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White aware of the long run benefits resulting from the adoption of the European
currency, this article underlines the less frequently publicised microeconomic
costs, inconveniences and technicai problems of such a transition. Following an
analysis of the psychological costs, the author works on the strategic and logistic
issues, emphasising each of these dimensions. The future relationship between |
the EMU's participant and non-participant states, though eminently ! |
macroeconomic, is also dealt with, since it influences the individual agent. The |
article henceforth presents a set of juridical, accounting and financial technical ‘
issues, which the company executive will have to deal with during the transition

period. Throughout the article, the Portuguese situation is especially referred to.

Sendo inequivocos os beneficios macro e microecondmicos de mip
resultantes do processo de transicdo para a moeda europeia, torna-se
igualmente relevante evidenciar os custos e inconvenientes decorrentes
dessa transicdo. Nesse sentido, o presente texto remete para uma analise
estruturada nas vertentes psicolégica, estratégica e logistica, cada uma
destas  dimensbes  subdividindo-se em  parcelas  especificas.
Adicionalmente, sao considerados 0s custos potenciais no relacionamento |
entre paises participantes e nao participantes, na medida em que, embora

de indole marcadamente macroecondémica, sao custos que arrastam .
consequéncias sobre os agentes individuais ou empresariais.
Adicionalmente, tendo em conta a preméncia em termos de veiculagéo de q
informacéo, bem como ao nivel da sua aplicagdo em areas especificas da |
economia, o artigo finaliza com a explanagao de alguns aspectos juridicos, |
contabilisticos e financeiros, para os quais 0 agente econdémico portugués |
deve estar alerta. Questbes relacionadas com a estratégia de adopgéo do H
euro e timing correspondente sdo abordadas ao longo do texto. ; |

1. Os custos psicoldgicos do processo de transigdo para o euro relacionam-
se com os problemas de adaptagdo por parte dos agentes econémicos,
sejam estes financeiros ou nao financeiros, individuais, empresariais ou
publicos, quer pertengam ou ndo & zona euro, embora com maior acuidade
para os primeiros. Em particular, problemas de interpretagcéo das medidas
legislativas no &mbito dos contratos, fiscalidade ou contabilidade, para além
de constituirem uma carga negativa em termos de adaptagao, poderéo vir
a originar custos quando se torne necessario recorrer a especialistas.
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E no entanto no dominio do cidaddo comum que os custos de adaptagdo
ocorrerao com maior acuidade, podendo colocar em risco a celeridade e
exequibilidade do processo se ndo forem devidamente enderecados.
Assim, urge habituar os cerca de 370 milhGes de cidaddos europeus a
nova linguagem e logistica do euro, clarificando os seus beneficios em
termos de taxa de inflagdo, niveis de competitividade e futuras
performances de emprego, tanto mais quando se trate de paises que
evidenciaram ja reticéncias quanto ao processo de integracdo europeia.

Reconhecendo estas dificuidades, bem como a necessidade da
mobilizagdo da populagdo para uma transicdo sem sobressaltos, existe
uma obrigatoriedade de natureza psicolégica em se proceder de forma
gradual nesse processo, que permita aos varios agentes uma
familiarizag&o progressiva com a moeda europeia (Kauffmann, 1997:112).
Neste sentido, tem sido desenvolvido um importante esforgo de informacgao
a partir dos Euro Infocentres (EIC), Associagdes Empresariais, Bancos e
Administragdo Publica. O défice em termos de conhecimento sobre os
aspectos financeiros, comerciais e técnicos do processo de transicdo
parece contudo permanecer, ndo lhe sendo alheio, igualmente, um défice
de participagao dos cidaddos em todo o processo de construgéo europeia
em geral.

2. Os custos da transi¢cao para a moeda europeia encontram-se também
dependentes das op¢des tomadas pelos agentes econémicos relativamente
as estratégias alternativas de adopgao do euro. Desta forma, o processo de
transi¢do para o euro apresentard um timing e custos diferentes consoante
0 agente econémico em causa, sua dimensdo e nivel de
internacionalizagdo da sua actividade. Os agentes financeiros, em
particular os bancos, serdo obrigados a trabalhar simultaneamente em
euros e em moeda nacional, durante todo o decurso da Fase B, o que
empolara temporariamente os seus custos'. Os agentes ndo financeiros
poderéo, por outro lado, optar pelo momento que julguem mais apropriado
e menos oneroso, em tempo, adaptagdo e gestdo, para a adopgao da
moeda europeia.

