Devido a modificagdes
na metodologia e nas fontes, os dados do défice
deste pais antes de 2000 ndo sdo comparaveis

com os dados do défice a partir de 2000. Da
mesma forma, os dados da divida antes de 1999
ndo sdo comparaveis com os dados da divida a
partir de 1999. O principal factor que afecta a
comparabilidade destas estatisticas ¢ uma
definicdo diferente do sector publico.

3.2 QUESTOES ESTATiSTICAS PENDENTES

As estatisticas sobre o procedimento relativo
aos défices excessivos tém de reflectir as
decisdestomadas pelo Eurostatem conformidade
com o SEC 95 para casos especificos envolvendo
o sector das administragdes publicas. O manual
relativo ao défice e a divida publica do SEC 95,
elaborado pelo Eurostat, da uma explicagdo
pormenorizada sobre a aplicagdo das decisoes
do Eurostat. As decisdes recentes referem-se a
classificagdo dos regimes de pensdes com
capitalizagdo, no caso de responsabilidade ou
garantia publica, e ao registo das despesas
militares.

Em 2 de Margo de 2004, o Eurostat tomou uma
decisdo relativamente a classificacdo de regimes
de pensdes com capitalizacdo em que o Estado
esta envolvido como gestor dos fluxos de
contribuigdes e beneficios das pensdes ou como
garante em caso de risco de incumprimento no
pagamento de pensdes. O Eurostat decidiu que,
se uma entidade do Estado é responsavel pela
gestdo de um regime de contribuigdes definidas
com capitalizacdo, para o qual ndo existe
qualquer garantia publica para o risco de
incumprimento do pagamento de pensdes para
a maioria dos participantes, o regime ndo pode
ser tratado, no ambito das contas nacionais,
como um regime de seguranga social. A entidade
gestora tem de ser classificada como sociedade
financeira publica. Por conseguinte, os fluxos
de contribui¢des ¢ beneficios ao abrigo do
regime ndo sdo registados como receita e
despesa publica e ndo tém impacto no défice/

7 Orientagdo do BCE de 17 de Fevereiro de 2005 relativa as
exigéncias de informagdo estatistica do Banco Central Europeu
e aos procedimentos para o intercimbio dessa informagdo no
seio do Sistema Europeu de Bancos Centrais em matéria de
estatisticas das finangas publicas (BCE/2005/5), com as
alteragdes que lhe foram introduzidas pela Orientagdo
BCE/2006/2.
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excedente orcamental publico. A existéncia de
uma garantia publica para um regime de pensdes
ndo classificado como regime de seguranga
social ndo constitui uma condigdo para
reclassificar o regimes de beneficios como
regime de seguranca social.

No que diz respeito a implementagdo desta
decisdo, o Eurostat concedeu a alguns Estados-
-Membros um periodo de transi¢do que expira
com a notificagdo da Primavera de 2007. Uma
vez que a notificagdo vai cobrir os anos de 2003
22007, os Estados-Membros que beneficiam de
um periodo de transig¢do terdo de compilar em
termos retrospectivos as suas séries estatisticas
no final do referido periodo.

O impacto das reformas dos sistemas de pensoes
no défice publico no ambito do enquadramento
do SEC 95 precisa de ser devidamente
considerado no contexto do processo de
convergéncia. Consequentemente, o registo das
referidas reformas tem de ser suficientemente
detalhado para assegurar a fiabilidade dos
dados geralmente utilizados para a avaliagao da
convergéncia. O custo das reformas dos sistemas
de pensdes deve ser medido com base nas contas
dos regimes de pensdes. Terdo de ser fornecidos
dados sobre a receita, a despesa ¢ o défice/
excedente do regime de pensdes criado. O custo
das reformas dos sistemas de pensdes ¢
determinado pela diferenca entre os dados
publicos incluindo o regime de pensdes e os
dados publicos excluindo o regime de pensoes.

Em 2004, foi criado na Lituania um plano de
contribuigdes definidas com capitalizagdo, ndo
tendo sido classificado como pertencente as
administragdes publicas. Os regimes de pensdes
da Eslovénia foram igualmente classificados como
ndo pertencentes as administragdes publicas.

Quanto as depesas militares, o Eurostat tomou
uma decisdo em 9 de Margo de 2006, na qual
especifica o tempo de registo e, por conseguinte,
o impacto no défice/excedente publico. O
arrendamento de equipamento  militar
organizado pelo sector privado tem de ser
considerado como arrendamento financeiro, e
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ndo como arrendamento operacional. No caso
de contratos de longo prazo que involvam
sistemas complexos, a despesa publica tem de
ser registada no momento da entrega de
componentes separados e operacionais do
equipamento que constitui o sistema e,
geralmente, ndo no momento da celebragdo do
contrato. Até agora, as despesas militares com
equipamento na Litudnia e na Eslovénia tém
sido relativamente reduzidas.

No caso da Eslovénia, o impacto de uma
alteragdo no registo do IVA em 2002 esta ainda
em discussao entre o Eurostat e as autoridades
eslovenas. O problema centra-se na questao de
se saber qual a componente do ajustamento
défice-divida que sofrera o impacto, apesar de
o défice/excedente publico permanecer
inalterado. Neste contexto, as contas financeiras
compiladas pelo BCN ndo sdo ainda utilizadas
para a compilagdo da desagregagdo do
ajustamento défice-divida na notificagdo do
procedimento relativo aos défices excessivos.

3.3 COERENCIA DAS ESTATISTICAS DAS
FINANGAS PUBLICAS

Um dos principios do Codigo associado a
resultados estatisticos incide sobre a dimensdo
daqualidade dos dados em termos de “coeréncia”
e de “comparabilidade”, especificando que as
estatisticas europeias devem ser coerentes
internamente e ao longo do tempo e comparaveis
entre paises, bem como devem possibilitar a
combinagdo e a utilizagdo conjunta de dados
relacionados provenientes de diferentes fontes.
Poroutras palavras, asidentidades contabilisticas
e aritméticas devem ser respeitadas ¢ as
estatisticas devem ser coerentes oureconciliaveis
ao longo de um periodo razoavel, assim como
devem ser compiladas com base em padroes
comuns relativamente ao ambito de aplicagao,
defini¢coes, unidades e classificagdes nos
diferentes inquéritos e fontes. A Lituania
forneceu um conjunto completo de estatisticas
das finangas publicas. No entanto, sio
necessarios mais esforgos para reconciliar as
suas transac¢Oes financeiras com as nio
financeiras, bem como os seus dados sobre



fluxos financeiros com os respectivos dados do
balanco. Em relacdo a Eslovénia, é necessario
envidar esforgos para reconciliar as contas
financeiras e nao financeiras com o sistema de
contas financeiras integrado recentemente
publicado para o periodo entre 2001 ¢ 2004.
Para o periodo entre 1999 e 2001, os valores
para as transac¢des liquidas em activos/
responsabilidades financeiros ndo correspondem
aos valores fornecidos para as transacgdes em
activos e para as transacgdes em
responsabilidades.

3.4 AJUSTAMENTO DEFICE-DIiVIDA

A variagdo na divida publica a liquidar no final
de um ano face ao ano anterior pode divergir
substancialmente do défice publico para o ano
em consideracdo. Por exemplo, a divida publica
pode ser reduzida utilizando as receitas da
privatizagdo das empresas publicas ou através
da venda de activos sem qualquer impacto
(imediato) no défice publico. A explicagdo para
a diferenca entre o défice e a variagdo na divida
publica, o designado ‘“ajustamento défice-
-divida”, é considerada um indicador importante
para a analise da qualidade e coeréncia das
estatisticas das finangas publicas®. As
componentes desta diferenga sdo a aquisigdo
liquida de activos financeiros, as varia¢des de
reavaliacdo da divida das administracoes
publicas e outras variacdes da divida. Para a
compilagdo destas componentes, um sistema
integrado de contas financeiras do SEC 95 para
o sector publico tem de ser compilado
(transacgdes, outros fluxos e stocks) e
reconciliado com a divida nominal.

Quanto aos dados reportados para 1997, o
défice publico da Litudnia atingiu um valor
maximo de 11.4% do PIB, principalmente
devido aumaalteragdo no registo dasrestituigdes
de propriedade confiscada e de compensagdes
por perdas em poupancas incorridas por titulares
de depodsitos em rublos, cujos depdsitos foram
“congelados” na altura da transigdo para a litas’.
Este registo estd em conformidade com uma
recomendacao do Eurostat, segundo a qual uma
transferéncia de capital deve ser registada no

exercicio em que ¢é reconhecida como
responsabilidade, e ndo quando os pagamentos
as familias sdo efectuados, com uma
contrapartida em “outras contas a pagar”. A
maior parte destas responsabilidades diz
respeito ao ano de 1997.

Na Eslovénia, a existéncia de um sistema
integrado de contas financeiras “de quem-para-
-quem” e balangos para o periodo entre 2001 e
2004 facilita a avaliacdo integral da relagdo
entre o défice ¢ a divida das administragdes
publicas. Entre 1999 e 2001, as transac¢des na
divida de Maastricht sdo registadas ao valor
nominal, e ndo ao valor de mercado.

4 TAXAS DE CAMBIO

O artigo 3.° do Protocolo n.° 21 relativo aos
critérios de convergéncia a que se refere o artigo
121.° do Tratado que institui a Comunidade
Europeia explica o significado do critério da
participagdo no mecanismo de taxas de cdmbio
do Sistema Monetario Europeu. Numa posig¢ao
de politica datada de 18 de Dezembro de 2003,
o Conselho do BCE clarificou que o critério

\

refere-se a participagdo no MTC II por um
periodo de pelo menos dois anos anteriores a
analise da convergéncia sem tensdes graves e,
nomeadamente, sem desvalorizagdes face ao
euro.

8 Ver “Stock-flow adjustment for the euro-zone and the EU 25
2001 to 2004 reported in the second 2005 EDP notification”
(“Ajustamento stock-fluxo para a zona euro e para o0s
25 Estados-Membros da UE de 2001 a 2004 reportados na
segunda notificacdo do procedimento relativo aos défices
excessivos de 2005”), Eurostat, 26 de Setembro de 2005,
http://epp.eurostat.cec.eu.int (Abril de 2006).

9 Ver “First notification of deficit and debt data for 2004”
(“Primeira notificagdo de dados sobre o défice e a divida para
2004”), comunicado STAT/05/39 do Eurostat, de 18 de Margo
de 2005. Segundo este comunicado, tiveram lugar discussdes
numa base continua entre o Eurostat ¢ a Litudnia sobre o registo
de restitui¢des de propriedades confiscadas que poderiam levar
a uma revisdo em baixa do défice publico para 2004 e anos
precedentes. Embora o comunicado do Eurostat do Outono de
2005 (120/2005), de 26 de Setembro de 2005, sobre o
fornecimento de dados relativos a divida e ao défice tenha
referido que a diminuigao do défice publico em 2003 e 2004 se
devem principalmente a uma alteracdo no registo de
compensagdes pelo Estado de perdas de poupangas e
propriedades imobiliarias, o comunicado da Primavera de 2006
(48/2006), de 24 de Abril de 2006, ndo menciona esta questao.
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As taxas de cambio bilaterais das moedas dos
Estados-Membros face ao euro constituem
taxas diarias de referéncia registadas pelo BCE
as 14h15 (na sequéncia dos procedimentos
diarios de concertagdo entre os bancos centrais)
e sdo divulgadas no site do BCE. As taxas de
cambio bilaterais reais sdo construidas
deflacionando o indice da taxa de cambio
nominal utilizando o IHPC ou o IPC. As taxas
de cimbio efectivas reais e nominais sdo
derivadas aplicando pesos globais do comércio
(baseados numa ponderacdo geométrica) as
taxas de cambio bilaterais reais ¢ nominais das
moedas dos Estados-Membros face as moedas
de parceiros comerciais seleccionados. As
estatisticas das taxas de cambio efectivas reais
e nominais sdo calculadas pelo BCE. Uma
subida nestes indices corresponde a uma
apreciagdo da moeda do Estado-Membro. Os
pesos globais do comércio sdo baseados no
comércio de produtos manufacturados e sdo
calculados para efeitos de terceiro mercado. Os
indices de taxa de cambio efectiva baseiam-se
em pesos moveis para os periodos de 1995 a
1997 e de 1999 a 2001, ligados em Janeiro de
1999. O grupo de parceiros comerciais inclui a
area do euro, os Estados-Membros da UE néo
participantes na area do euro, a Australia,
o Canada, a China, Hong Kong, o Japao,
a Noruega, Singapura, a Coreia do Sul, a Suiga
e os Estados Unidos.

5 TAXAS DE JURO DE LONGO PRAZO

O artigo 4.° do Protocolo N.° 21 relativo aos
critérios de convergéncia a que se refere o artigo
121.° do Tratado estipula que as taxas de juro
sejam medidas com base em obrigagdes do
Estado a longo prazo ou outros titulos
semelhantes, tomando em consideragdo as
diferencas nas defini¢des nacionais. Se, por um
lado, o artigo 5.° atribui a Comissao Europeia a
responsabilidade de fornecimento dos dados
estatisticos para a aplicagdo do protocolo, por
outro lado, o BCE, dada a sua especializagdo
neste dominio, colabora na determinagdo de
taxas de juro de longo prazo representativas e
recolhe os dados dos BCN para posterior
transmissdo a Comissdo Europeia. Trata-se da
continuacdo do trabalho realizado pelo IME
integrado nos preparativos para Terceira Fase
da UEM e levado a cabo em estreita colaboragao
com a Comissdo Europeia.

Este trabalho conceptual realizado pelo IME
resultou na defini¢do de sete caracteristicas
principais a serem tomadas em consideragdo no
calculo das taxas de juro de longo prazo, tal
como apresentado no Quadro 2. As taxas de
juro de longo prazo dizem respeito a obrigagdes
denominadas na moeda nacional.

Quadro 2 Enquadramento estatistico para a defini¢io de taxas de juro de longo prazo para

efeitos de avaliagao do processo de convergéncia

Conceito ‘ Recomendacio

Emissor de As obrigagdes deverdo ser emitidas pela administragdo central.

obrigagdes

Prazo O mais proximo possivel do prazo residual de dez anos. Qualquer substitui¢do de obrigagdes devera

minimizar o desvio do prazo; a liquidez estrutural do mercado devera ser considerada.

Efeitos de cupdo Sem ajustamento directo.
Tributagio
Escolha de

obrigagdes

Bruta de impostos.

Férmula de
rendibilidade

Agregagao

As obrigagdes seleccionadas deverdo ser suficientemente liquidas. Este requisito devera determinar a
escolha entre abordagens de referéncia ou amostra, consoante as condigdes do mercado nacional.

“Taxa de rendibilidade até ao vencimento” — Formula da ISMA (Redemption yields)

Nos casos em que existe mais de uma obrigagdo na amostra, deve ser utilizada uma média simples das taxas

de rendibilidade para produzir a taxa representativa.
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6 OUTROS FACTORES

O ultimo paragrafo do n.° 1 do artigo 121.° do
Tratado estabelece que, para além dos quatro
critérios principais, os relatorios da Comissao
Europeia e do BCE tém igualmente em
consideracao a evolugdo do ECU, os resultados
daintegragdo dos mercados, o nivel e a evolugdo
da balanga de transacgdes correntes e a analise
da evolugdo dos custos unitarios do trabalho e
de outros indices de pregos. Apesar de, em
relagdo aos quatro critérios principais, estipular
que a Comissdo Europeia fornecera os dados a
serem utilizados na avaliagcdo do cumprimento
desses critérios, e descrever esses dados em
maior pormenor, o Protocolo n.° 21 ndo faz
qualquer referéncia ao fornecimento de
estatisticas para os “outros factores”.

