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A UNIAO ECONOMICA E MONETARIA
DA UNIAO EUROPEIA

Pelo Tratado da Unific Europeia (Tratado de Maastricht) os Estados
membros das Comunidades Europelas propuseram-se reforcar e fazer con-
vergir as suas economias e instituir uma UniZo Econdmica e Monetéria,
incluindo uma moeda dnica e estdvel, Com esse Tratado, os Estados mem-
bros instituem entre si uma Unido Europeia (art® A), a qual tem como
primeiro objectivo «a promogdo de um progresso econémico e social equili-
brado, nomeadamente mediante a criagio de um espago sem fronteiras
internas, o reforgo da coesdo econdémica e social e o estabelecimento de
uma Unifo Econdémica e Monetéria, que incluird, a prazo, a adopgdo de
uma moeda tnica» (art.® B, primeiro travessdo),

O Tratado de Maastricht ndo veio revogar o anterior Tratado da Comu-
nidade Econdémica Europeia (vulgarmente denominado Tratado de Roma),
mas alterou muitas das suas disposi¢Ges, pelo que a até aqui denominada
Comunidade Econémica Europeia (CEE) passa a denominar-se mais simples-
mente de COMUNIDADE EUROPEIA, nos termos do novo art® 1.°
Esta Comunidade Europeia passa a ter como meio de acgiio nfo sé o merca-
do comum mas também a Unifc Econémica e Monetiria (novo art.® 2.9),
com vista a alcancar um alto grau de convergéneia dos comportamentos das
economias € uma coesdo econdémica e social dos Estados membros. Aquele
meio novo para alcangar os novos objectivos implica a adopgdo de uma
politica econémica baseada na estreita coordenagfio das politicas econémicas
dos Estados membros, a fixagdo irrevogdvel das taxas de cdmbio conducente
a criagdo de uma moeda Gnica, o ECU, e a definigdo e condugdo de uma
politica monetdria e de uma politica cambial dnicas, cujo objectivo primor-
dial é a manutengéo da estabilidade dos precos e o apoio as politicas econd-
micas gerais na Comunidade, de acordo com o principio de uma economia
de mercado aberto e de livre comcorréncia. SZo principios orientadores
dessas politicas os pregos estdveis, finangas piblicas e condigSes monetd-
rias s6lidas e balanga de pagamentos sustentavel (art® 3.°-A).
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Descritos, em abstracto, os grandes objectivos econémicos ¢ monetrios,
tal como constam do Tratado de Maastricht, vejamos agora o que é uma
unifo monetdria para a teoria econOmica e, depois, o modo como os legis-
ladores de Maastricht positivaram essa teoria. Comecemos, entdo, por umas
nogdes de teoria das unifes monetarias,

Uma unido monetdtia implica, por definicdo, a fixaglo irrevogivel
das taxas de cambio. O simples facto de as moedas terem o0 seu valor exter-
no definido de uma vez por todas, levanta este problema: as autoridades dos
paises que estdo interessados nessa uniio monetdria perdem um instrumen-
to de polftica econémica que é a taxa de cidmbio. Ora, a taxa de cimbio
¢ um instrumento que tem sido muitas vezes utilizado pelos paises quando
tém problemas de balanga de pagamentos. Serd acecitdvel ou ndo a perda
deste instrumento de uma politica econdmica?

Vamos imaginar um exemplo concreto: dois pafses constituem enire
si uma unifio monetdria ¢ a taxa de cimbio entre as duas moedas estd irrevo-
gavelmente definida. Se um dos paises tem uma balanca de pagamentos
excedentédria relativamente ac exterior e o outro tem uma balanga de paga-
mentos deficitdria também em relagio ao exterior, em termos de taxa de
cAmbio um dos paises tinha interesse em valorizar a sua moeda, enquanto o
outro tinha interesse em desvalorizd-la, mas, como as moedas estdo irrevo-
gavelmente ligadas entre si, entdo é evidente que, seja qual for a solugdo
que se dé, ela ndo pode agradar aos dois pafses: ou sobe e desagrada aque-
le. que estd na situagdo deficitdria, ou desce e desagrada ao pais que estd
numa situagdo superavitiria. O simples facto da unifo se constituir faz
com que o respectivo interesse, que é divergente entre dois paises, nao
possa ser simultancamente satisfeito. Este é o grave problema das unides
monetirias. Mas hd problemas piores, como se vai provar através de uma
«curva de Philips». PHILIPS, em 1951, resolveu fazer uma andlise estatisti-
ca e comparou ndmeros que até ai ninguém tinha comparado, tentando
estabelecer relagBes entre dois tipos de varidveis, o desemprego e os saldri-
os nominais. Tentou, entdo, ver de que forma € que se comportavam ao
longo do tempo estas duas varidveis, e verificou que de facto o que tinha
acontecido fei que 4 medida em que os saldrios tendiam a variar mais, o
desemprego tendia a ser menor, pois, no mesmo momento, quando aconie-
cia uma coisa acontecia a outra. Verificou, ao invés, que nos momentos em
que a taxa de saldrio tinha menor variagdo o desemprego era major. Isto
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significa que a salarios mais elevados corresponde um desemprego mais
baixo e a saldrios mais baixos corresponde um desemprego mais elevado.
Mas o desemprego ndo € menor porque os saldrios sdo mais elevados. Nao
hi relagdo causal. Apenas se constata que estas duas varidveis se compor-
tam desta maneira.