Ao nivel dos agentes financeiros, os bancos possuirdio uma
responsabilidade acrescida no processo de transigdo para o euro, quer

1 A terceira fase do processo de constituicdo da U.E.M. vem sub-segmentada em trés fases, A,
B e C. A fase A esta agendada para o primeiro semestre de 1998, a fase B corresponde ao
periodo entre 1 de Janeiro de 1999 e 2002, e a fase C decorrera entre 1 de Janeiro e 30 de
Junho de 2002. Para explanagdo sobre a calendarizacdo da U.E.M. consultar Vila Maior
(1998:1-3) no artigo desta Revista relativo & Andlise Microeconémica da Transicéo para o Euro
- Os beneficios.
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como disponibilizadores de informac¢do, quer como agentes de troca das
notas e moedas nacionais pelas notas e moedas em euros, quer ainda
como lideres no processo de adaptagédo das estruturas & moeda europeia.
Dado que estdo obrigados a trabalhar simultaneamente em euros e moeda
nacional desde 1 Janeiro 1999, a partir dessa data os bancos
disponibilizarac uma gestdo das contas bancarias dos particulares e das
empresas ndo s6 em moeda nacional mas também em euros. Os bancos
estardo, assim, capazes de oferecer servicos na moeda europeia,
proporcionando alternativas quanto a abertura de novas contas ou
movimentagdo flexivel das actuais contas em escudos, bem como a
possibilidade de garantir transferéncias internacionais mais rapidas e mais
baratas, através do funcionamento do novo sistema de pagamentos de
grande volume conhecido por TARGET (EIC, 1997:17).

Para além desta postura de maior responsabilidade, os bancos encontram-
se também entre os agentes econémicos que acarretardo maiores custos
com a transigdo. Com efeito, para além do empolamento de custos durante
0 processo de transigdo, o sector bancario e os mercados financeiros
passardo também a ter que lidar com uma concorréncia acrescida, ja que o
acesso a depositos bancarios, empréstimos ou colocages financeiras, por
toda a zona euro, serdo grandemente facilitadas e sem risco de cambio.
Desta concorréncia acrescida decorrerd uma tarifagdo dos servigos
bancarios progressivamente andloga de um pais para outro, o mesmo
ocorrendo ao nivel das taxas activas e passivas. Espera-se também o
desenrolar de um fendomeno de concentragdo bancéaria, com um muito
provéavel desenvolvimento de um grande mercado monetério em Frankfurt
e, inversamente, um declinio da actividade na maior parte dos mercados
monetarios nacionais de pequena dimensdo, com pouca liquidez de activos
financeiros ou de produtos derivados (Kauffmann, 1997:120).

Os agentes nao financeiros poderdo optar por utilizar exclusivamente a
sua moeda nacional durante todo o periodo que antecede a fase C, ja que,
entre 1 Janeiro 1999 e 1 Janeiro 2002 nenhuma empresa € obrigada a
recorrer ao euro’.

Embora gozem desta liberdade, as empresas serao entretanto
confrontadas com problemas informaticos, contabilisticos e de gestao
financeira e administrativa, que deverdo resolver atempadamente. Mais
ainda, no exercicio da sua liberdade, as empresas deverao examinar a sua
situagdo e decidir, até 1 Janeiro 1999, se possuem ou nao interesse em
adoptar o euro antes de 2002. Em particular, as empresas devem levar em

2 Ver nota anterior.
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consideragéo que se a incerteza quanto ao meio envoivente desencoraja o
inicio demasiado antecipado dos processos de adaptagdo, 0s riscos e
custos de um adiamento podem ser muito superiores. O processo de
transic&o sera, entretanto, condicionado pelo mercado, sendo as empresas
pressionadas pelo comportamento da concorréncia e estratégias dos
clientes, e encontrando-se na dependéncia dos servigos disponibilizados
pela Banca e do nivel de preparagdo das administragbes publicas.

Para além destes factores externos, a estratégia de adaptacido das
empresas devera ser delineada em fungdo das suas caracteristicas
internas, em termos de origem, dimensdoc, mercados de actividade e
proximidade com o publico em geral. A opcdo serd, entretanto, pela
transigéo para o euro em 1999 (antecipagao) ou em 2002 (expectativa).

A estratégia de antecipacao interessard aquelas empresas que estejam
estabelecidas em varios paises da unido monetdria ou quando mantenham
importantes relagées comerciais ou financeiras com parceiros da zona
euro. Nesta situagdo, a antecipagdo trara vantagens em termos de gestdo
de tesouraria multidivisas, facturacdo e exposi¢do ao risco cambial. A
adaptagao ao euro serd, nestes casos, mais facilmente realizavel, dado que
j& é préatica habitual nestas empresas trabalhar com varias divisas em
simultaneo (Kauffmann, 1997:118). Tratando-se de pequenas e médias
empresas, com uma actividade internacional pouco significativa, o
processo de transigéo exigird menores adaptagdes, envolvendo no entanto
mais tempo e maiores custos psicoldgicos.