Relativamente a balanca de pagamentos (BdP)
nacional e a posigdo de investimento
internacional (p.i.i.), as estatisticas sdo
compiladas pelos BCN de acordo com os
conceitos e definigdes estabelecidos na quinta
edi¢do do Manual da Balanga de Pagamentos do
FMI (MBP5) e mediante a aplicagdo de padroes
metodologicos definidos pelo BCE e pelo
Eurostat. A semelhanca do Relatério de
Convergéncia de 2004 do BCE, este relatorio
analisa o montante total do saldo da balanga
corrente e da balanga de capital, que corresponde
a capacidade liquida/necessidade liquida de
financiamento de toda a economia. Além disso,
de notar que a distingdo entre transferéncias
correntes (sub-componente da conta corrente) e
transferéncias de capital (sub-componente da
conta de capital) nem sempre ¢é facil de
estabelecer na pratica, uma vez que depende da
utilizagdo que o destinatario faz da transferéncia.
A dificuldade ocorre, em particular, da
classificacdo das componentes corrente e de
capital das transferéncias entre as instituigdes
da UE e os Estados-Membros!'?.

Nos saldos das balancgas corrente e de capital da
balanga de pagamentos, tanto as transacgdes de
débito como as de crédito sdo apresentadas com
sinal positivo. A apresentacdo de transaccdes

liquidas na balanca financeira da balanga de
pagamentos cumpre as convengdes do MBPS,
correspondendo o sinal negativo a um aumento
nos activos liquidos ou a uma descida nas
responsabilidades liquidas, ¢ o sinal positivo a
situagdo inversa. Por ultimo, o sinal positivo na
p.i.i. liquida indica activos externos liquidos
(ou seja, os activos excedem as
responsabilidades), ao passo que o sinal
negativo significa responsabilidades externas
liquidas (ou seja, as responsabilidades excedem
0s activos).

No que diz respeito aos indices de pregos no
produtor, estes referem-se as vendas internas da
totalidade do sector industrial excluindo a
construgdo. As estatisticas sdo recolhidas numa
base harmonizada nos termos do Regulamento
sobre Estatisticas Conjunturais'!.

As estatisticas dos custos unitarios do trabalho
(ou seja, o racio de remuneragdo por trabalhador
em relagdo ao PIB a precos constantes por
pessoa empregada) sdo derivadas a partir de
dados fornecidos ao abrigo do programa de
transmissdo do SEC 95.

7 DATA DE FECHO

A data de fecho da informacdo estatistica
contida neste Relatorio de Convergéncia foi
28 de Abril de 2006.

10 Para mais informagdes, consultar “European union balance of
payments/international investment position statistical methods”
(“Métodos estatisticos da balanga de pagamentos/posi¢do de
investimento internacional”), BCE, Novembro de 2005.
Regulamento (CE) n.°1165/98 do Conselho, de 19 de Maio de
1998, relativo a estatisticas conjunturais, JO L 162, 5.6.1998,
p.1. Regulamento alterado pelo Regulamento (CE) n.°1158/2005
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 6 de Julho de 2005,
JO L 191 de 22.7. 2005, p.1.

BCE
Relatorio de Convergéncia
Maio 2006 HELV

METODOLOGIA
ESTATISTICA
RELATIVA AOS
INDICADORES DE
CONVERGENCIA







CAPITULO 2

COMPATIBILIDADE
DA LEGISLACAO
NACIONAL COM

0 TRATADO



| INTRODUCAO
I.I  OBSERVAGOES GERAIS

O n.°2 do artigo 122.° do Tratado obriga o BCE
(e a Comissdo) a apresentar relatorios ao
Conselho da UE, pelo menos de dois em dois
anos, ou a pedido de um Estado-Membro que
beneficie de uma derrogacdo, de acordo com o
procedimento previsto no n.° 1 do artigo 121.°.
Cada um destes relatorios deve conter um exame
da compatibilidade da legislagdo nacional de
cada Estado-Membro que beneficie de uma
derrogacdo, incluindo os estatutos do seu BCN,
com os artigos 108.° ¢ 109.° do Tratado ¢ com
os Estatutos do Sistema Europeu de Bancos
Centrais e do Banco Central Europeu (a seguir
“Estatutos”). Esta obrigagdo do Tratado que se
aplica aos Estados-Membros que beneficiam de
uma derrogacdo ¢ igualmente referida como
“convergéncia legal”.

1.2 ESTADOS-MEMBROS QUE BENEFICIAM DE
UMA DERROGAGAO E CONVERGENCIA LEGAL

A Eslovénia e a Litudnia, cuja legislagdo
nacional é examinada neste relatorio, tém o
estatuto de Estado-Membro que beneficia de
uma derrogagdo. O artigo 4.° do Acto Relativo
as Condi¢des de Adesdo' estabelece que:
“Cada um dos novos Estados-Membros
participara na Unido Econémica e Monetaria a
partir da data de adesdo enquanto Estado-
-Membro que beneficia de uma derrogagdo na
acepgdo do artigo 122.° do Tratado CE”.

O BCE examinou o nivel de convergéncia legal
alcangado na Eslovénia e na Litudnia e as
medidas legislativas que foram ou devem ser
tomadas pelos referidos Estados-Membros de
forma a alcancar tal objectivo.

A finalidade da avaliagdo da convergéncia legal
consiste em facilitar a decisdo do Conselho da
UE sobre quais os Estados-Membros que
“cumprem as condigdes necessarias para
adoptar a moeda Unica”. Essas condigdes, no
dominio legal, referem-se em particular a
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concretizagdo da independéncia do banco
central e a integragdo legal dos BCN no
Eurosistema.

1.3 ESTRUTURA DA AVALIAGAO LEGAL

A avaliagdo legal segue em linhas gerais a
estrutura dos anteriores relatérios do IME e do
BCE sobre a convergéncia legal: em particular,
os Relatorios de Convergéncia do BCE de 2004
(sobre a Republica Checa, a Estonia, Chipre, a
Letonia, a Litudnia, a Hungria, Malta, a Poldnia,
a Eslovénia, a Eslovaquia e a Suécia), de 2002
(sobre a Suécia) e de 2000 (sobre a Grécia ¢ a
Suécia), e o Relatorio de Convergéncia do IME
de 1998. A compatibilidade da legislagdo
nacional é também considerada a luz de
quaisquer alteragdes legislativas que tenham
sido promulgadas antes de 27 de Abril de
2006.

2 AMBITO DA
ADAPTACAO

2.1 AREAS DE ADAPTAGAO

Com o objectivo de identificar as areas em que
a legislagdo nacional deve ser adaptada, sdo
examinadas as seguintes matérias:

compatibilidade com as disposigdes sobre a
independéncia dos BCN estipuladas no
Tratado (artigo 108.°) e nos Estatutos
(artigos 7.° e 14.°-2) e também com as
disposicdes sobre a confidencialidade
(artigo 38.° dos Estatutos);

— compatibilidade com as proibigoes de
financiamento monetario (artigo 101.° do
Tratado) e de acesso privilegiado (artigo

1 Acto relativo as condigdes de adesdo da Republica Checa, da
Republica da Estonia, da Republica de Chipre, da Republica da
Letonia, da Republica da Lituania, da Republica da Hungria, da
Republica de Malta, da Republica da Polonia, da Republica da
Eslovénia e da Republica Eslovaca e as adaptagdes dos Tratados
em que se funda a Unido Europeia (JO L 236 de 23.9.2003,
p. 33).



102.° do Tratado) e compatibilidade com a
ortografia unica da designacdo do euro
exigida pelo direito comunitario; e

— integragdo legal dos BCN no Eurosistema
(em particular, no que respeita aos artigos
12.°-1 e 14.°-3 dos Estatutos).

2.2 “COMPATIBILIDADE” VERSUS
“HARMONIZACAO”

O artigo 109.° do Tratado requer que a legislagdo
nacional seja “compativel” com o Tratado e os
Estatutos; por conseguinte, quaisquer
incompatibilidades devem ser eliminadas. Nem
o primado do Tratado e dos Estatutos sobre a
legislagdo nacional, nem a natureza da
incompatibilidade afectam a necessidade de
cumprir esta obrigagdo.

O requisito da legislacdo nacional ser
“compativel” nao significa que o Tratado exige
a “harmonizagdo” dos estatutos dos BCN, nem
entre si, nem com os Estatutos. Podem continuar
a existir particularidades nacionais na medida
em que ndo infrinjam a competéncia exclusiva
da Comunidade em questdes monetarias.
De facto, o artigo 14.°-4 dos Estatutos permite
aos BCN desempenharem outras fungdes para
além das referidas nos Estatutos, desde que estas
ndo interfiram com os objectivos e as atribuigdes
do SEBC. As disposigdes dos estatutos dos BCN
que permitem essas fungdes adicionais sdo um
exemplo claro de circunstancias em que as
diferencas podem persistir. Pelo contrario, o
termo “compativel” implica que a legislagdo
nacional e os estatutos dos BCN carecem de ser
adaptados a fim de eliminar inconsisténcias com
o Tratado ¢ os Estatutos e assegurar o grau
necessario de integragdo dos BCN no SEBC.
Em particular, todas as disposi¢des que violem
a independéncia de um BCN, tal como se
encontra definida no Tratado, bem como o seu
papel como parte integrante do SEBC, deveriam
ser ajustadas. Por conseguinte, ndo ¢ suficiente
confiar apenas no primado do direito comunitario
sobre a legislagdo nacional para alcangar este
objectivo.

A obrigagdo mencionada no artigo 109.° do
Tratado abrange apenas as incompatibilidades
com as disposi¢des do Tratado ¢ dos Estatutos.
Porém, a legislagdo nacional incompativel com
a legislagdo comunitaria derivada tera de ser
também, naturalmente, compatibilizada com a
referida legislacdo derivada. O primado do
direito comunitario ndo elimina a necessidade
de adaptar a legislagdo nacional. Este requisito
geral decorre ndo apenas do artigo 109.° do
Tratado, mas também da jurisprudéncia do
Tribunal de Justica das Comunidades
Europeias®.

O Tratado e os Estatutos ndo especificam a
forma de adaptacdo da legislagdo nacional, que
pode ser efectuada mediante referéncias ao
Tratado e aos Estatutos, pela incorporagao das
respectivas disposi¢des, pela eliminagdo das
incompatibilidades ou através da combinagdo
destes métodos.

Além disso, e nomeadamente para servir de
instrumento para se alcangar e manter a
compatibilidade da legislagdo nacional com o
Tratado e os Estatutos, o BCE deve ser
consultado pelas instituicdes comunitarias e
pelos Estados-Membros sobre projectos de
disposi¢des legais no dominio das suas
atribuigdes, de acordo com o previsto no n.° 4
do artigo 105.° do Tratado e no artigo 4.° dos
Estatutos. A Decisao 98/415/CE do Conselho,
de 29 de Junho de 1998, relativa a consulta do
Banco Central Europeu pelas autoridades
nacionais sobre projectos de disposigdes legais?
convida expressamente os Estados-Membros a
adoptarem as medidas necessarias para
garantirem o cumprimento deste requisito.

2 Ver, entre outros, o acérddo do Tribunal de Justiga de 4 de Abril
de 1974 proferido no processo 167/73, Comissdo das
Comunidades Europeias/Republica Francesa (Col. 1974, p.
359) (“Code du Travail Maritime”).

3 JOL 189de3.7.1998, p. 42.
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3 INDEPENDENCIA
DOS BCN

No que respeita a independéncia dos bancos
centrais ¢ as questdes de confidencialidade, a
legislagdo nacional nos novos Estados-Membros
teve de ser adaptada de forma a cumprir as
disposi¢des relevantes do Tratado e dos
Estatutos e estar em vigor em 1 de Maio de
2004; a Suécia foi obrigada a colocar em vigor
as adaptagdes necessarias aquando da institui¢ao
do SEBC em 1 de Junho de 1998.

3.1 INDEPENDENCIA DOS BANCOS CENTRAIS

Em 1997, o IME estabeleceu uma lista de
caracteristicas relativas ao conceito de
independéncia do banco central (mais tarde
descritas em pormenor no Relatorio de
Convergéncia de 1998), que serviram de base a
avaliagdo da legislacdo nacional dos Estados-
-Membros nessa data e, em particular, dos
estatutos dos BCN. O conceito de independéncia
do banco central inclui varios tipos de
independéncia que devem ser avaliados
separadamente, nomeadamente: independéncia
funcional, institucional, pessoal e financeira.
Ao longo dos ultimos anos, estes aspectos da
independéncia dos bancos centrais tém sido
objecto de uma andlise aprofundada nos
pareceres adoptados pelo BCE, servindo de
base para a avaliagdo do nivel de convergéncia
da legislacdo nacional dos Estados-Membros
que beneficiam de uma derrogagdo com o
Tratado e os Estatutos.

3.1.1 INDEPENDENCIA FUNCIONAL

A independéncia dos bancos centrais nao
constitui um fim em si mesmo, mas um meio
essencial para se alcancar um objectivo que
deveria ser claramente definido e prevalecer
sobre qualquer outro. A independéncia funcional
exige que o objectivo primordial de cada BCN
seja definido com clareza e certeza juridica e
confere aos bancos centrais os instrumentos e
0s meios necessarios para alcancarem esse
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objectivo, independentemente de qualquer outra
autorizagdo. O requisito do Tratado relativo a
independéncia dos bancos centrais reflecte a
opinido generalizada de que o objectivo
primordial de estabilidade de pregos ¢ melhor
assegurado por uma instituicdo totalmente
independente ¢ com um mandato definido
com precisdo. A independéncia dos bancos
centrais ¢ totalmente compativel com a sua
responsabilizagdo pelas respectivas decisdes, 0
que constitui um elemento importante para
reforgar a confianga na independéncia dos
mesmos e implica transparéncia ¢ dialogo com
terceiros.

No que respeita a calendarios, o Tratado é pouco
claro quanto ao momento em que os BCN dos
Estados-Membros que beneficiam de uma
derrogacdo teriam de cumprir o objectivo
primordial de estabilidade de pregos previsto
no n.° 1 do artigo 105.° do Tratado e no artigo
2.° dos Estatutos. No caso da Suécia, colocava-
-se a questdo de saber se esta obrigacdo deveria
aplicar-se a partir da data em que foi instituido
o SEBC ou apoés a adopgdo do euro.
Relativamente aos Estados-Membros que
aderiram a UE em 1 de Maio de 2004, a questdo
consistia em saber se a obrigagdo deveria
aplicar-se a partir desta data ou da data da
adopgao do euro. Enquanto que o n.° 1 do artigo
105.° do Tratado ndo se aplica aos Estados-
-Membros que beneficiam de uma derrogagdo
(ver n.° 3 do artigo 122.°), o artigo 2.° dos
Estatutos aplica-se a esses Estados-Membros
(ver o artigo 43.°-1 dos Estatutos). O BCE ¢ de
opinido que a obrigagdo dos BCN de ter a
estabilidade de pregos como objectivo
primordial a cumprir é aplicavel a partir de 1 de
Junho de 1998, no caso da Suécia, ¢ a partir de
1 de Maio de 2004, no caso dos Estados-Membros
que aderiram a UE nesta ultima data. Esta
interpretagdo baseia-se no facto de um dos
principios orientadores da Comunidade,
nomeadamente o da estabilidade de pregos
(n.° 3 do artigo 4.° do Tratado) também se
aplicar aos Estados-Membros que beneficiam
de uma derrogacdo. Baseia-se igualmente no
objectivo do Tratado segundo o qual todos os
Estados-Membros se devem esforcar por



alcangar a convergéncia macroeconomica,
incluindo a estabilidade de pregos, que ¢ a
intengdo determinante da elaboragdo destes
relatorios regulares do BCE e da Comissdo.
Esta conclusdo baseia-se igualmente na razdo
de ser da independéncia do banco central, que
s6 se justifica se o objectivo global da
estabilidade de pregos tiver primazia.