Mas em vez de se lidar apenas com salirios e desemprego, podemos
passar dos saldrios para os pregos e para o nivel de inflagdo. E que quando
sobem os saldrios, isto significa que aumentam os custos das empresas.
Mas os custos podem aumentar mais ou menos face a uma variacdo dos
saldrios, tudo dependendo da produtividade. Se os saldrios subirem 5%
mas a produtividade do trabalho também subir 5%, entdo 0s custos unitérios
mantém-se constantcs, Mas se os saldrios subirem 5% e a produgdo s6
subir 3%, entdo ¢ aumento de custos € de 2%, o qual se vai reflectir nos
precos dos bens finais — a subida dos saldrios jd estd a implicar subida de
precos. Logo, a variacdo dos saldrios vai reflectir-se na variagio dos pregos
em funcdo da produtividade.

A medida que a inflagao ¢ mais elevada o desemprego € menor, e quan-
do a inflagio € mais baixa o desemprego é maior. E 0 que estd expresso

na seguinte
CURVA DE PHILIPS

8]
Aqui temos uma relagdo inversa: 3 medida que sobem os saldrios ou
a inflagio diminui o nivel de desemprego, ¢ 4 medida que descem o nivel
dos saldrios ou o nivel de inflagdo aumenta o nivel de desemprego. Esta

relacio é ndo-linear: a idénticas variages na taxa de inflagdo véo corres-
ponder redugdes do desemprego cada vez menores. Quando a inflagdo passa
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de 5% para 10%, o desemprego reduz-se v. g. de 7% para 53%; mas quan-
do o nivel de inflacdo volta a subir de 10% para 15%, o desemprego jd
86 se vai reduzir de 5% para 4%.

Vamos supor que esta relacdo tratada por PHILIPS & algo que existe
na pritica: vamos supor que estd perfeitamente assente que é verdade que
quando aumenta o nivel de inflagdo se reduz o desemprego, e vice-versa,

Mas porque serd verdade?

E que quando os paises levam a cabo politicas anti-inflacionistas,
entfo as empresas tendem a laborar a niveis de produgdo inferiores. Logo
absorvem menos mio de obra, logo existe mais desemprego.

A moeda do pafs mais inflaciondric tende a depreciar-se relativamente
a moeda do pais menos inflaciondrio. E a alteragdio da taxa de cimbios que
vai repor o equilibrio entre os dois paises. O desequilibrio resulta da exis-
téncia de diferentes taxas de inflagio e € reposto pelas taxas de cémbio.

Se os dois pafses constituirem uma unifio cambial entre si, € obvio que
estando as taxas de cAmbio definidas irrevogavelmente, entdo ja ndo existe
este mecanismo para corrigir diferentes taxas de inflagdo. A maneira de
resolver o problema € a ndo existéncia de diferentes taxas de inflagdo. A
taxa de inflagdo dos paises que integram a unifio tem que ser tnica. E que
se a taxa de infla¢do for diferente, nio existe o mecanismo corrector da taxa
de cimbio e o pals que integra a unido, ¢ que ¢ mais inflacionista, vé-se
numa situacio deficitdria perante o outro pais, isto €, hd uma hemorragia dos
recursos desse pais que fogem para o outro pais menos inflacionario. A
Unica maneira de evitar isso, como néo existe 0 mecanismo da taxa de
cimbio, é reduzir a taxa de inflacio, fazendo com que a sua taxa de infla-
¢fio néo seja superior 4 do seu parceiro. Logo. numa unific monetdria a taxa
de inflacdo tem que ser Unica.

Vamos supor que a taxa de inflagfio Unica resulta da média das vérias
taxas de inflagio de cada pafs, considerado individualmente, como se nio
estivesse englobado numa unifo monetdria, Aqueles paises que pelo facto
de integrarem a unido v&o ser obrigados a baixar a sua taxa de inflagio,
vd30 ter um custo com essa baixa da sua taxa de inflagfo, ¢ o que daf resulta
¢ que vdo ter de suportar mais desemprego. Os paifses que antes de entra-
tem na unido tinham uma inflagio menor e que vdo ter que subir a sua
inflagao, vdo ter que suportar uma taxa de inflagio superior aquilo que
eles consideravam o ponto 6ptimo, o ponto de equilibrio interno. Estes
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pafses tém uma perda pelo facto de terem saido de uma posigao boa para
uma posicao menos boa. Logo, o conjunto destes dois efeitos — o maior
desemprego que uns suportam e a maior taxa de inflagdo que outros tém
de suportar — serve para medir os custos da integracio monetdria, utili-
zando como padrdo de referéncia a curva de PHILIPS.