A estratégia de expectativa interessara quando os clientes da empresa
forem particulares e os pagamentos realizados, regra geral, em notas e
moedas, caso em que s6 em 2002 existirdo condigbes para a transicdo
para o euro. Esta estratégia interessard também quando se tratar de
empresas de pequena dimensao, direccionadas para o0 mercado nacional, e
portanto alheias a pressdes por parte de clientes ou fornecedores no
sentido da adopgao do euro (EIC, 1997:12).

3. Os custos logisticos constituem outra importante fonte de custos
decorrentes da adopgao do euro. Com a transigdo para a moeda europeia
devera ser efectuada a adaptag@o ou a substituicdo de maquinas que
utilizem moedas e notas, nomeadamente as maquinas autométicas de
levantamentos (utilizadas pelo publico na realizagdo de cerca de 50%
destes movimentos), parquimetros, maquinas de trocos, cabinas
telefénicas, bombas de gasolina, cédigos de barras e outros equipamentos
que utilizem ou fagam referéncia a notas e (ou) moedas. Dado que este
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processo exige preparativos técnicos, este aspecto é frequentemente
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utilizado como argumento em favor de uma entrada diferida, pelo menos da
moeda manual, no sistema (Kauffmann, 1997:110-1).

A adopg&o do euro exigird, também, a elaboracao de tabelas com dupla
afixacdo de pregos. Esta dupla afixagdo de precos justifica-se, em
particular, na venda a retalho, dada a sua relagdo por exceléncia com o
grande publico, ainda estranho aos pregos expressos em euros. Sera no
proprio interesse dos retalhistas que esta dupla afixagéo seja praticada,
nomeadamente num periodo proximo de 2002, altura em que se tornara
necessario habituar o consumidor de produtos finais e de servigos aos
precos na nova moeda. Admite-se entretanto que a dupla afixagdo de
precos ocorra ja em 1999, nos produtos e servigos dirigidos a turistas, na
medida em que, como se espera, 0s cartdes de pagamento automatico e
de crédito funcionem em euros a partir dessa data (EIC, 1997:13).

A dupla afixagcdo de precos é considerada particularmente desejavel pelas
associagbes dos consumidores, nao sé por permitir uma familiarizagdo com
0 euro, mas também por assegurar que a sua introdugdo nao seja utilizada
para realizar um aumento de pregos. Com efeito, repare-se que a
conversdo dos pregos em euros exigird pequenos ajustamentos,
relacionados com os arredondamentos, estes Ultimos resultantes da
aplicagao do conversor definido.

Nas operacgdes bancarias, as regras de arredondamento existem e exigem
grande rigor, tanto mais que constituem uma questdo extremamente
sensivel por serem origem de importantes custos. No comércio, por razées
pragmaticas, nao sera obrigatério utiiizar todas as casas decimais definidas
por Regulamento, podendo portanto ocorrer um ajustamento generalizado
de precos num sé sentido, em prejuizo dos consumidores e dos niveis
inflacionistas (EIC, 1997:14). A dupla afixagao de precos podera actuar
como um obstaculo a este comportamento, mas repare-se que, porgue
acarreta custos de edicdo de catalogos com dois sistemas de pregos, néo é
definitivo, até porque ndc é obrigatério, que a mesma se generalize
(Kauffmann, 1997:119).

No ambito da relagcdo com clientes, a partir de 1 Janeiro aquelas empresas
que tiverem optado pela utilizagdo antecipada do euro poderao converter
0S seus pregos para euros e comecgar a vender e a facturar na moeda
europeia. Neste caso, as empresas deverdo adaptar as suas tabelas de
pregos, etiquetagem, catdlogos e brochuras que mencionem pregos €
publicidade.

Relativamente & relacdo com fornecedores, as condi¢es de formacgédo de
precos e formas de pagamento serdo diferentes consoante a origem dos
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bens e servicos que as empresas adquirem. Tratando-se de matérias
primas ou de inputs com origem em paises da zona euro, parece certo que
0s pregos passem a ser designados em euros logo no inicio de 1999.
Inversamente, tratando-se de matérias primas com cotagdes internacionais
definidas em dolares (ex.: café, petréleo, aglcar), as cotagdes dificimente
passardo a ser designadas em euros, mantendo-se a designagdo habitual
dos pregos de facturacédo (EIC, 1997:15).

