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Secio 1

Sistema Europeu de Bancos
Centrais — SEBC

“A Europa vive o processo de “transformagio
européia’ de civilizagdo. O resultado, como
todas as grandes mutagdes historicas, depende-
rd dos cidadios e da classe politica dirigente.
Se ¢ verdade que a historia ainda nio acabou, é
verdade também que o euro ndo foi um ponto
de chegada, mas sim um ponto de partida.”
(PAPADIA; SANTINI, 1999).

Ap6s doze séculos, ao curso dos quais
personagens se tornaram histéricos como
Napoledo Bonaparte ou Adolf Hitler, por
tentarem uma unificacdo do continente eu-
ropeu por meio de grandes batalhas, a
Europa encontrou hoje uma cooperagao
real, progressiva e ainda pacifica entre os
Estados que compdem o Eurosysteme'.

Reunidos no seio da Comunidade Eu-
ropéia do Carvéao e do Aco até chegar a
Unido Econémica e Monetaria?, os paises
que investiram na unificacdo deram vida
a um organismo que, com o perfil que lhe
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foi conferido, representou o dpice do em-
preendimento euro.

O Banco Central Europeu representa
uma tripla pretensao politica tendo em vis-
ta condensar em uma so instituicdo o ‘aban-
dono da soberania’, a ‘supressao das moe-
das nacionais’ e ainda, partindo da inter-
pretagdo de seus estatutos, uma ‘reorgani-
zagdo politica” ao frisar o escopo federalista
que inaugura em seu sistema de decisoes.
(LOUIS, 1999) .

Esse sistema surgiu para suprir a seguin-
te constatagdo: a impossibilidade de confi-
ar as responsabilidades em matéria mone-
taria as instituicdes que sao, a principio, in-
cumbidas de tarefas executivas dentro do
quadro comunitario, a saber, a Comissao e
o Conselho Europeu (Cf. CARREAU, 1997,
p.9-15).

1.1. Breve retrospectiva

O Tratado de Maastricht, instituido em
fevereiro de 1992, marcou a transferéncia
da politica monetaria nacional dos paises
membros da Unido Européia para uma ins-
tituicdo supranacional independente: O
Banco Central Europeu - BCE.

O BCE, como chefe de orquestra de todo
o sistema, tem como funcao definir e execu-
tar a politica monetdria e cambial da zona
comum, sendo que a manutencao e controle
de precos é “I'objectif principal et conforme-
ment au principe d une economie de marché ou-
vert ol la concurrence est libre™.

A partir do principal objetivo do Siste-
ma, o Conselho de Governadores do BCE,
6rgdo méximo de decisdo do BCE*, definiu
os elementos principais adotados como es-
tratégia a politica monetéria a ser seguida
pelo SEBC. Foram elencados os seguintes
elementos®:

- A definicao quantitativa de estabilida-
de de precos; esta seria definida com um
programa de progressdo sobre um ano de
indices de pregos ao consumidor harmoni-
zado e inferior a 2% dentro da zona euro. A
estabilidade de precos deveria ser mantida
ameio termo;

- A estabilidade da moeda estaria em
primeiro plano. Isso se daria por meio da
criacdo de um valor de referéncia quantifi-
cado e designado a partir do crescimento de
um grande agregado monetério.

- Uma estimagao das perspectivas de evo-
lucao de pregos fundada sobre uma gama de
indicadores econdmicos e financeiros.

A partir do quadro de estratégias, o SEBC
dispde dos instrumentos para proceder ao
objetivo operacional, sobremaneira a deter-
minagdo da taxa de juros, por exemplo. Para
isso, a operacdo de ‘open market’ (efetuado
pelo Sistema das condicdes de marcha), fa-
cilidades permanentes e reservas obrigato-
rias foram e sdo as trés grandes categorias
de instrumentos utilizados .

A escolha definitiva sobre o sistema ope-
racional a ser seguido pelo SEBC cabera sem-
pre ao Conselho de governadores do BCE,
que podera decidir mesmo por ndo utilizar
todas as opgdes. Essa escolha é regida por
certos principios que deverao sustentar a
escolha dos instrumentos a serem utili-
zados.

Assim, os principios da marcha comum,
daigualdade de tratamento, simplicidade,
melhor relacdo custo-beneficio, descentrali-
zagao, continuidade e harmonizacdo deve-
rao servir de linha mestra para guiar e fun-
damentar as medidas adotadas.