Quando a inflagiio € uniformizada pela média das vdrias inflagSes, o
resultado final é pior do que o resultado inicial. Vimos que hd pafses que
tém que subir e outros tém que descer para ficarem na média, Os que tém
que descer a sua taxa de inflacdo t8m um cusio em termos de maior desem-
prego, € este aumento de desemprego & superior a4 redugfio no desempre-
go que se dd nos paises que inflacionam. Quer dizer, perde-se mais empre-
go nuns e ndo se ganha 0 mesmo emprego noutros. Logo, no seu conjunto
a unido, para um mesmo nivel de precos e para uma mesma taxa de infla-
cio, suporta mais desemprego. O aumento de desemprego nuns pafses no
¢ compensado pela diminuicio de desemprego que se efectua nos outros.
Por isso o conjunto da unido estd numa situacdo pior do que estaria nos
paises individualmente considerados.

Estes conflitos surgem porque os paises tém diferentes taxas de infla-
cdo, porgue tém diferentes taxas de produtividade, isto &, as mesmas varia-
¢des de saldrios repercutem-se de uma maneira diferente nos precos — os
pafses com menor produtividade véem os pregos subir mais do que os pafses
com major taxa de produtividade.

Vamos supor que temes dois pafses, um com uma taxa de crescimento
da produtividade menor que o outro. Como seria possivel termos uma
situagdo de equilibrio? Bastava que os saldrios nominais subissem menos
no pafs que tem menor taxa de produtividade, e, como subiam menos,
embora a inflagiic fosse mais clevada em relacdo aos saldrios, nfo suplanta-
taria a inflagio do outro pais onde os saldrios sobem mais, mas, como eles
se repercutem menos na taxa de inflacdo, esta atinge o seu limite num
determinado ponto. Portugal tem vantagens, em termos do comércio interna-
cional, em atrair investimentos, pelo facto de ter saldrios baixos, e s@o esses
saldrios baixos que tornam Portugal atractivo, apesar de ter uma produtivi-
dade muito baixa. Os saldrios sdo td0 baixos que d4 para compensar a
diferenca da produtividade.

Assim, poderia existir uma unifio enire estes pafses desde que o pafs
com menor produtividade tivesse menor crescimento dos salarios. S6 que
isto € muito dificil suceder. E que, quando falamos numa unido monetd-
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ria, estamos a pressupor que se trata de uma zona altamente integrada.
Num pais onde os saldrios fossem mais baixos do que noutros tenderiam
a verificar-se movimentos em massa dos trabalbadores, 0o que tinha custos
politicos.

Assim ndo é possivel este crescimento diferenciado pelo facto de ele
provocar movimentacio de trabalhadores.

Se admitirmos que vai haver um crescimento idéntico dos saldrios,
dado que os sindicatos vio agir ao nivel da unifio ¢ vHo exigir um cresci-
mento idéntico dos seus niveis salariais, deixam de ser os trabalhadores que
se movimentam. Quem se vai movimentar é o capital, dado que se vio
pagar os mesmos saldrios em zonas de baixa produtividade e de alta produ-
tividade. Ora, o capital vai investir em zonas de alta produtividade e nfio
em zonas de baixa produtividade. Como ndo hd limites &s movimentacdes
de capital, ¢les fogem dessas zonas e deslocam-se para outras, o que vai
provocar problemas de desequilibrio regional. Quer dizer, quanto mais infe-
grado for o mercado, quanto mais efectiva for 2 uniio monetdria, maio-
res sdo os problemas regionais que estfio a ser criados. A CEE, mesmo sem
existir uma unido monetdria, j4 tem graves problemas regionais. Com a
unifio, esses problemas ainda se agravarfio mais.

Entdo qual € a tinica maneira possivel de tornar vidvel uma unifo
monetiria? E fazer com que as diferencas nas produtividades sejam anula-
das. Isto consegue-se através de uma forte politica regional que aumente o
crescimento da produtividade nas zonas menos favorecidas, de modo a apro-
ximé4-las das zonas de mais elevada produtividade. £ necessdria uma prévia
integragio total das ecomomias, ao nivel do seu préprio comportamento
estrutural, para que elas se possam unificar monetariamente. Sem que isso
seja feito € extremamente dificil a qualquer conjunto de paises avangar
numa unifo monetaria.