Outro custo logistico importante relaciona-se com a necessidade de
adaptacao de procedimentos contabilisticos. O cenario de trés fases
adoptado na introdugdo do euro pressupde que as empresas que optem
pela estratégia de antecipagdo tenham de colocar em pratica uma
contabilidade com produgdo de relatérios em duas moedas o que,
constituindo um enorme custo processual, torna premente um periodo de
circulaga@o dupla o mais curto quanto possivel. Como forma de atenuar esta
dificuldade recomenda-se as empresas a procura da méaxima flexibilidade
nos sistemas informaticos de contabilidade, isto &, associar o beneficio e
funcionalidade da utilizagdo do euro como moeda adicional & possibilidade
de mudar do euro para a moeda nacional e vice-versa.

A possibilidade de desenvolvimento de conversores que venham a ser
integrados nos softwares permitira, entretanto, a disponibilizagdo de
informac&o, indiferentemente em euros ou moeda nacional, permitindo a
insergdo ou obtencdo de dados em qualquer das moedas, sem
necessidade de manutengdo de dois sistemas diferentes de
armazenamento de dados. Esta facilidade processual ndo exclui, no
entanto, a dificuldade de leitura, interpretacdo ou transferéncia de
informag&o. Igualmente, a recompensa de uma flexibilidade ao nivel dos
sistemas informaticos néo sera directamente visivel se as administracoes
fiscais nacionais nao aceitarem tanto a moeda nacional como o euro, para
efeitos de tratamento fiscal, durante o periodo de transigdo. Muito embora
alguns Estados venham a aceitar, a partir de 1999, o pagamento de
impostos e taxas em euros (Kauffmann, 1997:117), é também de esperar
que as autoridades publicas de muitos outros paises adiem a aceitagédo das
declaragdes fiscais em euros até 2002°

Neste contexto, as empresas deverdo, portanto, decidir sobre o interesse
em apresentarem as suas contabilidades em euros para efeitos de gestéo,

3 Oficialmente nenhuma decisdo foi ainda tomada, facto a que ndo sera alheia a faita de
preparac@o dos sistemas de informagdo das administragbes publicas para lidarem com as
duas moedas em simultdneo. Repare-se que este fendmeno aparenta-se incompativel com o
cendrio definido para o periodo de transicdo, o qual especifica que o euro e as moedas
nacionais deverdo ser substitutos plenos. Esta questdo devera, portanto, ser tratada de forma
atempada no seio das instituicGes europeias e nacionais.
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ainda que tenham de a manter também em moeda nacional, durante algum
tempo, para efeitos fiscais, como se espera venha a acontecer em
Portugal. A partir de 2002, a contabilidade passara a ser apresentada em
euros, sendo o cumprimento das obrigagbes fiscais realizado também
nessa divisa, obrigatoriamente (EIC, 1997:22).

O processo de transigdo para o euro exige, também, que se efectue a
adopg¢do de novos sistemas informaticos. No caso da empresa optar
pela utilizagdo do euro durante o periodo de transi¢gao, nomeadamente
empresas de grande dimensdo e com actividade transnacional, devera
adoptar um software que admita pelo menos duas moedas. Na medida em
que, do ponto de vista da contabilidade, a forma mais apropriada de
realizar a transi¢do consiste na possibilidade de emitir documentos em
varias moedas e produzir registos contabilisticos em euros e moeda
nacional, a empresa devera ponderar os custos de instalagdo do novo
software com as vantagens que uma gestdo em euros lhe pode trazer (EIC,
1997:22), seja ao nivel da simplificacdo de fungdes financeiras, seja em
termos de um melhor aproveitamento das oportunidades do mercado,
beneficiando do aumento da transparéncia de pregos e dos niveis de
competitividade®.

Dada a relevancia de uma transicdo sem sobressaltos, convira que seja
dirigida especial aten¢io aos recursos humanos e portanto interessara o
desenvolvimento programas de formacgdo para gestores, funcionarios e
publico em geral, onde seja veiculada informacgéo sobre as consequéncias
da introdugdo do euro na empresa e economias nacionais®.

4. A possibilidade de ocorréncia de custos no relacionamento dos paises
participantes e nao participantes ndo deve, igualmente, ser descurada.
Dada a derrogacdo de que gozam certos Estados, 0 ndo cumprimento dos
critérios de convergéncia por parte de outros, e as perspectivas de
alargamento da C.E., coloca-se a questdo da relagdo cambial entre os
paises membros da unido e os paises nao participantes, relagao esta a
vigorar enquanto a C.E. e a zona euro nao forem coincidentes (Kauffmann,
1997:128) e que evidencia, particularmente, os custos macroeconémicos

4 Para além das questdes operacionais relacionadas com a alteragéo da referéncia a moedas
nacionais, taxas de juros, dados histéricos e arredondamentes, 0 impacto da adaptacdo dos
sistemas informaticos deve também ser analisado numa perspectiva global. Em particular,
espera-se que destes custos resulte uma desvantagem concorrencial consideravel face a
empresas de paises terceiros, durante o periodo de transicao.

