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Comentarios aos contributos
apresentados pelo Parlamento
Europeu no ambito da sua resolucao
sobre o Relatério Anual de 2016

do BCE

O Relatorio Anual de 2016 do Banco Central Europeu (BCE) foi apresentado ao
Parlamento Europeu (PE) pelo Vice-Presidente do BCE, em 10 de abril de 2017,
numa sessao da Comissdo dos Assuntos Econémicos e Monetarios especificamente
dedicada & matéria’. Em 5 de fevereiro de 2018, o Presidente do BCE participou no
debate do relatério numa sessao plenaria do PE% No dia seguinte, o plenario adotou
a resolucao do PE sobre o Relatério Anual de 2016 do BCE (doravante
“resoluc&o”)’.

Por ocasido da transmissdo do Relatério Anual de 2017 do BCE ao PE, o BCE
apresenta 0s seus comentarios aos contributos do PE constantes da resolucao®.
Os comentarios serdo objeto de divulgagéo publica, em conformidade com a pratica
adotada em 2016 em resposta a um pedido do PE®, o que ilustra 0 compromisso do
BCE para com a prestacao de contas, que vai além dos requisitos estabelecidos no
Tratado.

Politica monetaria do BCE

Eficacia das medidas do BCE e respetivos efeitos secundarios

A resolucdo aborda a eficacia das medidas de politica monetaria do BCE, o seu
impacto nas condi¢fes de financiamento na area do euro e os respetivos efeitos
secundarios — por exemplo, nos pontos 3, 11, 12, 15, 20, 22, 23 e 25.

Ver https://www.ecbh.europa.eu/press/key/date/2017/html/sp170410.en.html (n&o disponivel em
lingua portuguesa).

Ver https://www.ecb.europa.eu/press/key/date/2018/html/ech.sp180205.en.html (ndo disponivel
em lingua portuguesa).

O texto da resolugéo, conforme aprovado, esté disponivel no sitio web do PE em
http://www.europarl.europa.eu/sides/getDoc.do?pubRef=-//EP//TEXT+TA+P8-TA-2018-
0025+0+DOC+XML+VO//PT.

Os comentarios aqui apresentados ndo abrangem as questdes abordadas na resolu¢édo do PE
relacionadas com a Unido Bancaria. Relativamente a estas questdes, consultar o Relatério Anual
do BCE sobre as atividades de superviséo, disponivel em
https://www.bankingsupervision.europa.eu/echb/pub/pdf/ssmar2016.pt.pdf. Os comentarios relativos
as questdes sobre a unido bancéria seréo publicados ainda este ano.

Ver o ponto 23 da Resolugdo do Parlamento Europeu, de 25 de fevereiro de 2016, sobre o relatério
anual de 2014 do Banco Central Europeu, disponivel em
http://www.europarl.europa.eu/sides/getDoc.do?pubRef=-//EP//NONSGML+TA+P8-TA-2016-
0063+0+DOC+PDF+VO0//PT.
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O BCE acredita que as suas medidas de politica monetaria contribuiram
significativamente para a melhoria das condi¢des financeiras das empresas

e das familias, bem como para o aumento do crescimento econdmico e da
inflagdo. Estima-se que o impacto global de todas as medidas de politica monetaria
adotadas entre meados de 2014 e outubro de 2017 no crescimento e na inflagdo da
area do euro seja, nos dois casos, de cerca de 1.9 pontos percentuais em termos
acumulados no periodo entre 2016 e 2020. Os canais de transmisséo da politica
monetaria operaram de forma eficaz, garantindo as condig6es necessérias para
assegurar um regresso sustentado das taxas de inflagdo a niveis situados abaixo,
mas préximo, de 2%.

Embora aresolucéo refira a falta de uma oferta de crédito adequada, a
evidéncia disponivel sugere que as medidas de politica monetaria do BCE
foram, em geral, eficazes na reducéo da restritividade das condi¢cbes de
financiamento e no apoio a recuperacdo da concessdo de crédito as empresas
e as familias. Dados recentes mostram que a retoma gradual do crescimento dos
empréstimos prosseguiu. O crescimento do crédito as sociedades nao financeiras
(SNF) e as familias recuperou significativamente desde meados de 2014 (mais de
6 pontos percentuais no caso de empréstimos as SNF e cerca de 3 pontos
percentuais no caso de empréstimos as familias), o que reflete a repercussao das
medidas de politica monetaria do BCE. A procura de empréstimos por parte das
empresas, conforme indicado no inquérito aos bancos sobre o0 mercado de crédito
(Bank Lending Survey — BLS) da &rea do euro, aumentou consideravelmente desde
2015 e continua a apoiar a recuperacéo gradual do crescimento dos empréstimos®.

