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Documento Complementar ao Codigo de Boas Prdticas para a
Transparéncia nas Politicas Monetdaria e Financeira

INTRODUCAO

A. Antecedentes e Elaborac¢io do Documento Complementar

Elaboracao do Cédigo de Boas Prdticas para a Transparéncia nas Politicas Monetdria e
Financeira

1 O Codigo de Boas Praticas para a Transparéncia nas Politicas Monetdria e
Financeira: Declaragdo de Principios™ foi elaborado no contexto do desenvolvimento de
normas e codigos para a divulgagdo de informacfes e de préaticas de transparéncia concebidas
para fortalecer o sistema monetério e financeiro internacional.> A necessidade de maior
transparéncia se estende a uma ampla série de agentes— bancos comerciais, corretoras de
titulos e valores mobiliérios, seguradoras e outras institui coes e agentes dos mercados
financeiros, governos e suas politicas e instituigdes multinacionais, como o Fundo Monetério
Internacional. A adog&o do Codigo de Transparéncia nas PMF corresponde, portanto, aum
foco mais abrangente na transparéncia.

2. O proposito do Cddigo de Transparéncia nas PMF é aumentar atransparéncia dos
objetivos e processos operacionais que regem as politicas monetéria e financeira.

A justificativa bésica e os principais elementos do Cédigo de Transparéncia nas PMF,
inclusive os beneficios e limitagdes da transparéncia para as politicas monetaria e financeira,
s4o discutidos com mais detal hes na Introducéo do Cédigo de Transparéncia nas PMF.>

3. Para os fins previstos no Codigo de Transparéncia nas PMF, atransparéncia, no
contexto dos bancos centrais e 6rgaos financeiros, refere-se aum ambiente no qual os
objetivos das politicas monetaria e financeira, seu quadro juridico, institucional e de politica,
as decises de politica monetaria e financeira e sua justificativa, os dados e as informagdes
relativos a essas politicas e os termos de responsabilidade dos bancos centrais e 6rgaos

! Doravante denominado Cédigo de Transparéncia nas PMF.

2 \Ver Comunicado do Comité Interino, 16 de abril de 1998; Report of the G-22 Working
Group on Transparency and Accountability, 4 de outubro de 1998; Declaration of G-7
Ministers and Central Bank Governors, 30 de outubro de 1998; e Comunicado do Comité
Interino, 27 de abril de 1999.

3 O texto do Cédigo de Transparéncia nas PMF encontra-se no Apéndice .
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financeiros séo transmitidos ao publico de formainteligivel, acessivel e tempestiva.

As préticas de transparéncia enumeradas no Cédigo de Transparéncia nas PMF se
concentram em: 1) definicdo clara de fungdes, responsabilidades e objetivos dos bancos
centrais e 6rgaos financeiros; 2) processos pelos quais 0s bancos centrais e 6rgdos financeiros
formulam e divulgam suas decisfes de politica monetéria e financeira, respectivamente; 3)
acesso publico as informagdes sobre as politicas monetéria e financeira; e 4) responsabilidade
e garantias de integridade do banco central e dos 6rgaos financeiros. O publico consulta essas
entidades quando tem interesse na formulagéo e implementacdo de politicas monetérias e
financeiras.

Implementacio do Cddigo de Transparéncia nas PMF

4, Os diversos codigos e normas de boas préticas nas esferas econdmica e financeira
desenvolvidos internacionalmente, como o Codigo de Transparéncia nas PMF, S&0
voluntarios. Esses codigos e normas sdo documentos consensuai s, voltados para paises e
institui gdes que apresentam grande diversidade de mecanismos institucionais, estruturas de
mercado e quadros juridicos. Por conseguinte, a adocdo desses codigos requer adaptacdo as
circunstancias nacionais especificas, considerando os beneficios e as limitagbes da
transparéncia, que podem ser afetados por circunstancias politicas e institucionais distintas.

5. Em 26 de setembro de 1999, o Comité Interino da Assembléa de Governadores do
Fundo Monetério Internacional* adotou o Cédigo de Transparéncia nas PMF. Em seu
comunicado, o Comité “insta todos os paises membros [do Fundo] aimplementarem o
Caodigo...”. Paraoperacionalizar o Cédigo de Transparéncia nas PMF, o0 Comité Interino,
em seu Comunicado de 27 de abril de 1999, incumbiu o Fundo de“...prosseguir sem demora
na elaboragdo, em cooperacdo com as institui¢des apropriadas, de um documento
complementar ao Codigo”. Desde meados de 1999, o corpo técnico do Fundo, em
cooperagao com as organizagdes internacionais e outras institui ¢des, vem realizando um
intenso esforgo para elaborar esse documento — 0 Documento Complementar ao Codigo de
Boas Praticas para a Transparéncia nas Politicas Monetdria e Financeira.®> O Cédigo de
Transparéncia nas PMF encerraumarelacdo de principios gerais relativos a transparéncia
nas politicas monetaria e financeira que os bancos centrais e 6rgaos financeiros devem tentar
seguir. O Documento Complementar traz um detalhamento dessas préticas e fornece
exemplos da forma como se aplicam as praticas do Cédigo de Transparéncia nas PMF
nessas ingtitui¢des. Expandindo e ilustrando as préticas enumeradas no Cédigo de
Transparéncia nas PMF, 0 Documento Complementar Serve COmMo um guiaparaa
implementagdo do cddigo.

* Em setembro de 1999, o comité de alto nivel do Fundo sobre diretrizes de politica passou a
se chamar Comité Monetério e Financeiro Internaciona (IMFC).

> Doravante denominado Documento Complementar.



Processo de elaboraciao do Documento Complementar

6. As préticas constantes do Codigo de Transparéncia nas PMF provém de umarevisao
das boas praticas de transparéncia adotadas por vérios bancos centrais e 6rgaos financeiros.
O Codigo de Transparéncia nas PMF representa, portanto, um refinamento de conceitos e
préticas que ja vinham sendo utilizados e cuja experiénciaja estavaregistrada. Ao elaborar o
Documento Complementar, considerou-se apropriado incluir um amplo leque de experiéncias
de bancos centrais e 6rgdos financeiros em praticas de transparéncia. Como forma de colher
mais informacdes relativas as praticas de transparéncia dessas institui¢des, o corpo técnico
enviou um questionario abrangente a todos os paises membros do FMI (e também a bancos
centrais multinacionais, como o Banco Central Europeu, o Banco Central do Caribe Orienta
e 0 Banco Central dos Estados da Africa Ocidental). O questionario, ajustado para cada uma
das préticas de transparéncia do Codigo de Transparéncia nas PMF, visava apurar se 0S
bancos centrais e 6rgados financeiros observam individualmente as préticas do Cédigo de
Transparéncia nas PMF e recolher informagdes sobre a forma como as observam.

7. Até o fim de julho de 2000, um total de 265 institui¢des, representando 135 paises,
haviam enviado ao FM|I os questionérios preenchidos. Foram 120 respostas de bancos
centrais (muitas del as abrangendo politica monetaria, supervisdo bancéria e fiscalizagdo do
sistema de pagamentos) e 145 respostas de uma variedade de 6rgaos financeiros responsaveis
pela regulamentacdo ou supervisdo de operacdes bancérias e securitérias, transagdes com
titulos e valores mobiliérios e garantia de depdsitos bancérios, inclusive 20 respostas de
Orgaos mistos de supervisdo financeira. As respostas refletem toda a gama de paises
membros do FMI e de 6rgaos dos principais setores financeiros. O Quadro 1 apresentaa
composi¢ao das respostas por funco de politica dos respondentes®

8. As deliberacdes travadas durante a elaboracéo do Codigo de Transparéncia nas PMF
demonstraram que ha diferencas consideraveis quanto ao grau desegjado de transparéncia nas
politicas monetéria e financeira. As informagdes contidas nas respostas ao questionario e nas
avaliagbes do Codigo de Transparéncia nas PMF confirmam a diversidade de experiéncias
dos bancos centrais e 6rgéos financeiros com respeito a transparéncia, sendo algumas
entidades mais ativas na promogéo da transparéncia do que outras. Entre os bancos centrais e
orgéaos financeiros o grau de transparéncia também varia: alguns promovem a transparéncia
em todas as préticas, enquanto outros sdo mais seletivos e defendem algumas praticas mas
outras nado.

® Para 0s bancos centrais e 6rgdos financeiros que desempenham diversas funcdes de politica
(como politicamonetéria, supervisdo bancéria, fiscalizagdo do sistema de pagamentos,
regulamentacdo de seguros ou de titulos e valores mobiliarios), conta-se separadamente a
responsabilidade por cada funcéo de politica.
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Quadro 1: Respostas ao Questionario sobre o Cédigo de Transparéncia nas PMF
por Funciio de Politica dos Respondentes’

Politica monetaria 118
Politicas financeiras:

- Supervisao bancéria 99

- Garantia de depdsitos bancérios 37

- Regulamentacao de seguros 65

- Fiscalizagdo do sistema de pagamentos 65

- Regulamentaco de titul os e valores mobiliarios 79

- Outras? 35

! Conforme descrita pel os respondentes.

2 Supervisdo de instituicdes financeiras ndo bancérias, gestao de ativos,
reestruturacdo da divida, fiscalizagdo de futuros de commodities e de opgoes,
fiscalizagdo de fundos de pensdo e Ministérios das Finangas e da Economia que
ndo declararam responsabilidades especificas por func¢bes de politica.

0. A elaboracdo do Documento Complementar também se baseou nos comentérios e
sugestfes das autoridades nacionais. O corpo técnico do Fundo utilizou as diversas
avaliacOes sobre a observancia de normas e codigos que vinha realizando nos ultimos anos
como parte das atividades do Programa de Avaliag&o do Setor Financeiro (FSAP)’ e dos
Relatdrios sobre a Observancia de Normas e Codigos (ROSC, sucessor dos Relatérios de
Transparéncia), ambos iniciativas conjuntas do Banco Mundial e do FM1.8 Além disso, o
Fundo organizou vérias reunides consultivas regionais sobre 0 Documento Complementar.®
Essas reunides proporcionaram uma oportunidade para difundir o Codigo de Transparéncia
nas PMF e obter das autoridades nacionais comentérios e sugestfes valiosos sobre uma
versao anterior do projeto do Documento Complementar.

" Ver Fundo Monetério Internacional, “ Financial System Soundness”,
www.imf.org/external/np/exr/facts/banking.htm .

8 Ver Fundo Monetério Internacional, “Experimental Reports on Observance of Standards
and Codes”, www.imf.org/external/np/rosc/index.htm .

® As reunides consultivas regionais foram organizadas de acordo com os departamentos
regionais do FMI. Houve reunides separadas para os paises de linguas inglesa e francesa do
Departamento da Africa.



10.  Também se constituiu um Grupo Consultivo sobre o Documento Complementar ao
Cédigo de Boas Praticas para a Transparéncia nas Politicas Monetaria e Financeira.

O Grupo é formado por representantes de cinco organizages internacionais/'regionais'® e de
quatro grupos do setor financeiro internacional.** O corpo técnico do Fundo valeu-se dos
conhecimentos técnicos dos membros desse Grupo para elaborar o Documento
Complementar-.