Mas isto levanta outro tipo de problemas de cardcter politico: & que
para as zonas menos favorecidas, com menor produtividade, poderem ver
alterada a sua situagdo, t8m que beneficiar de transferéncias dos paises
mais desenvolvidos. S& que isto implica que os pafses mais desenvaolvidos
estejam na disposigdo politica de atrasar o sen prépric desenvolvimento
para ajudar os pafses menos desenvolvidos. E se o custo de uma unido
monetdria € o de previamente se unificarem as produtividades, o que implica

-

custos financeiros, entio o melhor para eles é ndo integrarem uma unido
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monetaria, com o quc cvitardo os custos financeires. H4, assim, aqui um
probiema politico.

Uma outra interpretacdo alternativa é aquela que ROY JENKINS referia,
quando dizia: ponhamos de lado uma teoria econdmica ultrapassada ou
ndo adequada. Era esta politica que cle queria pdr de lado, sendo a sua
interpretacfio a monetarista.

INTERPRETACAQO MONETARISTA

N

LA
'\3

O que temos nos eixos € o mesmo que tinhamos na curva de PHILIPS,
com o nivel de inflagdo e com o nivel de desemprego. Aqui temos vdrias
curvas de PHILIPS, mas agora a interpretagdo monetarista vai ler essas
curvas de uma forma dinimica ¢ ndo estitica.

Diz a interpretagio monetarista que é verdade que no curto prazo
existe a primeira curva de PHILIPS igual 4 anterior. S0 que a curva de
curto prazo nfo ¢ vilida quando nés entendemos a evolucdo dindmica das
economias, e estabelece uma diferenga entre a inflagio efectiva e a inflaco
antecipada (a que os sujeitos econdmicos estio convencidos de que se vai
verificar no futuro). Ora dizem os monetaristas: pode haver diferenga entre
a inflagdo efectiva ¢ a antecipada. Como?

As autoridades podem adoptar uma politica de tipo expansivo que
faca passar a inflaciio do ponto O para o ponto A. Quer dizer, a inflagio

TN — taxa natural de desemprego
| —inflagac
O — desemprego
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efectiva vai agora ser superior & inflagdo que era esperada. O prego dos
bens esti a subir e a receita dos empresirios estd a aumentar, pelo que
eles vio tentar aumentar a producfo e vai tender a ser absorvido o desem-
prego, Logo, o desemprego passa para I, isto €, diminui.

Mas agora a taxa de inflagio antecipada ja ndo é Q. Os agentes econd-
micos vao antecipar uma inflagdo de A, a mesma inflacdo efectiva. Quer
dizer, quando a inflagdo sobe sem que eles tenham contado com isso,
o desemprego diminuiu, mas quando a inflagdo se instala ¢ as pessoas cons-
tatam que ela é de um determinado nivel, entdo passam a antecipar o nivel
de inflagdo para o nivel em que ela se encontra nesse momento e entdo tudo
se readapta a esse novo nivel de inflacdo, isto é, todos os agentes econdmi-
cos passam a ter um comportamento consentdneo com esse novo nivel de
inflagdo. Entdo sucede que depois desse reajustamento o desemprego volta
a aumentar e volta a situar-se no ponto donde se tinha partido.

Se entretanto as autoridades voltam a levar a cabo uma politica expan-
siva e a inflagio passa para B, o desemprego vai novamente diminuir, mas
quando todos se reajustaram 2 nova taxa de inflagfo, entio o desemprego
volta ao seu ponto inicial,

Se os sindicatos antecipam uma taxa de inflagiio 0%, ndo vio exigir
aumentos de saldrios. S& exigirdo, quando muito, o aumento de saldrios
correspondente ao aumento da produtividade. Ora, quando os sidicatos nao
exigem aumentos salariais estiio a implicar para as empresas um determina-
do custo, um custo que nfo foi alterado dado que o aumento salarial foi de
09%. Mas se houver um processo inflacionista por causa da politica conjun-
tural das autoridades, isso significa que as empresas estdo a ver aumentar
os seus rendimentos sem que tivessem previamente visto crescer os seus
custos. Quando a inflagdo sobe 5% os trabalhadores vao antecipar uma
taxa de inflacio de 5% e nas préximas negociagOes salariais j4 exigem um
aumento salarial de 5%. Isto vai fazer com que todos os agentes econémicos
se reajustem ao novoe nivel de inflacdo. E isto que faz com que num pri-
meiro momento diminua o nivel de desemprego, mas depois, quando todos
se readaptam, o desemprego volta ao seu ponto inicial. O ponto inicial
estd na linha TN.

Dizem os monetaristas que cada pafs tem a sua taxa natural de desem-
prego, que € fixa pelo menos em termos de médio prazo, e que a politica
econdmica que os governos levam a cabo sé no curto prazo tem cfeito
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sobre o desemprego, pois muito rapidamente esse efeito que tem sobre o
desemprego desaparece e tudo volta 4 posicdo inicial. A tnica maneira
de ir reduzindo o desemprego € manier um crescimento constante da taxa
de inflagdo, isto &, fazendo com que a inflagho fosse sempre crescente, Este
¢ um processo impossivel, por acabar por se autodestruir.

