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NOTA PREVIA

A Assembleia Legislativa, assumindo a sua fun¢do nobre de divulgacao
do Direito e firme no seu continuo propésito de divulgar o Direito junto da
populacdo, tem vindo, ha ja varios anos, a publicar uma longa série de
colectaneas de legislagdo, as quais disponibilizam um importante conjunto
documental ¢ um relevante instrumento de auxilio de interpretagdo e
compreensio das leis. E o que, de novo, agora acontece.

Nesta publicagdo, como nas que a antecederam, apresenta-se um
importante acervo informativo e doutrinario para um melhor conhecimento
e divulgagdo da lei. Com efeito, aqui se apresentam especialmente, ¢ de
uma forma sistematizada e cientifica, o texto final da lei, o texto da versao
originalmente apresentada a esta Assembleia Legislativa, o competente
parecer da Comissdo e a transcricdo dos debates havidos em Plenario,
assim se permitindo, desde logo, um melhor conhecimento da intengdo
legislativa.

Esta colectanea de legislagdo serve, no imediato, varios propdsitos:
divulgacdo do Direito junto da populagdo em geral, disponibilizacdo de um
manancial técnico informativo junto das varias classes juridicas de Macau,
divulgagdo do Direito local no exterior, registo ¢ comprovagdo dos
trabalhos, esforg¢os e dedicacdo que a Assembleia Legislativa devota para o
bem de Macau e da sua populacdo. Todos estes propositos sdo deveras
importantes ¢ merecedores da especial atencdo da Assembleia Legislativa
mas, facil de ver ¢ que o primeiro daqueles assume o pindculo da
importancia e da dedicacdo desta Casa das Leis.

Na verdade, com esta publicagdo, a Assembleia Legislativa pretende
fazer chegar o Direito a todos os que fazem de Macau a sua terra, sem
excepgdo, sem discriminagdo. As pessoas precisam de conhecer o Direito
para consciencializarem os seus direitos.

Esta incontornavel e nobre tarefa que agora concretiza mais uma etapa
com a presente publicacdo, traduz-se assim no contributo que a Assembleia
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Legislativa da para a consolidagdo do direito fundamental de acesso ao
Direito, plasmado no artigo 36.° da Lei Basica.

E, deste modo, se reforcam o principio do «Estado de Direitor € o

principio-dever da RAEM em assegurar os direitos fundamentais, como
solenemente dita o artigo 4.° da Lei Bésica.

Assembleia Legislativa da Regido Administrativa Especial de Macau.
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REGIAO ADMINISTRATIVA ESPECIAL DE MACAU
Lei n.° 8/2011

Regime Juridico da Reserva Financeira

A Assembleia Legislativa decreta, nos termos da alinea 1) do artigo 71.° da Lei

Basica da Regido Administrativa Especial de Macau, para valer como lei, o seguinte:

CAPITULO 1
Objecto e finalidade

Artigo 1.°
Objecto

A presente lei estabelece o regime juridico da reserva financeira da Regido
Administrativa Especial de Macau, adiante designada por RAEM.

Artigo 2.°
Finalidade

A criag@o do presente regime juridico da reserva financeira visa providenciar uma
melhor gestdo dos saldos financeiros positivos da RAEM, a fim de obter o maximo
proveito dos respectivos recursos e prevenir os riscos financeiros.

CAPITULO 11
Reserva financeira

Artigo 3.°
Composiciao

A reserva financeira é composta pela reserva basica e pela reserva extraordinaria.
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Artigo 4.°
Reserva basica

1. Reserva basica ¢ a reserva financeira destinada a oferecer a ultima garantia para
a capacidade de pagamento das finangas publicas da RAEM.

2. O valor da reserva basica é equivalente a 150% da totalidade das dotagdes da
despesa dos servicos centrais da RAEM, constante do ultimo or¢amento examinado e

aprovado pela Assembleia Legislativa.

Artigo 5.°
Reserva extraordinaria

1. Reserva extraordinaria ¢ a reserva financeira destinada a promover a
implementacao da politica relativa as finangas publicas da RAEM, e a oferecer garantia
para a capacidade de pagamento das mesmas, podendo ser aproveitada, nomeadamente,
para facultar apoio financeiro para o défice orcamental anual da RAEM e os recursos

financeiros necessarios para favorecer o desenvolvimento s6cio-econdmico.

2. O valor da reserva extraordinaria é equivalente aos saldos remanescentes da

reserva financeira apos a satisfacdo da reserva basica.