B. Objetivo e Estrutura do Documento Complementar
Objetivo do Documento Complementar

11.  Aspraticas de transparéncia constantes do Cédigo de Transparéncia nas PMF S0
expressas em termos gerais. Frases como “deve comunicar ao pablico”, “deve ser
comunicado e explicado ao publico”, “ deve constar de legislacéo especifica’, “deve
apresentar ao publico um relatério”, “ deve apresentar... em datas preanunciadas’ ou
“anunciado e explicado ao publico tempestivamente”, com que S80 expressas muitas das
préticas do Cédigo de Transparéncia nas PMF, na pratica deixam uma margem consideravel
parainterpretacdo. Essas frases ndo especificam aforma de divulgacéo, o teor das
explicagdes e dos relatorios nem os prazos para a divulgacdo de informagfes. Todos esses
detal hes forcosamente irdo variar de uma prética para outra e terdo de levar em conta os
diferentes mecanismos institucionais de conducéo das politicas monetaria e financeira, os
guadros juridicos que respaldam essas politicas e as circunstancias especiais dos paises
envolvidos. Seriafutil e incorreto determinar o teor desses termos gerais.

12. Como forma de conferir um sentido operacional as préticas do Cédigo de
Transparéncia nas PMF expressas nesses termos gerais, 0 corpo técnico do Fundo pesguisou
as formas e mecanismos usados pel os bancos centrais e 6rgdos financeiros de todo o mundo a
fim de praticar atransparéncia. Por conseguinte, o principal objetivo do Documento
Complementar é apresentar, de modo sistematico, informagdes sobre as diversas préticas de
transparéncia do Cédigo de Transparéncia nas PMF, inclusive formas alternativas de
alcancar o objetivo datransparéncia. O Documento Complementar Serviria, assim, COmo
valiosa fonte de referéncia para os bancos centrais e 6rgdos financeiros que queiram
implementar 0 Codigo de Transparéncia nas PMF.

13. Para algumas das dreas abordadas no Codigo de Transparéncia nas PMF, outras
normas internacionais ja foram desenvolvidas ou estédo em processo de desenvolvimento no

19 Banco de Pagamentos I nternacionais, Centro de Estudos Monetérios L atino-Americanos,
Corporacao Financeira Internacional, Organizacéo de Cooperacéo e Desenvolvimento
Econdmico e Banco Mundial.

1 Comité de Supervisio Bancéria da Basiléia, Comité sobre Sistemas de Pagamentos e
Liquidactes (CPSS), Associacdo Internacional de Supervisores de Seguros (1AIS) e
Organizagdo Internaciona das Comissdes de Valores.



FMI e em outras organizacfes que tratam da condugéo da politica monetaria e financeira e de
areas rel acionadas ao setor financeiro (como contabilidade, auditoria, regulamentacéo e
supervisdo bancéria, faléncias, governanca corporativa, divulgacdo de dados, regulamentacdo
de seguros, fiscalizag¢do de sistemas de pagamentos e regulamentacdo do mercado de titulos e
valores mobiliarios).? O a cance dessas normas transcende a transparéncia, abrangendo a
esséncia e aqualidade das politicas, bem como as exigéncias impostas as instituicoes e
empresas subordinadas a esses 0rgdos normativos. Todavia, essas normas também tratam de
préticas de transparéncia e divulgagdo e, portanto, sdo diretamente pertinentes ao Codigo de
Transparéncia nas PMF e a0 Documento Complementar, que pretende apoiar essas outras
iniciativas e ser coerente com elas.

Estrutura e teor do Documento Complementar

14. A cadapraticade transparénciado Codigo de Transparéncia nas PMF correspondem
dois ou trés subtitulos no Documento Complementar.

i) O subtitulo “Explicacéo ejustificativa’ expande e esclarece o significado da
préatica mencionada. Além disso, apresenta a justificativa da prética no contexto da
transparéncia, ou seja, arazao por que aquela préatica em especia € aconselhavel e de
gue forma contribui para atransparéncia.

i) O segundo subtitulo, chamado “Aplica¢do”, indica onde e como implementar uma
prética especifica, inclusive formas alternativas de atingir o mesmo objetivo. Para
algumas praticas, sobretudo aquel as aplicadas por um namero consideravel de bancos
centrais ou 6rgéos financeiros, ainda que de formas diferentes, o subtitulo “ Aplicacéo”
explica de que modo a prética € seguida pel os bancos centrais e 6rgdos financeiros de
modo geral, sem fornecer exemplos especificos de paises ou institui¢gdes. Essas sinteses
derivam das respostas ao questionério distribuido aos bancos centrais e 6rgaos
financeiros dos paises membros do FMI e das avaliagOes realizadas pelo corpo técnico
do Fundo sobre as normas e cddigos, como ja se mencionou.t® Para outras préticas, o
subtitulo “Aplicacdo” contém um resumo quantitativo das préticas seguidas pelos
bancos centrais e 6rgaos financeiros, complementado por exemplos de &reas em que 0
banco central ou érgao financeiro é transparente de uma maneiraineguivoca e distinta.

12 \/er Fundo Monetério Internacional, “ Standards and Codes”,
www.imf.org/external/standards/index.htm e Férum de Estabilidade Financeira,
“Compendium of Standards’, www.fsforum.org/Standards/Home.html .

13 Ni@o se mencionam as porcentagens exatas porque as respostas ao questionario podem
conter um viésinterno. Em seu lugar, utilizam-se descritores qualitativos gerais paraindicar
aprevaléncia de praticas especificas, a saber: “Poucas/Algumas’ < 33%, “Muitas’ > 33%,
“A maiorid’ >50%, “A grande maioria’ > 66% e “Quase todas’ 85%.
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i)  Sepertinente, acrescenta-se para algumas préticas de transparéncia um terceiro
subtitulo, “ Consideragdes de implementacdo”, que identifica alguns dos fatores préticos
que talvez afetem a observancia e implementacdo de uma prética de transparéncia
particularmente Gtil. Por exemplo, 0s custos e beneficios da transparéncia, questdes de
transi¢cdo ao se introduzir a transparéncia, a natureza do “publico” aquem sedirige a
transparéncia, as dimensdes internas e internacionais da transparéncia, e a abrangéncia
e 0 contetdo da transparéncia, dependendo do quadro de politica monetaria ou de
circunstancias proprias do setor financeiro, sdo aspectos que devem ser levados em
conta ao se implementar determinadas préticas de transparéncia.

15.  Osexemplos de bancos centrais e 6rgaos financeiros especificos no subtitulo
“Aplicagdo” do Documento Complementar proporcionam outros esclarecimentos sobre
maneiras de se atingir a transparéncia. Esses exemplos possivel mente serdo Uteis as
instituicdes que pretendem realizar mudangas em suas préticas de transparéncia. Os exemplos
citados sdo ilustrativos de uma amostra de possiveis exemplos de praticas atualmente em uso
e ndo devem ser considerados exaustivos, exclusivos ou definitivos. Os exemplos citados ndo
implicam aprovagdo ou endosso, nem tampouco devem ser considerados como regras,
indicadores de referéncia ou “melhores” praticas. A omissdo de bancos centrais ou orgdos
financeiros especificos nos exemplos ndo significa que eles ndo adotem determinadas
praticas de transparéncia.

16.  Osprincipais critérios paraamencgdo a bancos centrais ou 6rgéos financeiros como
exemplos é que eles. a) ilustrem caracteristicas de transparéncia/divulgacdo de uma prética
gue sgjam distintas e instrutivas (distintas e instrutivas pela clareza do foco na transparéncia
ou por caracteristicas especiais de divulgacdo); e/ou b) ilustrem maneiras aternativas de
atingir o objetivo de transparéncia da pratica. Além disso, tentou-se selecionar exemplos de
tipos diferentes de economias e regides distintas, para conferir ao documento uma cobertura
global representativa.

17. Nos ultimos anos, alguns bancos centrais e 6rgaos financeiros decidiram se tornar
mai's transparentes e adaptaram suas praticas de transparéncia a esse objetivo. Da mesma
forma, aguns paises tém umatradicdo e cultura mais propensas a abertura do que outros.
A freqiiéncia com que se mencionam paises e institui¢coes no subtitulo “ Aplicagdo” reflete
em grande medida esses fatos e essas condigoes.

18.  Aspraticas de transparéncia enumeradas nas Secbes V-VIII do Cédigo de
Transparéncia nas PMF, relativas aos 0rgdos financeiros (Parte |11 deste documento)
concentram-se principal mente nos el ementos que se aplicam a todos os tipos de 6rgéaos
financeiros. Contudo, nem todas as praticas de transparéncia sdo igualmente relevantes para
todos os 6rgaos financeiros e o0s objetivos de transparéncia dos diferentes setores financeiros
variam. Para a guns (como os 6rgéos de regulamentacdo de titulos e valores mobiliarios), d&
se énfase a consideracfes de eficiéncia dos mercados; para outros (como os érgéos de
supervisdo bancéria ou de fiscaliza¢8o dos sistemas de pagamentos) o foco é a estabilidade
sistémica e do mercado; outros ainda (como os 6rgdos de regulamentacéo de seguros e de
garantia de depdsitos bancarios) tém como prioridade a protecéo dos ativos de clientes.
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Ademais, alguns 6rgaos de supervisao financeira séo mistos e respondem por mais de um
setor financeiro; uns sdo 6rgaos independentes, enquanto outros integram uma unidade
governamental maior. Sempre que apropriado, os subtitulos “Explicacdo e justificativa’ e
“Aplicacdo” das préticas nas Se¢des V-VIII do Codigo de Transparéncia nas PMF
especificam o tipo de 6rgédo financeiro para expressar algumas dessas diferencas.

19.  Sempre que cabivel e com 0s gjustes necessarios, as praticas de transparéncia
enumeradas no Codigo de Transparéncia nas PMF e expandidas no Documento
Complementar também se aplicam a politicas de natureza semelhante as do setor financeiro
gue ndo sdo especificamente citadas no Codigo de Transparéncia nas PMF € no Documento
Complementar. Assim sendo, 0 Documento Complementar € pertinente para os 6rgaos
especializados ou gabinetes de ministérios encarregados da gestdo da divida publica, das
reservas internacionais, dos controles cambiais, da reestruturacéo da divida e dos fundos de
pensao.

20. A presente introdugdo é acompanhada por quatro apéndices. o texto do Codigo de
Transparéncia nas PMF, referéncias (literatura especializada e documentos oficiais sobre a
transparéncia nas politicas monetéria e financeira), um glossario dos principais termos
empregados no Documento Complementar € umarelagdo de sites de 6rgdos mistos de
supervisdo. Esses apéndices aumentam o valor do Documento Complementar como fonte de
referéncia

C. Transparéncia, Divulgacao e o0 Documento Complementar
Meios alternativos de divulgacio

21. A eficéciadatransparéncia depende de um esforco por parte das autoridades
nacionais — ou, conforme o caso, multinacionais— para proporcionar ao publico
informagdes que |he permitam entender os objetivos das politicas, a natureza das
responsabilidades das autoridades e 0 processo de formulag&o de politicas. A promoc¢do do
entendimento publico dessas matérias requer que as autoridades produzam e transmitam
informagdes usando os diversos mei os a sua disposi¢do para divulgar informagdes e
adaptando a mensagem as necessidades dos diferentes tipos de publico.