No que se refere a énfase daresolucdo nas melhorias no acesso ao crédito
por parte das pequenas e médias empresas (PME), é de salientar que as PME
parecem ter beneficiado particularmente da crescente repercussédo das taxas
diretoras, desde o langamento, em junho de 2014, do pacote de medidas
destinadas areduzir a restritividade do crédito. Os resultados do mais recente
inquérito sobre o acesso das empresas a financiamento (Survey on the Access to
Finance of Enterprises — SAFE) na area do euro, relativos ao periodo de abril a
setembro de 2017, confirmam as melhorias em curso da disponibilidade de
financiamento externo as PME, em resultado de uma maior predisposi¢do das
instituic6es de crédito para conceder empréstimos e da melhoria das perspetivas
econdémicas, incluindo em paises mais fortemente afetados pela crise. Apesar das
diferencas estruturais, as taxas ativas bancarias aplicadas a empréstimos de muito
pequeno montante (uma aproximacgéo dos empréstimos a PME) desceram

199 pontos base entre o inicio de junho de 2014 e o final de janeiro de 2018,

em comparac¢ao com uma descida de 97 pontos base das taxas aplicadas a
empréstimos de grande montante.

No tocante as anomalias monetéarias percecionadas, que seriam visiveis na divergéncia das taxas de
crescimento do agregado monetario largo e estreito, pode observar-se que o crescimento do M3 tem
sido robusto desde o anuncio do programa de compra de ativos (asset purchase programme — APP).
Conforme sublinhado no relatério, é correto que o crescimento do M3 foi impulsionado sobretudo pelas
suas componentes mais liquidas, dado o baixo custo de oportunidade de detencédo de depodsitos
liquidos num enquadramento caracterizado por taxas de juro muito reduzidas e uma curva de
rendimentos horizontal.
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O BCE acompanha os efeitos secundarios das suas medidas de politica
monetaria ndo convencionais e comunica, com frequéncia, sobre estas
guestdes, tomando-as em consideracdo na definicdo da sua politica
monetaria, na medida em que afetam a consecuc¢ao do objetivo primordial da
estabilidade de precos. De um modo geral, os efeitos secundarios até a data
parecem ser limitados. N&o existe evidéncia, por exemplo, de uma sobrevalorizagédo
generalizada dos ativos da area do euro. A evolugdo modesta do crédito apoia a
avaliacdo de que, presentemente, existe um risco reduzido de uma grande
expanséo do crédito, com um crescimento excessivo do crédito e desalinhamentos
dos precos dos ativos. Ao mesmo tempo, no contexto de uma evolucéo sdlida do
novo crédito hipotecario concedido, é necessario acompanhar atentamente os
desenvolvimentos a nivel do crédito bancario, em especial nas jurisdigdes onde os
precos da habitacdo registam um crescimento robusto e as estimativas de
valorizagdo se situam acima dos fundamentos. Se os efeitos secundarios da politica
monetaria se tornarem preocupantes, seréo outras as politicas que devem atuar, a
nao ser que esses efeitos possam afetar a consecucédo da estabilidade de precos
na area do euro. Assim, por exemplo, caso os riscos relacionados com bolhas
especulativas se tornem significativos em setores/paises especificos, deverdo ser
aplicadas medidas macroprudenciais direcionadas, a luz do que ja sucedeu em
algumas jurisdigdes. De salientar também que, ao apoiar a recuperagao econdémica
e a estabilidade de precos, a politica monetaria esta a dar um contributo importante
para reforcar a resiliéncia dos consumidores, das empresas e das instituicdes
financeiras.

Em relacdo as preocupacdes manifestadas naresolucdo de que uma curva

de rendimentos horizontal pode afetar a estabilidade e a rentabilidade do
sistema bancério, é de sublinhar que, até ao momento, o impacto das medidas
de politica monetéaria do BCE parece ser contido. Em geral, as margens de juros
liquidas mais baixas, relacionadas com a curva de rendimentos horizontal e a
rigidez em sentido descendente das taxas aplicadas aos depdsitos, estdo a ser
contrabalangadas pela melhoria das perspetivas econémicas, que estdo a ter um
impacto positivo na qualidade do crédito (e, consequentemente, nos custos de
provisionamento das instituicdes de crédito) e nos volumes de concessao de
empréstimos. Ao mesmo tempo, apesar da atenuagdo gradual dos desafios ciclicos,
a rentabilidade das instituicdes de crédito permanece ainda relativamente contida,

o que reflete fatores estruturais, incluindo uma eficiéncia de custos baixa, a
debilidade da geragéo e diversificagdo de receitas e volumes elevados de créditos
nao produtivos (em algumas jurisdi¢des).

A resposta de politica monetéaria do BCE a crise evoluiu ao longo dos anos,
com vista a fazer face aos desafios enfrentados pela area do euro e esta,
atualmente, organizada em torno de um quadro multidimensional de medidas
convencionais e ndo convencionais complementares. Estas ultimas incluem
operacOes de refinanciamento de prazo alargado direcionadas, taxas de juro
negativas, um APP alargado e indicagdes sobre a evolucéo futura das taxas de juro
e do APP. O quadro de politica monetaria do BCE assenta em fundamentos tedricos
diversificados. O processo de tomada de decisdes do BCE € apoiado por um vasto
leque de instrumentos analiticos, desenvolvidos ndo apenas pelo BCE, mas também
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frequentemente em estreita cooperagdo com 0s bancos centrais nacionais (BCN)
no ambito de multiplos grupos de trabalho do Eurosistema. Estes instrumentos séo
explicados através de diversos canais, incluindo o Boletim Econémico, a sec¢ao

“O BCE explica” no sitio do BCE, Documentos de Trabalho Ocasionais, Documentos
de Trabalho, Boletins de Estudos e discursos dos membros da Comisséo Executiva.
Além disso, o BCE desempenha um papel ativo no debate de ideias e na introdugao
de melhorias aos quadros de politicas dos bancos centrais no seio da comunidade
de bancos centrais e em estreita cooperagdo com 0 mundo académico, facto
demonstrado pelo elevado nimero de encontros de trabalho e conferéncias
organizados pelo BCE. Em termos prospetivos, o BCE continuara a documentar

a evolugédo do seu quadro tedrico e a comunicar sobre 0 mesmo com o publico
através de todos estes canais.