5 Algumas empresas com intensa actividade internacional poderéo optar pelo pagamento de
salarios em euros a partir de 1999. Neste caso, deverao obter o acordo dos funciondrios, dado
que a sua aceitagio generalizada s6 ocorre a partir de 1 Janeiro de 2002. (EIC,1997:23).
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do processo de criagdo da U.E.M. Outros custos macroeconémicos incluem
riscos deflaccionistas -decorrentes do cumprimento dos critérios de
convergéncia, aumento da concorréncia e dificuldades de ajustamento no
mercado de trabalho, possibilidade de insuficiéncia da politica regional e
orcamental e possibilidade do euro se valorizar em excesso.

Os custos mais frequentemente associados ao processo de transicdo para
a moeda europeia sdo, com efeito, de indole macroeconémica,
relacionados com a rendncia aos instrumentos da politica cambial e
monetaria. Estes custos ndo devem, no entanto, ser empolados. Por um
lado, ao nivel da politica cambial, h& que reconhecer que a manipulagao da
taxa de cdmbio nominal é ja ha algum tempo pouco frequente no S.M.E..
Por outro lado, a perda da independéncia monetaria ja ocorreu em grande
parte por altura do estabelecimento da liberdade de circulagdo de capitais®.
E por outro lado ainda, ndo deve ser esquecido que a C.E. manterd a
liberdade de alterar a sua relagdo cambial com o resto do mundo. Nao
obstante a pertinéncia dos custos macroecondémicos, hda que reconhecer
também que as vantagens em termos de estimulo de actividade e de
emprego, ainda que apenas perceptiveis no longo prazo, sédo-lhe
superiores, devendo a andlise desses custos ser sempre contrabalancada
pela vantagem que a U.E.M. constitui ao nivel da redugdo do impacto de
certos choques especificos (Shor, 1996:74). Mais ainda, ha que lembrar
que as politicas orgamentais nacionais continuardo a desempenhar o seu
papel, sendo complementadas e coordenadas pelas politicas comunitarias.

De qualquer forma, mesmo sendo perspectivados numa dimensao
fidedigna, estes custos macroeconémicos nao ocorrerdo, em toda a sua

6 Associado & perda da independéncia monetaria surge o custo do abandono das receitas de
cunhagem de moeda, que afectard nomeadamente os paises mais inflacionistas (onde o seu
peso no PIB ¢ superior). Neste pais, de acordo com o Relatério Emerson, as perdas podem vir
a variar entre 1/2 e 2% do PIB. Ver também (DE Grauwe,1992:29) que apresenta valores
retativos as receitas de cunhagem de moeda (em relagéo ac P.1.B.) num conjunto de paises.

Pais 1976-85 | 1986-90
Grécia 3.4 1.5
Italia 2.6 0.7
Portugal 3.4 1.9
Espanha 29 0.8
Alemanha 0.2 0.6

Por forma a minimizar os temores desmedidos nestes paises, quanto ao agravamento do
desemprego e aumento de impostos como consequéncia do desaparecimento das receitas de
cunhagem da moeda, espera-se que 0 Fundo de Coesdo e os Fundos Estruturais contribuam
para ajudar os paises mais atingidos por esta perda, no sentido de ser desenvolvido um
sistema fiscal mais préximo dos padrées europeus (SHOR,1996:78-9).
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plenitude, no seio dos paises nao participantes7. Estes paises poderzo
beneficiar, em particular, de uma vantagem competitiva comercial face a
possibilidade de desvalorizagao. De reparar, no entanto, que essa possivel
distor¢do ao nivel do relacionamento entre participantes e nao participantes
¢ forcosamente de curto prazo, dado que essa vantagem artificial &
eliminada pela subida interna da inflacac e perda de credibilidade nos
mercados financeiros. Mais ainda, existe j& um consenso generalizado
quanto a preservacdo da estabilidade das moedas dos paises né&o
participantes no dmbito de um mecanismo cambial remodelado, 0 «S.M.E.-
bis», bem como um «pactc de estabilidade» que assegure a manutencéo
de politicas econdémicas sélidas por toda a Europa comunitaria. Nao seria,
com efeito, coerente, deixar flutuar livremente divisas de paises que
integram o mercado Unico europeu, situagao que poderia colocar em causa
ndo s6 este Ultimo como o proprio processo de integragédo. Alem do mais,
forna-se necessario evitar o surgimento de uma cisao de interesses entre
participantes e ndo participantes, que coloque em causa a propria filosofia
e espirito europeus.