As avaliagdes de cada pais efectuadas neste
relatorio baseiam-se nestas conclusdes quanto
ao momento de aplicagdo da obrigagdo de terem
a estabilidade de pregos como objectivo
primordial dos BCN dos Estados-Membros que
beneficiam de uma derrogagao.

3.1.2 INDEPENDENCIA INSTITUCIONAL

O principio da independéncia institucional ¢
expressamente referido no artigo 108.° do
Tratado e no artigo 7.° dos Estatutos. Estes dois
artigos proibem os BCN e os membros dos
respectivos orgaos de decisdo de solicitarem ou
receberem instrugdes das institui¢des ou
organismos comunitarios, dos governos dos
Estados-Membros ou de qualquer outra
entidade. Além disso, proibem as instituigdes ¢
0s organismos comunitarios e os governos dos
Estados-Membros de procurarem influenciar os
membros dos orgdos de decisdo dos BCN, cujas
decisdes possam ter impacto no cumprimento
pelos BCN das suas atribuigdes relacionadas
com o SEBC.

Se o BCN estiver organizado como pessoa
colectiva publica, se for um organismo especial
de direito publico ou meramente uma sociedade
de responsabilidade limitada, existe o risco de
os titulares do seu capital tentarem influenciar
a tomada de decisdes relativas as atribuigdes
relacionadas com o SEBC. Essa influéncia,
quer se exerca através de direitos de accionistas
quer de qualquer outra forma, pode afectar a
independéncia dos BCN, devendo, por
conseguinte, ser limitada por lei.

PROIBICAO DE DAR INSTRUCOES
Os direitos de terceiros de darem instrucgdes aos
BCN, aos seus orgdos de decisdao ou aos seus

membros sdo incompativeis com o Tratado e os
Estatutos no que respeita as atribuicdes
relacionadas com o SEBC.

PROIBICAO DE APROVAR, SUSPENDER, ANULAR OU
DIFERIR DECISOES

Os direitos de terceiros de aprovarem,
suspenderem, anularem ou diferirem decisdes
dos BCN sdo incompativeis com o Tratado e os
Estatutos no que respeita as atribui¢des
relacionadas com o SEBC.

PROIBICAO DE VETAR DECISOES POR RAZOES DE

LEGALIDADE

O direito de outras entidades que ndo tribunais
independentes de vetarem, por razdes de
legalidade, decisdes relativas ao desempenho
das atribui¢des relacionadas com o SEBC ¢
incompativel com o Tratado e os Estatutos, uma
vez que o desempenho dessas atribuigdes nao
pode ser reavaliado a nivel politico. O direito
conferido a um governador de suspender, por
razdes de legalidade, a aplicagdo de decisdes
adoptadas pelo SEBC ou pelos orgdos de
decisdo do seu BCN, e de as submeter a
entidades politicas para decisdo final seria
equivalente a solicitar instrugdes de terceiros.

PROIBICAO DE PARTICIPAR NOS ORGAOS DE
DECISAO DE UM BCN COM DIREITO A VOTO

A participagdo de representantes de terceiros
num 6rgdo de decisdo de um BCN com direito
a voto nas questdes relativas ao exercicio das
atribuigdes relacionadas com o SEBC, ainda
que esse voto ndo seja decisivo, ¢ incompativel
com o Tratado e os Estatutos.

PROIBICAO DE CONSULTA PREVIA RELACIONADA
COM UMA DECISAO DE UM BCN

Uma obrigagdo legal expressa de consulta
préviaaterceiros impostaaum BCN proporciona
aos mesmos um mecanismo formal para
influenciar a decisdo final sendo, portanto,
incompativel com o Tratado e os Estatutos.

Contudo, o diadlogo entre os BCN e terceiros,
ainda que baseado em obrigagdes legais de
prestacdo de informacgdo e troca de opinides, é
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compativel com a independéncia dos bancos
centrais, desde que:

— dai ndo resulte uma interferéncia com a
independéncia dos membros dos orgdos de
decisdo dos BCN;

— o estatuto especial de um governador na sua
qualidade de membro do Conselho Geral do
BCE seja integralmente respeitado; e

— osrequisitos de confidencialidade resultantes
dos Estatutos sejam observados.

EXERCiCIO, POR TERCEIROS, DE FUNCOES DE
MEMBRO DE UM ORGAO DE DECISAO DOS BCN
Asdisposigoes legais que regulam o desempenho
de fungdes dos membros integrantes dos 6rgaos
de decisdao dos BCN (por exemplo, no que
respeita a contas) por terceiros (tais como
governos) devem conter as salvaguardas
adequadas para que o exercicio da referida
faculdade ndo limite a capacidade dos membros
dos orgaos de decisao dos BCN de adoptarem
de forma independente decisdes relativas as
fungoes relacionadas com o SEBC (ou de aplicar
decisdes adoptadas nesse ambito). Recomenda-
-se a inclusdo, nos estatutos dos BCN, de uma
disposicdo expressa neste sentido.

3.1.3 INDEPENDENCIA PESSOAL

A disposigdo dos Estatutos relativa a seguranga
dos mandatos dos membros dos orgdos de
decisdo dos BCN prevé ainda outras salvaguardas
da independéncia do banco central. Os
governadores sdo membros do Conselho Geral
do BCE. O artigo 14.°-2 dos Estatutos estabelece
que os estatutos dos BCN devem prever,
designadamente, que o mandato de um
governador de um banco central ndo seja
inferior a cinco anos. Além disso, protege os
governadores de demissdo  arbitraria,
estabelecendo que um governador s6 pode ser
demitido das suas fungdes se deixar de preencher
0s requisitos necessarios ao exercicio das
mesmas ou se tiver cometido falta grave,
podendo interpor recurso para o Tribunal de
Justica das Comunidades Europeias. Os
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estatutos dos BCN devem ser compativeis com
esta disposi¢do, nomeadamente nas areas que se
seguem.

DURAGCAO MiNIMA DO MANDATO DOS
GOVERNADORES

Nos termos do artigo 14.°-2 dos Estatutos, os
estatutos dos BCN devem prever que a duragdo
minima do mandato do governador ndo seja
inferior a 5 anos. Esta disposi¢do ndo impede
que seja fixada uma duragdo de mandato mais
longa, enquanto que um mandato de duragdo
indeterminada nao requer a adaptacdo dos
estatutos, desde que as condigdes para a
demissdo de um Governador estejam em
harmonia com as previstas no artigo 14.°-2 dos
Estatutos. Sempre que os estatutos de um BCN
sejam alterados pelo legislador nacional, a lei
que introduzir as alteragdes devera salvaguardar
a seguranca do mandato do governador e, bem
assim, de outros membros dos 6rgaos de decisdo
que possam vir a ser chamados a substituir o
governador no exercicio das suas fungdes.

MOTIVOS PARA A DEMISSAO DE GOVERNADORES
Os estatutos dos BCN devem assegurar que os
governadores ndo possam ser demitidos por
outros motivos que ndo os mencionados no
artigo 14.°-2 dos Estatutos. Este requisito tem
por objectivo evitar que as autoridades
envolvidas na nomeacdo de governadores, em
particular o governo ou o parlamento, exer¢am
os seus poderes para os demitir da funcdo de
governador. Os estatutos dos BCN devem
incluir motivos de demissdo compativeis com
os estabelecidos no artigo 14.°-2 dos Estatutos,
ou omitir qualquer referéncia aos motivos de
demissdao (uma vez que o artigo 14.°-2 ¢
directamente aplicavel).

SEGURANCA DO MANDATO DOS MEMBROS DOS
ORGAOS DE DECISAO DOS BCN, EXCEPTO
GOVERNADORES, ENVOLVIDOS NO DESEMPENHO
DE ATRIBUICOES NO AMBITO DO SEBC

A independéncia pessoal ficara comprometida
se as regras de seguranca do mandato do
governador ndo forem igualmente aplicaveis
aos mandatos dos outros membros dos 6rgios
de decisdo dos BCN envolvidos no desempenho



de atribui¢des no ambito do SEBC. Diversas
disposicdes do Tratado e dos Estatutos requerem
estabilidade no cargo comparavel. O artigo
14.°-2 dos Estatutos ndo restringe a seguranga
do mandato aos governadores, enquanto o artigo
108.° do Tratado e o artigo 7.° dos Estatutos se
referem aos “membros dos 6rgdos de decisdao”
dos BCN em geral, e ndo especificamente aos
governadores. Tal aplica-se particularmente aos
casos em que o governador € primus inter pares,
ou seja, tem colegas com direitos de voto
equivalentes, ou em que esses outros membros
possam ser chamados a substituir o
governador.

DIREITO DE RECURSO AOS TRIBUNAIS

A fim de limitar a arbitrariedade politica na
apreciagdo dos motivos de demissdo, os
membros dos 6rgdos de decisao dos BCN devem
ter o direito de submeter a um tribunal
independente qualquer decisdo de demissao.

O artigo 14.°-2 dos Estatutos prevé que o
governador de um BCN que tenha sido demitido
das suas fungdes pode interpor recurso da
decisdo para o Tribunal de Justica das
Comunidades Europeias. A legislagdo nacional
deve ou fazer referéncia aos Estatutos ou entdo
ndo mencionar de todo o direito de recurso para
o Tribunal de Justica das Comunidades
Europeias (uma vez que o artigo 14.°-2 dos
Estatutos ¢ directamente aplicavel).

A legislagdo nacional deve prever também o
direito de recurso para os tribunais nacionais de
uma decisdo de demissdo de um membro dos
orgdos de decisio do BCN envolvido no
desempenho de atribui¢des no ambito do SEBC.
Este direito pode ser objecto de uma disposigdo
da lei geral ou de uma disposigdo especifica dos
estatutos dos BCN.

SALVAGUARDAS CONTRA CONFLITOS DE
INTERESSES

A independéncia pessoal implica também
impedir o surgimento de conflitos de interesses
entre os deveres dos membros dos orgdos de
decisdo dos BCN face aos respectivos BCN (e,
também, dos governadores face ao BCE), e o

exercicio de quaisquer outras fungdes que esses
membros dos 6rgdos de decisdo envolvidos no
desempenho das atribui¢des no ambito do SEBC
possam desempenhar e que possam comprometer
a sua independéncia pessoal. Por norma, a
qualidade de membro de um 6rgio de decisdo
envolvido no desempenho de atribuigdes no
ambito do SEBC ¢ incompativel com o exercicio
de outras fungdes que possam dar origem a um
conflito de interesses. Em particular, os
membros de um orgdo de decisdo ndo podem
deter cargos ou ter interesses que possam
influenciar as suas actividades, quer na
qualidade de representantes de Orgdos
legislativos ou governos, quer através de cargos
em orgaos executivos ou legislativos do Estado
ou de administragdes regionais ou locais, ou
ainda em organizagdes empresariais. Devem ser
tomados cuidados especiais para prevenir
potenciais conflitos de interesses no caso de
membros ndo executivos dos orgdos de
decisdo.

3.1.4 INDEPENDENCIA FINANCEIRA

Mesmo que um BCN seja totalmente
independente numa perspectiva operacional,
institucional e pessoal (ou seja, que tal esteja
garantido nos estatutos do BCN), a sua
independéncia global ficaria comprometida se
0 mesmo nao estivesse em condigdes de dispor
autonomamente dos recursos financeiros
suficientes para o cumprimento do seu mandato
(ou seja, exercer as fun¢des no ambito do SEBC
que lhe sdo exigidas ao abrigo do Tratado e dos
Estatutos).

Os Estados-Membros ndo podem colocar os
seus BCN na posicdo de ndo disporem dos
recursos financeiros suficientes para
prosseguirem as suas atribuigdes relacionadas
com o SEBC ou com o Eurosistema, consoante
o caso. E de salientar que os artigos 28.°-1 e
30.°-4 dos Estatutos estabelecem que podem ser
exigidas aos BCN novas contribui¢des para o
capital do BCE e novas transferéncias de activos
de reserva*. Além disso, o artigo 33.°-2 dos

4 O artigo 30.°-4 dos Estatutos apenas se aplica no ambito do
Eurosistema.
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Estatutos estabelece’® que, na eventualidade de
o BCE registar perdas que ndo possam ser
integralmente cobertas pelo fundo de reserva
geral, o Conselho do BCE pode decidir cobrir a
perda remanescente com proveitos monetarios
do exercicio financeiro correspondente,
proporcionalmente e até aos montantes
repartidos entre os BCN. O principio da
independéncia financeira exige que, mesmo
apds o cumprimento destas disposi¢des, o0s
BCN tenham capacidade para desempenhar as
suas funcoes sem dificuldades.

Além disso, o principio da independéncia
financeira implica que um BCN deve dispor dos
meios suficientes para desempenhar ndo sé as
atribuigdes no ambito do SEBC, mas também as
suas proprias atribui¢gdes nacionais (por
exemplo, o financiamento da respectiva
administragdo e das suas operagdes).

O conceito de independéncia financeira devera
portanto ser avaliado de uma perspectiva que
determine se um terceiro estd em posigdo de
exercer influéncia, directa ou indirectamente,
ndo sé sobre as fungdes do BCN, como também
sobre a sua capacidade (entendida na vertente
operacional em termos de pessoal e, na vertente
financeira, em termos de recursos financeiros
adequados) para cumprir o respectivo mandato.
Os quatro aspectos de independéncia financeira
a seguir apresentados sdo particularmente
relevantes neste contexto e alguns deles so
muito recentemente tém sido desenvolvidos®.
Trata-se das caracteristicas de independéncia
financeira relativamente as quais os BCN sdo
mais vulneraveis a influéncias externas.

DETERMINACAO DO ORCAMENTO

Qualquer poder de um terceiro para determinar
ou influenciar o orgamento do BCN ¢
incompativel com a independéncia financeira,
salvo se na lei estiver prevista uma cldusula de
salvaguarda para esse efeito, estabelecendo que
esse poder ndo poderd prejudicar os meios
financeiros necessarios para o desempenho das

atribuigoes do BCN no ambito do SEBC.
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REGRAS CONTABILISTICAS

As contas deverdo ser elaboradas de acordo
quer com as regras contabilisticas gerais quer
com as regras especificadas pelos orgdos de
decisdo do BCN. Se, ao invés, as referidas
regras forem especificadas por terceiros, devem,
pelo menos, ter em conta as propostas dos
orgaos de decisdo do BCN.

As contas nacionais deverdo ser adoptadas
pelos orgaos de decisao dos BCN, assistidos por
contabilistas independentes, podendo estar
sujeitas a aprovagdo posterior de terceiros (por
exemplo, accionistas, governo). Quanto aos
lucros, os o6rgaos de decisio dos BCN devem
estar em condig¢des de decidir, independente e
profissionalmente, quanto ao seu calculo.

Sempre que as operagdes dos BCN estejam
sujeitas ao controlo de um organismo de
auditoria do Estado ou drgdo idéntico encarregue
de controlar a utilizacdo das finangas publicas,
o ambito do controlo devera ser claramente
definido pelo quadro legal e sem prejuizo das
actividades do auditor externo independente
dos BCN, nos termos do disposto no artigo
27.°-1 dos Estatutos. A auditoria do Estado
devera ser efectuada numa base ndo politica,
independente e puramente profissional.

5 O artigo 33.°-2 dos Estatutos apenas se aplica no ambito do
Eurosistema.

6 Os principais pareceres do BCE neste dominio sdo os
seguintes:
— CON/2002/16, de 5 de Junho de 2002, a pedido do
Departamento de Finangas irlandés, com base num projecto de
lei do Central Bank and Financial Services Authority of Ireland,
2002.
— CON/2003/22, de 15 de Outubro de 2003, a pedido do
Ministério das Finangas finlandés, com base num projecto de
proposta do governo de introduzir alteragdes na lei que rege o
Suomen Pankki e em outra legislagdo relacionada.
— CON/2003/27, de 2 de Dezembro de 2003, a pedido do
Ministério das Finangas federal austriaco, com base numa
proposta de lei federal relacionada com a Fundagdo Nacional
para a Pesquisa, Tecnologia e Desenvolvimento.
— CON/2004/1, de 20 de Janeiro de 2004, a pedido do Ministério
das Finangas finlandés, com base num projecto de proposta do
governo de introduzir alteragdes na lei que rege o Suomen
Pankki e em outra legislagdo relacionada.