Concluem os monetaristas: como hi uma taxa natural de desemprego,
como a politica econdmica conjuntural nfio tem nenhuma influéncia dura-
doura sobre o nivel de desemprego, entfio ndo é verdade aquilo que diz
a curva de PHILIPS, ndo havendo nada que escolher entre um determinado
nivel de inflacio e um determinado nivel de desemprego. Para os moneta-
ristas, o desemprego estd fixo ao seu nivel natural. Quanto a isso, o que se
poderd fazer € tomar medidas de tipo conjuntiural, expansive ou inflacio-
nista, pois estas ndo alteram duradouramente a taxa de desemprego.

No entanto, tira-se daqui uma concluso das teses monetaristas que €
contraditéria: € que se esta tese for verdadeira, se aceitarmos que existe
uma taxa natural de desemprego contra a qual a politica conjuntural nada
pode fazer, entio quando se constitui uma unido e quando hA paises que
pelo facto de ela se constituir t8m que diminuir a sua taxa de inflagéo,
entdo nfo vao suportar mais desemprego dado que o desemprego estd fixo
3 sua taxa natural, Logo, a unigo monetdria ndo tem cusios de longo prazo.

Esta tese monetarista afirma que o desemprego ndo é alterado pelos
niveis de inflagdo, os pafses da unifo ndo tém nenhum custo duradouro
em termos de desemprego. Mas nfo tem custos duradouros por quanto
tempo? Um ano, dois, dez, vinte? Nao & possivel definir o «duradouros
¢ 0s custos transitérios podem arrastar-se por um periodo de tempo suficien-
temente longo de modo a tornar novamente a unido cambial algo de politi-
camente irrealizada, voltando-se a cair nos mesmos problemas da curva de
PHILIPPS. Diz-se que esses problemas sdo transitérios. Mas se forem transi-
torios durante uma dezena de anos, continuamos no mesmo problema e
ninguém e¢std disposto a suportd-los durante tanto tempo.,

O segundo problema ¢ que continua a haver, nesta interpretagdo, dife-
rentes zonas com diferentes produtividades. Ndo é pelo facto de se dizer
que o desemprego estd constante em cada pais ao nivel da sua taxa natural
que cada pais tem uma taxa de produtividade maior ou menor. Logo, os
paises com menor taxa de crescimento da produtividade estiic numa situa-

¢fo de inferioridade concorrencial com os paises com maior taxa de cresci-
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mento da produtividade. Mais uma vez se torna necessdria uma politica
estrutural de correcgdo dos desequilibrios regionais para podermos ter uma
uniio monetéria realizdvel. Acabamos por cair nos mesmos problemas que
cafmos com a curva de PHILIPS.

Embora esta teoria seja mais vantajosa para a interpretacdo da unido
monetéria do que a curva de PHILIPS, ela ndo resolve todos os problemas.
Néo resolve os problemas regionais, e mesmo que considere os custos ¢como
de cardcter transitério tudo depende de saber até que ponto vai essa transi-
toriedade.

Os monetaristas saoc defensores da légica neoliberal, isto ¢, da néo
intervencdo do Estado nos mercados, do funcionamenio livre desses mesmos
mercados, que sé por si acabariam por atingir os equilibrios 6ptimos. Trans-
ferindo isto para os mercados cambiais, isto significa que eles sao adeptos
das taxas de cimbio flutuantes. Nos anos 70, quando essas taxas foram
instauradas, os cdmbios flutizantes eram a grande aposta da tese moneta-
rista. A ironia da questdo estd no facto de estarmos a usar as teéses mone-
taristas para justificar taxas de cAmbio irrevogavelmente fixas, o oposto do
que ¢ defendido em tese geral pelos monetaristas.

Se esta teoria das unides monetdrias puder ser levada & pritica na
Comunidade Furopeia, entdo isso vai irazer muitas vantagens para os
cidadaos curopeus. Com efeito, uma unidao monetdria implica uma reducéo
dos custos relacionados com as operacdes cambiais, maiores perspectivas
de crescimento econdmico, com mais emprego e prosperidade, com pregos
mais estdveis, com as regifes menos desenvolvidas a experimentarem um
maior desenvolvimento, com baixas taxas de juro, com inflacdio reduzida
¢ taxas de cambio fixas. Existindo uma moeda dnica, as grandes empresas
passam a relacionarse com as grandes empresas de pafses terceiros (v. g.
americanas ¢ japonesas) com assinaldveis economias de cimbios e de segu-
ros contra variagbes cambiais,

O legislador de Maastricht nfo construiu a Unific Monetdria de uma
assentada, mas faseada no tempo. N#o podia ser de outra maneira, pois
uma obra desta envergadura nfo podia sair do impulso de um legislador
encerrado na sua torre de marfim. Alids, a construgdo da unido aduaneira
nos anos sessenta servia de modelo ac Gltimo estddio da integragio, que ¢
sem ddvida a unido econdmica e monetdria, tal como ensinam os cldssicos
da tecria da integracdo internacional.