Desta forma, o novo sistema, o «S.M.E.-bis», agruparé a zona euro e 0s
paises ndo participantes, estes Ultimos obrigando-se a convergir as suas
performances em matéria de inflagdo e taxas de juro a longo prazo, bem
como ao nivel do défice orcamental e da divida publica, por forma a
integrarem a U.E.M. tdo cedo quanto possivel. Os programas de
convergéncia serdo propostos anualmente pela Comissdo, prevendo-se
ainda a possibilidade de criagdo de sangdes para casos de nao
cumprimento. As margens contempladas no «S.M.E.-bis» ser@o amplas,
seja porque também o eram no sistema predecessor, sendo dificil justificar
0 seu estreitamento, seja porque se revela impraticavel a defesa de
margens de flutuagdo estreitas num contexto de perfeita mobilidade de
capitais (Kauffmann, 1997:129).

As futuras paridades centrais serdo expressas na moeda europeia, o que
conferird autonomia ao BCE para conduzir a sua politica monetaria
(Kauffmann, 1997:129), e os Governadores dos Bancos Centrais dos

7 Os paises nao participantes ndo beneficiardo da U.E.M. mas pagaréo, de qualquer forma, um prego
pela sua formacao, j4 que serdo obrigados a cumprir critérios de convergéncia, sob pena de se
verem afastados dos mercados, com especulagdo sobre as respectivas moedas. Talvez por este
motivo o Reino Unido (que se auto-excluiu da terceira fase da U.E.M., pelo menos para jé) desejou
ser incluido no “Clube Euro” - o resultado do Conselho Europeu do Luxemburgo de Dezembro de
1997, no qual se acordou que todas as questdes relacionadas com a U.E.M. seriam decididas em
Conselhos EcoFin, reunindo apenas os ministros dos Estados membros participantes na etapa final
da U.E.M. Atente-se que se os paises ndo participantes no credibilizarem o seu comportamento

em termos de estabilidade de precos e cambios, o mercado gerara a subida das suas taxas de juro

com consequéncias penalizadoras sobre o seu investimento interno e ades&o futura au.EM.
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paises nao participantes serdo membros do Conselho Geral do B.C.E. a
titulo consultivo, procurando-se assim garantir que a definigdo da politica
monetaria comum n&o venha prejudicar os interesses cambiais dos paises
nao participantes e assegurar que estes se submetem a um inieresse
comum na prossecugao de politicas econémicas coordenadas. Espera-se
entretanto a produgao, pelo Conselho EcoFin, de um relatdrio sobre a
relagdo futura entre os paises participantes e ndo participantes, em
particular aqueles que beneficiam de uma derrogagdo temporéria (Reino
Unido, Dinamarca e Suécia).

5. Tratando este artigo do processo de transigdo para o euro, ainda que
brevemente, convira especificar alguns aspectos técnicos importantes na
adopc¢ao da moeda europeia.

Relativamente as questées juridicas interessa sublinhar que se verificara
uma perfeita continuidade dos contratos, sejam comerciais, financeiros ou
de trabalho (Kauffmann, 1997:118), tendo ficado determinado no Conselho
Europeu de Madrid, em Dezembro de 1995, que a mudanga de moeda nao
podera ser invocada para a denuncia ou ndo cumprimento de contratos
firmados antes da introdugéo do euro. Este principio serd clarificado pelos
Regulamentos sobre o Estatuto Legal do Euro.

Antes de 1 Janeiro 2002 nenhum credor pode exigir 0 cumprimento em
euros de um contrato que tenha sido realizado em moeda nacional. Assim,
os contratos que terminarem no decurso da Fase B serdo cumpridos em
moeda nacional, podendo os pagamentos ser realizados em euros mas por
acordo das partes. Os novos contratos realizados nesta fase poderao, de
acordo com a vontade das partes, ser expressos em euros ou moeda
nacional (Kauffmann, 1997:118)

Para cumprir em euros um contrato denominado em moeda nacional
bastara aplicar o conversor fixo ao montante em causa. Tratando-se de
contratos denominados em ECU, e na medida em que, a partir de 1 Janeiro
1999, o ECU deixara de existir, a sua transformacdo em euros é
obrigatéria, usando a conversado 1 para 1. Neste caso o valor nominal do
contrato sera mantido, na hipétese de taxa de juro fixa, isto &, se no
contrato figurava uma taxa de x% em ECU, passa a valer uma taxa de x%
em euro. O euro estara, entretanto, sujeito a cotagdo propria face as
moedas ndo aderentes e sera materializivel em notas e moedas, por
oposicdo ao ECU, que € uma moeda escritural, baseada num cabaz de
moedas individuais (EIC, 1997:20-1).