Programa de compra de ativos do setor empresarial e execucao
da politica monetaria

Os pontos 28 e 29 da resolugao abordam, em particular, o programa de compra de
ativos do setor empresarial (corporate sector purchase programme — CSPP).
Outros aspetos relacionados com a execugao da politica monetaria sdo debatidos
nos pontos 5, 6, 38 e 47.

O CSPP contribuiu para um aumento da emissédo de obrigagdes de SNF na
area do euro, o qual ndo foi compensado por umareducéo do fluxo de
empréstimos bancarios ao setor das SNF. Tal é corroborado pelos resultados do
inquérito aos bancos sobre o mercado de crédito da area do euro. De acordo com
este inquérito, a percentagem liquida de instituicdes de crédito da area de euro que
indicou que o custo da divida baseada em financiamento de mercado teve um
impacto negativo na procura de empréstimos pelas SNF foi, em média, menos
negativa no periodo entre o segundo trimestre de 2016 e o quarto trimestre de 2017
do que em margo de 2016, quando o CSPP foi anunciado. Além disso, existem
algumas indicacdes de que o CSPP podera ter beneficiado indiretamente SNF

com pouco ou nenhum acesso aos mercados obrigacionistas. De facto, algumas
empresas cujas obrigacdes sao elegiveis para compra pelo Eurosistema deixaram
de se financiar através de empréstimos bancarios, libertando, assim, alguma
capacidade, nos balangos das instituicGes de crédito, para dar resposta aos pedidos
de crédito de empresas de menor dimensédo. Acresce que as recentes rondas do
inquérito sobre 0 acesso das empresas a financiamento apontaram para uma
continuagdo da melhoria do acesso das PME a financiamento externo, confirmando
uma tendéncia observada desde 2014 — ou seja, ao longo de um periodo com
diversas medidas de politica monetaria ndo convencionais em vigor. Além disso,

0 aumento constante dos fluxos liquidos de empréstimos de muito pequeno
montante a SNF (uma aproximagédo dos empréstimos a PME), desde 2014,
corrobora os resultados deste inquérito.

No que se refere as observagdes daresolucdo que instam o BCE a garantir a
total transparéncia relativamente a diversos aspetos do CSPP, o BCE publica
amplainformagao sobre este programa. Publica, semanalmente, dados
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agregados sobre os ativos detidos ao abrigo do CSPP, incluindo uma lista Unica
de titulos e os BCN que os detém’. Publicou também duas caixas no seu Boletim
Econémico com informacgéo adicional sobre o funcionamento do programa e os
ativos detidos. Com vista a aumentar a transparéncia e, por conseguinte, o
entendimento do publico em relagdo ao CSPP, o BCE comegou, em outubro de
2017, a divulgar semestralmente a desagregacéo dos ativos detidos por setor
economico, notacao de crédito e pais face ao universo de obrigacdes elegiveis.
Por dltimo, em novembro, o BCE comecgou a publicar dados histéricos sobre os
reembolsos mensais e dados sobre os reembolsos esperados nos doze meses
subsequentes, 0s quais sdo agora atualizados mensalmente. Toda a informacgéo
relevante sobre a implementacao do CSPP estéa disponivel numa pagina com
perguntas e respostas no sitio do BCE®.

Embora o BCE esteja empenhado em assegurar a transparéncia no tocante a
implementacdo do APP, a divulgacéo de informacgéo sobre cada ativo detido
limitaria a eficacia do programa na sua contribuicdo para o cumprimento do
mandato do BCE de manutencdo da estabilidade dos precos. A divulgacao de
dados bilaterais ao nivel de cada empresa permitiria aos participantes no mercado
tirar partido da informacao, prevendo, por exemplo, as compras do Eurosistema e
orientando deliberadamente os precos de mercado numa direcdo que reduziria a
eficacia do CSPP e, consequentemente, de uma parte importante das medidas de
politica monetaria ndo convencionais adotadas pelo Conselho do BCE. Neste
contexto, mesmo uma publicagéo desfasada das detengdes por titulo poderia
diminuir a flexibilidade e, por conseguinte, a eficacia do APP. O Conselho do BCE
podera avaliar, numa fase posterior, se é pertinente considerar um novo aumento da
transparéncia em relagdo ao CSPP, uma vez concluida a fase de aquisi¢g8es liquidas
ao abrigo do APP.