DISTRIBUICAO DE LUCROS, CAPITAL DOS BCN E
DISPOSICOES FINANCEIRAS

Quanto a distribuicdo de lucros, os estatutos
dos BCN podem estipular a forma como os
lucros deverdo ser distribuidos. Na falta de tais
disposicdes, a decisdo sobre a distribui¢do de
lucros devera ser tomada pelo 6rgao de decisdo
do BCN numa base profissional, ndo devendo
ser sujeita aos poderes de terceiros, excepto no
caso de existir uma clausula expressa de
salvaguarda que indique que tal sera feito sem
prejuizo dos meios financeiros necessarios ao
exercicio das atribui¢cdes dos BCN no ambito do
SEBC.

Os Estados-Membros ficam impedidos de
impor redugdes de capital aos BCN sem o
acordo prévio dos orgdos de decisdo destes,
tendo em vista esta medida garantir que sejam
preservados os meios financeiros suficientes
para o cumprimento do seu mandato, na
qualidade de membro do SEBC, ao abrigo do
n.° 2 do artigo 105.° do Tratado e dos Estatutos.
Quanto as disposi¢gdes ou amortecedores
financeiros, os BCN devem dispor da liberdade
de poderem autonomamente criar provisdes
financeiras para salvaguardar o valor real do
seu capital e activos.

RESPONSABILIDADE FINANCEIRA DAS
AUTORIDADES DE SUPERVISAO

Em alguns Estados-Membros, as autoridades de
supervisdo financeira encontram-se integradas
nos respectivos BCN. Sempre que estas
autoridades estejam sujeitas a tomada
independente de decisdes pelo BCN, tal nao
levanta problemas. Mas, se a lei conferir poderes
de decisdo separados a essas autoridades de
supervisdo, ¢ importante assegurar que as
decisdes por elas adoptadas ndo comprometam
as finangas do BCN no seu conjunto. Nesses
casos, a legislagdo nacional devera permitir que
o BCN detenha o controlo final sobre qualquer
decisdo tomada pelas autoridades de supervisdo
com impacto sobre a independéncia
(nomeadamente financeira) do BCN.

3.2 CONFIDENCIALIDADE

A obrigagdo de segredo profissional a que o
pessoal do BCE e dos BCN esta sujeito, por
forga do artigo 38.° dos Estatutos, pode dar
origem a disposigdes idénticas nos estatutos
dos BCN ounalegislacao dos Estados-Membros.
O primado do direito comunitario e das normas
adoptadas ao abrigo deste também significa que
a legislagdo nacional que regula o acesso de
terceiros a documentos nao pode dar lugar a
violagdes do regime de confidencialidade do
SEBC.

4 PROIBICAO DO
FINANCIAMENTO
MONETARIO E DO
ACESSO PRIVILEGIADO

4.1 PROIBICAO DO FINANCIAMENTO
MONETARIO

A proibigao de financiamento consta don.® 1 do
artigo 101.° do Tratado, que proibe a concessao
de créditos sob a forma de descobertos ou sob
qualquer outra forma pelo BCE ou pelos BCN
dos Estados-Membros em beneficio de
instituigdes ou organismos da Comunidade,
governos centrais, autoridades regionais, locais
ou outras autoridades publicas, outros
organismos do sector publico ou empresas
publicas dos Estados-Membros, bem como a
compra directa de titulos de divida a essas
entidades, pelo BCE ou pelos BCN. O Tratado
prevé duas excepgdes a proibicdo: as disposigdes
ndo se aplicam as instituicdes de crédito de
capitais publicos, as quais, no contexto da oferta
de reservas pelos bancos centrais, sera dado o
mesmo tratamento que as institui¢des de crédito
privadas (n.° 2 do artigo 101.° do Tratado); e o
BCE e os BCN podem actuar como agentes
fiscais das entidades publicas acima referidas
(artigo 21.°-2 dos Estatutos). O ambito preciso
de aplicagdo da proibigdo de financiamento
monetario ¢ clarificado pelo Regulamento (CE)
n.°3603/93 do Conselho, de 13 de Dezembro de
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1993, que especifica as definigdes necessarias
a aplicacgdo das proibi¢des enunciadas no artigo
104.° e no n.° 1 do artigo 104.°-B do Tratado’
(actuais artigos 101.° e n.° 1 do artigo 103.°), o
qual explicita que a proibig¢do inclui qualquer
financiamento de obrigagdes do sector publico
em relagdo a terceiros.

A proibicdo de financiamento monetario ¢
essencial para garantir que o objectivo
primordial da politica monetaria (a manutengao
da estabilidade de pregos) ndo fique
comprometido. Além do mais, o financiamento
do sector publico pelos bancos centrais atenua
a pressdo no sentido da disciplina orcamental.
Por conseguinte, a proibigdo deve ser objecto de
uma interpretagdo extensiva, unicamente
limitada pelas excepgdes previstas no n.° 2 do
artigo 101.° do Tratado e no Regulamento (CE)
n.°3603/93, para garantir a sua estrita aplicacao.
A posicdo geral do BCE relativamente a
compatibilidade da legislagdo nacional com a
proibigdo tem sido expressa principalmente no
ambito da consulta do BCE pelos Estados-
-Membros sobre projectos de disposigdes gerais
prevista no n.° 4 do artigo 105.° do Tratado®.

LEGISLAGAO NACIONAL DE TRANSPOSICAO PARA
0 DIREITO INTERNO DA PROIBICAO DE
FINANCIAMENTO MONETARIO

De modo geral, ndo ¢ necessaria a transposi¢ao
para direito interno do artigo 101.° do Tratado,
complementado pelo Regulamento (CE)
n.° 3603/93, ja que ambos sdo directamente
aplicaveis. Se, no entanto, as disposigdes
legislativas reproduzirem estas disposi¢des de
direito comunitario, que sdo directamente
aplicaveis, as mesmas ndo podem limitar o
ambito de aplicagdo da proibigdo de
financiamento monetario nem ampliar as
isengdes disponiveis na legislagdo comunitaria.
Por exemplo, sdo incompativeis com a proibi¢do
de financiamento monetario as disposi¢des de
direito interno que contemplem o financiamento
por um BCN dos compromissos financeiros de
um Estado-Membro para com instituigdes
financeiras internacionais (com excepc¢io do
FMI, conforme o previsto no Regulamento (CE)
n.° 3603/93) ou para com paises terceiros.
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FINANCIAMENTO DO SECTOR PUBLICO OU DAS
OBRIGAGOES DO SECTOR PUBLICO PERANTE
TERCEIROS

A legislagdo nacional ndo pode estabelecer que
um BCN financie quer o exercicio das fungoes
por outros organismos do sector publico, quer
as obrigacdes do sector publico perante
terceiros. Sao, por exemplo, incompativeis com
a proibi¢do de financiamento monetario as
disposicdes de direito interno que autorizem ou
obriguem um BCN a financiar 6rgdos judiciais
ou parajudiciais que sejam independentes desse
BCN e que funcionem como uma extensao do
Estado.

7 JOL332de31.12.1993, p. 1.

8  Os principais pareceres do IME e do BCE neste dominio sdo os
seguintes:
— CON/95/8, de 10 de Maio de 1995, solicitado pelo Ministério
das Finangas da Suécia ao abrigo do artigo 109.°-F do Tratado
que institui a Comunidade Europeia (“Tratado”) e do artigo 5.°-3
dos Estatutos do IME (“Estatutos”) sobre um projecto de lei do
governo que proibe o financiamento monetario (“projecto de
lei”);
— CON/97/16, de 27 de Agosto de 1997, solicitado pelo
Ministério Federal das Finangas da Austria ao abrigo do artigo
109.°-F do Tratado que institui a Comunidade Europeia
(“Tratado”) e do artigo 5.°-3 dos Estatutos do IME (“Estatutos”)
na redacgdo que lhe foi dada pela Decisdo do Conselho de 22 de
Novembro de 1993 (93/71/CE) (“Decisdo”) sobre um projecto
de lei federal relativa a participagio da Austria nos novos
acordos de empréstimo do FMI;
— CON/2001/32, de 11 de Outubro de 2001, solicitado pelo
Ministério das Finangas de Portugal sobre um projecto de
decreto-lei que altera o regime geral das instituigdes de crédito
e sociedades financeiras;
— CON/2003/27, de 2 de Dezembro de 2003, solicitado pelo
Ministério Federal das Finangas da Austria sobre um projecto
de lei federal relativa a Fundagdo Nacional para a Pesquisa,
Tecnologia e Desenvolvimento;
— CON/2005/1, de 3 de Fevereiro de 2005, solicitado pelo
Ministério dos Assuntos Econdémicos e das Finangas de Italia
sobre um projecto de lei que altera o Decreto-Lei n.° 7 de 25 de
Janeiro de 1999, convertido em lei pela Lei n.° 74 de 25 de
Margo de 1999, relativa a disposi¢des urgentes para a
participagao da Italia nas interven¢des do Fundo Monetario
Internacional destinadas a confrontar crises financeiras graves
dos seus membros;
— CON/2005/24, de 15 de Julho de 2005, solicitado pelo
Ministério das Finangas da Republica Checa sobre um projecto
de lei relativa a integragdo dos supervisores do mercado
financeiro;
— CON/2005/29, de 11 de Agosto de 2005, solicitado pelo
Ministério Federal das Finangas da Austria sobre um projecto
de lei federal relativa a contribuigdo da Austria para o fundo
fiduciario estabelecido pelo FMI a favor de paises em
desenvolvimento de baixo rendimento afectados por desastres
naturais;
— CON/2005/60, de 30 de Dezembro de 2005, solicitado pelo
Lietuvos bankas sobre um projecto de lei que altera a Lei do
Lietuvos bankas.



ASSUNCAO DE RESPONSABILIDADES DO SECTOR
PUBLICO

Eincompativel comaproibigao de financiamento
monetario a legislagdo nacional que, na
sequéncia da reorganizagdo nacional de certas
fungdes e atribui¢des (por exemplo, no contexto
da transferéncia para o BCN de determinadas
fungdes de supervisdo anteriormente
desempenhadas pelo Estado ou por autoridades
ou organismos publicos auténomos), obrigue
um BCN a assumir as responsabilidades de um
organismo do sector publico anteriormente
autébnomo sem isentar esse BCN dos
compromissos financeiros resultantes das
anteriores actividades de outros supervisores.

APOIO FINANCEIRO A INSTITUICOES DE CREDITO
E/OU INSTITUICOES FINANCEIRAS

A legislacdo nacional que contemple o
financiamento de institui¢des de crédito por um
BCN, a ndo ser em relacdo com as atribuigoes
normais de banco central (tais como operagdes
de politica monetaria, sistemas de pagamento
ou operagdes temporarias de assisténcia de
liquidez), e em especial para apoiar instituigdes
de crédito e/ou outras instituigdes financeiras
em situagdo de insolvéncia ndo é compativel
com a proibigdo de financiamento monetario.

APOIO FINANCEIRO AOS SISTEMAS DE GARANTIA
DE DEPOSITOS E AOS SISTEMAS DE
INDEMNIZACAO DOS INVESTIDORES

A Directiva relativa aos sistemas de garantia de
depositos’® e a Directiva relativa aos sistemas de
indemnizagdo dos investidores!'’ dispdem que
os custos do financiamento dos sistemas de
garantia de depodsitos e dos sistemas de
indemnizagdo dos investidores devem, em
principio, ser suportados, respectivamente,
pelas proprias instituigdes de crédito e empresas
de investimento. A legislagdo nacional que
contemple o financiamento, por um BCN, de
um sistema publico nacional de garantia de
depodsitos em relagdo as institui¢des de crédito
ou de um sistema nacional de indemnizagdo de
investidores em relagdo a empresas de
investimento sera, em qualquer caso,
incompativel com a proibi¢do de financiamento
monetario, se ndo for de curto prazo, se nao

fizer face a situacdes urgentes, se ndo estiverem
em causa aspectos relacionados com a
estabilidade dos sistemas financeiros e se os
BCN ndo mantiverem o seu poder decisorio.

4.2 PROIBIGAO DE ACESSO PRIVILEGIADO

Na sua qualidade de autoridades publicas, os
BCN nfo podem tomar medidas que permitam
o acesso privilegiado do sector publico as
institui¢des financeiras, se tais medidas ndo se
fundamentarem em consideragdes de natureza
prudencial. Além disso, as normas relativas a
mobilizagdo ou constituigdo de garantias sobre
instrumentos de divida adoptadas pelos BCN
ndo devem servir para iludir a proibigdo de
acesso privilegiado!!. A legislagdo dos Estados-
-Membros sobre esta matéria nao pode
estabelecer o referido acesso privilegiado.

O presente relatdrio centra-se na compatibilidade,
tanto da legislacdo nacional adoptada pelos
BCN como da dos estatutos dos BCN, com a
proibigdo de acesso privilegiado consignada no
Tratado. Embora o relatério em nada obste a
uma avaliagdo tendente a determinar se as leis,
regulamentos ou actos administrativos dos
Estados-Membros estdo a ser utilizados para
contornar a proibigdo de acesso privilegiado
sob pretexto de consideracdo de ordem
prudencial, uma tal avaliagdo ultrapassa o seu
ambito.

9 Considerando 23 da Directiva 94/19/CE do Parlamento Europeu
¢ do Conselho, de 30 de Maio de 1994, relativa aos sistemas de
garantia de depositos (JO L 135 de 31.5.1994, p. 5).

10 Considerando 23 da Directiva 97/9/CE do Parlamento Europeu
e do Conselho, de 3 de Margo de 1997, relativa aos sistemas de
indemnizagao dos investidores (JO L 84 de 26.3.1997, p. 22).

11 Ver o n.° 2 do artigo 3.° ¢ o considerando 10 do Regulamento
(CE) n.° 3604/93 do Conselho, de 13 de Dezembro de 1993, que
especifica as definigdes com vista a aplicagdo da proibi¢do
de acesso privilegiado enunciada no artigo 104.°-A [actual
artigo 102.°] do Tratado (JO L 332 de 31.12.1993, p. 4).
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5 ORTOGRAFIA UNICA DA
DESIGNACAO DO EURO

O euro ¢ a moeda unica dos Estados-Membros
que o adoptaram. Para assegurar que o caracter
unico ¢ evidente, a legislagdo comunitaria exige
uma grafia Unica para o termo “euro” no
nominativo singular em todas as disposigdes
legislativas comunitarias e nacionais, tomando
em consideragdo a existéncia de alfabetos
diferentes.

Na reunido de Madrid realizada em 15 e 16 de
Dezembro de 1995, o Conselho Europeu decidiu
que “que Euro serd a denominagdo dada a
moeda europeia”, que “a denominagdo ... deve
ser a mesma em todas as linguas oficiais da
Unido Europeia, tomando em consideragdo a
existéncia de varios alfabetos” e que “a
denominagdo especifica Euro substituira a
expressao genérica ‘ECU’ utilizada no Tratado
para referir a unidade monetaria europeia”. O
Conselho Europeu conclui que: “Os Governos
dos quinze Estados-Membros acordaram em
comum que esta decisdo constitui a interpretagao
aprovada e definitiva das disposi¢des pertinentes
do Tratado”. Este acordo inequivoco e definitivo
dos Chefes de Estado ou de Governo dos
Estados-Membros tem sido confirmado em
todos os actos juridicos comunitdrios que
mencionam o euro e nos quais ¢ constantemente
utilizada uma ortografia tnica em todas as
linguas oficiais da Comunidade. Assume
particular importancia o facto de a ortografia
unica do euro decidida pelos Estados-Membros
ter sido mantida na legislagdo monetaria da
Comunidade'?. O recente Regulamento (CE)
n.°2169/2005 do Conselho, de 21 de Dezembro
de 2005, que altera o Regulamento (CE)
n.° 974/98 relativo a introdugdo do euro'
confirma a correcta ortografia da designagio
da moeda tunica. Em primeiro lugar, o
Regulamento (CE) n.° 974/98 declara em todas
as versoes linguisticas que “a designagdo dada
a moeda europeia sera ‘euro’”. Em segundo
lugar, todas as versdes linguisticas do
Regulamento (CE) n.° 2169/2005 se referem a
“euro”.
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Em 2003 todos os Estados-Membros ratificaram
a Decisdao do Conselho, reunido ao nivel dos
Chefes de Estado ou de Governo, de 21 de
Margo de 2003, relativa a uma alteragdo do
artigo 10.°-2 dos Estatutos do Sistema Europeu
de Bancos Centrais ¢ do Banco Central
Europeu'®, na qual, uma vez mais, desta feita
num acto juridico de direito primario, a
ortografia da designagdo da moeda tUnica ¢
idéntica em todas as versoes linguisticas.