Na prética, a utilizacao dos referidos
principios vai implicar notadamente que as
decisdes da politica monetaria serao toma-
das pelo BCE e sua execugdo serd assegura-
da de forma descentralizada e harmoniosa
pelos bancos centrais nacionais.

Exemplo de uma grande autoridade
monetdria federal com a qual pode ser com-
parado o Sistema Europeu de Bancos Cen-
trais é fornecido pelos Estados Unidos. La o
sistema em vigor € o sistema de reserva fe-
deral (Federal Reserve System), constituido
por um conselho de governadores (Board of
governors) e por doze bancos da reserva fe-
deral (Federal Reserve Banks), em que cada
um exerce suas competéncias em uma re-
gido composta por varios estados.
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O modelo americano é caracterizado
por um centro de decisdes do qual parti-
cipam os representantes dos Estados que
ndo possuem poder operacional. Esses
ultimos estardao, contudo, concentrados
no banco de reserva federal de Nova lor-
que em razao da palavra dominante que
joga esse banco em pragca financeira nao
s6 em nivel nacional, mas também inter-
nacional.

A capacidade analitica de pesquisa e de
suporte as decisdes também é expressa di-
ante do Conselho de Governadores por meio
dos bancos de reservas federais. O conselho
de governadores, formado por sete membros
nomeados pelo presidente da Reptblica e
confirmados pelo Senado, tem responsabi-
lidade da politica monetaria e vasto poder
de controle das operacdes postas em prati-
cas pelo bancos.

A reserva federal devera estar em con-
formidade com as decisdes do ‘Comité
Federal” sobre as operacdes de open market
(Federal Open Market Committe). A esse comi-
té é atribuida a tarefa fundamental de regu-
lar as condigdes monetérias do pais. Com-
posto por sete membros do Conselho de Go-
vernadores, que o constituem em sua maio-
ria, e de cinco presidentes de bancos nacio-
nais da reserva federal, é no seio desse Or-
gdo que participam de uma forma desconti-
nua os representantes dos estados que for-
mam e contribuem para a defini¢do da poli-
tica monetaria federal.

Mas a grande inovacao do Sistema Eu-
ropeu de banco central é a sua relagdo com
o poder executivo tanto dos paises membros
quanto das autoridades comunitarias do
bloco. O SEBC em sindo dispde de persona-
lidade juridica. Por outro lado, o tratado de
Maastricht ndo enumera o BCE como inte-
grante da base institucional da Comunida-
de (Parlamento Europeu, Conselho, Comis-
sdo, Corte de Justica e de Contas). Mas, to-
davia, o tratado lhe confere personalidade
juridica e os Estatutos reconhecem a sua
mais ampla capacidade para agir em cada
um dos Estados membros.

Em virtude disso, o BCE nao possui a
mesma natureza juridica que as demais ins-
tituicOes européias e, por essa razao, as nor-
mas gerais nao lhe sdo aplicaveis a ndo ser
que esteja especificamente referido no Tra-
tado. Os atos do BCE ndo sao, portanto, im-
putéaveis a Comunidade.

Assim, tal como previsto na Unidao Euro-
péia, o BCE é considerado uma autoridade
autébnoma e independente em virtude de ndo
se submeter hierarquicamente nem ao go-
verno dos paises membros nem aos orga-
nismos comunitarios. Tal caracteristica
tem sido justificada em razdo de seu prin-
cipal objetivo, que é a ‘estabilidade de
precos’.

Esse fato é considerado absolutamente
relevante para que o Banco possa desempe-
nhar suas fungdes de forma desprendida de
interesses politicos e eleitorais que poderi-
am advir dos referidos organismos e adotar
a melhor forma de conducdo da politica
monetéria na zona euro. Nesse sentido, a
razdo de ser dessa independéncia é a de
melhorar o funcionamento da economia em
toda a sua conjuntura.

Para tal empreendimento, o BCE devera
utilizar-se de uma politica desprendida de
influéncias politicas e eleitorais provenien-
tes de grupos de pressao. Nesse quadro, a
independéncia do BCE ¢é considerada um
fator fundamental de credibilidade da ins-
tituicdo, indispensavel a estabilidade da
moeda.

1.2. As formas de independéncia do BCE

De acordo com Papadia e Santini (1999,
p- 23), a independéncia do BCE pode ser
considerada sob quatro aspectos: instituci-
onal, instrumental, pessoal e financeiro.