Artigo 6.°

Fontes e transferéncia de recursos financeiros da reserva financeira

1. Constituem fontes de recursos financeiros da reserva financeira:
1) Os saldos do or¢camento central de cada ano econémico;
2) As retribuigdes resultantes do investimento da reserva financeira.

2. Os recursos financeiros referidos no niimero anterior sdo transferidos pelo
Governo para a respectiva reserva financeira, nos termos do n.° 2 do artigo 4.° ¢ do n.° 2

do artigo 5.°.

Artigo 7.°
Manutencio do valor da reserva basica

Deve ser mantido o valor da reserva basica no nivel indicado no n.° 2 do artigo 4.°,

com observancia do seguinte:
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1) Caso seja inferior ao valor estipulado no n.° 2 do artigo 4.°, as verbas em falta
devem ser completadas pelo Governo com recurso as dotagdes provenientes da reserva
extraordinaria;

2) Caso seja superior ao valor estipulado no n.° 2 do artigo 4.°, as verbas
excedentes devem ser transferidas pelo Governo para a reserva extraordinaria.

Artigo 8.°
Utilizacao da reserva financeira

1. A utilizacdo de quaisquer verbas da reserva financeira, que implique a
diminui¢o da reserva financeira, por via de dispéndio, de mobilizagdo ou de afectagdo
de verbas a outros fins que ndo os de investimento e gestdo das reservas basica e
extraordinaria, depende de exame e aprovacdo pela Assembleia Legislativa da
competente proposta de orgamento apresentada pelo Governo.

2. Em qualquer situacdo, a reserva basica s6 pode ser utilizada quando a reserva
extraordinaria estiver totalmente esgotada.

Artigo 9.°
Investimento e gestdo da reserva financeira

Compete a Autoridade Monetaria de Macau o investimento e a gestdo da reserva
financeira.

Artigo 10.°
Conselho Consultivo da Reserva Financeira

1. E criado o Conselho Consultivo da Reserva Financeira com a competéncia de
assessorar o Governo quanto as estratégias de investimento da reserva financeira.

2. O Conselho Consultivo da Reserva Financeira é composto pelos seguintes
membros:
1) O Secretario com a tutela da area da economia e das financas, que preside;

2) O Presidente do Conselho de Administracdo da Autoridade Monetaria de
Macau, que desempenha as fun¢des de vice-presidente;

3) Os administradores do Conselho de Administragdo da Autoridade Monetaria de
Macau;

4) Méximo de cinco profissionais das areas econémica e financeira.
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3. Os membros referidos na alinea 4) do nimero anterior sdo nomeados pelo Chefe
do Executivo, mediante despacho a publicar no Boletim Oficial da RAEM, com
mandato de dois anos, renovavel.

Artigo 11.°
Comissao de Fiscalizacido da Reserva Financeira

1. E criada a Comissdo de Fiscalizagdo da Reserva Financeira, com as seguintes
competéncias:

1) Examinar a contabilidade da reserva financeira;

2) Dar parecer sobre o relatdorio anual da reserva financeira.

2. A Comissao de Fiscalizagdo da Reserva Financeira ¢ composta por um maximo
de cinco profissionais das éareas da contabilidade e do direito, um dos quais
desempenha as fungdes de presidente.

3. Os membros referidos no nimero anterior sdo nomeados pelo Chefe do
Executivo, mediante despacho a publicar no Boletim Oficial da RAEM, com mandato
de dois anos, renovavel.

Artigo 12.°
Divulgacio de dados da reserva financeira
Sédo publicados no Boletim Oficial da RAEM:

1) O saldo mensal da reserva financeira e os resultados provenientes das
aplicacdes financeiras, nos dois meses subsequentes;

2) O relatério anual das demonstragdes financeiras da reserva financeira, no
primeiro trimestre do ano civil seguinte.

CAPITULO III
Disposicdes finais

Artigo 13.°
Regulamenta¢io complementar

A regulamentacdo complementar necessaria a execugdo da presente lei,
nomeadamente no que diz respeito aos prazos para a transferéncia e para a
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movimenta¢do de verbas, indicados, respectivamente, nos artigo 6.° ¢ artigo 7.°, é
aprovada pelo Chefe do Executivo.