22. Héa uma variedade de meios e métodos para se comunicar com o publico sobre o
papel, as politicas, as decisdes, o desempenho e as operagdes do banco central ou do 6rgdo
financeiro. Para muitas das préaticas de transparénciadas Secbes | e V do Cddigo de
Transparéncia nas PMF, umaforma bésica de divulgacéo consiste em especificar os
aspectos relativos ao papéis, responsabilidades e objetivos dos bancos centrais e 6rgaos
financeiros em legislagdo ou regulamentagdo, que por sua propria natureza séo documentos
publicos. Regulamentos, diretrizes ou decisées monetdrias e financeiras disponiveis para
consulta sdo outra forma de se comunicar com o publico. Um método eficaz para divulgar
préticas relativas a responsabilidades e relagdes comuns a diferentes institui¢des (banco
central e ministério das finangas ou outros 6rgéos financeiros, por exemplo), inclusive
mecanismos de consulta, € a publicagdo de um memorando de entendimento. OS meios
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menos formais e mais flexiveis de divulgacéo abrangem relatorios escritos ao legidativo
e/ou ao publico sobre aspectos das politicas e das fungdes, comunicados de imprensa,
comparecimento das autoridades em audiéncias publicas ou perante o legidativo,
publicagées oficiais (boletim ou informativo trimestral ou mensal) e o relatorio anual.
Finalmente, os grandes avancos na tecnol ogia das comunicagdes e em particular o potencial
dos sites propiciam meios efetivos para que as institui ¢cbes se comuniguem com um publico
maior sobre as politicas e operacdes dos bancos centrais e 6rgdos financeiros.

23. Em muitos casos, talvez seja preciso usar mais de umaformade divulgagdo para que
0 banco central ou 6rgédo financeiro atinja o objetivo de transparéncia efetiva. A depender do
empenho do banco central ou 6rgéo financeiro em ampliar o conhecimento do publico sobre
aspectos de seu mandato institucional, alegislagdo ou regulamentacdo poderia, por exemplo,
ser complementada e detal hada por uma declaragdo de missdo distribuida ao publico e
prontamente disponivel, ou por discussdes e explicages constantes nas publicagoes,
pronunciamentos e apresentactes publicas da institui¢do, ou ainda por informacdes
publicadas no site do banco central ou 6rg&o financeiro. Do mesmo modo, para outras
préticas do Cédigo de Transparéncia nas PMF, 0s bancos centrais e 6rgéos financeiros
podem exercer atransparéncia utilizando mais de umaforma de divulgaco.

24, Em vérios paises, alguns requisitos de transparéncia sdo impostos a todo o governo.
Esses requisitos constam da legislagdo ou regulamentacdo aplicavel atodas as unidades do
governo e atodos (ou a certos) funciondrios plblicos.'* Essas |eis e regulamentos s3o parte
dos registros publicos. Os bancos centrais e 6rgéos financeiros normal mente estdo sujeitos a
esses dispositivos aplicaveis atodo o governo. Assim, para algumas das préticas de
transparéncia do Codigo de Transparéncia nas PMF que tratam dos assuntos mencionados
acima (por exemplo, 25e6.4,3.4e7.5,44e84,4.4.1e8.4.1), sevigorarem no pais
préticas de transparéncia para todo o governo, os bancos centrais e 6rgaos financeiros
adotar&o as mesmas praticas que as outras unidades do governo. Em alguns casos, os bancos
centrais e 6rgaos financeiros reafirmam ou complementam as praticas de transparéncia
validas paratodo o governo por meio dos proprios estatutos ou documentos semel hantes.

25.  Algunsdos meios aternativos de divulgagdo tém limitacOes. A desvantagem
potencial da divulgac&o por meio de legisla¢do Ou regulamentagdo € que alinguagem
legislativa ou regulamentar muitas vezes € técnica ou complexa. Ademais, ostextosdeleise
dos regulamentos nem sempre estéo facilmente disponiveis. Contudo, o desenvolvimento de
sites possibilitaa publicacdo dos textos de |eis e regulamentos pertinentes, o que permite as

14 Exempl os desse tipo de legislacio ou regulamentacso sio alei dos procedimentos
administrativos dos Estados Unidos (Administrative Procedures Act), alei de acesso publico
aosregistros oficiais da Coréia, alel sobre 0 acesso as informagdes em poder dos 6rgéos
administrativos do Jap&o e diversas formas de leis de liberdade de informagao, codigos de
conduta de servidores publicos e protecdo juridica de dirigentes e funcionarios publicos de
Mmuitos paises.
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institui cdes disponibiliza-1os para um publico mais amplo. Os memorandos de entendimento
em geral sdo tratados como documentos internos (confidenciais) e, por isso, talvez ndo sejam
liberados para o publico. Por ser publicado alguns meses apds o fim do exercicio ou ano
calendério, o relatorio anual serve mais como registro documental do que como fonte
tempestiva de informagdes ao publico sobre os fatos recentes e politicas. A divulgagéo por
meio de outras publica¢des (pronunciamentos ou mesmo comunicados de imprensa) e o
desenvolvimento e a manutencao de um site eficaz envolvem gastos com que alguns bancos
centrais ou 6rgéos financeiros ndo tém condicoes de arcar.

Qualidade da transparéncia

26.  Outro aspecto relacionado a forma da transparéncia é a qualidade das informagdes
divulgadas. O teor, a clareza e a acessibilidade das informagdes e dados divulgados sdo os
elementos que transformam a“divulgacdo” em “transparéncia’. A criagao de transparéncia
efetiva exige mais que a mera divulgagdo de informacfes sobre objetivos de politica,
responsabilidades, decisdes de politica e desempenho. Na &rea de divulgagdo de dados, que €
um aspecto importante das praticas do Codigo de Transparéncia nas PMF, as diretrizes e 0s
procedimentos dos padrdes do FMI para divulgacéo de dados e outras normas desenvolvidas
por diferentes organizagdes e associagoes internacionais visam disponibilizar dados
prontamente de maneira ordenada e tempestiva, com énfase na confiabilidade. Todavia, ndo
ha diretrizes equival entes para a divulgacdo de varios demonstrativos e relatorios exigidos
pelo Cédigo de Transparéncia nas PMF.* Para que esses demonstrativos e relatorios atinjam
0 objetivo das préticas de transparéncia do Codigo de Transparéncia nas PMF, devem
encerrar informagdes significativas e pertinentes e ser divulgados de modo tempestivo.

27.  Oteor dasinformagdes divulgadas é critico para o funcionamento eficiente dos
mercados e so deve crescer em importancia a medida gue os mecanismos de comércio e
financiamento internacionais evoluam e aumente a sofisticagéo dos mercados. Os
demonstrativos e relatérios publicos sobre questes de politicas monetéria e financeira cujo
teor ndo seja apropriado podem solapar a credibilidade dos bancos centrais e érgéos
financeiros e, assim, revelar-se uma prética contraproducente. O foco das préticas de
transparéncia deve ser a materialidade e a pertinéncia das informagdes que estdo sendo

15> Para algumas politicas financeiras, as normas desenvolvidas por grupos setoriais
internacionais (como o Comité de Supervisdo Bancariada Basiléa, 0 Commité sobre
Sistemas de Pagamentos e Liquidagtes (CPSS), a Associagdo I nternaciona de Supervisores
de Seguros (IA1S) e aOrganizagdo I nternacional das Comissoes de Valores) proporcionam
um padréo de referéncia para avaliar o desempenho da supervisao, regulamentacéo ou
fiscalizagcdo do pais. No entanto, as préticas de transparéncia para 6rgéos financeiros do
Codigo de Transparéncia nas PMF vao além das contidas nas respectivas normas

estabel ecidas por aqueles grupos, e a qualidade da transparéncia € um aspecto relevante
mesmo para 0s 0rgaos que obedecem aos principios internacional mente aceitos relativos a
seu setor financeiro respectivo.
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transmitidas ao publico. Publicar relatorios contendo avaliagfes contraditorias, expedir
multipl os regulamentos (sobretudo guando n&o se revogam e anulam regulamentos anteriores
e obsoletos) ou redigi-los numa linguagem altamente técnica ou inacessivel ndo contribuem
para se atingir o objetivo da transparéncia. Da mesmaforma, a aplicagdo inconsistente das
préticas de transparéncia (por exemplo, revogando préticas de transparéncia aplicadas
anteriormente na presenca de acontecimentos desfavoraveis), contraria o espirito e aintencéo
datransparéncia e pode enfraguecer a credibilidade.

28. No caso da politica monetéria, a extensdo e a substéncia da transparéncia estéo
condicionados a natureza do regime de politica monetaria. Os paises que adotam um regime
de metas de inflagdo, por exemplo, tendem a ser transparentes, a publicar com frequiéncia
informagdes detal hadas em anuincios e relatérios publicos e a discutir suas metas e seu
desempenho como forma de ganhar credibilidade. Ja os paises com regime de taxa de cambio
fixatalvez se sintam inclinados a limitar determinadas préticas de divulgacdo em certas
ocasi0es. Os requisitos extensos de divulgacéo de operacdes do mercado cambial, por
exemplo, podem causar perturbacgdes nos mercados. Pelo mesmo motivo, as consideragoes
sobre o risco moral, a disciplinado mercado ou a estabilidade do mercado financeiro muitas
vezes podem influenciar a substéncia e a época da divulgagdo de algumas medidas corretivas
ou decisdes de crédito emergencial. Da mesma forma, as autoridades financeirastalvez se
sintam tolhidas paratornar publicas suas deliberagdes supervisorias ou medidas de
fiscalizag8o relativas a determinadas institui ¢gdes financeiras, mercados ou individuos, dada a
necessidade de resguardar a confidencialidade e privacidade das informagdes sobre essas
institui¢des ou individuos. Contudo, a defesa de uma transparéncia limitada em areas
selecionadas e em determinados momentos, nas circunstancias descritas acima, tem mais
credibilidade no contexto de um ambiente transparente em todos os outros aspectos.

Ambiente em mutacio e transparéncia

29. A atitude dos bancos centrais e 6rgaos financeiros com respeito atransparéncia esta
evoluindo, como reflexo de mudangas no ambiente internacional. Diversos fatos novos tém
incentivado os bancos centrais e 6rgaos financeiros a exercerem mais transparéncia na
conducdo de seus assuntos. Primeiro, 0 conceito de transparéncia passou a atrair mais
atencdo do publico, fazendo aumentar a pressdo do legislativo, da midia, dos mercados e do
publico em geral para que os bancos centrais e 6rgdos financeiros se abrissem mais em
relacdo a suas politicas e atividades. Segundo, as autoridades reconheceram que a
globalizagcdo em geral, e aintegragao internacional dos mercados financeiros e de produtos
em particular, exigem um grau mais elevado de transparéncia em relacéo as politicas
monetaria e financeira e aos regimes e processos regulamentares, como forma de conter a
volatilidade dos mercados. Terceiro, aadogdo do Acordo Geral sobre o Comércio de
Servigos (GATS) resultou numa atencdo maior para a execucao dos servigos financeiros.
Quarto, esta crescendo o nimero de bancos centrais que adotam algum tipo de regime de
metas de inflagdo como seu principal objetivo de politica. A divulgagdo publica de seus
avangos rumo a essas metas tornou-se um elemento critico para adquirir credibilidade,
moldar as expectativas e, desse modo, aumentar a eficécia da politica monetéaria. Finamente,
avangos revol ucionarios na tecnologia da comunicacdo e 0 acesso cada vez maior do publico
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ameios de comunicagdo eletronicos, como ossites dainternet, reduziram muito as
dificuldades, os custos e os atrasos na divulgacao de informagdes ao publico. Um niimero
cadavez maior de bancos centrais e 6rgdos financeiros esta tirando proveito desse meio fécil
e eficiente de se comunicar com o publico sobre suas politicas e atividades. Como resultado
dessas mudancas no ambiente internacional, varios bancos centrais e 6rgéos financeiros
tornaram-se mais transparentes em suas praticas de divulgagdo de informagdes. O
Documento Complementar reconhece e leva em conta essa mudanca de atitude em relagéo a
transparéncia.