A posicao inequivoca e definitiva dos Estados-
-Membros ¢ também vinculativa para os
Estados-Membros que beneficiam de uma
derrogagdo. O n.° 3 do artigo 5.° do Acto relativo
as condicdes de adesdo estabelece que “os novos
Estados-Membros encontram-se na mesma
situacdo que os Estados-Membros actuais
relativamente as declaragdes, resolucdes ou
outras tomadas de posi¢ao do Conselho Europeu
ou do Conselho, bem como relativamente as
respeitantes a Comunidade ou a Unido, adoptadas
de comum acordo pelos Estados-Membros; os
novos Estados-Membros devem, por conseguinte,
respeitar os principios e orientagdes delas
decorrentes e tomar as medidas necessarias para
assegurar a respectiva aplicagdo”.

Por todos estes motivos, e tendo em conta
o caracter exclusivo da competéncia da
Comunidade para determinar a designacdo da
moeda Unica, quaisquer desvios a esta norma
sdo incompativeis com o Tratado e devem ser
corrigidos. Conquanto este principio seja
aplicavel a todos os tipos de legislagdo nacional,
a avaliacdo contida no capitulo dedicado aos
paises centra-se nos estatutos dos BCN e nas
leis de transig¢@o para o euro.

12 Ver Regulamento (CE) n.° 1103/97 do Conselho, de 17 de Junho
de 1997, relativo a certas disposi¢des respeitantes a introdugao
do euro (JO L 162 de 19.6.1997, p. 1); o Regulamento (CE)

n.° 974/98 do Conselho, de 3 de Maio de 1998, relativo a
introdugdo do euro (JOL 139 de 11.5.1998, p. 1) e 0 Regulamento
(CE) n.° 2866/98 do Conselho, de 31 de Dezembro de 1998,
relativo as taxas de conversdo entre o euro ¢ as moedas dos
Estados-Membros que adoptaram o euro (JO L 359 de
31.12.1998, p. 1), regulamentos com a redac¢do que lhes foi
dada em 2000 na sequéncia da introdugdo do euro na Grécia; ver
também os actos adoptados pela Comunidade no que respeita as
moedas de euro em 1998 €1999.

13 JO L 346 de 29.12.2005, p. 1.

14 JO L 83 de 1.4.2003, p. 66.



6 INTEGRACAO LEGAL
DOS BCN NO
EUROSISTEMA

Quaisquer disposi¢des da legislagdo nacional
(em particular dos estatutos do BCN, mas
também de outra legislacdo) que impegam o
desempenho das atribuigdes no ambito do
Eurosistema ou o cumprimento de decisdes
tomadas pelo BCE sdo incompativeis com o
bom funcionamento do Eurosistema assim que
os Estados-Membros em causa adoptem o euro.
Sera, portanto, necessario adaptar a legislagdo
nacional, de modo a assegurar a sua
compatibilidade com o Tratado ¢ os Estatutos,
no que se refere as atribuigdes no ambito do
Eurosistema. A fim de cumprir o disposto no
artigo 109.° do Tratado tornou-se necessario
proceder a ajustamentos da legislagdo nacional,
de forma a assegurar a sua compatibilidade
quer na data da instituigdo do SEBC
(relativamente a Suécia), quer em 1 de Maio de
2004 (relativamente aos Estados-Membros que
aderiram a UE nesta data). Contudo, os
requisitos estatutarios relativos a plena
integragdo legal de um BCN no Eurosistema
apenas terao de entrar em vigor no momento em
que a integragao total se torne efectiva, ou seja,
na data em que o Estado-Membro que beneficia
de uma derrogagdo adopte a moeda unica.

As areas principais analisadas neste relatorio
sdo aquelas cujas disposi¢des estatutdrias
podem constituir um obstaculo ao cumprimento
por parte de um BCN dos requisitos do
Eurosistema. Nestas areas incluem-se
disposi¢des que possam impedir os BCN de
participarem na execugao da politica monetaria
unica conforme definida pelos Orgdos de
decisdo do BCE, ouque dificultem o desempenho
das fungdes de um governador enquanto membro
do Conselho do BCE, ouainda que ndo respeitem
as prerrogativas do BCE. E feita uma distingdo
entre as seguintes areas: objectivos de politica
econdmica, atribuigdes, disposig¢des financeiras,
politica cambial e cooperagdo internacional.
Por ultimo, sdo mencionadas outras areas em

que possam ser necessarias adaptagdes aos
estatutos dos BCN.

6.1 OBJECTIVOS DE POLITICA ECONOMICA

A plena integragdo de um BCN no Eurosistema
requer que os seus objectivos estatutdrios sejam
compativeis com os objectivos do SEBC, nos
termos do disposto no artigo 2.° dos Estatutos
do SEBC. Tal significa, nomeadamente, que se
devem adaptar os objectivos estatutarios de
“cariz nacional” — por exemplo, nos casos em
que uma disposicdo estatutaria se refira a
obrigagao de conducdo da politica monetaria no
quadro da politica econémica global do Estado-
-Membro em questao.

6.2 ATRIBUIGOES

As atribui¢des do BCN de um Estado-
-Membro que tenha adoptado o euro sdo
predominantemente determinadas pelo Tratado
e pelos Estatutos, devido ao estatuto desse BCN
como parte integrante do Eurosistema. Em
cumprimento do disposto no artigo 109.° do
Tratado, as disposi¢des dos estatutos dos BCN
respeitantes as atribui¢des devem, por
conseguinte, ser comparadas com as disposigdes
relevantes do Tratado e dos Estatutos e qualquer
incompatibilidade deve ser eliminada'>. Esta
disposicao aplica-se a qualquer disposicao que,
apds a adopgdo do euro e a integragdo no
Eurosistema, constitua um impedimento ao
desempenho das atribui¢des no ambito do SEBC
e, em especial, as disposigdes que ndo respeitem
as competéncias do SEBC estipuladas no
Capitulo IV dos Estatutos.

As disposigoes legislativas nacionais relativas a
politica monetdria deverao reconhecer que a
politica monetdaria da Comunidade é uma
atribuigdo cometida ao Eurosistema'®. Os
estatutos dos BCN podem conter disposi¢des
sobre os instrumentos de politica monetaria.

15 Ver, em particular, os artigos 105.° ¢ 106.° do Tratado e os
artigos 3.° a 6.° e 16.° dos Estatutos.
16 Primeiro travessdo do n.° 2 do artigo 105.° do Tratado.
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Tais disposi¢des devem ser cotejadas com as do
Tratado ¢ dos Estatutos e qualquer
incompatibilidade deve ser corrigida, tendo em
vista a conformidade com o artigo 109.° do
Tratado.

As disposigdes legislativas nacionais que
atribuem o direito exclusivo de emitir notas ao
BCN devem reconhecer que, uma vez adoptado
o euro, pertence ao Conselho do BCE o direito
exclusivo de autorizar a emissdo de notas, tal
como estipulado no n.° 1 do artigo 106.° do
Tratado e no artigo 16.° dos Estatutos. As
disposi¢des nacionais que permitam aos
governos exercer influéncia sobre questdes
como, por exemplo, denominagdes, produgao,
volume e retirada de circulagdo de notas de euro
devem também, consoante o caso, ser revogadas
ou reconhecer os poderes do BCE no que
respeita as notas de euro, tal como estabelecido
nas disposigdes do Tratado e dos Estatutos
acima referidas. Independentemente da divisdo
de responsabilidades relativamente as moedas
entre os governos e o BCE, as disposicdes
respectivas tém de reconhecer a competéncia do
BCE para aprovar o volume de emissdo de
moedas de euro, apds a adopgdo do euro.

Quanto a gestdo das reservas cambiais!’, os
Estados-Membros participantes que nao
transferirem as suas reservas cambiais oficiais!®
para os respectivos BCN violam o Tratado.
Além disso, o direito de terceiros — por exemplo,
0 governo ou o parlamento — de exercerem
influéncia sobre decisdes de um BCN no que
respeita a gestdo das reservas cambiais oficiais
ndo esta em conformidade com o terceiro
travessdo do n.° 2 do artigo 105.° do Tratado.
Além do mais, os BCN devem transferir para o
BCE activos de reserva na propor¢do da
respectiva participagdo no capital subscrito do
BCE. Tal significa que n3o poderdo existir
obstaculos legais que impegam os BCN de
transferirem os seus activos de reserva para o
BCE.
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6.3 DISPOSICOES FINANCEIRAS

As disposi¢des financeiras dos Estatutos
incluem regras sobre contas financeiras,"
auditoria®’, subscrigdo de capital®!, transferéncia
de activos de reserva?? e reparti¢do dos proveitos

monetarios?®>. Os BCN deverdo estar em
condigdes de poderem cumprir as suas
obrigagdes conforme o previsto nestas

disposigdes, devendo, por conseguinte, ser
revogadas quaisquer disposi¢cdes nacionais
incompativeis.

6.4 POLITICA CAMBIAL

Um Estado-Membro que beneficie de uma
derrogagdo pode manter em vigor legislagdo
que disponha que o governo ¢ responsavel pela
politica cambial desse Estado-Membro,
desempenhando o respectivo BCN um papel
consultivo e/ou executivo. Porém, no momento
em que esse Estado-Membro adoptar o euro,
essa legislagdo deve reflectir o facto de a
responsabilidade pela politica cambial na area
do euro ter sido transferida para o nivel
comunitario, de acordo com o disposto no artigo
111.° do Tratado, segundo o qual o Conselho da
UE ¢ responsavel pela politica cambial, em
estreita cooperagao com o BCE.

6.5 COOPERACAO INTERNACIONAL

Tendo em vista a adopgdo do euro, a legislagdao
nacional devera ser compativel com o artigo
6.°-1 dos Estatutos. Este artigo estabelece que,
no dominio da cooperagdo internacional que
envolvaasatribui¢des cometidasao Eurosistema,

o BCE decidira sobre a forma como o SEBC
sera representado. Além disso, a legislagdo

17 Terceiro travessdo do n.° 2 do artigo 105.° do Tratado.

18 Excluindo os saldos de tesouraria em divisas que os governos
dos Estados-Membros podem manter ao abrigo do n.° 3 do
artigo 105.° do Tratado.

19 Artigo 26.° dos Estatutos

20 Artigo 27.° dos Estatutos.

21 Artigo 28.° dos Estatutos.

22 Artigo 30.° dos Estatutos.

23 Artigo 32.° dos Estatutos.



nacional devera permitir a participacdo do BCN
nas instituigdes monetarias internacionais,
sujeita a aprovagdo do BCE (artigo 6.°-2 dos
Estatutos).

6.6 DIVERSOS

Além das questdes acima mencionadas,
relativamente a determinados Estados-Membros
podem existir outras areas onde seja necessario
proceder a adaptagdo das disposi¢des nacionais
(por exemplo, na area dos sistemas de
compensagdo ¢ de pagamentos ¢ da troca de
informagao).

7 AVALIACOES POR PAIS

7.1 LITUANIA

7.1.1 COMPATIBILIDADE DA LEGISLAGAO
NACIONAL (ARTIGO 109.° DO TRATADO)

A base juridica do Lietuvos bankas e das
respectivas operacgdes esta contida nas seguintes
normas:

— Constitui¢do da Litudnia®*; e
— Lei do Lietuvos bankas (a seguir “Lei”)>.

Em face do Relatério de Convergéncia 2004 do
BCE e dos pareceres do BCE?® em 25 de Abril
de 2006 o Parlamento lituano adoptou trés leis
(aseguir colectivamente designadas “Legislagao
Alteradora”). A primeira ¢ a Lei que altera o
artigo 125.° da Constitui¢do lituana®’; a segunda,
uma lei que alterou a Lei do Lietuvos bankas?®
(a seguir “Lei de Alteragdo”); e a terceira, uma
lei que revoga a Lei relativa a emissao de moeda,
a Lei que altera a denominagao e os valores das
unidades monetarias, a Lei da Moeda e ainda a
Lei relativa a credibilidade da litas® (a seguir a
“Lei Revogatdria”). A Legislagdo Alteradora
entrard em vigor o mais tardar até a data em que
o euro for introduzido na Lituania®,

7.1.2 INDEPENDENCIA DO BCN

\

Relativamente a independéncia do Lietuvos
bankas, a Legislacdo Alteradora prevé as
seguintes adaptagdes:

INDEPENDENCIA PESSOAL

O Relatorio de Convergéncia de 2004 observava
que o artigo 75.° ¢ o n.° 13 do artigo 84.° da
Constituicdo eram incompativeis com o Tratado
e os Estatutos. De acordo com estas disposigoes,
o Parlamento lituano poderia demitir
funcionarios nomeados ou escolhidos pelo
Parlamento’!, incluindo o presidente do
conselho de administra¢do do Lietuvos bankas,
por maioria simples, em caso de perda de
confianga nos funcionarios em questdo. O
fundamento da demissdo, uma mogdo de
censura, era incompativel com o disposto no
artigo 14.°-2 dos Estatutos e carecia, por
conseguinte, de ser adaptado em conformidade.
A Lei que altera o artigo 125.° da Constitui¢ao
lida com esta questdo dispondo que os motivos

24 Lietuvos Respublikos Konstitucija, aprovada por referendo em
25 de Outubro de 1992 (publicada na Gazeta Oficial de
10.11.1992, n.° 31-953 e de 30.11.1992, n.° 33-1014) com a
ultima redacgdo que lhe foi dada pela lei n.° X-572, de 25 de
Abril de 2006.

25 Lietuvos banko jstatymas, Lei n.° 1-678 de 1 de Dezembro de
1994, com a ultima redacgdo que lhe foi dada pela Lei n.° X-569,
de 25 de Abril de 2006.

26 Parecer CON/2005/38 do BCE, de 26 de Outubro de 2005,
solicitado pelo Lietuvos bankas sobre um projecto de Lei que
altera o artigo 125.° da Constitui¢do da Republica da Litudnia e
Parecer CON/2005/60 do BCE, de 30 de Dezembro de 2005,
solicitado pelo Lietuvos bankas sobre um projecto de lei que
altera a Lei do Lietuvos bankas.

27 Lietuvos Respublikos Konstitucijos 125 straipsnio pakeitimo
istatymas, Lei n.° X-572, de 25 de Abril de 2006 (publicada na
Gazeta Oficial de 29.4.2006, n.° 48-1701).

28 Lietuvos Respublikos Lietuvos banko jstatymo 1, 6, 7, 8, 11, 12,
14, 19, 20, 25, 31, 33, 35, 36, 38, 47, 49, 50, 53, 54, 54(1), 55
straipsniy, ketvirtojo ir penktojo skirsniy pavadinimy pakeitimo,
26, 27, 28, 29, 30, 32, 37 straipsniy pripazinimo netekusiais
galios ir jstatymo priedo papildymo statymas, Lei n.° X-569 de
25 de Abril de 2006 (publicada na Gazeta Oficial de 29.4.2006,
n.° 48-1699).