Artigo 14.°
Fundo de Reserva da RAEM e saldos orcamentais de anos econémicos anteriores

1. Dentro de quarenta e cinco dias apds a entrada em vigor da presente lei,
procede-se a transferéncia do valor liquidado do saldo do Fundo de Reserva da RAEM
e dos saldos orcamentais de anos econdmicos anteriores, nos seguintes termos:

1) O montante de $54 200 000 000,00 (cinquenta e quatro mil e duzentos milhdes
de patacas) para a reserva cambial da RAEM,;

2) O valor remanescente para a constitui¢do das reservas basica e extraordinaria da
reserva financeira da RAEM, nos termos do n.° 2 do artigo 4.° e do n.° 2 do artigo 5.°.

2. O saldo do Fundo de Reserva da RAEM e os saldos or¢amentais de anos
economicos anteriores sdo anulados apds a liquidagdo e as transferéncias de verbas nos
termos do numero anterior.

Artigo 15.°
Entrada em vigor

A presente lei entra em vigor no dia 1 de Janeiro de 2012.
Aprovada em 12 de Agosto de 2011.
O Presidente da Assembleia Legislativa, Lau Cheok Va.
Assinada em 19 de Agosto de 2011.

Publique-se.

O Chefe do Executivo, Chui Sai On.

11
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Regime de Reserva Financeira
(Proposta de lei)

Nota Justificativa

Desde a transferéncia da soberania de Macau , o Governo da RAEM tem vindo a
empenhar-se na promogao, de forma ordenada, da revisdo dos diplomas e regulamentos
relacionados com a geréncia das finangas publicas, com vista a criagdo de um sistema
de administragdo financeira publica mais eficiente, transparente e regularizado. Assim,
a criagdo de um regime de reserva financeira constitui um dos importantes trabalhos
inseridos na série dos procedimentos de reforma desenvolvidos a esse respeito.

Com o objectivo de providenciar uma melhor gestdo dos saldos financeiros
positivos da RAEM, de modo a obter o maximo proveito dos respectivos recursos e
prevenir os riscos financeiros no futuro, o Governo da RAEM propde a criag@o, através
da presente proposta de lei, de um regime de reserva financeira que corresponda as
necessidades reais de Macau. Uma vez que os saldos financeiros publicos tém vindo a
crescer gradualmente, entende-se ser tempo oportuno para a criagio de um regime
dessa natureza através do processo legislativo.

A reserva financeira a ser criada pela presente proposta de lei é composta por duas
partes: a reserva basica e a reserva extraordinaria, equivalendo o valor da reserva basica
a 150% da totalidade das despesas realizadas pelos servigos integrados e pelos servigos
com autonomia administrativa da RAEM, constantes do tltimo or¢amento examinado e
aprovado pela Assembleia Legislativa, enquanto os saldos remanescentes da reserva
financeira sdo transferidos para a reserva extraordinaria.

Importa explicar que a reserva financeira ¢ um conceito geral. A constitui¢do da
reserva basica visa principalmente que a mesma se sirva de uma linha de alerta ou de
seguranga para os gestores e o publico. Portanto, o seu valor é determinado segundo
uma orientagdo prioritaria de que o Governo da RAEM dota ainda de um certo nivel da
capacidade de pagamento das finangas publicas, assegurando o seu funcionamento
normal, mesmo que haja uma reducdo drastica nas receitas arrecadadas.

Servindo como a ultima garantia para a capacidade de pagamento das finangas
publicas, a reserva basica s6 pode ser utilizada quando a reserva extraordinaria estiver

13
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totalmente esgotada. Entende-se por reserva extraordinaria a reserva financeira
destinada a promover a implementacdo da politica relativa as finangas publicas da
RAEM, e a oferecer garantia para a capacidade de pagamento das mesmas, podendo ser
aproveitada, nomeadamente, para facultar apoio financeiro para o défice or¢amental
anual da RAEM e os recursos financeiros necessarios para favorecer o
desenvolvimento socio-econémico bem como no caso da ocorréncia de calamidade
natural e de epidemia.

Todos os saldos financeiros da RAEM constituem fontes de disponibilidades
financeiras da reserva financeira, as quais integram os fundos de reserva da RAEM e os
montantes obtidos dos saldos or¢amentais acumulados do passado, liquidados e
anulados apos a entrada em vigor da presente proposta de lei, bem como os saldos
orcamentais de cada ano econdmico subsequente e os rendimentos resultantes da
aplicagdo dos respectivos fundos. Compete & Autoridade Monetiria de Macau o
investimento e a gestdo da reserva financeira, cujos saldos e lucros provenientes do
investimento serdo publicados regularmente para conhecimento e fiscalizagdo publicos.