No que respeita aos receios manifestados naresolucdo sobre os niveis de
ativos ndo transacionaveis e instrumentos de divida titularizados
apresentados como garantia, o Eurosistema sempre aceitou um vasto leque
de ativos de garantia nas suas operac8es de crédito, com vista a assegurar a
execucdo eficaz e eficiente da politica monetaria. Um conjunto alargado de
ativos de garantia elegiveis ajuda a assegurar uma execugdo harmoniosa e eficaz
da politica monetéria. O Eurosistema disp6e de um conjunto detalhado de requisitos
relacionados com a elegibilidade e a utilizacdo de ativos de garantia, assim como
um leque pormenorizado de medidas de controlo de riscos aplicadas aos mesmos.
Esses requisitos e medidas estéo disponiveis ao publico e o BCE publica
diariamente a lista de ativos transacionaveis elegiveis como garantia, o que
promove a clareza e a igualdade de condicdes. A fim de ter em conta o0s riscos

(de crédito, mercado e liquidez) inerentes a cada tipo de ativos, os requisitos e as
medidas de controlo de riscos do Eurosistema exigem o cumprimento de padrées
minimos de qualidade crediticia e margens de avaliagdo gradativas, que tém em

Ver https://www.ecb.europa.eu/mopo/implement/omt/html/index.en.html (ndo disponivel em lingua
portuguesa).

Ver https://www.ech.europa.eu/mopo/implement/omt/html/cspp-ga.en.html (n&o disponivel em lingua
portuguesa).
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conta os riscos associados aos diferentes ativos em fungéo do respetivo tipo
(categoria de margem de avaliagcdo), prazo residual e qualidade crediticia.

A este respeito, a maior utilizagdo de determinadas classes de ativos nédo é, em si,
um motivo de preocupacéo para o Eurosistema. Os quadros de controlo de riscos
e de avaliacdo s&o também publicados no sitio do BCE”.

No tocante as preocupacdes reiteradas sobre o TARGET2 expressas na
resolucdo, as andlises do BCE mostram que as variag6es nos saldos do
TARGET refletem, em grande medida, os fluxos de liquidez gerados no
contexto do APP e ndo constituem um sintoma de nova tensdo nos mercados
financeiros. Conforme explicado em diversas ocasides no PE'® e em vérias
publicacdes do BCE", a liquidacéo destas operacdes gera pagamentos
transfronteiras e variagdes nos saldos do TARGET, podendo o subsequente
reequilibrio de carteiras afetar novamente esses saldos.

Importa relembrar que a cedéncia de liquidez em situagcédo de emergéncia
(emergency liquidity assistance — ELA) é atualmente uma atribuigdo nacional,
exercida pelos BCN. O acordo sobre a cedéncia de liquidez em situacdo de
emergéncia, de 17 de maio de 2017, estabelece a informacéo requerida pelo
Conselho do BCE para desempenhar adequadamente as suas atribuicées nos
termos do artigo 14.°- 4 dos Estatutos do Sistema Europeu de Bancos Centrais e
do Banco Central Europeu (doravante “Estatutos do SEBC"), ou seja, avaliar se a
cedéncia de liquidez em situacao de emergéncia interfere com os objetivos e as
atribuicbes do SEBC. Na realidade, a liquidez é cedida por um ou, possivelmente,
varios BCN, que atuam de forma conjunta no caso de grupos bancarios
transfronteiras. No que se refere ao pedido expresso na resolucao no sentido de
proporcionar clarificacao adicional sobre a cedéncia de liquidez em situacao de
emergéncia, é de salientar que o termo “institui¢des financeiras”, utilizado no
acordo, visa englobar um conjunto abrangente de potenciais beneficiarios de
cedéncia de liquidez em situacdo de emergéncia e ndo corresponde a defini¢cdo
de instituicdes financeiras apresentada no artigo 4.°, n.° 26, do Regulamento (UE)
n.° 575/2013 (regulamento em matéria de requisitos de fundos proprios). Tal tem
em conta o facto de a cedéncia de liquidez em situacdo de emergéncia ser um
instrumento também utilizado para fins de estabilidade financeira, o que pode ir para
além do conjunto de instituicbes de crédito estabelecidas em jurisdi¢cdes da area
do euro.

Orientacéo BCE/2015/34 relativa ao enquadramento para a implementacéo da politica monetéria do
Eurosistema e Orientacdo BCE/2015/35 relativa as margens de avaliag&o a aplicar na implementacéo
da politica monetéria do Eurosistema. Além disso, os quadros de valorizag8o de garantias e de
controlo de riscos do Eurosistema estao descritos na publicacdo de 2015 do BCE intitulada

“The financial risk management of the Eurosystem’s monetary policy operations”.

Ver, entre outros, as observacdes por ocasido da audi¢do regular perante a Comisséo dos Assuntos
Econémicos e Monetarios do PE, em 20 de novembro de 2017
(https://www.ech.europa.eu/press/key/date/2017/html/ecb.sp171120_1.en.html, ndo disponivel em
lingua portuguesa).

10

1 Ver a caixa do Boletim Econdémico intitulada “The ECB’s asset purchase programme and TARGET

balances: monetary policy implementation and beyond”
(https://www.ech.europa.eu/pub/pdf/other/ebbox201703_01.en.pdf), a caixa do Boletim Econémico
intitulada “TARGET balances and the asset purchase programme”
(https://www.ech.europa.eu/pub/pdf/other/eb201607_box02.en.pdf) e o Documento de Trabalho
Ocasional intitulado “The Eurosystem’s asset purchase programme and TARGET balances”
(https://www.ech.europa.eu/pub/pdf/scpops/ech.op196.en.pdf) (ndo disponiveis em lingua portuguesa).
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Unido bancaria e outras questdes relacionadas com a arquitetura
financeira europeia

Embora o objetivo principal da resolucdo néo fosse debater questdes relacionadas
com as atribui¢cdes de supervisdo do BCE, os pontos 4, 23, 26, 27, 31, 32, 33 e 39
abordam varios aspetos relacionados com a unido bancaria e a unido dos mercados
de capitais.