29 Lietuvos Respublikos kai kuriy jstatymy pripazinimo netekusiais
galios jstatymas, Lein.* X-570 de 25 de Abril de 2006 (publicada
na Gazeta Oficial de 29.4.2006, n.° 48-1700).

30 A emenda constitucional entra em vigor no dia 25 de Maio de

2006; a Lei de Alteragdo, a excepgao de dois artigos, entrara em

vigor no dia em que a derrogagdo da Litudnia for revogada; e a

Lei Revogatoria entrara em vigor na data em que a Litudnia

adoptar o euro.

Com excepcao dos funcionarios especificados no artigo 74.° da

Constituigdo lituana.
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para a demissdo do presidente do conselho de
administragdo do Lietuvos bankas sdo os
previstos na Lei.

A lei lituana também ndo estabelecia com
suficiente certeza quais os tribunais competentes
para julgar os casos respeitantes a demissao do
vice-presidente e dos restantes membros do
conselho de administragdo do Lietuvos bankas.
A Lei de Alteragdo resolve esta questdo
prevendo que os referidos funcionarios podem
recorrer da decisdo que os demita para o tribunal
distrital de Vilnius.

7.1.3 ORTOGRAFIA UNICA DA DESIGNAGAO
DO EURO

No projecto de lei relativa a adopgao do euro™,
a designacdo da moeda unica era grafada de
uma forma incompativel com a legislagdo
comunitaria. Além disso, a Comissdo Linguistica
do Estado Lituano decidiu em 28 de Outubro de
2004 que a designagdo da moeda unica deveria
ser utilizada na sua forma adaptada na versdo
lituana de todos os documentos oficiais. Na
opinido do BCE, é um imperativo legal que a
designagdo da moeda unica seja empregue
uniformemente em todos os actos juridicos
nacionais, no nominativo singular, como
“euro”.

A Legislagdo Alteradora contém a grafia
correcta do euro, sendo portanto compativel
com o Tratado.

O BCE espera que a grafia correcta do termo
“euro” venha a ser igualmente utilizada em
todos os restantes diplomas legais nacionais, e
em especial na lei de adopgdo do euro.

7.1.4 INTEGRACAO JURIDICA DO BCN NO
EUROSISTEMA

No que respeita a integragdo juridica do
Lietuvos bankas no Eurosistema, a Lei de
Alteragdo contém a seguinte adaptacdo para
lidar com a anterior incompatibilidade do n.° 2
do artigo 7.° da Lei com o Tratado e os
Estatutos.

BCE
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OBJECTIVOS DE POLITICA ECONOMICA

O n.° 2 artigo 7.° da Lei, que referia que o
Lietuvos bankas “devera, no ambito das suas
competéncias, apoiar a politica econdmica
prosseguida pelo Governo da Republica da
Lituania, sem prejuizo do objectivo primordial
do Lietuvos bankas”, era anteriormente
incompativel com as disposigdes do Tratado e
dos Estatutos. A Lei de Alteragdo prevé uma
nova redacgdo do n.° 2 do artigo 7.° da Lei em
relacdo aos objectivos de politica econdmica,
sendo a nova redac¢do compativel com os
requisitos do Tratado e dos Estatutos.

7.1.5 ATRIBUIGOES

POLITICA MONETARIA

A aplicagdo dos instrumentos de politica
monetaria do Lietuvos bankas dependia de um
regime de taxa de cambio fixa para a litas e da
obrigagado, para o Lietuvos bankas, de cambiar
litas em euros como moeda de referéncia e vice-
-versa, sem restri¢des. As disposi¢des de
politica monetaria da Lei, incluindo os artigos
8.°¢ 11.°, e ainda o capitulo 4, ndo reconheciam
anteriormente os poderes do BCE neste
dominio.

A Lei de Alteragdo reconhece os poderes do
BCE neste dominio.

EMISSAO DE NOTAS

O n.° 2 do artigo 125.° da Constituicao lituana,
que dispunha que o Lietuvos bankas tinha o
direito exclusivo de emitir moeda, era
anteriormente incompativel com o Tratado e os
Estatutos. A Lei que altera o artigo 125.° da
Constitui¢do elimina essa incompatibilidade
mediante a revogagdo do direito exclusivo
Lietuvos bankas de emitir moeda.

O artigo 6.° da Lei, que também dispunha que
o Lietuvos bankas tinha o direito exclusivo de
emitir moeda na Litudnia, era anteriormente
incompativel com o Tratado e os Estatutos.

32 Ver Parecer CON/2005/21 do BCE, de 14 de Junho de 2005
solicitado pelo Lietuvos bankas sobre um projecto de lei relativa
a adopgéo do euro.



A Lei de Alteracdo reconhece os poderes do
BCE neste dominio.

A Lei da Moeda, que atribuia ao Lietuvos
bankas o direito exclusivo de emitir notas e
moedas era anteriormente incompativel com o
Tratado e os Estatutos, dado ndo reconhecer os
poderes do BCE neste dominio. A Lei
Revogatoria revoga a Lei da Moeda.

A Lei relativa a emissao de moeda, que também
ndo reconhecia os poderes do BCE nos dominios
da emissdo de notas e moedas metalicas, era
anteriormente incompativel com o Tratado e os
Estatutos. A Lei Revogatéria revoga a Lei
relativa a emissdo de moeda.

GESTAO DE RESERVAS CAMBIAIS

A Lei, que nao reconhecia o direito do
Eurosistema de detengdo e gestdo das reservas
cambiais  oficiais, era anteriormente
incompativel com o Tratado e os Estatutos. A
Lei de Alteragdo lida com esta questdo dispondo
que “o Lietuvos bankas gerira, utilizara e
dispora das reservas cambiais oficiais de acordo
com principios e procedimentos que obedegam
as exigéncias do direito da Unido Europeia.”

7.1.6 INSTRUMENTOS

Os artigos 8.° ¢ 11.°, bem como o capitulo 4 da
Lei, que se referiam aos instrumentos de politica
monetaria a disposi¢do do Lietuvos bankas mas
nao reconheciam os poderes do BCE neste
dominio, eram anteriormente incompativeis
com o Tratado e os Estatutos. A Lei Alteradora
reconhece os poderes do BCE neste dominio.

O paragrafo 2 do n.° 2 do artigo 11.° ¢ o0 artigo
30.° da Lei, ambos sobre reservas minimas, ndo
reconheciam os poderes do BCE neste dominio
sendo, por essa razdo, anteriormente
incompativeis com o Tratado e os Estatutos. A
Lei de Alteragdo ndo prejudica os poderes do
BCE neste dominio sendo, portanto, compativel
com o Tratado e os Estatutos.

7.1.7 DISPOSICOES FINANCEIRAS

PRESTACAO DE INFORMAGOES FINANCEIRAS

As disposigdes financeiras da Lei, em particular
as normas relativas a prestagdo de informagoes
financeiras, auditoria (nomeagdo de auditores
externos independentes), subscrigdes de capital,
transferéncia de activos de reserva e proveitos
monetarios ndo respeitavam os poderes da
Comunidade ¢ do BCE neste dominio sendo,
por essa razdo, anteriormente incompativeis
com o Tratado e os Estatutos. A Lei de Alteracdo
reconhece os poderes da Comunidade e do BCE
neste dominio.

NOMEACAO DE AUDITORES EXTERNOS
INDEPENDENTES

As disposi¢des da Lei relativas a auditoria
(nomeacao de auditores externos independentes)
nao respeitavam os poderes da Comunidade e
do BCE neste dominio sendo, por essa razao,
anteriormente incompativeis com o Tratado e
os Estatutos. A Lei de Alteragdo reconhece os
poderes da Comunidade e do BCE neste
dominio.

O BCE observa que, ao abrigo da Lei relativa
ao Servigo de Auditoria Publica, este organismo
esta habilitado a verificar se os bens do Estado
estdo a ser administrados de forma eficiente.
E entendimento do BCE que: (i) o Servigo de
Auditoria Publica estd também vinculado pelo
n.° 2 do artigo 3.° da Lei, o qual se refere a
proibigdo geral de dar instrugdes ao BCN;
(i1) o exame a efectuar pelo Servigo de Auditoria
Publica se restringird aos aspectos da gestao,
uso ¢ alienacdo de propriedade imobiliaria,
equipamento e capital do Lietuvos bankas; e
ainda que (iii) o Servigo de Auditoria Publica
ndo tem poderes para interferir quer com o
parecer dos auditores externos quer com as
atribui¢des do Lietuvos bankas relacionadas
com o SEBC.

Em face das salvaguardas acima referidas, os
poderes do Servigo de Auditoria Publica nao
sdo incompativeis com a independéncia do
banco central.
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7.1.8 POLITICA CAMBIAL

A Lei relativa a credibilidade da litas e a Lei
relativa & moeda estrangeira na Republica da
Lituania n3o reconheciam os poderes da
Comunidade ¢ do BCE em matéria de politica
cambial sendo, por essa razdo, anteriormente
incompativeis com o Tratado e os Estatutos. Em
particular, a Lei relativa a credibilidade da litas
estabelecia que todas as litas em circulagdo
tinham de estar cobertas pelas reservas cambiais
do Lietuvos bankas ¢ que era necessario fixar
uma taxa de cambio oficial entre a litas e a
moeda de referéncia (o euro). A Lei Revogatoria
revoga a Lei relativa a credibilidade da litas.

7.1.9 COOPERACAO INTERNACIONAL

A Lei, que dispunha que o Lietuvos bankas
podia participar em instituigdes monetarias
internacionais sem necessitar da aprovagdo de
qualquer outra entidade, era anteriormente
incompativel com o Tratado e os Estatutos, uma
vez que tal participagdo deve ser sujeita a
aprovagao do BCE, nos termos do artigo 6.°-2
dos Estatutos. A Lei Alteradora reconhece os
poderes do BCE neste dominio.

7.1.10 ADAPTACAO DE OUTRAS DISPOSICOES
LEGISLATIVAS

No que respeita a outras disposigdes legislativas,
o BCE ndo tem conhecimento de outras
disposigdes legais que exijam uma adaptacdo ao
abrigo do artigo 109.° do Tratado.

7.1.11 CONCLUSAO

Na sequéncia destas recentes alteragdes, a
Constituicdo lituana e a Lei relativa ao Lietuvos
bankas sdo compativeis com as exigéncias do
Tratado e dos Estatutos relativas a Terceira Fase
da Unido Economica e Monetaria.
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7.2 ESLOVENIA

7.2.1 COMPATIBILIDADE DA LEGISLACAO
NACIONAL (ARTIGO 109.° DO TRATADO)

A base juridica do Banka Slovenije e das
respectivas operacdes ¢ constituida pelas
seguintes normas:

— Constituicdo da Eslovénia; e

— Lei relativa ao Banka Slovenije (a seguir
“Lei”)”.

No dia 30 de Margo de 2006 o Parlamento da
Eslovénia aprovou uma lei que altera a Lei
relativa ao Banka Slovenije (a “Lei de
Alteragdo”)* para cumprir as exigéncias do
Tratado e dos Estatutos em relagdo a
independéncia do Banka Slovenije e a respectiva
integragdo no SEBC. O BCE foi consultado
sobre a Lei de Alteragdo, cujo texto foi ultimado
tendo em conta, entre outros, o Relatorio de
Convergéncia de 2004 e o parecer do BCE®.
A Lei de Alteragdo entrou em vigor em 14 de
Abril de 2006.

7.2.2 INDEPENDENCIA DO BCN

No que respeita a independéncia do Banka
Slovenije, a Lei de Alteragdo determina as
seguintes adaptagoes.

INDEPENDENCIA INSTITUCIONAL

O n.° 2 do artigo 27.° da Lei, que dispunha que
o “Banka Slovenije e o Ministério das Finangas
determinardo num acordo de gestdo o tipo, o
ambito, as condigdes e a forma de realizagdo
das operacdes na Republica da Eslovénia nos
termos do artigo 12.° da presente Lei”, era

33 Zakon o Banki Slovenije, adoptada em 19 de Junho de 2002,
publicada na Gazeta Oficial da Republica da Eslovénia
n.> 58/2002 e 85/2002 (rectificacdo).

34 Zakon o spremembah in dopolnitvah Zakona o Banki Slovenije,
aprovada em 30 de Margo de 2006, publicada na Gazeta Oficial
da Republica da Eslovénia n.° 39/2006.

35 Parecer CON/2006/17 do BCE, de 13 de Margo de 2006,
solicitado pelo Ministério das Finangas esloveno sobre um
projecto de lei que altera a Lei relativa ao Banka Slovenije.



anteriormente incompativel com o Tratado e os
Estatutos.

On.°2 do artigo 27.° da Lei poderia ter colocado
em questdo a independéncia do Banka Slovenije
na gestdo de reservas cambiais, por implicar a
sujei¢do do Banka Slovenije ao acordo do
Ministério das Finangas em questdes decisivas
respeitantes a gestdo das reservas cambiais.
Esta disposigao ¢ reformulada pelo artigo 9.° da
Lei de Alteragdo, que exclui a gestdo de reservas
externas do ambito de aplicacdo do n.° 2 do
artigo 27.°.

INDEPENDENCIA PESSOAL

Na sua redacgdo anterior, a Lei ndo reflectia
inteiramente as disposi¢des do Tratado ¢ dos
Estatutos sobre independéncia pessoal.

O artigo 39.°(1) da Lei (respeitante aos motivos
de demissao do governador do Banka Slovenije),
que previa que o governador poderia ser
demitido se julgado culpado da pratica de um
crime e definitivamente condenado a pena de
prisdo, era incompativel com o Tratado e os
Estatutos. O artigo 16.° da Lei de Alteragdo
elimina este motivo e alinha a redacc¢do do
motivo previsto no ponto 4 (novo ponto 3),
relativo a faltas graves, com a redac¢do do
artigo 14.°-2 dos Estatutos.

O BCE entende que a referéncia ao conflito de
interesses no artigo 39.°-1(2) apenas se refere
aos casos previstos no artigo 38.° da Lei e é de
opinido que, por uma questdo de certeza
juridica, uma remissdo nesse sentido numa
futura revisdo da Lei seria bem acolhida.

A Lei relativa a prevengdo da corrupgao’®, assim
como o seu potencial impacto na independéncia
pessoal do governador, era incompativel com o
Tratado e os Estatutos. Nos termos da Lei
relativa a prevengao da corrupgao, o governador
do Banka Slovenije poderia também ser
demitido se omitisse a apresentagdo da
respectiva declaragdo de patriménio e
rendimentos e/ou de exercicio de actividades
acessorias. Em circunstancias em que o
governador tivesse cooperado voluntariamente

com as autoridades competentes, este motivo de
demissdo teria sido incompativel com o artigo
14.°-2 dos Estatutos. A Lei de Alteragdo
responde satisfatoriamente a esta preocupacéo,
uma vez que o artigo 17.° dispde que as
disposigdes da Lei relativa a prevengdo da
corrupg¢do ou da Lei relativa a incompatibilidade
da detengdo de um cargo publico com o exercicio
de actividades lucrativas que se relacionam com
a cessacdo antecipada de fungdes “ndo se
aplicam aos membros do conselho de
administragdo do Banka Slovenije”.

7.2.3 ORTOGRAFIA UNICA DA DESIGNAGAO
DO EURO

A Lei nao utilizava a grafia correcta da
designagdo da moeda unica, referindo-se
erradamente ao “evro”. A Lei de Alteragdo
soluciona este problema e elimina a
incompatibilidade. O seu artigo 1.° dispde que
na Lei relativa ao Banka Slovenije, o termo
“evro” em todas as declinagdes deve ser
substituida pelo termo “euro” nos devidos
casos.