A presente proposta de lei estabelece também que, quer a reserva basica quer a
reserva extraordinaria s6 pode ser utilizada depois da proposta de orgamento anual ou
da proposta de revisdes or¢amentais ter sido examinada e aprovada pela Assembleia
Legislativa.

14
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REGIAO ADMINISTRATIVA ESPECIAL DE MACAU
Lein. /2010
(Proposta de lei)

Regime de Reserva Financeira

A Assembleia Legislativa decreta, nos termos da alinea 1) do artigo 71.° da Lei
Basica da Regido Administrativa Especial de Macau, para valer como lei, o seguinte:

CAPITULO I
Objecto e finalidade

Artigo 1.°
Objecto

A presente lei estabelece o regime de reserva financeira.

Artigo 2.°
Finalidade

A presente lei visa providenciar uma melhor gestdo dos saldos financeiros
positivos da Regido Administrativa Especial de Macau, adiante designada por RAEM,

a fim de obter o maximo proveito dos respectivos recursos € prevenir 0s riscos
financeiros.

CAPITULO I
Reserva financeira

Artigo 3.°
Composicao

A reserva financeira ¢ composta pela reserva basica e pela reserva extraordinaria.

15
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Artigo 4.°
Reserva basica

1. Entende-se por reserva basica a reserva financeira destinada a oferecer a tltima
garantia para a capacidade de pagamento das finangas publicas da RAEM.

2. O valor da reserva basica é equivalente a 150% da totalidade das despesas
realizadas pelos servigos integrados e pelos servigos com autonomia administrativa da
RAEM, constantes do ultimo or¢amento examinado e aprovado pela Assembleia
Legislativa.

Artigo 5.°
Reserva extraordinaria

1. Entende-se por reserva extraordindria a reserva financeira destinada a promover
a implementacdo da politica relativa as finangas publicas da RAEM, e a oferecer
garantia para a capacidade de pagamento das mesmas, podendo ser aproveitada,
nomeadamente, para facultar apoio financeiro para o défice or¢amental anual da RAEM
e os recursos financeiros necessarios para favorecer o desenvolvimento
socio-econdmico.

2. O valor da reserva extraordinaria ¢ equivalente aos saldos remanescentes da
reserva financeira apos a satisfacdo da reserva basica.

Artigo 6.°
Fontes e transferéncia de recursos financeiros da reserva financeira

1. Constituem fontes de recursos financeiros da reserva financeira todos os saldos
financeiros da RAEM, nomeadamente:

1) Os saldos orgamentais de cada ano economico;

2) As retribuigoes resultantes do investimento da reserva financeira.

2. Os recursos financeiros referidos no niimero anterior sdo transferidos pelo

Governo para a respectiva reserva financeira, nos termos do n.° 2 do artigo 4.° ¢ don.® 2
do artigo 5.°.

16
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Artigo 7.°
Manutencio do valor da reserva basica

Deve ser mantido o valor da reserva basica no nivel indicado no n.° 2 do artigo 4.°,
com observancia do seguinte:

1) Caso seja inferior ao valor estipulado no n.° 2 do artigo 4.°, as verbas em falta
devem ser completadas pelo Governo com recurso as dotagdes provenientes da reserva
extraordinaria;

2) Caso seja superior ao valor estipulado no n.° 2 do artigo 4.°, as verbas
excedentes devem ser transferidas pelo Governo para a reserva extraordinaria.

Artigo 8.°
Utiliza¢ao da reserva financeira

1. A utilizacdo da reserva financeira depende de exame e aprovacdo pela
Assembleia Legislativa da proposta de or¢amento anual ou da proposta de revisdes
orcamentais apresentada pelo Governo.

2. Em qualquer situacdo, a reserva basica s6 pode ser utilizada quando a reserva
extraordinaria estiver totalmente esgotada.

Artigo 9.°
Investimento e gestdo da reserva financeira

Compete a Autoridade Monetaria de Macau o investimento ¢ a gestdo da reserva
financeira.

Artigo 10.°
Divulgacdo de dados da reserva financeira
Sao publicados no Boletim Oficial da Regido Administrativa Especial de Macau:

1) O saldo mensal da reserva financeira e os lucros provenientes de investimento,
nos dois meses subsequentes;

2) A sinopse anual da reserva financeira, no 1.° trimestre do ano civil seguinte.

17
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CAPITULO 111
Disposic¢des finais

Artigo 11.°
Regulamentacio complementar

A regulamentagdo complementar necessaria a execucdo da presente lei,
nomeadamente no que diz respeito aos prazos para a transferéncia e a movimentagao de
verbas, indicados, respectivamente, nos artigo 6.° e artigo 7.°, é aprovada pelo Chefe do
Executivo.