30. Ao mesmo tempo, ocorreram nos Ultimos anos vérias mudangas significativas na
estrutura politica e regulamentar. A criagcdo de um mecanismo de banco central multinacional
na Europa e aformagao de 6rg&os mistos de supervisao financeira em vérios paises™ exigem
gue, no trato de seus assuntos, essas entidades se concentrem no papel e naformada
transparéncia. As préticas de transparéncia que adotaram sdo, portanto, relativamente
recentes, experimentais, e ainda néo foram totalmente testadas.

16 \er Apéndice IV paraumarelacgo dos 6rgdos mistos de supervisio financeira e seussites.
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Documento Complementar ao Codigo de
Boas Praticas para a Transparéncia nas
Politicas Monetaria e Financeira

Material de Referéncia
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CODIGO DE BOAS PRATICAS PARA A TRANSPARENCIA NAS POLITICAS MONETARIA E
FINANCEIRA: DECLARACAO DE PRINCIPIOS

(O Codigo foi adotado pelo Comité Interino em 26 de setembro de 1999)

A. Introducao

1 No contexto do fortalecimento da arquitetura do sistema monetario e financeiro
internacional, o Comité Interino, em seus comunicados de abril e outubro de 1998, solicitou
ao FMI que, em colaboracdo com as institui gdes pertinentes, elaborasse um codigo de
préticas para a transparéncia nas politicas monetaria e financeira. Trabalhando em conjunto
com o Banco de Pagamentos Internacionais (BIS) e valendo-se de consultas a um grupo
representativo de bancos centrais, 6rgdos financeiros e outras organizacfes internacionais e
regionais de destaque,’” bem como a diversos especialistas ligados a renomadas
universidades, o Fundo formulou um Codigo de Boas Praticas para a Transparéncia nas
Politicas Monetaria e Financeira, 0 qual segue as mesmas linhas do Cddigo de Boas
Praticas para a Transparéncia Fiscal, elaborado pelo Fundo e aprovado pelo Comité
Interino em abril de 1998.

2. O Codigo de Boas Praticas para a Transparéncia nas Politicas Monetaria e
Financeira identifica préticas de transparéncia cuja aplicacéo seria aconselhdvel na condugdo
da politica monetéria, bem como pel os bancos centrais na condugdo da politica financeira por
esses bancos e outros 6rgaos financeiros. No Cédigo, o sentido das expressdes “ banco
central”, “orgdos financeiros’, “politicafinanceira’ e “governo” corresponde as definicoes
apresentadas no Anexo.

3. Para os fins do Cédigo, entende-se por transparéncia um ambiente no qual sgjam
comunicados ao publico, de forma compreensivel, acessivel e tempestiva, 0s objetivos de
politica, seu arcabouco juridico, institucional e econémico, as decisdes de politica e suas
justificativas, os dados e informagdes rel ativos as politicas monetéria e financeira, e os
termos da responsabilidade de cada 6rgdo. Assim, as préticas de transparéncia enumeradas no
Caodigo concentram-se em: 1) definicdo clara de fungdes, responsabilidades e objetivos dos
bancos centrais e 6rgaos financeiros; 2) processos pelos quais 0s bancos centrais e 0s 6rgaos
financeiros formulam e divulgam suas decisdes de politica monetéria e financeira,

7Além do BIS, foram consultadas as seguintes organizacdes internacionais e regionais e
grupos internacionais da area financeira: Banco Central Europeu, Banco Mundial, Centro de
Estudos Monetérios Latino-Americanos (CEMLA), Comité de Supervisio Bancariada
Basiléia(BCBS), Comité sobre Sistemas de Pagamentos e Liquidagdes (CPSS) , Corporagdo
Financeiralnternacional (IFC), Associacdo Internacional de Supervisores de Seguros (IA1S),
Organizagéo Internacional de Comissdes de Valores (I0SCO) e Organizacdo paraa
Cooperagao e Desenvolvimento Econémico (OCDE).
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respectivamente; 3) acesso publico as informagdes sobre as politicas monetéria e financeira;
e 4) responsabilidade e garantias de integridade do banco central e dos 6rgéos financeiros.

4, A defesa da transparéncia nas politicas monetéria e financeira baseia-se em dois
pressupostos basicos. Primeiro, é possivel aumentar a eficacia das politicas monetéariae
financeira se 0s objetivos e instrumentos de politicaforem comunicados ao publico e se as
autoridades demonstrarem inequivocamente seu empenho em cumpri-los. Ao aumentar a
disponibilidade de informac6es sobre as politicas monetéria e financeira, as boas préticas de
transparéncia promovem a eficiéncia potencial dos mercados. Segundo, a boa governanca
depende da possibilidade de responsabilizar os bancos centrais e 6rgaos financeiros por suas
acOes, especialmente quando as autoridades monetarias e financeiras gozam de alto grau de
autonomia. Se porventura surgirem conflitos entre diferentes 6rgéos do governo ou dentro
desses 6rgédos (por exemplo, se 0 banco central ou um érgdo financeiro atuar tanto como
proprietério quanto como supervisor financeiro de umainstituicdo financeira, ou se as
responsabilidades pelas politicas financeira e cambial forem compartilhadas entre diferentes
0rgdos), atransparéncia na atribui¢éo de competéncias e a definicéo clarade regrase
procedimentos para o funcionamento dos 6rgaos poderdo contribuir pararesolvé-los, bem
como fortalecer a boa governanca e facilitar a coeréncia das politicas.

5. Ao divulgar os objetivos da politica monetéria, 0 banco central aumentaa
compreensdo do publico em relacdo ao que pretende atingir e fornece um contexto paraa
articulagdo de suas proprias decisdes de politica, contribuindo para a eficacia da politica
monetéria. Além disso, ao proporcionar ao setor privado uma descricéo clara das
consideragdes que orientam as deci sdes de politica monetéaria, a transparéncia do processo de
formulagdo de politicas em geral torna o mecanismo de transmissdo da politica monetéria
mais eficaz, em parte por assegurar que as expectativas do mercado se formem com mais
eficiéncia. Fornecendo ao publico informagdes suficientes sobre suas atividades, o banco
central pode criar um mecanismo para aumentar sua credibilidade ao agir de forma coerente
com seus bolentins publicos.

6. A transparéncia por parte dos 6rgéos financeiros, especia mente no esclarecimento de
seus objetivos, também deve contribuir para a eficicia da politica, ao permitir que os agentes
do mercado financeiro avaliem melhor o contexto da politica financeira, o que reduz a
incerteza no processo decisorio desses agentes. Ademais, ao possibilitar acompreenséo e
avaliacao da politicafinanceira pel os agentes do mercado e pelo publico em geral, a
transparéncia provavel mente estara servindo a boa formulac&o de politicas, 0 que pode ajudar
apromover aestabilidade financeira e sistémica. Descric¢oes transparentes do processo de
formulagdo de politicas permitem ao publico compreender as regras do jogo. A liberagdo de
informagdes suficientes ao publico sobre as atividades dos 6rgdos financeiros proporciona
um mecanismo adicional para aumentar a credibilidade de seus atos. Em algumas
circunstancias, ainda, a responsabilidade publica dos 6rgados financeiros por suas decisdes
pode reduzir o possivel risco moral.

7. Os paises que adotam boas praticas para a transparéncia nas politicas monetéaria e
financeira devem pesar seus beneficios em relagdo aos possiveis custos. Caso o0 aumento da
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transparéncia nas politicas monetéria e financeira possa por em risco a eficécia das politicas
ou a estabilidade do mercado, ou ainda prejudicar os interesses | egitimos das entidades sob
supervisdo e de outras entidades, talvez convenha limitar a extensdo dessa transparéncia.
Contudo, alimitacdo datransparéncia em algumas éreas deve ser avaliada no contexto de um
ambiente geralmente transparente.

8. No caso da politica monetéria, ajustificativa para limitar alguns tipos de divulgagdo
de informagdes é que essa divulgacdo poderia prejudicar o processo decisorio e a eficicia das
politicas. Da mesma forma, consideracdes de politica cambial, sobretudo (mas ndo apenas)
em paises com regimes de cambio fixo, talvez justifiquem alimitagdo da divulgacdo em
certos casos. Por exemplo, adivulgacdo integral de discussdes internas de politica sobre as
operacdes dos mercados monetério e cambia poderia perturbar os mercados, restringir o
livre fluxo de debates entre os responsaveis pela politica ou impedir a adoc&o de planos de
contingéncia. Assim, talvez o banco central ndo deva divulgar deliberagtes e documentos
internos ou, em certas circunstancias, as suas estratégias de implementacdo das politicas
monetéria e cambial a curto prazo nem informagdes detal hadas sobre as operagdes cambiais.
Pel os mesmos motivos, talvez haja boas razdes para que o banco central (e os 6rgaos
financeiros) néo torne publicos seus planos de contingéncia, inclusive a possivel concessdo
de empréstimos emergenciais.

9. Alguns aspectos da transparéncia da politica financeira também poderiam inspirar
preocupacdo. ConsideragOes relativas ao risco moral, a disciplinado mercado e a estabilidade
do mercado financeiro podem justificar alimitagdo do contelido e do momento da divulgagédo
de medidas corretivas e de decisdes sobre empréstimos emergenciais, bem como de
informagdes sobre as condi¢cdes do mercado ou de empresas especificas. A fim de manter o
acesso ainformagdes delicadas fornecidas por agentes do mercado, também é preciso
resguardar a confidencialidade e privacidade das informacdes sobre empresas individuais

(o chamado “sigilo comercial”). Talvez também néo seja apropriado que as autoridades
monetérias tornem publicas suas deliberacbes sobre supervisdo ou medidas de fiscalizagdo
com respeito a determinadas institui ¢des financeiras, mercados ou pessoas fisicas.