148



A UNIAO ECONOMICA E MONETARIA DA UNIAO EUROPEIA

Desie modo, haverd trés fases na unifo econdmica e monetdria: a pri-
meira comegou em 1 de Julho de 1990 ¢ terminard em 31 de Dezembro
de 1993; a segunda comegara em 1 de Janeiro de 1994 e terminard (even-
tualmente) em 31 de Dezembio de 1998; a terceira e ultima comegard, em
principio, em 1 de Janeiro de 1999, mas pode comecar antes {(ou em Janeiro
de 1997 ou em Janeiro de 1998).

Vejamos, cntdo, o modo come o Tratado de Maastricht planeou a
consirucdo da Unifo Econdmica ¢ Monetdria.

1.2 FASE (ATE 31.12.93)

O objectivo desta fase é eliminar consideravelmente os entraves &
livre circulagio de pagamentos ¢ de capitais e conseguir uma convergéncia
mais estreita das politicas econdmicas.

Para conseguir este objectivo, o Tratado da Unifio Europeia impde
certns obrigagOes aos Estados membros ¢ as Instituicdes Comunitdrias.

Qs Estado membros devem evitar ¢ abolir restriches aos movirnentos
de capitais entre si ou em relagio a pafses terceircs, e evitar ou abolir res-
trigdes aos pagamentos entre si ou com pafses tercciros (art.® 73.°B ¢ 109.°E,
n.” 2, al. @), salvo se beneficiarem de medidas de derrogacéo até 31.12.95
relativamente aos movimentos de capitais (art® 73.°%-E). Devem ainda os
Estados membros evitar ou abolir a concessao de créditos sob a forma de
descobertos pelos bancos centrais nacionais em beneficio dos governos cen-
trais, autoridades regionais, locais ou outras autoridades pablicas, outros
organismos do sector piblico ou empresas piblicas, bem como a compra
directa de titulos a essas entidades pelos bancos centrais nacionais (art.” 104.*
e 109°E, n® 2, al. a)). Devem ainda evitar ou abolic quaisquer medi-
das ndo baseadas em consideragdes de ordem prudencial que possibilitem
0 acesso  privilegiado as institui¢Bes financeiras por parte dos governos
centrais, das autoridades regionais ou locais, ou de outras autoridades
plblicas, de outros organismos do sector publico ou de empresas publicas
fart° 104.°-A, n.° 1). Finalmente os Esiados membros devem adoptar pro-
gramas plurianuais destinados a assegurar a convergéncia duradoura neces-
sdria A realizagfo da Unifo Econdmica e Monetdria, em especial no que
se refere & estabilidade dos pregos e & solidez das financas publicas
(art® 109E , n* 2, al. @)).
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No que tange as Instituigbes, o Conselho da Comunidade avaliard os
progressos alcancados em matéria de convergéncia econdmica € monetéria,
em especial no que diz respeito & estabilidade dos precos e & solidez das
finangas pidblicas (art.® 109.°E, n.® 2, al. b)).

A 17 fase terminard em 31.12.93 por forga do art.® 109.°%E, n.° t.

2.4 FASE (DE 1.1.94 ATE 31.12.98 (?))

Esta 2.* fase tem por objectivo uma preparacio mais intemsa para a
entrada na fase final, com um acelerar da convergéneia das véarias econo-
mias ¢ com a criagdo do Instituto Monetdtio Furopeu (IME} que constifuira
a entidade antecessora do futuro Banco Central Europeu (BCE).

Para atingir este objectivo, a Comissio da Comunidade acompanhard a
evolugdo da situagho orgamental e do montante da divida ptblica dos
Estados membros, a fim de identificar desvios importantes, Também exami-
nard a disciplina orgamental segundo certos critérios econémicos e financei-
ros e tomard os procedimentos adequados (art® 109-E, n.® 3},

Em 1994 serd criado o Instituto Monetdrio (IME), composto pelos
governadores dos bancos centrais, com competéncia para reforgar a coopera-
¢Ao entre os bancos centrajs nacionais, reforcar a coordenagdo das politicas
monetdrias dos Estados membros com o objectivo de garantir a estabilidade
dos pregos, supervisionar o [uncionamento do Sistema Monetdrio Europeu,
promover a utilizacdo do ECU e supervisionar a sua evolucdio, bem como
preparar a tltima fase (art.” 109.°-F).