O BCE apoia todos os esfor¢cos no sentido de completar a unido bancaria e,
assim, reforcar aresiliéncia do setor financeiro da area do euro. A solidez do
setor bancério europeu melhorou nos dltimos anos, devido ao reforgo da
regulamentacgéo e supervisdo prudenciais e, acima de tudo, ao estabelecimento

da unido bancaria. N&do obstante pagamentos de dividendos especificos, as
instituicbes de crédito da area do euro aumentaram os seus racios de fundos
proprios de nivel 1, de 11.6% para 13.6%, entre o quarto trimestre de 2014 e o
quarto trimestre de 2016, No entanto, a arquitetura da unido bancéria ainda n&o
esta concluida. Devem ser aproveitadas as atuais condigfes econdmicas favoraveis
para completar este projeto e, assim, assegurar a preparacao para a mais grave das
crises. O BCE acolhe favoravelmente o facto de a resolugéo reconhecer a
importancia do Sistema Europeu de Seguro de Depdsitos (SESD), que constitui o
terceiro pilar da unido bancéaria e um elemento fundamental para reforcar a
resiliéncia da Unido Econdmica e Monetaria. O BCE acredita que a unido bancaria
deve avancar o mais rapidamente possivel no sentido de um SESD totalmente
mutualizado. Verificou-se uma reduc¢éo significativa do risco, o que facilita as
negociacgdes sobre a passagem para a primeira fase do SESD e a criacdo de
condi¢des para um acordo sobre a forma que o SESD deve assumir num estado
estacionario. Tal ndo obvia a necessidade de mais medidas qualitativas de reducéo
do risco na transi¢ao para um SESD pleno.

Conforme sublinhado pela Presidente do Conselho de Supervisdo do BCE
durante as audicdes publicas sobre a matéria, o projeto de adenda as
Orientagdes do BCE sobre créditos nao produtivos dirigidas a instituic6es
de crédito visou sempre clarificar as expectativas de supervisdo como ponto
de partida para um didlogo com cada instituicao no contexto do processo de
andlise e avaliacao para fins de supervisdo (Supervisory Review and
Evaluation Process — SREP). Nunca se visou um automatismo na aplicacdo das
medidas. A adenda foi atentamente revista, a luz dos comentérios recebidos durante
a consulta publica. Foram também plenamente tomadas em consideracao as
preocupages de carater juridico expressas pelos deputados do PE. A versao
final da adenda foi publicada em 15 de margo™®.

No que se refere aos testes de esforco, a resolucédo solicita testes de esforco
caracterizados pela ampla cobertura, pela pertinéncia metodolégica e pela

12 Com base numa amostra de 103 instituigdes significativas que reportaram ativos ponderados pelo

risco no modelo de reporte comum (Common Reporting — COREP) e ativos totais no modelo de
prestacéo de informacéo financeira (Financial Reporting — FINREP) em todos os periodos entre o
quarto trimestre de 2014 e o segundo trimestre de 2017.

18 hitps://www.bankingsupervision.europa.eu/ech/pub/pdf/ssm.npl_addendum_201803.pt.pdf

Comentarios aos contributos apresentados pelo Parlamento Europeu no ambito da sua
resolugéo sobre o Relatério Anual de 2016 do BCE 7


https://www.bankingsupervision.europa.eu/ecb/pub/pdf/ssm.npl_addendum_201803.pt.pdf

solidez, o0 que estd em consonancia com a posi¢do do BCE. E também
importante sublinhar a pertinéncia de analises direcionadas e especificas em termos
de risco para complementar os testes de esfor¢o aprofundados e de larga escala de
uma forma flexivel e eficiente tanto para as autoridades de supervisdo como para as
instituicbes de crédito. Entre os trabalhos recentemente realizados pelo BCE, em
conjunto com outras autoridades nacionais e europeias, na area das metodologias
dos testes de esforco incluem-se a adaptagéo da metodologia para os testes de
esforgo de 2018 ao nivel da Unido Europeia (UE), a fim de incorporar 0 novo quadro
contabilistico da Norma Internacional de Relato Financeiro 9 (Internacional Financial
Reporting Standard 9 — IFRS 9) e a melhoria dos requisitos de modelizacéo de
rendimentos excluindo receitas de juros. Essas adaptacdes das metodologias dos
testes de esforgco com vista a refletir os desenvolvimentos regulamentares e de
mercado sao essenciais para garantir que os testes de esforgo continuam a ser
instrumentos de supervisdo eficazes. Importa referir que o BCE realizou igualmente
um teste de esforgo especifico centrado no risco de taxa de juro da carteira bancaria
em 2017.