Relativamente a questées de gestdo financeira, repare-se que, sendo
tomada a deciséo definitiva quanto & adopgéo do euro, é de esperar que
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nos paises de moeda fraca, como é o caso de Portugal, venha a ocorrer
uma descida das taxas de juro. Desta descida decorrera um beneficio para
as empresas em termos de redugdo de endividamento. Este efeito
ocorrera, entretanto, apenas no curto prazo, ja que a partir de 1 Janeiro
1999 a referéncia central serd uma taxa gerida pelo BCE no contexto da
politica monetaria tnica.

Para além deste efeito, as empresas devem prestar especial atengao as
condigdes ao nivel das taxas de juro definidas em contratos de
financiamento que ultrapassem 1 Janeiro 1999. Com efeito, salvo
disposicbes em contrario, a introducao do euro ndo pode ser invocada
como motivo para a denuncia ou revisdo de contratos, pelo que as
empresas deverdo estar particularmente atentas as seguintes situagbes
(EIC, 1997:18).

Tratando-se de um contrato com taxa de juro varidvel e indexada a taxas
de paises que vao adoptar o euro, as taxas de referéncia serdo
substituidas (espera-se que em 1 Janeiro 1999). Assim, no pressuposto de
adeséo do escudo ao nucleo duro, por exemplo a Lisbor, sera substituida
por uma taxa europeia interbancaria do euro. De igual forma, ficando o
Reino Unido fora da zona euro, a Libor, continuara a ser praticada.

~

No caso de um contrato com taxa de juro fixa, dado que o principio da
continuidade dos contratos define que a taxa nominal nao pode ser
alterada, a empresa podera ter que pagar juros mais elevados do que se
contraisse um novo empréstimo. Sera portanto necessario comparar os
custos inerentes ao reembolso, que normalmente envolve penalidades,
com as vantagens de um novo contrato.

Relativamente a aspectos relacionados com a gestao em divisas, reparar
gue com a introdugéo do euro as contas denominadas nas moedas dos
paises que integrarem a zona euro serdo eliminadas, passando os
pagamentos de bens e servigos a ser realizados sem qualquer risco
cambial. A gestao de tesouraria das empresas serd assim melhorada a
partir do momento em que comecem a facturar em euros, permanecendo
contudo dependentes, antes de 2002, dos servigcos que lhes sejam
disponibilizados pela banca bem como da aceitagdo da moeda europeia
pelo seu meio envolvente (EIC, 1997:18).

Relativamente a empréstimos em moeda da zonha euro, e¢ face as
politicas de estabilizagdo e de credibilizagdo da performance econdmica
associada aos paises que venham a formar a zona euro, com
correspondente oferta de taxas de juro mais estaveis e favoréaveis por
comparacdo ao contexto mundial, serd de esperar o interesse em contrair

T
i




514

18
1

it

empréstimos nessas moedas, tanto mais que ao reembolso se associa
uma auséncia de risco cambial apds 1 Janeiro 1999. Os agentes devem
acautelar-se, no entanto, face a possibilidade de ocorrerem movimentos
especulativos contra moedas individuais antes de 1999, ou contra o euro
depois desta data (EIC, 1997:19).

No que respeita & contabilidade nos seus aspectos técnicos, a introdugdo
do euro nunca tinha sido abordada nas normas contabilisticas até a recente
publicagdo, pela C.N.C. (Comiss@o de Normalizagdo Contabilistica), da
Directriz Contabilistica n.? 21, que pretende elucidar de forma genérica os
mais importantes problemas decorrentes da adopgdo do euro. A maior
parte das questdes ndo parecem apresentar, entretanto, dificuldades
técnicas acentuadas.

Algumas das questbes técnicas que deverdo ser analisadas incluem o
tratamento fiscal dos ganhos e perdas resultantes da fixagéo irrevogavel
das taxas de conversdo entre os paises participantes na U.E.M., quando
comecar a fase B; o tratamento dos arredondamentos resultantes de
sucessivas conversfes de um mesmo montante ou da conversdo de
nameros redondos; a amortizacdo dos investimentos/custos relacionados
com a preparagdo da introdugdo do euro; o tratamento dos contratos
cambiais existentes & data de inicio da fase B; a questdo das contas
consolidadas de empresas cujas filiais se encontram em varios Estados
Membros; e a questdo da comparabilidade de valores.

Relativamente ao tratamento fiscal das diferencas cambiais resultantes
da fixacao das taxas de conversao, a questdo central prende-se com a
consideragdo, ou ndo, das diferengas de cadmbio resultantes da conversio
de activos e passivos denominados em moedas aderentes & zona euro,
como custos/proveitos do exercicio, o seu diferimento ao longo do tempo
ou a sua néo inclusdo na conta de exploragdo (Eurocontas, 1997:24-5).