No que se refere ao aspecto institucional,
o artigo 107 do Tratado estabelece a autono-
mia do BCE em relagdo ao governo dos Es-
tados-membros assim como também das
institui¢cOes e 6rgaos comunitérios. No exer-
cicio de seus poderes e cumprimento de sua
missao, nem o BCE, nem os BCN nem qual-
quer membro de qualquer um dos 6rgaos de
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decisdo do SEBC podera aceitar ou solicitar
qualquer instrucao proveniente dos referi-
dos 6rgaos.

Independéncia instrumental do BCE signi-
fica que ele podera dispor de instrumentos
de politica monetaria necessarios a realiza-
¢do de seu objetivo principal. O artigo 105,
Par. 2, do Tratado identifica, nesse sentido,
o quadro juridico que estabelece as tarefas
fundamentais do SEBC para “definir e por
em obra a politica monetaria da comu-
nidade”®.

Ressalta-se a importancia conferida ao
principio da interdicdo do financiamento
monetario do déficit publico, estabelecido
pelo artigo 104 do Tratado: o BCE e os BCN
nao podem acordar, sob qualquer hipétese,
créditos aos sujeitos publicos, comunitari-
0s ou nacionais. A interdicdo é estendida a
aquisi¢ao no momento de emissao de titu-
los dos referidos organismos. Essa interdi-
¢do impede, assim, o Estado de se utilizar
do BCE como agente financiador do déficit
publico por meio da criacdo da moeda.

A independéncia pessoal dos membros que
compdem os 6rgaos de direcdo do BCE é
garantida pela duracdo do respectivo man-
dato (8 anos para os membros do Diretério
e, no minimo, 5 anos para os demais mem-
bros do Conselho de Governadores).

Os componentes dos érgdos de decisao
nao poderdo ser destituidos de suas funcodes
exceto se ndo condizerem com as condi¢oes
estabelecidas como necessarias ao seu pos-
to ou, ainda, se cometerem uma falta grave,
o que deverd ser julgado pelo Tribunal de
Luxemburgo. Assim, serd a Corte de Justica
quem terd competéncia para avaliar e deci-
dir sobre o afastamento ou nao de um mem-
bro.

Finalmente, no que se refere a indepen-
déncia financeira, esta poderé ser definida
como a capacidade da instituicdo de fazer
face as suas despesas de gestao e de investi-
mento gragas as receitas provenientes de
suas proprias atividades. Aqui o risco que
0s europeus pretenderam evitar era o de
subordinar o BCE ao financiamento publi-

co. Os Estatutos prevéem “la sieugneuragem”,
a saber, que os lucros obtidos pelos bancos
centrais nacionais no exercicio de sua poli-
tica monetaria deveriam provir do interior
do SEBC.

Contudo, mesmo tendo um perfil aplau-
dido pela literatura econémica moderna, o
banco europeu tem sido questionado por
alguns especialistas (FOURCOIS, 1998).
Como conciliar o seu alto grau de indepen-
déncia com o respeito aos critérios demo-
craticos?

Mais controle significa mais dependén-
cia, com o crescente risco de instabilidade
da politica monetaria. Mais independéncia
representa menos controle mas em contra-
partida um aumento do déficit democratico.
Entre as duas situagdes, onde se encontra o
equilibrio?

Jean-Claude Trichet, numa entrevista
concedida ao Le Monde, manifestou-se so-
bre essa questao, afirmando que “Rien 1 est
plus democratique qu une decision prise par la
peuple lui meme. Et chez nous, c’est bien lui qui
a tranche” (LE MONDE, 1999). Com essa re-
marca, o ex-governador do Banco Central
Francés e atual presidente do Branco Cen-
tral Europeu quis observar que a criagao do
BCE e a escolha de seu modelo de funciona-
mento foram ratificadas pelos proprios ci-
dadaos dos Estados membros da Unido eu-
ropéia através do referendum popular ou,
ainda, indiretamente pela eleicao de seus
parlamentares.

Alem disso, o governo dos Estados con-
tinua dizendo que a solu¢do mais comum
consiste em dar a maior transparéncia pos-
sivel as decisdes monetérias, assim como
fazer o acompanhamento de um largo de-
bate a fim de estabelecer os procedimen-
tos pelos quais o BCE se sentira compeli-
do a eleger os métodos democraticamente
idoneos.

O Tratado e os Estatutos prevéem uma
série de disposigdesque fazem do BCE uma
instituicdo suscetivel de controle, como se
requer dentro dos paises que adotam o sis-
tema de democracia representativa. Assim,
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o ato constitutivo do BCE, ao definir as fina-
lidades e delimitar seu dominio operacio-
nal, foi aceito por meio do mencionado refe-
rendum.