10.  Aspraticas de transparéncia diferem n&o s na substancia mas também naforma.

No tocante a divulgagéo de informagdes sobre as instituicdes monetérias e financeiras e suas
politicas, uma das questdesimportantes refere-se as formas de divulgacéo. Sobretudo em se
tratando da politica monetéria, as praticas de transparéncia devem basear-se na lei do banco
central, em outras leis ou regulamentos, ou devem ser adotadas por outros meios? Quanto a
esta questdo, o Codigo adota uma abordagem pragmética e reconhece que as boas préticas de
transparéncia podem resultar de varios mecanismos. Quanto as funcgdes, responsabilidades e
objetivos dos bancos centrais (e dos principais 6rgaos de regulamentagdo financeira), a
recomendacdo € que os principais pontos sejam especificados nalegislacdo aplicavel (por
exemplo, nalei do banco central). A inclusdo de algumas préticas na proprialei |hes confere
maior visibilidade, o que impede frequientes mudancas ad hoc nesses aspectos importantes
das operacdes dos bancos centrais e dos érgéos financeiros pertinentes. Ja outros aspectos da
transparéncia, como a formulacéo e implementagdo das politicas ou a proviséo de
informacdes, podem ser apresentados de modo mais flexivel. Contudo, é importante que as
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informacdes sgjam facilmente acessiveis, para que o publico possa obté-las e compreendé-las
sem demasiado esforco.

11. No contexto da boa governanca e da responsabilidade, bem como da eficiéncia dos
mercados, a expressao “o publico” usada no Cadigo deve abranger, sempre que possivel,
todas as pessoas e institui¢coes interessadas. Em alguns casos, especia mente os rel acionados
apoliticafinanceira, talvez sgja prudente utilizar um conceito maisrestrito de “publico” para
fins de administracéo ou implementacdo de certos regulamentos e politicas, abrangendo
apenas as pessoas e instituigdes mais diretamente af etadas pel os regulamentos e politicas em

questéo.

12. A énfase do Cédigo esta natransparéncia. Embora boas praticas para a transparéncia
naformulac&o e divulgacdo das politicas monetaria e financeira possam contribuir paraa
adocado de politicas corretas, 0 Codigo ndo se destina a emitir julgamentos sobre a adequacéo
ou conveniéncia da adocdo de politicas ou estruturas monetarias ou financeiras especificas
pelos paises. A transparéncia ndo € um fim em s mesma e tampouco substitui politicas
corretas; transparéncia e politicas corretas sao, na verdade, aspectos complementares.

No ambito da politica financeira, ha outros documentos que complementam o Codigo e vao
além datransparéncia para promover boas politicas. Os principais sdo 0 “ Core Principles for
Effective Banking Supervision”, do Comité de Supervisdo Banc&riadaBasiléia, 0 “ Objectives
and Principles of Securities Regulation”, da Organizac&o Internacional de Comissoes de
Valores (I0SCO), e os padrdes que estdo sendo desenvolvidos pelo Comité sobre Sistemas
de Pagamentos e Liquidagdes (CPSS), pela Associacao Internacional de Supervisores de
Seguros (IAIS) e pelo Comité Internacional de Normas Contébeis (IASC). A medida que
estes e outros grupos da area financeira forem elaborando e aperfeicoando seus principios e
normas sobre as praticas de transparéncia por parte dos 6rgaos financeiros (por exemplo, os
requisitos de divulgacéo de dados pel os érgéos financeiros), talvez seja preciso efetuar
gjustes correspondentes no Cédigo.

13. O Cadigo trata dos requisitos de transparéncia aplicavei s aos bancos centrais e aos
orgéos financeiros, ndo aos procedimentos de transparénciarelativos a empresas ou
instituicdes individuais. No entanto, os beneficios da transparéncia nas politicas monetériae
financeira podem ser ampliados pela adogdo de politicas corretas para promover a
transparéncia nos mercados em geral, nas institui coes sujeitas a supervisao e nas
organizagdes auto-regulamentadas.

14.  Aspoliticas monetéria e financeira estdo inter-relacionadas e muitas vezes se
reforcam mutuamente: o grau de solidez do sistema financeiro afeta a conducéo da politica
monetaria e vice-versa. Contudo, 0s mecanismos institucionais desses dois tipos de politicas
apresentam diferencas considerdvei's, sobretudo quanto as suas fungdes, responsabilidades e
objetivos, bem como aos processos de formulagdo e implementacdo das politicas. A fim de
levar em conta essas diferencas, o Cédigo se divide em duas partes: boas préticas de
transparéncia na politica monetaria por parte do banco central, e boas préticas de
transparéncia na politica financeira por parte dos 6rgéos financeiros. Os el ementos basicos da
transparéncia sdo, porém, semelhantes para ambas as politicas. Cumpre reconhecer que nem
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todas as préticas de transparéncia se aplicam igualmente a todos os 6rgéos financeiros e que
0s objetivos da transparéncia variam conforme o setor financeiro. Paraalguns, a prioridade
s80 as consideragOes sobre a eficiéncia do mercado; paraoutros, a estabilidade do mercado e
a estabilidade sistémica; para outros ainda, a protecéo do patrimoénio dos clientes.

15. A operacdo do sistema de pagamentos do pais afeta a condugdo da politica monetaria
e o funcionamento do sistema financeiro, e a concepgdo do sistema de pagamentos tem
implicacOes para a estabilidade sistémica. A estruturainstitucional do sistemade
pagamentos, porém, muitas vezes € muito mais complexa que a da politicamonetéria e de
outras politicas financeiras, e apresenta grandes variagdes de um pais para outro. Em muitos
paises, a operacdo do sistema de pagamentos esta dividida entre os setores publico e privado,
incluindo também entidades auto-regulamentadas. No entanto, a maioria das préticas de
transparéncia relacionadas no Codigo para os 0rgados financeiros aplicam-se as funcdes e
atribui¢des dos bancos centrais ou outros 6rgdos publicos pertinentes responsaveis pela
fiscalizagdo do sistema de pagamentos do pais. A cobertura do Codigo em relacdo as préticas
de transparéncia na politica financeira abrange a operacéo dos componentes intrinsecamente
importantes do sistema de pagamentos do pais e, quando cabivel, leva em conta a natureza
especial das operagOes do sistema de pagamentos (ver, por exemplo, 5.3).

16. O Cadigo é abrangente o bastante para aplicar-se a uma ampla gama de estruturas
monetarias e financeiras e, portanto, a todos os paises membros do Fundo. Os elementos do
Cadigo foram extraidos de uma analise das boas préticas de transparéncia adotadas em varios
paises e debatidas na literatura técnica. Assim sendo, o Cédigo representa uma sintese de
conceitos e procedimentos ja adotados e aplicados na prética. Todavia, aformade aplicar e
conseguir atransparéncia pode variar em razao dos distintos mecanismos institucionais que
correspondem a diferentes politicas monetérias e financeiras e tradi¢des juridicas. Portanto,
as boas préticas de transparéncia contidas no Codigo deverdo ser implementadas de forma
flexivel e paulatina, respeitando as circunstancias especificas de cada pais. No momento,
alguns paises membros do Fundo carecem de recursos e capacidade institucional suficientes
paraimplementar todas as boas préticas de transparéncia rel acionadas no Codigo. Essas
préticas foram incluidas no Codigo na expectativa de que, com o tempo, 0s paises almejem
adoté-las.
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BOAS PRATICAS PARA A TRANSPARENCIA
DOS BANCOS CENTRAIS NA POLITICA MONETARIA

I. DEFINICAO CLARA DAS FUNCOES, RESPONSABILIDADES E OBJETIVOS DOS BANCOS

1.1

111

112
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CENTRAIS PARA A POLITICA MONETARIA

Os grandes objetivos e o arcabouco institucional da politica monetaria devem ser
claramente definidos em legisla¢io ou regulamentacio pertinente, inclusive,
quando cabivel, numa lei do banco central.

Os grandes objetivos da politica monetéria devem ser definidos nalegislagéo e
comunicados e explicados ao publico.

As responsabilidades do banco central devem ser definidas nalegislagéo.

A legislacéo que rege o banco central deve explicitar a competéncia deste para aplicar
instrumentos de politica monetéria afim de atingir os objetivos da politica.

A responsabilidade institucional pela politica cambial deve ser comunicada ao
publico.

As modalidades gerais de responsabilidade pela conducéo da politica monetaria e por
quaisguer outros deveres confiados ao banco central devem constar de legislagéo
especifica

Se 0 governo puder revogar as decisdes de politica do banco central em
circunstancias excepcionais, as condi¢des parainvocar esta autoridade e as formas de
apresenté-las ao publico devem constar de legislacdo especifica.

Os procedimentos para a nomeagdo do presidente e dos membros do 6rgéo
governante do banco central, a duragdo de seus mandatos e 0s eventuais critérios
gerais para sua exoneracdo devem constar de legislacéo especifica
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A relacao institucional entre as operacdes monetarias e fiscais deve ser
claramente definida.’

Caso sgjafacultado ao banco central conceder empréstimos ou adiantamentos ao
governo, ou autorizar-lhe a efetuar saques a descoberto, as condi¢des em gque essas
operagdes sdo permitidas e os limites cabiveis devem ser comunicados ao publico.

Os montantes e as condi¢des dos empréstimos, adiantamentos ou saques a descoberto
concedidos pelo banco central ao governo e os depésitos do governo junto ao banco
central devem ser divulgados.

Os procedimentos para a participacdo direta do banco central nos mercados primarios
de titulos da divida publica (se permitida) e nos mercados secundarios devem ser
comunicados ao publico.

A intervencao do banco central no resto da economia (por exemplo, por meio de
participacdo acionaria, participacdo em consel hos de administracéo, aquisi¢oes, ou
provisdo de servicos contra comissao) deve ser realizada de forma aberta e publica,
com base em principios e procedimentos bem definidos.

A formade distribui¢&o dos lucros e de manutengdo do capital social do banco central
deve ser comunicada ao publico.

As fungoes exercidas pelo banco central como agente do governo devem ser
claramente definidas.

Se cabivel, as responsabilidades do banco central como i) gestor dadivida publica
interna e externa e das reservas cambiais, ii) banqueiro do governo, iii) agente fiscal
do governo eiv) assessor das politicas econdmica e financeira e promotor da
cooperagdo internacional devem ser comunicadas ao publico.

Deve ser comunicada ao publico areparticdo da competéncia %2 entre o banco central
e 0 ministério das financas ou um 6rg&o publico indepentente® ¥ nas &reas de
emissdo priméria de titulos publicos, organizacdo do mercado secundério, entidades
depositarias e mecanismos de compensacao e liquidacao de operagles de comprae
venda de titulos publicos.

2 Nesta érea, as préticas devem ser coerentes com os principios do Cédigo de Boas Prdticas
para a Transparéncia Fiscal, do FMI.

3 Os principios para os procedimentos de transparéncia rel acionados no Cédigo, conforme
cabivel e feitos os gjustes devidos, aplicam-se aos casos em que um 6érgdo publico distinto
tenha sido incumbido de gerir adivida pablica do pais.



2.1

211

212

2.2

221

2.3

231

24

241

242

1-24 APENDICE |

II. ABERTURA NA FORMULACAO E DIVULGACAO DAS DECISOES DE POLITICA
MONETARIA

A estrutura, os instrumentos e as metas utilizadas na consecuc¢io dos objetivos
da politica monetaria devem ser comunicados e explicados ao publico.

Os procedimentos e préticas que regem os instrumentos e as operagdes da politica
monetaria devem ser comunicados e explicados ao publico.

As normas e procedimentos aplicaveis as relacdes e transa¢des do banco central com
contrapartes no contexto de suas operacdes monetarias e nos mercados onde atua
devem ser comunicados ao publico.