O BCE concorda com o apelo daresolugdo no sentido da realizagéo e
aplicacdo plenas e atempadas da unido dos mercados de capitais. Como
explicado no seu contributo para a consulta da Comissao Europeia relativa a revisao
intercalar de 2017 sobre a unido dos mercados de capitais”’, o BCE tem sido um
firme defensor do projeto da unido dos mercados de capitais desde o inicio. A este
respeito, é necessario avangar em areas como a harmonizagdo dos quadros
aplicaveis a insolvéncia, a fiscalidade e o direito das sociedades para eliminar as
barreiras transfronteiras a integracao financeira. Os procedimentos de cobranga
de dividas devem tornar-se mais rapidos e menos onerosos. Além disso, medidas
centradas na melhoria do acesso a financiamento baseado no mercado tém de ser
complementadas com outras medidas de politica orientadas para empresas que
dependem de financiamento bancario. A unido dos mercados de capitais exigira
uma ambicgdo consideravel, também por parte dos Estados-Membros, que tém de
estar preparados para enfrentar barreiras legislativas e de outros tipos a circulagédo
de capitais a nivel transfronteiras. Por conseguinte, todos os intervenientes devem
intensificar os esforgos no sentido da consecucao da unido dos mercados de
capitais.

Relativamente as consequéncias da saida do Reino Unido da UE, embora
ndo integre as negociagcdes, o BCE acompanha atentamente todos os
desenvolvimentos relevantes, em particular quando possam ter impacto na
transmissao da politica monetaria, na estabilidade financeira, na superviséo
bancaria ou no bom funcionamento dos sistemas de pagamentos. O BCE
espera que as instituicdes de crédito estejam preparadas para todas as
contingéncias possiveis, incluindo um cenario de n&o acordo que conduza a um
“Brexit duro”, sem um periodo de transi¢do. O BCE informou as instituicdes de
crédito que pretendam transferir-se para a area do euro sobre o tempo de que

as autoridades de superviséo necessitam para processar os pedidos recebidos.

14 https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/ECB_contribution_to_EC_consultation_on_CMU_mid-

term_review_201705.en.pdf (ndo disponivel em lingua portuguesa).
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No tocante as instituicGes de crédito que pretendam estabelecer-se (ou expandir as
atividades) na area do euro e que necessitam de autorizacdo para a sua atividade
(alargada) apds o Brexit, 0 BCE e as autoridades de supervisdo nacionais esperam
receber os pedidos de autorizagdo com a maior celeridade possivel, o mais tardar
até ao final do segundo trimestre de 2018. Se os pedidos forem apresentados apos
essa data, ndo sera possivel garantir o processamento das autorizagdes antes de
abril de 2019. Neste contexto, é da responsabilidade das proprias instituicdes de
crédito assegurar que dispdem atempadamente de todas as autorizages de que
necessitam para o desempenho das suas atividades. Conforme indicado nas
perguntas frequentes publicadas no sitio do BCE dedicado a supervisao bancéria,
0 BCE e as autoridades nacionais competentes podem permitir um prazo mais
alargado para que as instituicdes de crédito cumpram determinadas expectativas
em matéria de supervisdo. No entanto, se o acordo de saida com o Reino Unido
contemplar um periodo de transigdo, espera-se que as instituigdes de crédito
utilizem esse tempo para implementar os seus planos relativos ao Brexit e cumprir
as expectativas de superviséo do Mecanismo Unico de Supervisdo (MUS) no que
diz respeito a esta matéria.

Questbdes relacionadas com as infraestruturas de mercado e 0s
sistemas de pagamentos

O ponto 34 aborda a recomendacdo do BCE de alterar o artigo 22.° dos Estatutos
do SEBC e o0 ponto 39 contempla a proposta da Comisséo que altera o regulamento
relativo a infraestrutura do mercado europeu (European Market Infrastructure
Regulation — EMIR). Os pontos 35 a 37 da resolu¢éo incidem sobre diversos
aspetos relacionados com os pagamentos.

O BCE acolhe favoravelmente o debate no PE sobre a sua recomendagéao
relativa a alteracdo do artigo 22.° dos Estatutos do SEBC. Conforme declarado
pelo Presidente do BCE, Mario Draghi, na sua intervencao perante a Comissao dos
Assuntos Econémicos e Monetarios, em 26 de fevereiro de 2018%°, o BCE deve
dispor dos instrumentos necessarios para fazer face aos riscos num nimero limitado
de areas, que sdo cruciais para a execug¢ao da politica monetaria Unica e o0 bom
funcionamento dos sistemas de pagamentos. O BCE estéa preparado para
disponibilizar mais informac&o durante o debate parlamentar.

O BCE concorda firmemente com o PE quanto a necessidade de reforcar

0 processo de reconhecimento de contrapartes centrais de paises terceiros,
em particular no que se refere a atividades de compensacao denominadas
em euros. Os bancos centrais emissores das moedas da UE, incluindo os do
Eurosistema, devem estar plenamente envolvidos neste processo, com vista a
monitorizar e controlar os riscos que as contrapartes centrais podem representar
para a transmissao da politica monetaria e o bom funcionamento dos sistemas de
pagamentos. O BCE sublinha a importancia de concluir a ado¢éo de elementos

15 Ver https://www.ech.europa.eu/press/key/date/2018/html/ech.sp180226_1.en.html (n&o disponivel

em lingua portuguesa).
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fundamentais da legislacdo da UE — nomeadamente o regulamento relativo a
infraestrutura do mercado europeu Il (EMIR Il) — com bastante antecedéncia face
ao Brexit, a fim de assegurar a preparagéo para qualguer contingéncia, incluindo
um cenério de ndo acordo.