A nomeagdo do presidente e dos demais
membros do Diretério devera ser feita de
acordo com o artigo 109 A, Par. 2.b, do Tra-
tado. Ou seja, de comum acordo entre os
chefes de estado dos paises membros sob
recomendacao do Conselho; e ap6s a con-
sulta ao Parlamento Europeu e ao Conselho
de Governadores do BCE.

Em realidade, se observarmos a relacao
entre o Banco Central e os 6rgaos da Uniao
Européia, percebemos que a prépria relagao
estabelecida entre eles também contribui
para equilibrar a independéncia conferida
a instituicao.

O Presidente do Conselho de ministros
das finangas e economia da Unido Européia
(Ecofin) e um membro da Comissao podem
participar sem direito de voto das reunides
do Conselho de Governadores do BCE, em
que podem, igualmente, submeter uma mo-
¢do. Paralelamente, o presidente do BCE é
convidado a participar das reunides do
Ecofin quando examinadas questdes relati-
vas aos objetivos e tarefas do SEBC.

E dessa forma que sao institucionaliza-
dos os encontros entre os governos nacio-
nais, comissdo européia e alta direcdo do
Banco, a fim de que, no limite das responsa-
bilidades préprias a cada instituicdo, se
concretize a colaboracdo que o tratado exi-
ge para a realizacdo dos objetivos gerais da
Comunidade.

O BCE precisa, ainda, apresentar um
Boletim anual ao Parlamento, ao Conselho
europeu e ao Conselho de Ministros da
Unido Européia, assim como a Comissdao,
sobre as atividades do SEBC e sobre a politi-
ca monetdaria em curso de aplicagao.

O Parlamento europeu pode, finalmen-
te, abrir um debate geral sobre algum tema
referente. E possivel também que se organi-
zem auditorias diante das comissdes do
parlamento europeu, do presidente do BCE
e de outros membros do diretério.

O Governo dos Estados membros e o
poprio Parlamento europeu possuem, por-
tanto, diversas formas de avaliar e “obser-
var” a coeréncia do plano de agao da politi-
ca monetaria. A partir da interpretacao fi-
nalistica atribuida pelo tratado, poderao
manifestar posi¢des de critica, caso consi-
derado oportuno.

Enfim, os Estatutos prevéem a obrigacao
de difusao periédica de informagdes de or-
dem contébil, assim como de explicacdes da
politica monetaria que est4 sendo seguida.

A cada semana, é publicada a situagdo
financeira consolidada do SEBC; todos os
meses, um boletim sobre as atividades do
Sistema é igualmente publicado; esses do-
cumentos estdo gratuitamente a disposicao
das pessoas interessadas. As contas do BCE
(balanco) sao publicadas todos os anos, além
da contabilidade ser submetida a verifi-
cacdo de um comissariado de contas ex-
ternas que possui o pleno poder de exa-
minar todos os livros e documentos con-
taveis do BCE.

Pode-se, portanto, concluir que, se todos
os procedimentos dos Tratados forem cum-
pridos, o BCE guardara sua liberdade deci-
sional em matéria de politica monetaria, mas
nao sera desconectado das instituigdes po-
liticas, nem da opinido publica.

Secio 2
Reflexdes para o Mercosul

Alguns temas nao podem mais ficar fora
do debate quando a questdo se trata do apro-
fundamento do Mercosul. A proposta de
desenvolver um trabalho sobre a criacao
de um Banco Central do Mercosul, ou de
um Sistema de Bancos Centrais, surge a
partir da realidade otimista sobre o de-
senvolvimento econdmico e comercial do
Bloco, bem como do interesse por parte
dos paises membros em consolidarem o
Mercado Comum previsto pelo tratado de
Assuncao.

O Mercosul ja é considerado um projeto
vitorioso no que diz respeito ao seu impacto
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no crescimento do comércio e dos investi-
mentos; também o é em sua presenca e ima-
gem internacional. Apesar de seu enfoque
ter sido predominantemente econdmico, tem
também um profundo sentido politico e es-
tratégico, que se reflete na criagdo de um
ambito regional de estabilidade, paz, liber-
dade e democracia.

Entretanto, a medida que avanca, vem a
tona, por conseguinte, sua insuficiéncia
juridico-institucional. Algumas vezes por
deficiéncia e outras por caréncia, como
bem observa Félix Pefia (1995, p. 27), o que
faz por merecer uma reflexdo e, sobretu-
do, acao.