Caso compita a um o0rgiao permanente de formulacio de politica monetaria
reunir-se para avaliar a evolucio da conjuntura econémica subjacente,
monitorar os avanc¢os rumo a consecuciio dos objetivos da politica monetaria e
tragar as politicas para o periodo seguinte, a composicio, a estrutura e as
funcoes desse 0rgio devem ser comunicadas ao publico.

Se este 6rgéo realizar reunides periddicas para avaliar aevolucdo da conjuntura
econdmica subjacente, monitorar o avango rumo a consecucdo dos objetivos da
politica monetéria e tragar as politicas para o periodo seguinte, o calendario das
reunies deve ser comunicado ao publico com antecedéncia.

As mudancas na configuracio dos instrumentos de politica monetaria (a exceciao
das de sintonia fina) devem ser anunciadas e explicadas ao publico
oportunamente.

O banco central deve informar publicamente, com uma defasagem maxima
previamente anunciada, as principais consideracdes que respal dem suas decisdes de
politica monetéria.

O banco central deve emitir pronunciamentos publicos periédicos sobre os
avanc¢os rumo a consecucio dos objetivos da politica monetaria, bem como sobre
as perspectivas de atingi-los. A forma de fazer esses pronunciamentos pode
variar conforme o arcabouco da politica monetaria, inclusive o regime cambial.

O banco central deve apresentar periodicamente ao publico seus objetivos de politica
monetéria, especificando, entre outros aspectos, suajustificacdo, metas quantitativas e
instrumentos, se cabivel, e as principais hipoteses subjacentes.

O banco central deve apresentar ao publico, conforme programacéo especifica, um
relatorio sobre a evolugdo da conjuntura macroecondmica e suas implicacdes para 0s
objetivos da politica monetaria.
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No caso de propostas de alteracio técnica significativa na estrutura da
regulamentacio monetaria, em principio, deverio ser realizadas consultas com o
publico dentro de um prazo apropriado, salvo em circunstiancias excepcionais.

A regulamentacio sobre a declaracio de dados ao banco central pelas
instituicdes financeiras, para fins de politica monetaria, deve ser comunicada ao
publico.

III. ACESSO PUBLICO AS INFORMACOES SOBRE A POLITICA MONETARIA

A divulgacio e apresentacio de dados do banco central deve seguir padroes de
cobertura, periodicidade, tempestividade e acesso publico que sejam coerentes
com os Padroées de Divulgacio de Dados do FMI.

O banco central deve apresentar ao publico seu balanco patrimonial em datas
preanunciadas e, decorrido um prazo previamente definido, divulgar
informacoes selecionadas sobre o conjunto de suas operac¢des de mercado.

Os balancetes do banco central devem ser comunicados ao publico freqlientemente,
de acordo com um calendério preanunciado. Balangos detal hados do banco central,
elaborados de conformidade com normas contabeis apropriadas e documentadas
publicamente, devem ser apresentados ao publico ao menos umavez por ano.

Informagdes sobre as operagdes monetérias do banco central, inclusive os montantes
agregados e as condi ¢des de refinanciamento ou outros mecanismos devem ser
reveladas ao publico de acordo com um calendério preanunciado (mantido o sigilo
comercial).

Respeitadas a confidencialidade e a privacidade das informagdes sobre empresas
individuais, informagdes agregadas sobre o apoio financeiro emergencial fornecido
pelo banco central devem ser apresentadas ao publico por meio de um
pronunciamento do banco central, desde que tal divulgagéo ndo ameace a estabilidade
financeira

Informacdes sobre ativos de reserva, passivos e compromissos cambiais das
autoridades monetérias devem ser apresentadas ao publico de acordo com um
calendario preanunciado, de forma coerente com os Padrdes de Divulgagdo de Dados
do FMI.

O banco central deve criar e manter servicos de informacao ao publico.

O banco central deve ter um programa de publicagdes, que incluaum Relatério
Anual.
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Os funcionarios graduados do banco central devem estar prontos para explicar ao
publico os objetivos e o desempenho dainstituicdo e, em principio, devem autorizar a
divulgacado publica do texto de seus pronunciamentos.

Os textos da regulamentacio emitida pelo banco central devem ser postos
prontamente a disposicao do publico.

IV. RESPONSABILIDADE E GARANTIAS DE INTEGRIDADE DO BANCO CENTRAL

Os dirigentes do banco central devem estar disponiveis para comparecer perante
uma autoridade publica designada, para prestar contas da conduc¢io da politica
monetaria, explicar os objetivos de politica da institui¢io, descrever seu
desempenho na consecuc¢io desses objetivos e, se cabivel, trocar idéias sobre a
situacio da economia e do sistema financeiro.

O banco central deve apresentar ao publico demonstragdes financeiras
auditadas de suas operac¢des de acordo com um calendario preanunciado.

As demonstragdes financeiras devem ser examinadas por auditores independentes.
Devem constar das demonstragdes financeiras apresentadas ao publico informagdes
sobre as politicas contabeis e quaisquer ressalvas as proprias demonstragoes.

Os procedimentos internos de governanga necessarios para garantir aintegridade das
operagoes, inclusive os mecanismos de auditoriainterna, devem ser comunicados ao
publico.

As informacoes sobre as despesas e receitas operacionais do banco central devem
ser apresentadas ao publico anualmente.

Os padraoes para a conducio das finangas pessoais dos dirigentes e funcionarios
do banco central, bem como as regras para impedir a exploracio de situacdes em
que haja conflito de interesses, inclusive qualquer obrigacao fiduciaria geral,
devem ser comunicados ao publico.

Asinformagdes sobre a protecéo legal concedida aos dirigentes e funcionarios do

banco central no desempenho de suas fungdes oficiais devem ser comunicadas ao publico.
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BOAS PRATICAS PARA A TRANSPARENCIA DOS ORGAOS FINANCEIROS

NA POLITICA FINANCEIRA*

V. DEFINICAO CLARA DAS FUNCOES, RESPONSABILIDADES E OBJETIVOS DOS ORGAOS

5.1
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FINANCEIROS ENCARREGADOS DA POLITICA FINANCEIRA

Os objetivos gerais e 0 arcabouco institucional dos 0rgaos financeiros devem ser
claramente definidos, de preferéncia em legislacio ou regulamentacio.

Os objetivos gerais dos 6rgaos financeiros devem ser comuni cados e explicados ao
publico.

As responsabilidades dos 6rgaos financeiros e a autoridade para conduzir a politica
financeira devem ser comunicadas ao publico.

Quando cabivel, as modalidades gerais de responsabilidade dos 6rgéos financeiros
por seus atos devem ser comuni cadas ao publico.

Quando cabivel, devem ser comunicados ao publico os procedimentos paraa
nomeacdo do presidente e dos membros do 6rgéo governante dos érgéos financeiros,
a duracdo de seus mandatos e 0s eventuais critérios gerais para sua exoneragao.

A relacao entre os 0rgaos financeiros deve ser comunicada ao publico.

A funciao dos orgaos de fiscalizacio no que tange ao sistema de pagamentos deve
ser comunicada ao publico.

Os 6rgéos que fiscalizam o sistema de pagamentos devem promover a divulgacéo
tempestiva dos principios gerais de politica (inclusive a politica de gest&o de riscos)
gue afetam a solidez dos sistemas de pagamentos revestidos de importancia sistémica.

Se os orgaos financeiros forem responsaveis pela fiscalizacio de organizacoes
auto-regulamentadas (por exemplo, sistemas de pagamentos), a relacio entre
estas e aqueles deve ser comunicada ao publico.

Se organizacdes auto-regulamentadas estiverem autorizadas a executar parte do
processo de regulamentacio e supervisao, devem pautar-se pelas mesmas
praticas de transparéncia estipuladas para os érgaos financeiros.

* Ver no Anexo adefinicdo de 6rgdos financeiros e de politica financeira.
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VI. ABERTURA NA FORMULACAO E DIVULGACAO DA POLITICA FINANCEIRA

A conducio das politicas pelos o0rgaos financeiros deve ser transparente e
compativel com as consideracdes sobre confidencialidade e com a necessidade de
preservar a eficacia da acio dos orgaos regulamentares e fiscalizadores.

A estruturaregulamentar e os procedimentos operacionais que regem a condugdo da
politica monetéria devem ser comunicados e explicados ao publico.

Os regulamentos da declaracdo de dados financeiros pelas institui¢des financeiras aos
0rgéos financeiros devem ser comunicados ao publico.

Os regulamentos da operagao de mercados financeiros organizados (inclusive para os
emissores de instrumentos financeiros negociaveis) devem ser comunicados ao
publico.

Se o0s 0rgéos financeiros cobrarem taxas das institui¢des financeiras, a estrutura
dessas taxas deve ser comunicada ao publico.

Se cabivel, devem ser comunicados ao publico os procedimentos formais para o
compartilhamento de informagdes e consultas entre os 6rgdos financeiros (inclusive
bancos centrais) nacionais e internacionais.

As mudancas significativas na politica financeira devem ser anunciadas e
explicadas ao publico tempestivamente.

Os orgaos financeiros devem emitir relatorios publicos periodicos sobre os
avancos na consecucao de seus objetivos gerais de politica.

No caso de propostas de alteracio técnica significativa na estrutura da
regulamentacio financeira, em principio, deverio ser realizadas consultas com o
publico dentro de um prazo apropriado, salvo em circunstiancias excepcionais.

VII. ACESSO PUBLICO AS INFORMACOES SOBRE A POLITICA FINANCEIRA

Os orgaos financeiros devem emitir um relatorio publico periodico sobre os
principais fatos ocorridos nos setores do sistema financeiro sob sua jurisdi¢ao.

Os orgaos financeiros devem zelar para garantir que, respeitadas as exigéncias
de confidencialidade, os dados agregados relativos as areas sob sua jurisdicio
sejam comunicados ao publico oportuna e regularmente.

Se cabivel, os 0rgaos financeiros devem apresentar ao publico seu balanco
patrimonial, de acordo com um calendario preanunciado e, decorrido um prazo
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previamente definido, apresentar ao publico informacdes sobre o conjunto de
suas operacdes de mercado.

Respeitadas a confidencialidade e a privacidade das informagdes sobre empresas
individuais, informagtes agregadas sobre o apoio financeiro emergencial fornecido
pel os 6rgdos financeiros devem ser apresentadas ao publico por meio de um
pronunciamento adequado, desde que tal divulgagdo ndo ameace a estabilidade
financeira

Os orgaos financeiros devem criar e manter servicos de informacao ao publico.

Os 6rgdos financeiros devem ter um programa de publicagdes, que incluaum
relatério publico periddico sobre suas principais atividades emitido ao menos uma
VEZ por ano.

Os funcionarios graduados dos 6rgaos financeiros devem estar prontos para explicar
a0 publico os objetivos e 0 desempenho das institui¢des e, em principio, devem
autorizar a divulgacdo publica do texto de seus pronunciamentos.

Os textos da regulamentacio e de outras instrugdes ou diretrizes de aplicacio
geral emitidas pelos 6rgaos financeiros devem ser postos prontamente a
disposicao do publico.