Artigo 12.°
Fundo Reserva RAEM e saldos de anos economicos anteriores

1. Sdo liquidados o Fundo Reserva RAEM e os saldos de anos econdémicos
anteriores dentro de 45 dias apds a entrada em vigor da presente lei.

2. Os montantes liquidados constituem fontes de recursos financeiros da reserva
financeira e sdo transferidos para a respectiva reserva financeira, nos termos do n.° 2 do
artigo 4.° e do n.° 2 do artigo 5.°.

3. O Fundo Reserva RAEM e os saldos de anos econdmicos anteriores sao
anulados apos a liquidagao.

Artigo 13.°
Entrada em vigor
A presente lei entra em vigornodia de  de 2010.
Aprovadaem de de2010.
O Presidente da Assembleia Legislativa, Lau Cheok Va.
Assinadaem de de 2010.
Publique-se.

O Chefe do Executivo, Chui Sai On.
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REGIAO ADMINISTRATIVA ESPECIAL DE MACAU
Lein.” /2011
(Proposta de lei)

Regime Juridico da Reserva Financeira

A Assembleia Legislativa decreta, nos termos da alinea 1) do artigo 71.° da Lei
Basica da Regido Administrativa Especial de Macau, para valer como lei, o seguinte:

CAPITULO 1
Objecto e finalidade

Artigo 1.°
Objecto

A presente lei estabelece o regime juridico da reserva financeira da Regido
Administrativa Especial de Macau, adiante designada por RAEM.

Artigo 2.°
Finalidade

A criag@o do presente regime juridico da reserva financeira visa providenciar uma

melhor gestdo dos saldos financeiros positivos da RAEM, a fim de obter o maximo
proveito dos respectivos recursos e prevenir os riscos financeiros.

CAPITULO 11
Reserva financeira

Artigo 3.°
Composiciao

A reserva financeira ¢ composta pela reserva basica e pela reserva extraordinaria.

19
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Artigo 4.°
Reserva basica

1. Reserva basica ¢ a reserva financeira destinada a oferecer a ultima garantia para
a capacidade de pagamento das finangas publicas da RAEM.

2. O valor da reserva basica ¢ equivalente a 150% da totalidade das dotagdes da
despesa dos servigos centrais da RAEM, constante do tltimo or¢amento examinado e
aprovado pela Assembleia Legislativa.

Artigo 5.°
Reserva extraordinaria

1. Reserva extraordindria ¢ a reserva financeira destinada a promover a
implementacao da politica relativa as finangas publicas da RAEM, e a oferecer garantia
para a capacidade de pagamento das mesmas, podendo ser aproveitada, nomeadamente,
para facultar apoio financeiro para o défice orcamental anual da RAEM e os recursos
financeiros necessarios para favorecer o desenvolvimento s6cio-econdmico.

2. O valor da reserva extraordinaria é equivalente aos saldos remanescentes da
reserva financeira apos a satisfacdo da reserva basica.

Artigo 6.°
Fontes e transferéncia de recursos financeiros da reserva financeira
1. Constituem fontes de recursos financeiros da reserva financeira:
1) Os saldos do orgamento central de cada ano econémico;
2) As retribuigdes resultantes do investimento da reserva financeira.

2. Os recursos financeiros referidos no numero anterior sdo transferidos pelo
Governo para a respectiva reserva financeira, nos termos do n.° 2 do artigo 4.° ¢ do n.° 2

do artigo 5.°.

Artigo 7.°
Manutencio do valor da reserva basica

Deve ser mantido o valor da reserva basica no nivel indicado no n.° 2 do artigo 4.°,

com observancia do seguinte:

20
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1) Caso seja inferior ao valor estipulado no n.° 2 do artigo 4.°, as verbas em falta
devem ser completadas pelo Governo com recurso as dotagdes provenientes da
reserva extraordinaria;

2) Caso seja superior ao valor estipulado no n.° 2 do artigo 4.°, as verbas
excedentes devem ser transferidas pelo Governo para a reserva extraordinaria.

Artigo 8.°
Utilizacao da reserva financeira

1. A utilizagdo de quaisquer verbas da reserva financeira, que implique a
diminui¢do da reserva financeira, por via de dispéndio, de mobilizagdo ou de afectagido
de verbas a outros fins que ndo os de investimento e gestdo das reservas basica e
extraordinaria, depende de exame e aprovagdo pela Assembleia Legislativa da
competente proposta de orgamento apresentada pelo Governo.