O BCE concorda que € importante estudar a relevancia e as implicagbes de
uma moeda digital do banco central, também referida como dinheiro digital.
Com efeito, num mundo em que os mercados financeiros estao estreitamente
interligados, a decisdo de um banco central de emitir dinheiro digital e de o
disponibilizar ao pablico também podera ter implicagdes para além da sua prépria
jurisdicdo. Por conseguinte, independentemente da posicao futura do BCE sobre a
matéria, € importante estudar a natureza da moeda digital, as potenciais razdes
para 0s bancos centrais a emitirem, bem como possiveis consequéncias para o
panorama dos pagamentos em euros, o setor bancario e, em Ultima instancia,

a estabilidade financeira e a boa conducao da politica monetaria.

O BCE tem recebido multiplas consultas de Estados-Membros sobre a
introducao ou areducédo de limites aos pagamentos em numerario e sobre
guestdes que vao para além dos pagamentos de retalho e incluem restricées
as operacgdes entre particulares. O euro é a Unica moeda fisica que permite aos
cidadaos da area do euro realizar pagamentos de forma imediata e que é garantida
pelos bancos centrais (enquanto emissores legais). Tendo em conta este aspeto e a
percentagem muito elevada de pagamentos em numerario, os paises da area do
euro que estdo a considerar a introducao de restricdes adicionais aos pagamentos
em numerario deverdo avaliar cuidadosamente o impacto dessas medidas e o grau
de adequacéo e eficacia das mesmas para alcancar os objetivos desejados.

No tocante a emissdo de moedas comemorativas de Carlos Magno que tenham
também curso legal, proposta na resolucdo, o BCE considera apropriado convidar a
Comisséo Europeia, dada a sua funcdo de coordenacao das questfes relacionadas
com as moedas de euro, a considerar a emissao conjunta, pelos 19 paises da area
do euro, de uma moeda comemorativa com a efigie de Carlos Magno. Estas
moedas comemorativas, para além das que podem ser emitidas por cada pais,

tém servido para comemorar e celebrar aniversarios importantes de relevancia
histérica para toda a Europa®®.

Questdes institucionais do BCE

Os pontos 1, 2, 41 a 46 e 48 da resolucdo abordam diversos aspetos da estrutura
institucional e do funcionamento do BCE.

O BCE concorda com a resolucdo quanto a necessidade de preservar a
suaindependéncia, assegurando, em simultaneo, uma responsabilizacéo
adequada pelas suas atividades. A independéncia e a responsabilizacdo sédo

% Em 2007, foram emitidas moedas para comemorar o 50.° aniversario do Tratado de Roma; em 2009,

para assinalar o 10.° aniverséario da Unido Econémica e Monetéria; em 2012, para celebrar os 10 anos
das notas e moedas de euro; e, em 2015, para comemorar o 30.° aniversario da bandeira da UE.
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duas faces da mesma moeda®’. A resolucéo inclui uma avaliacéo favoravel das
atuais disposi¢cdes em matéria de responsabilizagéo entre o PE e o BCE. Embora
inste a uma melhoria da troca de pontos de vista com o BCE, a fim de aumentar a
énfase, a interatividade e a relevancia da mesma, a resolucao acolhe com agrado
as praticas atuais, ou seja, as audi¢des trimestrais com o Presidente, bem como as
reunides adicionais com membros da Comisséo Executiva do BCE e as respostas
escritas apresentadas pelo BCE. Além disso, o apelo geral ao BCE no sentido de
aumentar os seus esforgos de transparéncia parece ter sido atendido, a luz do
reconhecimento constante da resolugdo em relagéo as recentes iniciativas
realizadas pelo BCE para cumprir este objetivo.

O apelo expresso naresolucéo a que o BCE assegure a independéncia dos
membros do seu Comité de Auditoria Interna tem de ser considerado em
articulacédo com a recente decisdo do BCE sobre esta matéria. Em 2 de
novembro de 2017, o Conselho do BCE aprovou um mandato revisto para o seu
Comité de Auditoria, introduzindo um ajustamento dos critérios de sele¢éo dos seus
membros, a fim de refletir o &mbito alargado das responsabilidades do BCE e
permitir uma representacao de membros externos menos centrada na banca central.
A semelhanca da vers&o anterior, 0 mandato revisto inclui uma disposicéo explicita
sobre a independéncia dos membros do comité. Dito isto, no computo geral, os
beneficios de um conhecimento profundo das responsabilidades, dos processos
operacionais e dos procedimentos do BCE superam largamente os potenciais
receios relacionados com a independéncia quando se trata de avaliar a adequacéo
dos quadros operacionais e de politica e os riscos relacionados. De facto, gracas
aos conhecimentos profundos dos seus membros, a sua reputagdo e a relagéo de
confiangca com o Conselho do BCE, o Comité de Auditoria tem impulsionado
diversas melhorias do quadro de governagéo institucional do BCE.