Caso exista garantia de depositos bancarios, garantia para titulares de apolices
de seguros ou qualquer outro mecanismo de protecao do patrimoénio de clientes,
devem ser apresentadas ao publico informacdes sobre a natureza e a forma dessa
protecio, os procedimentos operacionais, a forma como a garantia ¢ financiada e
0 desempenho do mecanismo.

Caso os orgiaos financeiros fiscalizem mecanismos de protecio ao consumidor
(como processos de resoluciao de disputas), devem ser apresentadas ao publico
informacodes sobre esses mecanismos.

VIII. RESPONSABILIDADE E GARANTIAS DE INTEGRIDADE DOS ORGAOS FINANCEIROS

8.1

Os dirigentes dos orgaos financeiros devem estar disponiveis para comparecer
perante uma autoridade publica designada, para prestar contas da condugio da
politica financeira, explicar os objetivos de politica da instituicio, descrever seu
desempenho na consecuc¢io desses objetivos e, se cabivel, trocar idéias sobre a
situacio do sistema financeiro.
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Quando cabivel, os 6rgaos financeiros devem apresentar ao publico
demonstracoes financeiras auditadas de suas operacgodes de acordo com um
calendario preanunciado.

As demonstragdes financeiras, caso houver, devem ser examinadas por auditores
independentes. Devem constar das demonstragdes financeiras apresentadas ao publico
informagdes sobre as politicas contébeis e quai squer ressalvas as proprias
demonstragses.

Os procedimentos internos de governanga necessarios para garantir aintegridade das
operages, inclusive os mecanismos de auditoriainterna, devem ser comunicados ao
publico.

Quando cabivel, as informacées sobre as despesas e receitas operacionais dos
orgaos financeiros devem ser apresentadas ao publico anualmente.

Os padroes para a conducio das financas pessoais dos dirigentes e funcionarios
dos orgaos financeiros, bem como as regras para impedir a exploracgio de
situacées em que haja conflito de interesses, inclusive qualquer obrigacao
fiduciaria geral, devem ser comunicados ao publico.

Asinformagdes sobre a protecéo legal concedida aos dirigentes e funcionarios dos

orgéos financeiros no desempenho de suas fungdes oficiais devem ser comunicadas ao
publico.
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DEFINICAO DE ALGUNS TERMOS

Parafacilitar a apresentacdo, alguns termos e expressoes gerais foram empregados para
sintetizar diferentes mecanismos institucionais. As defini¢des descritivas apresentadas a
seguir sdo usadas no Codigo.

Banco central

Os paises membros do Fundo utilizam diferentes mecanismos institucionais para atribuir a
responsabilidade pela conducéo da politica monetaria do pais. Paraamaioria, essa
competéncia é atribuida ao banco central ou a um sistema de bancos centrais nacionais
unidos em um banco central multinacional. Em alguns paises, porém, essa fungdo é atribuida
auma“autoridade monetérid’ ou “conselho damoeda’ (currency board). Parafacilitar a
apresentacdo, o termo “banco central”, conforme empregado no Codigo, designa a institui¢éo
responsavel pelacondugdo da politica monetaria, sejaelaum banco central ou n&o.

Governo

A menos que o Codigo fagca mencédo direta a um érgdo especifico do governo, o termo
“governo” designa o poder executivo ou um ministério ou 6rgéo publico em especial,
dependendo do assunto tratado ou da tradi¢&o de governo firmada no pais.

Orgios financeiros

Hé uma ampla variedade de mecanismos institucionais empregados pel os paises membros do
Fundo no que se refere ao 6rgéo do governo a que compete, exclusivaou primordialmente, a
regulamentacao, supervisdo e fiscalizagdo dos sistemas financeiro e de pagamentos. Em
alguns paises, criou-se um 6rgéo responsavel pelaregulamentacdo e supervisdo de uma série
de institui¢oes financeiras (bancos, seguradoras, e distribuidoras e corretoras de valores) e de
mercados (bolsas de valores, derivativos e futuros). Na maioria dos paises, a
responsabilidade pela fiscalizago do setor financeiro cabe a diversos érgéos. Por exemplo,
em alguns paises a responsabilidade pela conducéo da regulamentagdo e supervisdo bancéria
ou pelas politicas de garantia de depdsitos bancérios é atribuida ao banco central, aum 6rgéao
auténomo de supervisao bancéria ou de garantia de depésitos, ou ainda dividida entre
diversos érgédos do governo. Damesmaforma, a responsabilidade pela conducdo das
politicas relativas afiscalizagdo de determinadas categorias de institui¢des financeiras é
atribuida ao banco central ou aum 6rgédo especializado. Em alguns casos (por exemplo,
sistemas de pagamentos), um orgao publico fiscaliza as atividades de 6rgaos
auto-regulamentados do setor privado. Parafacilitar a apresentacéo, a expressao “0rgaos
financeiros’ € empregada para designar as estruturas institucionais para a regulamentacéo,
supervisdo e fiscalizagdo dos sistemas financeiro e de pagamentos, inclusive os respectivos
mercados e institui¢des, com vistas a promover a estabilidade financeira, a eficiéncia dos
mercados e a protecao do patrimonio de clientes e do consumidor. (Caso o banco central
também seja responsavel pela politicafinanceira, vale ressaltar que algumas das praticas de
transparéncia para os 6rgaos financeiros, constantes das Secdes VBV 11 do Codigo,
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equivalem as préticas de transparéncia especificadas para os bancos centrais nas Se¢des |BIV
do Cédigo.)

Politica financeira

A expressao “politicafinanceira’, conforme empregada no Codigo, designa as politicas
relativas a regulamentacdo, supervisdo e fiscalizagdo dos sistemas financeiro e de
pagamentos, inclusive os respectivos mercados e instituigdes, com vistas a promover a
estabilidade financeira, a eficiéncia dos mercados e a protecao do patrimonio de clientes e do
consumidor.
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GLOSSARIO DOS PRINCIPAIS TERMOS
Alteracoes técnicas substanciais nos regulamentos

AlteracOes técnicas substanciai s nos regulamentos referem-se a ateragdes
significativas no quadro e no ambiente regulamentares. Alteragdes técnicas
substanciais na estrutura dos regulamentos monetérias incluem mudancas
significativas nas regras utilizadas pel os bancos centrais para reger suas atividades,
como depdsitos compul sorios, ou procedimentos nos leilées de letras do Tesouro ou
do banco central. Alguns exemplos de alteraces técnicas substanciais na estrutura
dos regulamentos financeiros seriam a realizacdo de auditorias bancérias externas em
lugar de auditorias internas, a mudanga nos métodos de célculo atuaria de reservas no
caso de companhias de seguros, mudancga na cobertura do model o de garantia de
depdsitos bancérios, mudancga nos circuit breakers que 0s 0rgaos financeiros
instituem nos mercados de titulos e valores mobiliarios, ou arevisdo gera dos
procedimentos de compensacéo e liquidagdo.

Banco central

O termo banco central refere-se a instituicéo responsavel pela condugdo da politica
monetéria, que pode ser um banco central, uma autoridade monetaria, um conselho da
moeda (currency board) ou um sistema de bancos centrais nacionais num mecanismo
de banco central multinacional.

Confidencialidade comercial

A confidencialidade comercial refere-se a salvaguarda da privacidade de informactes
confidenciais de empresas (como posi¢do no mercado, salde financeiraou se a
empresa esta recebendo apoio financeiro). A confidencialidade comercial pode gjudar
apromover adivulgacdo total e livre de informagdes pertinentes a 6rgdos oficiais
pelas préprias empresas, e garante o tratamento justo e equiitativo de todas as
empresas.

Consulta publica

Consultas publicas sao procedimentos adotados pel os bancos centrais e 6rgéaos
financeiros parainformar o publico e proporcionar uma oportunidade de comentérios
e sugestdes sobre determinadas mudangas regulamentares em estudo. Essas consultas
podem variar de audiéncias publicas (com ou sem a oportunidade de intervencdes do
publico), um prazo para a apresentacdo de comentarios por escrito, informactes
publicadas num site, ou reunides com as partes mais diretamente afetadas pelas
mudancas.
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Dealers primarios

Dealers primarios sao um grupo de dealers de titulos publicos que normamente séo
incumbidos pelas autoridades a desempenharem a fungéo de intermediérios
especialistas em mercados de titul os publicos entre as autoridades e o mercado.
Osdealers primarios em geral tém direitos especiais de negociar com o banco central
em suas operagdes de mercado aberto ou privilégios parafazer ofertas em leil6es
primarios. Em troca desses direitos especiais, 0s dealers primarios via de regra séo
obrigados a participar do mercado primério e a executar servicos de desenvolvimento
de mercados secundérios, além de observarem normas de capital minimo e capital
humano capacitado.

Declaracao publica de dados agregados

A declarac&o publica de dados agregados refere-se a divulgacéo de dados sobre uma
determinada industria ou um setor. O banco central ou érgéo financeiro pode facilitar
esse processo divulgando ele préprio os dados, ou incentivando outras entidades
publicas ou privadas a fazé-lo.

Divulgacio publica

Divulgagdo publica se refere ao ato de tornar informagdes ou dados prontamente
acessiveis ou disponiveis atodas as pessoas e institui¢coes interessadas. Alguns
exemplos de diferentes formas de divulgagdo publica sdo: pronunciamentos orais ou
escritos para divulgacdo num foro publico, namidiadiériaou ao puablico em gerdl;
apublicagdo num boletim, diério ou relatério oficial, ou documento isolado;

e informages publicadas num site.

Governo
A menos que se identifique diretamente uma unidade de governo, qualquer mencgéo a
“governo” refere-se ao poder executivo do governo ou aum ministério ou 6rgéo

publico em especial, dependendo do assunto em pauta ou da tradicéo estabel ecida de
governo em determinados paises.

Instrumentos de politica monetaria
Osinstrumentos de politica monetaria sdo as diversas ferramentas que o banco central
pode utilizar parainfluenciar as condi¢des do mercado monetério e de crédito e
cumprir seus objetivos de politica monetéaria.

Mandato

O mandato refere-se ao exercicio de um cargo pelos dirigentes e membros do
conselho diretor do banco central ou 6rgéo financeiro. Detal hes sobre os mandatos
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abrangem questdes como sua duragdo, se fixa ou acritério de outra autoridade, e se
existem restrigdes quanto & nomeagdo e renomeagao.

Memorando de entendimento

O memorando de entendimento € um documento assinado em que se descreve o
quadro mutuamente acordado parareger as relagdes entre os 6rgdos financeiros de um
Ou mais paises, e que tanto pode ser acessivel ao publico quanto tratado como
documento interno (confidencial). O banco central pode, por exemplo, entrar em
acordo com o governo sobre as fungdes de agente que desempenha, e assinar um
memorando de entendimento para esclarecer os termos do acordo. Os 6rgédos
financeiros podem também assinar memorandos de entendimento para definir os
procedimentos para a troca de informagdes ou mecaniSmos de consulta.

Mercados primarios

M ercados primarios sdo mercados de ativos em que se faz a primeira emissao e venda
de titulos por intermédio de algumaformade ofertaou leil&o.

Mercados secundarios

Os mercados secundérios sao mercados de ativos em que se negociam titulos apés sua
emissdo ou venda nos mercados primarios.