2.1.Unido econdomica e monetdria do Bloco

No que se refere a uma futura unido mo-
netéria e conseqiiente moeda tnica, os de-
bates académicos e tecno-cientificos ja dis-
cutem os aspectos relevantes e questdes a
serem analisadas para a aplicagdo de me-
didas mais constritivas (GIAMBIAGI, 1998,
p- 25). Heterogeneidade dos interesses na-
cionais, peso excessivo dos paises menores,
carater de global trader do Brasil, falta de re-
lacao entre as estruturas produtivas do
Brasil e da Argentina sdo alguns dos argu-
mentos relevantes para uma conversa mais
produtiva entre os paises .

O Protocolo de Florianépolis, assinado
em 2000, ja é considerado um embrido da
coordenagdo macroeconémica para a regiao
eum pequeno “tratado de Maastricht” adap-
tado arealidade latino-americana. Esse pro-
tocolo teve como base a experiéncia eu-
ropéia e o nivel de desenvolvimento das
relagdes econdmicas entre os paises do
Mercosul.

De acordo com Carreau (1999, p. 33-35),
quando as relagdes comerciais aumentam,
os beneficios de compartilhar uma mes-
ma moeda com os principais sécios eco-
ndémicos surgem naturalmente’, enquan-
to os custos da volatilidade cambial se
tornam mais altos. O custo de politicas
monetdrias autdbnomas praticadas pelos
paises membros do Mercosul nesses ulti-

mos anos ja deixou clara a pertinéncia de
uma coordenagao nessa area.

2.2. Criacdo de uma autoridade
monetdria tinica no Mercosul

A criacdo de um sistema institucional
adaptado a realidade latino-americana po-
deria dar sustentabilidade a idéia de uma
construgdo progressiva em diregdo a uma
politica monetaria comum no Mercosul. A
adocdo de um sistema coordenado entre os
bancos centrais dos paises membros, assim
como de uma autoridade central no coman-
do da politica monetaria comum, poderia
dar maior agilidade e evolugao a integracao
latino-americana.

O fato de nao termos no Mercosul um
arcabouco jurisdicional que permita a cria-
¢do de um organismo nos moldes do BCE
nao nos impede de criar algo adequado a
nossa intergovernamentalidade de modo
que nos permita avancar.

Uma arquitetura organizacional que di-
vidisse a determinagdo da politica moneta-
ria com um banco central dotado de relativa
autonomia para a sua execugao é um siste-
ma que poderia, sim, ser posto em obra no
Mercosul.

Um Conselho Monetério do Mercosul
composto por autoridades dos paises mem-
bros poderia encontrar uma forma equili-
brada de decidir a politica monetaria e uma
moeda comum. Um Banco Central auténo-
mo para utilizar os instrumentos monetari-
os adequados a manutencao da estabilida-
de de precos daria equilibrio ao sistema.

Muitos sao os pontos a serem debatidos
entre os paises membros, conforme asseve-
ra Giambiagi (1998, p. 28), economista do
BNDES: arealidade econémica de cada um
e a convergéncia macroecondmica sao ele-
mentos necessarios a criacdo de moeda tni-
ca e de uma instituicao que possa estrutu-
rar o sistema integrado financeiro-economi-
co, oferecendo seguranca ao setor.

A questao da estrutura e independéncia
dos bancos centrais nacionais dos paises
membros mereceria grande atencao e deve-
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ria constituir objeto de grandes reformas, ja
que hoje possui uma estrutura de dependén-
cia aos respectivos governos.

A criacao do Banco Central Europeu foi
considerada uma etapa crucial para a soli-
dificacdo da Unido Européia (Cf. PAPADIA;
SANTINI, 1999, p. 13). Progressivamente,
os paises da Unidao Européia compreende-
ram que a criagdo de um mercado comum
nao se realizaria sem a unificacdo moneta-
ria e criagdo de um banco central comum
com competéncia para administrar toda a
politica monetaria da regido.

Apesar do aparato cientifico e técnico
envolvido nos intimeros trabalhos apresen-
tados, as autoridades européias admitem
que foi gragas a eles que o Banco Central
pode assumir sua forma.

Vale lembrar que o BCE nao “nasceu”
subitamente. O Instituto Monetario Europeu
foi a instituicdo antecessora do Banco Cen-
tral Europeu. Foi um 6rgdo intermedidrio e
preparatério do BCE, tendo duas finalida-
des principais: 1) aumentar a cooperacao
entre os bancos centrais nacionais na apli-
cacdo da politica monetaria e 2) preparar o
quadro logistico, organizacional e juridico
necessario ao banco central Europeu para
fins de adotar a politica monetaria unifica-
da.