O BCE espera que a grafia correcta do termo
“euro” sera também empregue em todos os
outros diplomas legais nacionais, nomeadamente
na Lei relativa a transi¢do para o euro fiduciario.
A Eslovénia s6 cumprird as exigéncias do
Tratado quando todos os actos juridicos
nacionais utilizarem a ortografia correcta do
termo “euro”.

7.2.4 INTEGRAGAO JURIDICA DO BCN NO
EUROSISTEMA

No que respeita a integragao juridica do Banka
Slovenije no Eurosistema, a Lei de Alteragao
prevé as seguintes adaptagdes, para eliminar
determinadas incompatibilidades da Lei com o
Tratado e os Estatutos.

36 Zakon o preprecevanju korupcije, aprovada em 19 de Dezembro
de 2003, publicada na Gazeta Oficial da Repuiblica da Eslovénia
n.° 2/2004.
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OBJECTIVOS DE POLITICA ECONOMICA

O artigo 4.° da Lei, que dispunha que, sem
prejuizo do objectivo primordial da estabilidade
de precos, o Banka Slovenije “apoiara a politica
econémica geral ¢ promovera a estabilidade
financeira”, era anteriormente incompativel
com o Tratado ¢ os Estatutos. A redacgdo deste
objectivo secundario exigia um maior
alinhamento com o n.° 1 do artigo 105.° do
Tratado. Além disso, o terceiro objectivo
precisava de ser mais claramente subordinado
ao objectivo secundario. Este artigo ¢
satisfatoriamente alterado pelo artigo 2.° da Lei
de Alteragdo, o qual dispde que “sem prejuizo
do objectivo de assegurar a estabilidade de
precos, o Banka Slovenije apoiara a politica
economica geral em conformidade com os
objectivos estabelecidos no Tratado que institui
a Comunidade Europeia“.

7.2.5 ATRIBUICOES

EMISSAO DE NOTAS

O n.° 2 do artigo 58.° da Lei, que dispunha que
o Banka Slovenije devia actuar de forma
independente e sem estar vinculado pelas
disposi¢des dos Estatutos no desempenho das
atribui¢des previstas nos artigos 5.°, 6.°, 9.°,
n.* 2 a 7 do artigo 12.°, 23.° ¢ 27.° da Lei, era
anteriormente incompativel com o Tratado e os
Estatutos.

A redaccdo do n.° 2 do artigo 58.° da Lei exigia
maior adaptacdo para especificar claramente
que o desempenho das atribuigdes previstas
nestes artigos ndo poderia interferir com os
objectivos e atribui¢gdes do Eurosistema. O
artigo 29.° da Lei de Alteragdo altera o n.° 2 do
artigo 58.°da Lei, o qual reconhece os objectivos
e atribui¢des do Eurosistema. Nos termos desta
disposicdo, a partir da data de introdugdo do
euro na Eslovénia, o Banka Slovenije deve agir
em conformidade com as disposi¢des do Tratado
e dos Estatutos no que respeita a execugdo da
politica monetaria, a realizacdo de operagdes
cambiais, a detengdo e gestdo das reservas
cambiais oficiais e a promocdo do bom
funcionamento dos sistemas de pagamento.
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A Lei de Alteragdo modifica também a Lei no
que respeita as notas e moedas metalicas. O
artigo 32.° da Lei de Alteragdo adita um novo
artigo 60.°-A, que dispde que, a partir da data
de introdugdo do euro na Eslovénia, o Banka
Slovenije “iniciard a colocacdo de notas em
circulagdo de acordo com o n.° 1 do artigo 106.°
do Tratado que institui a Comunidade Europeia”.
Além disso, a Lei de Alteragao revoga os artigos
da Lei que se tornarem obsoletos na sequéncia
da introducao do euro.

7.2.6 INSTRUMENTOS

Os artigos 15.%,16.°, 17.°, 18.°,19.°,20.° ¢ 45.°
da Lei (relativos aos poderes do Banka Slovenije
para executar a politica monetaria), em
conjugagdo com o capitulo 11 da Lei relativa a
introducdo do euro na Eslovénia, que nao
reconheciam suficientemente os poderes do
BCE neste dominio, eram incompativeis com o
Tratado e os Estatutos. A Lei de Alteragédo
soluciona este problema mediante a alteragao
do artigo 61.° da Lei. O artigo 3.° da Lei de
Alteracao dispde que, a partir da data de
introdugdo do euro na Eslovénia, ao executar a
politica monetaria o Banka Slovenije deve
aplicar os Estatutos e as decisdes adoptadas
pelos orgdos competentes do SEBC. Além
disso, as atribui¢des do Banka Slovenije no
capitulo da definicdo e execugdo da politica
monetdria (nos termos do artigo 11.°, pontos 1
e 3) e tomada de decisdes (especificadas nos
artigos 15.°,16.°, 17.°, 18.°, 19.° ¢ 20.° da Lei)
sdo  mencionadas como  constituindo
competéncias do SEBC. Acresce que o artigo
35.° da Lei de Alteracdo especifica que o artigo
45.° caducara na data de introdugdo do euro na
Eslovénia.

7.2.7 COOPERACAO INTERNACIONAL

O artigo 48.° da Lei, que dispunha que o Banka
Slovenije poderia cooperar com institui¢des
financeiras internacionais, ndo reconhecia
claramente os poderes do BCE neste dominio
ao abrigo do artigo 6.°-1 dos Estatutos sendo,
por essa razdo, anteriormente incompativel com
o Tratado e os Estatutos. Os artigos 3.° ¢ 36.° da



Lei de Alteragdo prevéem, respectivamente, a
alteracdo do artigo 12.° da Lei e o aditamento
de um novo artigo 67.°-A. Nos termos do novo
artigo 67.°-A aditado pela Lei de Alteracdo, a
partir da data de introducdo do euro o Banka
Slovenije “participard em organizagdes
monetarias internacionais subordinado ao
acordo do Banco Central Europeu”.

7.2.8 ADAPTACAO DE OUTRAS DISPOSICOES
LEGISLATIVAS

No que respeita a outras disposigoes legislativas,
o BCE ndo tem conhecimento de outras
disposigdes legais que exijam uma adaptacéo ao
abrigo do artigo 109.° do Tratado.

7.2.9 CONCLUSAO

Na sequéncia das recentes alteracdes a Lei
relativa ao Banka Slovenije, os estatutos do
Banka Slovenije sdo compativeis com as
exigéncias do Tratado e dos Estatutos relativas
aTerceira Fase da Unido Economica e Monetaria.
As razdes de certeza juridica acima descritas
militam a favor de uma adaptagdo técnica do
artigo 39.°-1(2) da Lei relativa ao Banka
Slovenije em mais uma alteragdo a referida
Lei.
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Acervo comunitario (acquis communautaire): o conjunto da legislagdo comunitaria, incluindo a
interpretagdo juridica pelo Tribunal de Justiga Europeu, cujas decisdes sdo vinculativas para todos
os Estatos-Membros.

Administracio central (central government): administragao tal como definida no Sistema Europeu
de Contas 1995, mas excluindo as administragdes regional e local (ver também administracoes
publicas). Inclui todos os departamentos administrativos do Estado (central) e outras entidades a
nivel central cuja competéncia abrange todo o territdrio econémico, excepto a administracao de
fundos de segurancga social.

Administracdes publicas (general government): sector definido no Sistema Europeu de Contas
1995 como incluindo entidades residentes cuja fungdo principal consiste na producgdo de bens e
servigos ndo mercantis para consumo individual e colectivo e/ou na redistribui¢do de rendimento
¢ patriménio nacional. As administragdes publicas incluem as autoridades centrais, regionais ¢
locais, bem como fundos de seguranca social. Ndo se incluem as entidades publicas que realizem
operagdes comerciais, como ¢ o caso das empresas publicas.

Ajustamento défice-divida (deficit-debt adjustment): a diferenga entre o saldo orcamental das
administracdes publicas (défice ou excedente publico) e a variacdo na divida das administragdes
publicas. Esses ajustamentos podem resultar de, nomeadamente, alteragdes no montante de activos
financeiros detidos pela administragdo central, reavaliagdes ou ajustamentos estatisticos.

Area do euro (euro area): a rea que abrange os Estados-Membros da UE que adoptaram o euro
como moeda unica nos termos do disposto no Tratado e na qual ¢ conduzida uma politica monetaria
unica sob a responsabilidade do Conselho do BCE. A area do euro inclui actualmente os seguintes
paises: Bélgica, Alemanha, Grécia, Espanha, Franga, Irlanda, Italia, Luxemburgo, Paises Baixos,
Austria, Portugal e Finlandia.

Banco Central Europeu (BCE) (European Central Bank (ECB)): o BCE ¢é o centro do Eurosistema
e do Sistema Europeu de Bancos Centrais (SEBC) e, nos termos do Tratado (n.°2 do artigo 107.°),
¢ dotado de personalidade juridica. Assegura que as atribuigdes cometidas ao Eurosistema e ao
SEBC sejam executadas, quer através das suas proprias actividades, quer das actividades dos BCN,
em conformidade com os Estatutos do SEBC. O BCE ¢ governado pelo Conselho do BCE e pela
Comissao Executiva e por um terceiro 6rgao de decisdo, o Conselho Geral.

Comissao Europeia (European Commission): a instituicdo da Unido Europeia que assegura a
aplicagdo das disposi¢des do Tratado. A Comissdo desenvolve as politicas da Comunidade, propoe
legislagdo comunitaria e exerce poderes em dominios especificos. Na area da politica econdmica,
a Comissdo produz as Orientagdes Integradas para o Crescimento e Emprego, que incluem as
Orientagdes Gerais de Politica Econdmica e Orientagdes para o Emprego, ¢ apresenta ao Conselho
da UE relatorios sobre a evolugéo e politicas econdmicas. Acompanha as finangas publicas no
ambito da supervisdo multilateral, submetendo relatdrios a apreciagdo do Conselho da UE.

Comissio Executiva (Executive Board): um dos orgdos de decisdo do BCE. E composta pelo
Presidente e pelo Vice-Presidente do BCE e por mais quatro membros, nomeados de comum
acordo pelos Chefes de Estado ou de Governo dos Estados-Membros da UE que adoptaram o
euro.
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Componente ciclica do saldo orcamental (cyclical component of the budget balance): mostra o
efeito do desvio do produto sobre o saldo orcamental, com base nas estimativas da Comissao
Europeia.

Conselho do BCE (Governing Council): o 6rgio de decisdo supremo do BCE. E composto por todos
os membros da Comissdo Executiva do BCE e pelos governadores dos BCN dos Estados-Membros
que adoptaram o euro.

Conselho da UE (EU Council): uma institui¢do da Unido Europeia composta por representas dos
governos dos Estados-Membros, normalmente os ministros responsaveis pelos assuntos em
consideragdo. Quando retine os ministros da Economia ¢ das Finangas, o Conselho da UE ¢
normalmente designado por “Conselho ECOFIN”. Além disso, em relagdo as decisdes de particular
importancia, o Conselho da UE retine na composig¢ao dos Chefes de Estado ou de Governo. Nao
confundir com o Conselho Europeu.

Conselho ECOFIN (ECOFIN Council): ver Conselho da UE.

Conselho Europeu (European Council): proporciona a Unido Europeia o incentivo necessario para
o seu desenvolvimento e define as respectivas orientagdes gerais de politica. Retine os Chefes de
Estado ou de Governo dos Estados-Membros ¢ o Presidente da Comissdo Europeia (ver também
Conselho da UE). Nao tem poderes legislativos.

Conselho Geral (General Council): um dos 6rgios de decisio do BCE. E constituido pelo Presidente
e pelo Vice-Presidente do BCE e pelos governadores de todos os BCN do Sistema Europeu de
Bancos Centrais.

Convergéncia legal (legal convergence): o processo de adaptacdo da legislagdo dos Estados-
-Membros da UE, por forma a torna-la compativel com o Tratado e os Estatutos, para possibilitar
(i) a integragdo dos respectivos BCN no Sistema Europeu de Bancos Centrais e (ii) a adopgao do
euro ¢ a participagdo plena dos BCN no Eurosistema.

Critérios de convergéncia (convergence criteria): os critérios definidos no n.°l do artigo 121.° do
Tratado (e especificados em mais pormenor no Protocolo relativo aos critérios de convergéncia a
que se refere o artigo 121.°) que tém de ser cumpridos por cada Estado-Membro antes de adoptarem
o euro. Dizem respeito ao desempenho da estabilidade dos pregos, as posigdes das finangas
publicas, as taxas de cAmbio e as taxas de juro de longo prazo. Os relatérios elaborados nos termos
do n.° 1 do artigo 121.° pela Comissdo Europeia e pelo BCE analisam se cada Estado-Membro
alcangou um elevado grau de convergéncia sustentavel com base no cumprimento dos referidos
critérios.

Despesa de capital liquida (ret capital expenditure): compreende as despesas de capital finais do
sector publico (ou seja, a formagdo bruta de capital fixo, as aquisi¢des liquidas de terrenos e
activos incorpdreos e as variagdes de existéncias) e as transferéncias liquidas de capital pagas (ou
seja, os créditos fiscais ao investimento, as transferéncias unilaterais pagas pelas administracdes
publicas para financiar rubricas especificas da formagao bruta de capital fixo por outros sectores,
menos impostos sobre capitais e outras transferéncias de capital recebidas pelas administragdes
publicas).
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Desvio do produto (output gap): a diferenga entre os niveis observado e potencial do produto de
uma economia expressa como uma percentagem do produto potencial. O produto potencial ¢
calculado com base na taxa de tendéncia do crescimento da economia. Um desvio do produto
positivo significa que o produto observado estd acima da tendéncia ou do nivel potencial do
produto e sugere a possibilidade de pressdes inflacionistas. Um desvio do produto negativo
significa que o produto observado esta abaixo da tendéncia ou do nivel potencial do produto e
indica a possivel auséncia de pressdes inflacionistas.

Diferencial entre crescimento e taxa de juro (growth-interest rate differential): a diferenca entre a
variagdo homoéloga em termos do PIB nominal e a taxa de juro média nominal paga sobre a divida
publica existente (a taxa de juro “efectiva”). O diferencial entre crescimento e taxa de juro é um
dos factores determinantes de variagdes no racio da divida publica.

Estatutos (Statute): referem-se ao Protocolo relativo aos Estatutos do Sistema Europeu de Bancos
Centrais e do Banco Central Europeu, anexo ao Tratado que institui a Comunidade Europeia, com
as alteragdes que lhe foram introduzidas pelo tratado de Amesterddo, o Tratado de Nice, a Decisdo
do Conselho 2003/223/CE ¢ o Acto relativo as condi¢des de adesdo da Republica Checa, da
Republica da Estonia, da Republica de Chipre, da Republica da Letonia, da Republica da Lituania,
da Republica da Hungria, da Republica de Malta, da Republica da Polonia, da Republica da
Eslovénia e da Republica Eslovaca e as adaptagdes dos Tratados em que se funda a Unido
Europeia.

Eurogrupo (Eurogroup): grupo informal constituido pelos membros do Conselho ECOFIN que
representam os paises da area do euro. Retine periodicamente (por regra, antes das reunides do
Conselho ECOFIN) para discutir assuntos relacionados com as responsabilidades partilhadas dos
paises da area do euro no que diz respeito a moeda Unica. A Comissdo Europeia ¢ o BCE sdo
convidados regularmente a participar nas reunioes.

Eurosistema (Eurosystem): o sistema de bancos centrais da area do euro. E constituido pelo BCE
e pelos BCN dos Estados-Membros que adoptaram o euro na Terceira Fase da Unido Econdmica
e Monetdria (ver também drea do euro). O Eurosistema ¢ governado pelo Conselho do BCE e pela
Comissao Executiva do BCE.

Eurostat (Eurostat): Servigo de Estatistica das Comunidades Europeias. O Eurostat faz parte da
Comissiao Europeia e ¢ responsavel pela produgdo das estatisticas comunitarias.