E entendimento da Comissdo de Normalizagdo Contabilistica e da F.E.E.
(Federation des Experts Contables) que de um ponto de vista genérico
todas as diferencas de cambio resultantes da introducdo do euro devem
ser consideradas custo do respectivo exercicio onde ocorre o facto
econdémico que lhe deu origem. A base tedrica para esta interpretagédo
prende-se com a assuncado de que as taxas fixas de conversdo seriam as
mesmas em vigor no mercado as 0 horas de 31 de Dezembro de 1998.
Sao admitidas, no entanto, algumas excepgdes (Eurocontas, 1997:24-5):

- activos e passivos monetérios remunerados a longo prazo; dada a estreita
relagao entre as diferencas de cambio e o diferencial de taxas de juro que
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remuneram estes activos, parece aceitdvel que as diferengas de cambio
resultantes sejam diferidas durante o periodo de vida util do activo;

- passivos a longo prazo directamente relacionados com a aquisicdo de um
activo ndo monetério; desde que devidamente evidenciada a relagéo entre
o activo e o passivo, parece coerente que as diferengcas de cé&mbio
resultantes sejam adicionadas ao activo e sofram, como ele, a devida
amortizagao durante o periodo de vida dtil.

Continua entretanto por resolver o tratamento contabilistico para os
montantes que sobram apds os arredondamentos, efectuados segundo
os critérios fixados pela Comissdo. Este € um problema especialmente
relevante nos sectores bancario e segurador. No entanto, apesar de ainda
nao legislado, parece coerente que a conversédo de numeros redondos (ex.:
capital social das empresas) tenha um regime préprio de contabilizagéo,
conforme o seguinte exemplo:

Capital Social: 100.000.000$00
Taxa fixa de conversao: 1983795
Capital Social em EUROS:  503.030,76

A fim de evitar a existéncia de um Capital Social com decimais, & proposta
a seguinte forma de contabilizagéo:

Capital Social em EUROS: 500.000
Reserva Especial: 3.030,76

Quanto aos custos de conversao, é entendimento da C.N.C. e da F.E.E.
que os custos relacionados com a introdugdo do euro devem ser
contabilizados como custo no exercicio em que ocorrem, devendo, no
entanto, ser evidenciados em rubrica prépria por forma a se analisar
convenientemente o seu impacto ao nivel da conta de exploragcdo. Apesar
da existéncia de sectores econémicos (Banca, Comércio e Distribui¢ao)
onde a previsdo dos custos de conversido indicie montantes significativos,
gue podem conduzir a um desequilibrio contabilistico entre despesas
necessarias aos proveitos realizados, é entendimento da C.N.C. que o
diferimento destes custos sé deve ser realizado segundo as directivas ja
estabelecidas ao nivel do Plano Oficial de Contabilidade. Assim, mesmo
apesar da opiniao contraria da F.E.E., a C.N.C. nao entende que o
conhecimento de custos futuros seja razdo suficiente para a constituicao de
provisdes (Eurocontas, 1997:25).

N&o existindo risco cambial apés a definigdo das taxas fixas de conversao,
os contratos cambiais cujo objecto é a cobertura de risco permitem o
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calculo com rigor desse mesmo risco, cujo tratamento contabilistico deve
ser o do reconhecimento dos custos/proveitos resultantes, no exercicio em

vigor.

Relativamente aos aspectos técnicos relacionados com a consolidacao de
contas apdés a entrada em vigor do euro, e reconhecendo que a
transposicdo das demonstracdes financeiras das filiais com actividade em
outros Estados membros & um passo prévio e necessario antes de
qualquer actividade de consolidagao, remetemos o leitor para a analise dos
diferentes métodos de tratamento (Investimento liquido e temporal),
claramente definidos na Directriz Contabilistica n.2 21.

Finalmente, refira-se que qualquer comparabilidade de valores ao nivel
contabilistico deve ser efectuada utilizando a taxa fixa de conversao para a
transposicdo de dados relativos a exercicios anteriores. Tal definigdo
prende-se com a nao existéncia do euro antes de 1 Janeiro 1999 bem
como com o facto do ECU nao ser um bom conversor, na medida em que a
sua taxa face as varias moedas tera flutuado (Eurocontas, 1997:25).

A abordagem dos aspectos contabilisticos relacionados com o euro néo
pode ser limitada a uma mera lbgica de custo/beneficio ou
vantagem/desvantagem, devendo preferencialmente ser conjugada com
uma analise de beneficios e inconvenientes subjacentes a outros campos
de analise.
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