Até 31.12.96 o Conselho Europeu decidird se a maioria dos Estados
membros satisfaz as condicBes necessdrias para a adopgao de uma moeda
Unica e, eventualmente, qual a data, anterior & 1.1.99, para a passagem
4 3.% fase (art.® 109.°]). Até 1.7.98 o Conselho Europeu confirmari quais
os Estados membros que satisfazem as condiges necessdrias para a adopgdo
de uma moeda Unica. Para que um Estado membro retna estas condicdes
e possa passar a 3.% fase deve ter um elevado grau de estabilidade dos pregos,
0 qual serd expresso por uma taxa de inflagiio que seja prdxima da inflagao
dos trés melhores Estados membros, as suas financas pidblicas tém de ter
sustentabilidade (ndo ter défices excessivos), a sua moeda tem de ter mar-
gens normais de flutuagfio no Sisterna Monetdrio Europeu (art.® 109.°-]).
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Os Estados membros também t8m uma série de obrigacBes a cumprir
durante esta 2. fase, Em primeire lugar, cada Estado membro tratard da
sua politica cambial como uma questdo de interesse comum (art.’ 109.°-M),
tentard uma convergéncia sustentivei da sua economia (art.® 109.°-]), nfo
assumird novos compromissos financeiros em nome das suas autoridades
ou empresas piblicas e descomprometer-se-d em relagiio &s anteriores
(art.’ 104.°-B, n.° 1), envidarad todos os esforcos para evitar défices orcamen-
tais excessivos (art.” 109.°%E, n° 4) e iniciard um processo conducente &
independéncia do seu banco central (art® 109°E, n° 5), aprovando, se
necessario, novos estatutos para esse banco (art. 108.7),

Se no final da 2.° fase certos Estados ndo estiverem em condigles
de entrar na 3.° fase ¢ adoptar uma moeda (inica, & sua situagfo serd revista
periodicamente (pelo menos de dois em dois anos).

3.2 FASE (A PARTIR, EM PRINCIPIO, DE 1.1.99)

A entrada na fase final da Unifo Econdmica e Monetdria verificar-se-a
no inicio de 1999, ou ainda antes, consoante houver ou ndo uma maioria
de Estados membros que jd tenham preenchido as condiges exigidas em
termos da taxa de inflacdo ¢ de divida piblica.

A partir do inicic desta 3.2 fase o ECU {(cabaz de moedas) terd o seu
valor irrevogavelmente fixado e serd uma moeda de direito prdprio apds
a determinagfio das faxas de conversfio &s quais as moedas dos Estados ficam
irrevogavelmente fixadas (art.” 109.°-G ¢ 109.°-L, n.° 4).

Os Estados membros que ndc conseguirem entrar na 3. fase continua-
rdo na 2.2 fase mas tratarfio da sua politica cambial como uma questdo
de interesse comum (art.° 109.°-M).

Também nesta fase hd obrigacOes para os Estados membros que nela
conseguitem entrar e obrigaghes para as Instituicdes e servigos comuni-
tarios. Vejamos em que termos,

Os Estados membros, apesar de ji estarem deniro da uniio monetdria,
n3o ficam privados de toda a sua soberania financeira e econdmica, man-
tendo o dever de evitar défices orgamentais excessivos (art.° 104.°-C, n.° 1),
Além disso, devem tomar medidas destinadas a reduzir o défice nos termos
recomendados pelo Conselho da Comunidade (art® 104.°C, n? 9), sob
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pena de deixarem de reccber empréstimos comunitdrios, ou reconstituirem
um depfsito ndo remunerado de montante apropriado, ou de lhes serem
aplicadas multas (art.° 104.°-C, n° 11). Os Estados {8m ainda a obrigagéo
de manter a estabilidade dos pregos (art.® 105.°). Podem, ainda, deter ¢
gerir saldos de tesouraria em divisas.

Mas a unifio monetdria ndo acarreta apenas encargos para os Estados.
Se qualquer deles se encontrar em dificuldades ou sob ameaca de dificul-
dades relativamente 4 sua balanca de pagamentos, pode ser autorizado a
tomar medidas de proteccio ou ser-lhe prestada assisténcia mitua
(art.® 109.°H), e se tiver uma crise sibita na balanca de pagamentos pode esse
Estado tomar por si as medidas ou providéncias cautelares de protecgio
(art.” 109.°-). Além disso, o Conselho pode conceder ajuda financeira comu-
nitdria ac Estado membro que se encontra em dificuldades cu seriamente
ameagado de graves dificuldades devidas a ocorréncias excepcionais que
nao possa controlar (art.”™ 103.°-A, n” 2, e 109.°E, n.° 3).

Nesta tltima fase caberd a um Banco Central Europeu (BCE) indepen-
dente a tesponsabilidade pelos ECUS em circulagio, sendo um dos prin-
cipais responsdveis, juntamente com as politicas financeiras dos Estados
membros, pela estabilidade da moeda, do mesmo modo que essa responsa-
bilidade pertence neste momento aos bancos cenirais. O Banco Central
Euaropeu é o vértice do Sistema Europeu dos Bancos Centrais (SEBC), que
& composto por esse banco e pelos bancos centrais dos Estados-membros.