Factores nio ciclicos (non-cyclical factors): influéncias sobre o saldo or¢gamental de um governo
que ndo sao devidas a flutuagdes ciclicas (ver componente ciclica do saldo orgamental). Por
conseguinte, podem resultar quer de alteragdes estruturais, ou seja, permanentes, nas politicas
or¢amentais quer de medidas de efeito temporario.

indice Harmonizado de Precos no Consumidor (IHPC) (Harmonised Index of Consumer Prices
(HICP)): medida de pregos no consumidor compilada pelo Eurostat e harmonizada para todos os
Estados-Membros da UE.

Instituto Monetario Europeu (IME) (European Monetary Institute (EMI)): instituigdo temporaria
criada no inicio da Segunda Fase da Unidio Economica e Monetaria em 1 de Janeiro de 2004. As
duas principais fungdes do IME foram fortalecer a cooperagdo entre os bancos centrais ¢ a
coordenagdo da politica monetaria, e tratar dos preparativos necessarios a criagdo do Sistema
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Europeu de Bancos Centrais, para a condugdo da politica monetaria tnica e para a introdugdo de
uma moeda Unica na Terceira Fase. O IME entrou em liquidagdo com a criagdo do BCE em 1 de
Junho de 1998.

Intervencio intra-marginal (intra-marginal intervention): intervencgdo efectuada por um banco
central para influenciar a taxa de cambio da respectiva moeda dentro das margens de flutuagio
no MTC II.

Intervencdo nas margens (intervention at the limits): intervencdo obrigatoria efectuada pelos
bancos centrais cujas moedas se encontram no limite inferior ou superior das respectivas margens
de flutuagdo no MTC II.

Investimento (investment): formagdo bruta de capital fixo tal como definida no Sistema Europeu
de Contas 1995.

Investimento directo e de carteira em conjunto (combined direct and portfolio investment balance):
a soma do saldo do investimento directo e¢ do saldo do investimento de carteira na balanca
financeira da balanga de pagamentos. O investimento directo define-se como investimento
transfronteiras para efeitos de aquisi¢do de uma participagao duradoura de uma/numa empresa
residente em outro pais (assumindo uma participagao de, pelo menos, 10% das acgdes ordinarias
ou dos direitos de voto), e assume a forma de capital social, lucros reinvestidos e “outro capital”
associado a operagdes inter-empresas. O investimento de carteira inclui titulos de participagdo
(quando ndo se trata de um investimento directo), titulos de divida sob a forma de obrigagdes e
notas promissorias, e instrumentos do mercado monetario.

Margens de flutuacdo no MTC Il (ERM II fluctuation margins): os limites inferior e superior
dentro dos quais as moedas dos paises participantes no MTC II podem flutuar em relagdo ao
euro.

Medidas de efeito temporario (measures with a temporary effect): compreendem todos os efeitos
nao ciclicos sobre variaveis or¢amentais que (i) reduzem (ou aumentam) o défice ou a divida bruta
das administracdes piblicas (ver também racio da divida e racio do défice) apenas num periodo
especifico (efeitos “pontuais”) ou (ii) melhoram (ou pioram) a situagdo orcamental num periodo
especifico a custa (ou para beneficio) de situagdes orcamentais futuras (efeitos “auto-
-reversivos”).

MTC II (mecanismo de taxas de cambio II) (ERM II (exchange rate mechanism II)): o mecanismo
de taxas de cambio que proporciona o quadro para a cooperacdo em termos de politica cambial
entre os paises da area do euro ¢ os Estados-Membros da UE ndo participantes na Terceira Fase
da UEM. O MTC II ¢ um acordo multilateral com taxas centrais fixas, mas ajustaveis, ¢ uma banda
de flutuagdo normal de £15%. As decisdes relativas a taxas de cambio e, possivelmente, a bandas
de flutuagdo mais estreitas sdo tomadas por mutuo acordo entre os Estados-Membros da UE em
questdo, os paises da area do euro, o BCE e os outros Estados-Membros da UE que participem no
mecanismo. Todos os participantes no MTC II, incluindo o BCE, tém o direito de dar inicio a um
procedimento confidencial destinado a alterar as taxas centrais (ver também realinhamento).

Pacto de Estabilidade e Crescimento (Stability and Growth Pact): pretende servir como meio de
salvaguarda da solidez das finangas publicas na Terceira Fase da Unido Economica e Monetaria,
de forma a reforcar as condi¢des para a estabilidade de pregos e para um crescimento forte e
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sustentavel conducente a criagdo de emprego. Para o efeito, prescreve que os Estados-Membros
especifiquem os seus objectivos orgamentais a médio prazo. Contém igualmente especificacdes
concretas sobre o procedimento relativo aos défices excessivos. O Pacto é constituido pela
Resolugdo do Conselho Europeu de Amesterddo, de 17 de Junho de 1997, relativa ao Pacto de
Estabilidade e Crescimento e por dois regulamentos, nomeadamente, (i) o Regulamento (CE)
n.° 1466/97 de 7 de Julho de 1997, com as alteragdes que lhe foram introduzidas pelo Regulamento
(CE) n.° 1055/2005 de 27 de Junho de 2005, relativo ao refor¢o da supervisdo das situacdes
or¢amentais e a supervisao e coordenacao das politicas econdémicas, e (ii) o Regulamento (CE)
n.°1467/97, de 7 de Julho de 1997, com as alteragdes que lhe foram introduzidas pelo Regulamento
(CE) n.° 1056/2005 de 27 de Junho de 2005, relativo a aceleragdo e clarificagdo da aplicagdo do
procedimento relativo aos défices excessivos.

Parlamento Europeu (European Parliament): instituicdo da Unido Europeia constituida (em Julho
de 2004) por 732 representantes dos cidadaos dos Estados-Membros. O Parlamento desempenha
um papel no processo legislativo da UE, embora dispondo de prerrogativas diferentes consoante
os procedimentos através dos quais a legislagdo da UE é promulgada. No que se refere a politica
monetaria e ao SEBC, o Parlamento dispde principalmente de poderes consultivos. No entanto, o
Tratado estabelece determinados procedimentos relativamente a responsabilizagdo democratica
do BCE perante o Parlamento (apresentagdo do Relatorio Anual do BCE, incluindo um debate
geral da politica monetdria e testemunhos perante as comissdes parlamentares competentes).

Periodo de referéncia (reference period): intervalo de tempo para analisar os progressos efectuados
no sentido da convergéncia especificado no artigo 121.° do Tratado e no Protocolo relativo aos
critérios de convergéncia.

Posicdo de investimento internacional (p.i.i.) (international investment position (i.i.p.)): o valor e
composi¢do dos créditos financeiros (ou responsabilidades financeiras) liquidos de uma economia
emrelagdoaoresto domundo. A p.i.i. liquida é também referida como a “posigao das disponibilidades
liquidas sobre o exterior”.

Procedimento relativo aos défices excessivos (excessive deficit procedure): a disposi¢do definida
no artigo 104.° do Tratado e especificada no Protocolo n.° 20 sobre o procedimento relativo aos
défices excessivos exige aos Estados-Membros da UE que mantenham a disciplina orgamental,
define critérios segundo os quais se considera que uma posi¢ao orgamental estd em défice
excessivo e especifica os passos a dar apos a constatacdo de que os requisitos para o saldo
orcamental ou a divida publica ndo foram cumpridos. Tal ¢ complementado pelo Regulamento
(CE)N.° 1467/97 do Conselho de 7 de Julho de 1997, com as alteragdes que lhe foram introduzidas
pelo Regulamento (CE) N.° 1056/2005 do Conselho de 27 de Junho de 2005, relativo a aceleracao
e clarificagdo da aplicagdo do procedimento relativo aos défices excessivos, uma das partes
constituintes do Pacto de Estabilidade e Crescimento.

Programa de convergéncia (convergence programme): programa que contém os planos de médio
prazo e os pressupostos da administragao central relativamente a evolugao das principais variaveis
economicas no sentido da concretizagdo dos valores de referéncia indicados no Tratado. Também
¢ dada énfase as medidas para consolidar os saldos orcamentais, assim como aos cenarios
econdmicos subjacentes. Os programas de convergéncia abrangem normalmente os trés ou quatro
anos seguintes, mas sdo actualizados regularmente durante esse periodo. Sdo analisados pela
Comissdo Europeia e pelo Comité Economico e Financeiro, cujos relatorios servem de base a
avaliagdo efectuada pelo Conselho ECOFIN. Apds o inicio da Terceira Fase da Unido Economica
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e Monetaria, os Estados-Membros que beneficiam de uma derrogagdo continuam a apresentar
programas de convergéncia, ao passo que os paises que participam na area do euro apresentam
programas de estabilidade anuais, em conformidade com o disposto no Pacto de Estabilidade e
Crescimento.

Racio da divida (administracoes publicas) (debt ratio (general government)): a divida das
administracées publicas é definida como a divida bruta total ao valor nominal existente no final
do exercicio, e consolidada entre e pelos diferentes sectores das administragdes publicas. O racio
da divida publica em relagdo ao PIB ¢ definido como o rdcio da divida das administragdes publicas
em relagdo ao PIB a precos correntes de mercado. E objecto de um dos critérios orgamentais
utilizados para definir a existéncia de um défice excessivo, tal como estipulado no n.° 2 do artigo
104.° do Tratado.

Racio de dependéncia da terceira idade (elderly dependency ratio): a propor¢ido da populacdo de
um pais com idade igual ou superior a 65 anos em relagdo a populagdo com idades compreendidas
entre os 15 e os 64 anos.

Racio do défice (administracées publicas) (deficit ratio (general government)): o défice das
administracdes piblicas é definido como a necessidade de financiamento e corresponde a diferenga
entre a receita das administragdes publicas e a despesa das administragdes publicas. O racio do
défice ¢ definido como o défice das administragdes publicas em relagdo ao PIB a pregos correntes
de mercado. E objecto de um dos critérios orgamentais utilizados para definir a existéncia de um
défice excessivo, tal como estipulado no n.° 2 do artigo 104.° do Tratado. E também referido como
“orgamento” ou “saldo or¢gamental” (défice ou excedente).

Realinhamento (realignment): alteragio na taxa central de uma moeda que participa no MTC II.

Regimes de pensdes com e sem capitalizacao (funded and unfunded pension schemes): regimes de
pensdes com capitalizagdo sdo acordos em que os compromissos relativos a pensdes sdo cobertos
pela acumulagdo de activos resultante das contribuigdes. Os regimes de pensdes sem capitalizagdo
(frequentemente designados por “sistemas de repartigdo”), pelo contrario, sdo regimes em que as
contribuicdes correntes para as pensdes de reforma se destinam imediatamente a pagar os
beneficios de reforma aos pensionistas correntes. Deste modo, ndo existe capital acumulado.

Responsabilidades contingentes (contingent liabilities): obrigagdes publicas que resultam somente
aquando da realizacdo de determinados eventos, como, por exemplo, garantias do Estado.

Saldo primario (primary balance): a necessidade liquida ou a capacidade liquida de financiamento
das administragdes piblicas excluindo as despesas com juros sobre a divida publica
consolidada.

Sistema Europeu de Bancos Centrais (SEBC) (European System of Central Banks (ESCB)): sistema
de bancos centrais da Unido Europeia. E constituido pelo BCE e pelos BCN de todos os 25
Estados-Membros, ou seja, inclui, para além dos membros do Eurosistema, os BCN dos Estados-
-Membros que ainda ndo adoptaram o euro. O SEBC ¢ governado pelo Conselho do BCE e pela
Comissao Executiva do BCE e, enquanto terceiro 6rgdo de decisdo do BCE, pelo Conselho
Geral.
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Sistema Europeu de Contas 1995 (SEC 95) (European System of Accounts 1995 (ESA 95)): sistema
integrado e abrangente de contas macroeconomicas baseadas num conjunto de conceitos
estatisticos, defini¢des, classificagdes ¢ normas contabilisticas internacionalmente acordados,
cujo objectivo € obter uma descrigdo quantitativa harmonizada das economias dos Estados-
-Membros da UE. O SEC 95 ¢ a versdo comunitaria do Sistema de Contas Nacionais mundial de
1993 (SCN 93).

Taxa central (central rate): a taxa de cambio de cada moeda participante no MTC II face ao euro
em relagdo a qual sdo definidas as margens de flutuacdo no MTC II.

Taxa de cAmbio efectiva (nominal/real) (effective exchange rate (nominal/real)): a taxa de cambio
efectiva nominal ¢ a média ponderada das taxas de cdmbio bilaterais da moeda de um pais face as
moedas dos seus parceiros comerciais. Os pesos utilizados reflectem a percentagem de cada pais
parceiro no comércio do pais em questdo e representam a concorréncia em mercados terceiros. A
taxa de cambio efectiva real ¢ a taxa de cambio efectiva nominal deflacionada por uma média
ponderada de pregos externos em relagdo aos pregos internos.

Taxas de juro de longo prazo harmonizadas (harmonised long-term interest rates): o artigo 4.° do
Protocolo relativo aos critérios de convergéncia a que se refere o artigo 121.° do Tratado exige
que a convergéncia das taxas de juro seja medida através de taxas de juro de longo prazo sobre
obrigagdes do Estado a longo prazo ou outros titulos semelhantes, tomando em consideragao as
diferengas nas definigdes nacionais. Por forma a cumprir a exigéncia do Tratado, o BCE desenvolveu
trabalho conceptual de harmonizagdo das estatisticas de taxas de juro de longo prazo e recolhe
regularmente dados dos BCN, em colaboragdo com e em nome da Comissdo Europeia (Eurostat).
O presente relatorio para a analise da convergéncia utiliza dados plenamente harmonizados.

Transferéncias correntes (current transfers): transferéncias publicas para empresas, familias e
resto do mundo, liquidas de transferéncias recebidas do resto do mundo, que ndo estio relacionadas
com despesas de capital. Incluem subsidios & importacdo e a produgdo, beneficios sociais e
transferéncias para instituigoes da UE.

Tratado (Treaty): refere-se ao Tratado que institui a Comunidade Europeia (“Tratado de Roma”).
O Tratado foi alterado por diversas vezes, designadamente, pelo Tratado da Unido Europeia
(“Tratado de Maastricht”) que langou os fundamentos da Unido Econémica e Monetaria e do qual
faziam parte os Estatutos do SEBC.

Uniéio Econémica e Monetaria (UEM) (Economic and Monetary Union (EMU)): o Tratado descreve
o processo para alcancar a UEM na Unido Europeia em trés fases. A Primeira Fase da UEM,
iniciada em Julho de 1990 e terminada a 31 de Dezembro de 1993, foi caracterizada principalmente
pela total liberalizagdo dos movimentos de capitais na UE. A Segunda Fase, iniciada a 1 de Janeiro
de 1994, originou, nomeadamente, a criagdo do Instituto Monetario Europeu (IME), a proibigdo
do financiamento do sector publico pelos bancos centrais e do acesso privilegiado do sector
publico as institui¢des financeiras, e ainda a prevencao de défices excessivos. A Terceira Fase teve
inicio a 1 de Janeiro de 1999, com a transferéncia da competéncia monetaria para o BCE ¢ a
introdugdo do euro. A transigdo para o euro fiduciario em 1 de Janeiro de 2002 concluiu o processo
de criacdo da UEM.

Valor de referéncia (reference value): o Protocolo sobre o procedimento relativo aos défices
excessivos estabelece valores de referéncia explicitos para o racio do défice (3% do PIB) e para
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o racio da divida (60% do PIB), enquanto que o Protocolo relativo aos critérios de convergéncia
a que se refere o artigo 121.° do Tratado especifica a metodologia a aplicar no calculo dos valores
de referéncia para a analise da convergéncia dos pregos e da taxa de juro de longo prazo.

Volatilidade cambial (exchange rate volatility): medida de variagdo das taxas de cambio,
normalmente calculada com base no desvio padrdo anualizado das variagdes em percentagem
diarias.
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