Mais de 400 funcionarios e centenas de
pessoas provenientes de cada um dos ban-
cos centrais se engajaram para a formagédo e
planificagdo da Unido monetéria européia
e preparacao daquele que adviria como seu
organismo gerenciador e administrativo da
politica monetaria entre os paises do bloco.

Por conseguinte, a formagao de um or-
ganismo institucionalizado no Mercosul
passa a ser acessivel a medida que os inte-
resses nacionais dos paises, combinados a
qualificacdo dos profissionais engajados,
passem a concentrar os objetivos na execu-
¢do de um trabalho comum.

Além do mais, um dos maiores riscos de
nado avangar - ainda que lenta e gradual-
mente - na direcdo de uma unificacdo mo-
netdria na regido é que o processo de inte-

gracao seja contido e, no limite, passe por
uma regressao. Esse risco de retrocesso da
integracdo é abordado por Bouzas (1996,
p. 25), com as seguintes palavras:

“Los procesos de integracion fun-
cionan como una bicicleta: la tinica
manera de no caer es avanzar perma-
nentemente. La razén de esta afirma-
cién esta basada en una simple regla
de economia politica: si la agenda se
congela, los sectores afectados pueden
organizarse y operar mas efectivamen-
te que si el horizonte se desplaza de
una manera continua”.

Conclusdo

O Sistema Europeu de Banco Central
marca a histéria monetaria européia repre-
sentando a passagem da cooperacao a su-
pranacionalidade da gestdo monetéria do
Bloco.

O interesse dos paises em desenvolver
uma relagdo sélida de integragdo e consti-
tuicdo de um mercado regional comum fica
evidenciado na coragem e no engajamento
dos Estados ao abrirem mao de sua sobera-
nia monetaria em prol do objetivo comum.
A independéncia do BCE é uma demonstra-
cao real disso.

Mesmo sendo o banco central europeu
uma instituicao relativamente nova, o que
se vé com clareza é que sua articulagdo é
proveniente da dedicagao dos Estados mem-
bros em fazer cumprir o que foi estabelecido
pelos Tratados e Estatutos e da vontade po-
litica na obtengao da finalidade proposta.

No que se refere ao Mercosul, ja é tempo
de serem analisadas certas questdes que nao
podem ficar fora do debate quando o assun-
to é a constituicdo de um mercado comum.
A possibilidade de unido monetéria e eco-
noémica no Bloco ja foi acenada pelos presi-
dentes dos paises membros, apesar das di-
ficuldades atuais que vém sofrendo.

A criacdo de uma autoridade monetaria
Unica merece reflexao como provavel expres-
sao de um sistema de integragdo sé6lido ao
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nivel em que o Mercosul foi proposto. Um
6rgao decisional composto por representan-
tes governamentais dos paises, responséavel
pela determinacao da politica monetaria
comum, e um banco central autonomo, para
a sua mis en place, poderiam ser desenvolvi-
dos a partir da evolugao da atual configura-
¢do do Mercosul.

Veja-se que ndo se defende a mera trans-
posicao ou adogao do sistema europeu para
0 Mercosul. O Mercosul deve ser estudado
tendo em vista a particularidade prépria do
Bloco. A analise do sistema europeu torna-
se importante e necessaria na medida em
que é atualmente o tinico bloco com unido
monetéria consolidada.

Além disso, vale a pena frisar que, se nos-
sos antepassados ndo tivessem vencido o
medo de enfrentar o fogo, provavelmente nés
jamais teriamos saido daidade das cavernas.

Notas

! Expressdo francesa para denominar os paises
que integram a Unido Econdmica e Monetaria.

2 Citam-se ainda os periodos intermediarios a
atual configuracao, a saber: a Comunidade Econo-
mica Européia e a Comunidade Européia.

3 “objetivo principal e em conformidade ao principio
de economia de marcha aberta a livre concorréncia”;
v. art.105, 1 e 2, e estatutos, art. 2 e 3,1.

* A decisao foi aprovada ja na primeira reunido
desse 6rgao, em outubro de 1998.

® Boletim informativo n° 112 do Banco Central
Francés.

¢ Tratado de Maastricht, artigo 105, Par. 2.

7 Ver também sobre este topico interessante ar-
tigo de Roberto Bouzas, 1996.
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