O principal objectivo do SEBC & assegurar a cstabilidade dos pregos
¢ apoiar a politica econémica global da Comunidade. Este SEBC deve
apoiar politicas econémicas gerais para consolidar a Unifio Econdmica e
Monetaria, para respeitar o principio de uma economia de mercado aberta
¢ de livre concorréncia, incentivando a reparticdo eficaz dos recursos, deve
definir e executar a politica monetdria da Comunidade, realizar operagdes
cambiais compativeis com o objectivo da estabilidade dos pregos, deter
& gerir reservas cambiais oficiais dos Estados membros, promover o bom
funcionamento do sistema de pagamentos (art® 105.°) e supervisar as insti-
tuicGes de crédito e a estabilidade do sistema financeiro. Os bancos centrais
nacionais, integrados no SEBC, serfc verdadeiramente independentes de
qualquer autoridade nacional ou comunitdria (art.° 107.9).

56 o Banco Central Europeu pode autorizar a emissdo de notas de
banco na Comunidade por parie dos bancos centrais nacionais, as quais
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s&o as tinicas com curso legal na Comunidade. Em certas condigbes, os Esta-
dos membros podem emitir moedas metdlicas (art. 105.%-A).

Serd instituido um Comii€ Econdémico e Financeiro em substitui¢io do
Comité Monetdrio, com a finalidade de acompanhar a situagio econémica
e financeira dos Estados membros ¢ da Comunidade ¢ examinar a situacio
relativa aos movimentos de capitais ¢ & liberdade de pagamentos, além
de ouiras funcdes como a de acompanhar a situagdo dos Estados membros
que beneficiem de uma derrogagiio do direito comunitdrio (art® 109.°-C,
n.* 2 e 94).

Em sintese: a Unido Econdmica ¢ Monetiria vai implicar uma priori-
dade em relagido a estabilizagio da moeda, uma coordenacdo e verificagdo
da politica econdmica, uma major disciplina or¢amental e um sistema
bancério independente, & frente do qual ficard o Banco Central Europeu.

Nas suas grandes linhas, ¢ Tratado de Maastricht nao cria qualquer
modelo econémico novo. Positiva uma economia de mercado aberta e de
livre concorréncia.

Mas todos nds sabemos a imensiddo de problemas de natureza econd-
mica e social que traz uma economia de mercado aberta ¢ de livie concor-
réncia. Por isso, o Tratado de Maastrichi nfo descurou esse aspecto nega-
tivo que pode trazer uma uniio econdmica e monetdria, Para evitar uma
possivel «Europa a duas velocidades», com paises pobres e pafses ricos,
regides desenvolvidas e regides subdesenvolvidas, o Tratado contém um
Titulo denominado A Coesio Econdmica e Social. Uma boa politica regional
e uma boa politica social s3o o complemento indispensdvel da Unifio Mone-
téria.

Procederse-d & criagdo e desenvolvimento de redes transeuropeias nos
sectores das infra-estruturas dos transportes, das telecomunicacdes e da ener-
gia (art.” 129.°B, n.° 1). Assim, todos estaremos mais proximos, pois serd
formentada a interconexdc e interoperabilidade das redes nacionais bem
como O acesso a essas redes.

Serd feito o estabelecimento de ligagdes entre regides insulares, sem
litoral e periféricas, e as regifes centrais da Comunidade (art” 129.°-B,
n° 2).

Prosseguir-se-4 o desenvolvimento harmonioso do conjunto da Comu-
nidade mediante o reforco da coesdo econdOmica e social (reducio das dis-
paridades entre os niveis de desenvolvimento das diversas regiGes menos
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favorecidas, incluindo as rurais (art 130°-A). Ac FEDER atribui-se o
objectivo de contribuir para a correcgiio dos principais desequilibrios regio-
nais através de uma participagio no desenvolvimenio e no ajustamento
estrutural das regides menos desenvolvidas e na reconversdo das regiGes
industriais em declinio (art. 130.°-C).

Até 31,1293 serd criado um Fundo de Coesdo que contribuird finan-
ceiramente para a realizagdo de projectos nos dominios do ambiente e
das redes {ranseuropeias em matéria de infra-estruturas de transportes
(art. 130.°-D).

Encaremos com muito optimismo o funcionamento deste sistema ao
mesmo tempo tdo complicado e tdo simples. Abandonemos o nosso patrio-
tismo exacerbado que jd ndo é préprio de uma época de integracdo e inter-
nacionaliza¢do das economias. Mudaram-se os tempos e as vontades. Saiba-
mos estar no mundo de hoje. Avante com o Tratado de Maastricht.

Almeida Lopes
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