No que respeita a exortagcdo constante da resolucédo a que o BCE assegure
que a Comisséo de Etica ndo seja presidida por um antigo presidente ou por
outros membros anteriores do Conselho do BCE, o BCE assinala que néo tem
reservas quanto a idoneidade do atual Presidente. A condi¢cao de antigo membro
do Conselho do BCE dificilmente pode ser considerada um obstaculo ao
desempenho objetivo e imparcial das atribuicdes pelos membros do Comité de
Etica. Na verdade, o prestigio e o consequente impacto advenientes do facto de

o Presidente do Comité de Etica ser um antigo presidente revelaram-se
particularmente Uteis nos casos em que o Comité de Etica teve de interagir com as
autoridades nacionais. Por ultimo, o facto de o antigo Presidente estar preparado
para assumir o cargo de Presidente deste comité também envia um poderoso sinal
dentro do BCE de que a conduta ética € levada a sério ao mais alto nivel de
lideranca.

17" ver também o discurso de Benoit Cceuré, proferido em margo de 2017

(https://www.ech.europa.eu/press/key/date/2017/html/sp170328_1.en.html), e o discurso de Yves
Mersch, proferido em setembro de 2017
(https://www.ech.europa.eu/press/key/date/2017/html/ech.sp170904.en.html), ambos ndo disponiveis
em lingua portuguesa.

Comentarios aos contributos apresentados pelo Parlamento Europeu no ambito da sua
resolugéo sobre o Relatério Anual de 2016 do BCE 11


https://www.ecb.europa.eu/press/key/date/2017/html/sp170328_1.en.html
https://www.ecb.europa.eu/press/key/date/2017/html/ecb.sp170904.en.html

Embora aresolucéo defenda que os membros da Comiss&o Executiva do BCE
devem, em principio, abster-se de ser simultaneamente membros de foruns
gue incluam executivos de bancos supervisionados pelo BCE, reconhece que
essa participacédo é possivel, se estiver em conformidade com as praticas
estabelecidas a nivel mundial e se o BCE participar conjuntamente com outros
bancos centrais. E importante considerar que, para assegurar o desempenho
adequado do mandato do BCE, os decisores de politicas do BCE tém de se manter
informados sobre a evolugao do enquadramento econdmico e financeiro mundial.
Para o efeito, 0 BCE e 0s membros da Comissao Executiva mantém um dialogo
regular com um vasto leque de partes interessadas e inUmeros foruns, que incluem,
naturalmente, como membros instituicdes de crédito supervisionadas. Estas
reunides tém lugar claramente fora do contexto das atividades de supervisédo e

os membros da Comissao Executiva cumprem plenamente o quadro robusto de
salvaguardas de governagéo, incluindo os cédigos de conduta dos membros do
Conselho do BCE e da Comissédo Executiva do BCE, os principios orientadores da
comunicacgdo externa por parte dos membros da Comissdo Executiva do BCE e as
obrigacdes de sigilo profissional e independéncia.

A resolucéo solicita ao BCE que adote uma politica de dentncia de
irregularidades clara e publica, o que esta em consonancia com o trabalho ja
em curso no BCE. A melhoria do quadro de denudncia de irregularidades do BCE
esta incluida nas prioridades estratégicas e objetivos institucionais do BCE para o
periodo de 2018 a 2020. De facto, ja foram iniciados os trabalhos no &mbito deste
projeto.

No que diz respeito ao comentario tecido na resolugéo sobre a atual politica
de recrutamento, o BCE deseja salientar que iniciou um dialogo com os
representantes do pessoal para analisar e dar resposta a eventuais
deficiéncias. O BCE, em colaborag&do com os representantes do pessoal, reduziu
significativamente o recurso a agentes temporarios, sobretudo nos ultimos anos.
Entre as medidas adotadas, conta-se a criacdo de quase 170 posi¢Oes para
substituir contratos de agentes temporarios em varias unidades organizacionais do
BCE. Além disso, a resolugédo insta o0 BCE a assegurar a igualdade de tratamento e
a igualdade de oportunidades para todos os seus funciondrios, bem como a garantir
condi¢des de trabalho dignas dentro da instituicdo, o que esta também em
conformidade com os objetivos e o trabalho em curso do BCE.

A resolucdo reconhece as iniciativas do BCE no sentido de abordar, também
através de um dialogo reforgcado com os representantes do pessoal, as
preocupagdes dos seus funcionarios relativamente a uma série de questdes.
Importa recordar que o inquérito ao pessoal realizado em 2015 mostrou um elevado
grau de empenho dos membros do pessoal em relagéo ao BCE, revelando que
estes tém orgulho em trabalhar para a instituicdo e se sentem motivados a dar o seu
melhor. No entanto, o inquérito identificou igualmente véarias areas onde é possivel
introduzir melhorias, tais como a progressao na carreira e a gestdo do desempenho,
o volume de trabalho, a presséo laboral e o stress, bem como a abertura e equidade
— areas em que foram tomadas medidas significativas, maioritariamente em estreita
colaboracdo com os representantes do pessoal. O BCE destaca ainda que,
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em 2018, realizou um segundo inquérito ao pessoal para avaliar se estas iniciativas
estdo a avancgar na diregdo certa. O inquérito foi concluido e os resultados seréo
analisados em breve, seguindo-se a elaboracdo de planos de agéo para fazer face
as questdes identificadas. Por Gltimo, o BCE salienta que tem estado a trabalhar em
estreita colaboragéo e de forma construtiva com o seu Comité de Pessoal num
programa de trabalho conjunto centrado em varias areas prioritarias.
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