Metas

M etas sd0 objetivos especificos observaveis que o banco central busca atingir na
conducdo da politica monetaria ou financeira. Exemplos de metas do banco central
seriam objetivos numéricos, como o nivel ou afaixade inflagdo num prazo
especifico, ou metas operacionais como um determinado nivel de taxas de juros ou da
taxa de crescimento das obrigagoes do banco central.

Modalidades de responsabilidade

As modalidades de responsabilidade referem-se aos meios, métodos e procedimentos
empregados pelo banco central ou 6rgéo financeiro pararesponder por suas agoes e
prestar contas de suas atividades.

Normas contabeis

Normas contébeis sdo metodol ogias e exigéncias de divulgacdo de dados para a
elaboragéo e apresentacdo de demonstracdes financeiras. Em geral, as normas
contabeis sdo desenvolvidas dentro do quadro institucional e profissional dos paises e
promulgadas pel os 6rgdos regulamentares ou dos profissionais de contabilidade.

As normas também podem se sustentar em normas éticas expedidas pelo érgdo de
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contabilidade que prevéem sangdes profissionais aos membros no caso de
descumprimento. Também € possivel desenvolver normas contabeis que estejam em
harmonia com normas de referéncia internaciona mente aceitas ou sejam uma
adaptacéo destas, como as “International Accounting Standards’ (promulgadas pelo
IASC), ou as U.S. GAAP (principios contabeis geralmente aceitos, promulgados nos
Estados Unidos pelo FASB).

Operacoes fiscais

Operagoes fiscais sdo as medidas tomadas pelo governo paraimplementar politicas
orcamentarias, como medidas relativas a receitas e despesas, bem como a emissdo de
instrumentos da divida publica e a gestéo da divida publica.

Operacgdes monetarias

Operagdes monetérias sdo as medidas tomadas pelo banco central paraimplementar a
politica monetéria, como aguelas visando ainfluenciar as condi¢des gerais dos
mercados monetario e de crédito da economia. Consistemn do uso de instrumentos de
politica monetéria conforme os procedimentos operacionais prescritos para a politica
monetéaria.

Organizagio auto-regulamentada

Organizagtes auto-regulamentadas sdo 6rgaos ndo publicos autdbnomos que
regulamentam e monitoram o comportamento de participantes afiliados nos mercados
financeiros. As organizagOes auto-regulamentadas podem ter poderes formais que
Ihes sdo delegados pel os érgéos financeiros e, muitas vezes, mantém alguma forma de
relacionamento com os 6rgdos financeiros publicos. Exemplos de 6rgdos
auto-regulamentados sdo as bolsas de valores, as bolsas de mercadorias e as
associagoes de corretores dos mercados de titul os e val ores mobiliérios.

Orgio

Org&o é uma unidade governamental ou independente & qual foram delegadas fungdes
operacionais, fiscalizadoras ou regulamentares. Ver também verbete sobre 6rgéo
financeiro.

Orgios financeiros

Orgaos financeiros sio os 6rgaos responsaveis pela regul amentacdo, supervisio e
fiscalizag&o dos sistemas financeiros e de pagamentos, englobando mercados e
institui¢des, no intuito de promover a estabilidade financeira, a eficiéncia dos
mercados e a protecdo dos consumidores e dos ativos de clientes. Alguns paises tém
um 6rgao que foi instituido com o proposito de regulamentar e supervisionar uma
série de institui¢des financeiras (bancos, seguradoras e corretoras de titulos e valores
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mobili&rios) e de mercados (de titulos e valores mobiliarios, derivativos e de futuros
de commodities). Paraamaioria dos paises, a responsabilidade pela fiscalizacdo do
setor financeiro é compartilhada entre diversos 6rgaos. Assim, em alguns paises, a
responsabilidade pela regulamentagdo e supervisdo bancérias ou pelas politicas de
garantia de depdsitos bancérios talvez sgja atribuida ao banco central, ou aum érgdo
independente de supervisdo bancaria ou de garantia de depdsitos bancérios, ou
dividida entre vérias unidades do governo. Da mesma forma, a responsabilidade pelas
politicas relativas afiscalizagcdo de determinadas categorias de institui¢des financeiras
talvez sgja atribuida ao banco central ou aum 6rgéo especializado.

Padroées de divulgacio de dados

Os padrdes de divulgacéo de dados do Fundo Monetério Internacional compreendem
0 Padr&o Especial para Divulgacéo de Dados (SDDS) e o Sistema Geral de
Divulgacao de Dados (GDDS). O SDDSfoi criado em 1996 como uma “melhor
pratica’ paraorientar 0s paises que tém ou buscam acesso aos mercados
internacionais de capitais na divulgagdo de dados econdmicos e financeiros ao
publico. O GDDSfoi criado em 1997 para orientar 0s paises no suprimento de dados
econdmicos, financeiros e socio-demograficos ao publico de umaformaampla,
tempestiva, acessivel e fidedigna.

Papel de agente

O papel de agente refere-se as diversas tarefas executadas pelo banco central em
nome do governo e que ndo estdo diretamente relacionadas a sua fungéo de politica
monetéria. Exemplos de papéis de agente financeiro sdo a atuagdo como gestor das
reservas externas ou da divida publica ou a execucdo de fungdes bancérias para o
governo (agente financeiro).

Politicas financeiras

As politicas financeiras referem-se as politicas rel ativas a regulamentagdo, supervisao
e fiscalizagdo dos sistemas financeiros e de pagamentos, abrangendo mercados e
instituicdes, com vistas a promover a estabilidade financeira, eficiéncia do mercado e
protecdo dos consumidores e dos ativos de clientes.

Programa de publicacées

O termo programa de publicagdes refere-se atodo espectro de publicagdes do banco
central ou 6rgdo financeiro, como relatério anual, informativo/boletim oficial,
resultados de pesquisas dos técnicos, discursos e testemunhos de funcionérios
graduados, e descrigdes ndo-técnicas do papel e das funcbes do 6rgdo. Um
subconjunto dessas publicactes seria o relatorio periddico sobre as principais
atividades do banco central ou 6rgédo financeiro, o qual poderia ser um relatério anual
sobre as principais atividades (politicas/decisdes) do banco central ou 6rgéo
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financeiro no ano anterior, ou um relatério/pronunciamento oficial ao publico ou ao
legislativo contendo um balango das principais atividades do banco ou do 6rgédo e/ou
o0 estado da economia ou do setor financeiro no qual o érgdo exerce algum tipo de
responsabilidade oficial.

Protecio juridica a dirigentes e funcionarios

A protecdo juridica a autoridades e funcionarios refere-se ao fato dessas pessoas
estarem ou ndo sujeitas a processos/responsabilidade juridica por quaisquer
consequéncias adversas das decisdes tomadas no desempenho de suas fungdes
oficiais. Por exemplo, se um banco central altera astaxas de juros e, como resultado,
os investidores sofrem perdas de capital, talvez se levantem dividas sobre se 0s
dirigentes e funcionérios do banco central estéo juridicamente protegidos de eventuais
processos movidos em razéo dessas perdas. Ou, se 0 banco central se recusaa
fornecer apoio financeiro emergencial a umainstituicéo financeira vulneravel ou
decide fechar essa institui¢&o, ou se recusa a conceder uma licencga de funcionamento
aumainstituico, talvez haja davidas sobre se os dirigentes e funcionérios do banco
central ou do 6rgéo financeiro estéo juridicamente protegidos das conseqliéncias
dessas decisdes.

Publico

Referéncias ao publico no presente documento devem, em principio, englobar todas
as pessoas e institui¢des interessadas. Em alguns casos, sobretudo quando se trata de
politicas financeiras, talvez sgjamais prético — para os fins de administrar ou
implementar certos regulamentos e politicas— definir o conceito de publico de modo
mais estrito, como aquel as pessoas e instituigdes mais diretamente af etadas pelos
regulamentos e pelas politicas em pauta.

Quadro institucional

O termo quadro institucional refere-se a estrutura global de relagdes entre diferentes
instituicBes financeiras e arelacdo, dentro dessa estrutura, entre o 6rgéo financeiro e
outros 0rgaos governamentais e ndo-governamentais.

Quadro regulamentar

O quadro regulamentar € a estrutura global de leis e regulamentos financeiros que
regem o comportamento dos agentes do sistema financeiro e as rel agbes, dentro dessa
estrutura, entre o 6rgao financeiro e outros 6rgaos governamentais e
n&o-governamentais.
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Relacao institucional

A relacdo institucional se refere a demarcag@o de papéis entre 0s 0rgaos responsaveis
pelas operagdes monetérias e fiscais.

Sistema de pagamentos

O sistema de pagamentos consiste de um conjunto de regras, instituicoes e
mecanismos técnicos para cumprir as obrigacdes financeiras assumidas pel os agentes
econdmicos sempre que estes adquirem recursos reais ou financeiros.

Transacoes agregadas de mercado

TransagOes agregadas de mercado referem-se as operacfes monetarias, apoio
financeiro emergencial e atividades de reservas cambiais, bem como apoio financeiro
emergencia fornecido ainstitui¢des financeiras por um 6rgéo de supervisao
financeira e as atividades de 6rgéos de garantia de depositos bancérios.

Transparéncia

A transparéncia se refere a um ambiente no qual os objetivos da politica, seu quadro
juridico, institucional e econdmico, as decisdes de politica e suajustificativa, os
dados e informacdes rel ativos as politicas monetaria e financeira, bem como os
termos de responsabilidade dos 6rgdos, sdo transmitidos ao publico de forma
compreensivel, acessivel e tempestiva.



Pais

Africado Sul
Austrdia
Bégica
Canada
Chile
Cingapura
Coréia
Dinamarca

El Salvador
Equador
Finlandia
Hungria
Idandia
Japéo
Malta
México
Nicardgua

Noruega
Peru

Reino Unido
Suécia
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Orgaos Mistos de Supervisiao Financeira

Orgio

Financial Services Board

Australian Prudential Regulation Authority

Banking and Finance Commission

Office of the Superintendent of Financial Institutions
Superintendencia de Valoresy Seguros

Monetary Authority of Singapore

Financial Supervisory Service

Finanstilsynet (autoridade dinamarquesa de supervisao
financeira)

Superintendenciadel Sistema Financiero
Superintendencia de Bancos

Financial Supervision Authority

Hungarian Banking and Capital Market Supervision
Financial Supervisory Authority

Financial Supervisory Agency

Malta Financial Services Centre

National Banking and Securities Commission
Superintendencia de Bancos y de Otras I nstituciones
Financieras

The Banking, Insurance and Securities Commision of
Norway

Superintendencia de Bancay Seguros

Financial Services Authority

Finansinspektionen (autoridade sueca de superviséo
financeira)

APENDICE IV

Site

www.fsh.co.za
WWW.apra.gov.au
www.cbf.be/mov.htm
www.osfi-bsif.gc.ca
WWW.SvS.cl
WWW.Mas.gov.sg
www.fsc.go.kr/cframe.asp
www.ftnet.dk

www.ssfgob.sv
www.superban.gov.ec
www.rata.bof fi
www.aptf.gov.hu

N&o h& (em construcéo)
www.fsa.go.jp
www.mfsc.com.mt
www.cnbv.gob.mx
Nao ha

www.kredittilsynet.no

www.sbs.gob.pe
www.fsagov.uk
www.fi.se