2. Em qualquer situagdo, a reserva basica s6 pode ser utilizada quando a reserva
extraordinaria estiver totalmente esgotada.

Artigo 9.°
Investimento e gestido da reserva financeira

Compete a Autoridade Monetaria de Macau o investimento e a gestdo da reserva
financeira.

Artigo 10.°
Conselho Consultivo da Reserva Financeira

1. E criado o Conselho Consultivo da Reserva Financeira com a competéncia de
assessorar o Governo quanto as estratégias de investimento da reserva financeira.

2. O Conselho Consultivo da Reserva Financeira ¢ composto pelos seguintes
membros:

1) O Secretario com a tutela da area da economia e das finangas, que preside;

2) O Presidente do Conselho de Administracdo da Autoridade Monetaria de
Macau, que desempenha as fungdes de vice-presidente;

3) Os administradores do Conselho de Administragdo da Autoridade Monetaria de
Macau;
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4) Maximo de cinco profissionais das 4reas econdmica e financeira.

3. Os membros referidos na alinea 4) do nlimero anterior sdo nomeados pelo Chefe
do Executivo, mediante despacho a publicar no Boletim Oficial da RAEM, com
mandato de dois anos, renovavel.

Artigo 11.°
Comissao de Fiscalizacdo da Reserva Financeira

1. E criada a Comissao de Fiscalizagdo da Reserva Financeira, com as seguintes
competéncias:

1) Examinar a contabilidade da reserva financeira;
2) Dar parecer sobre o relatorio anual da reserva financeira.
2. A Comissao de Fiscalizacdo da Reserva Financeira é composta por um maximo

de cinco profissionais das areas da contabilidade e do direito, um dos quais
desempenha as fungdes de presidente.

3. Os membros referidos no nimero anterior sdo nomeados pelo Chefe do
Executivo, mediante despacho a publicar no Boletim Oficial da RAEM, com mandato
de dois anos, renovavel.

Artigo 12.°
Divulgacdo de dados da reserva financeira

Sdo publicados no Boletim Oficial da RAEM:

1) O saldo mensal da reserva financeira e os resultados provenientes das
aplicacdes financeiras, nos dois meses subsequentes;

2) O relatério anual das demonstragdes financeiras da reserva financeira, no
primeiro trimestre do ano civil seguinte.

CAPITULO 111
Disposicdes finais

Artigo 13.°
Regulamenta¢io complementar

A regulamentagdo complementar necessaria a execucdo da presente lei,
nomeadamente no que diz respeito aos prazos para a transferéncia e para a
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movimentacdo de verbas, indicados, respectivamente, nos artigo 6.° ¢ artigo 7.°, é
aprovada pelo Chefe do Executivo.

Artigo 14.°
Fundo de Reserva da RAEM e saldos orcamentais de anos econémicos anteriores

1. Dentro de quarenta e cinco dias apds a entrada em vigor da presente lei,
procede-se a transferéncia do valor liquidado do saldo do Fundo de Reserva da RAEM
e dos saldos orcamentais de anos econdmicos anteriores, nos seguintes termos:

1) O montante de $54 200 000 000,00 (cinquenta e quatro mil e duzentos milhdes
de patacas) para a reserva cambial da RAEM,;

2) O valor remanescente para a constitui¢do das reservas basica e extraordinaria da
reserva financeira da RAEM, nos termos do n.° 2 do artigo 4.° e do n.° 2 do
artigo 5.°.

2. O saldo do Fundo de Reserva da RAEM e os saldos or¢amentais de anos
economicos anteriores sdo anulados apds a liquidagdo e as transferéncias de verbas nos
termos do numero anterior.

Artigo 15.°
Entrada em vigor

A presente lei entra em vigor no dia 1 de Janeiro de 2012.

Aprovadaem de de2011.
O Presidente da Assembleia Legislativa, Lau Cheok Va.
Assinadaem de de2011.

Publique-se.

O Chefe do Executivo, Chui Sai On
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3.2 COMISSAO PERMANENTE
Parecer n.° 2/1V/2011

Assunto: Proposta de lei denominada Regime Juridico da Reserva Financeira

Introducao

O Governo da Regido Administrativa Especial de Macau (RAEM), apresentou em
29 de Outubro de 2010, a proposta de lei intitulada Regime da Reserva Financeira, a
qual foi no mesmo dia admitida pelo Presidente da Assembleia Legislativa, nos termos
regimentais.

A referenciada proposta de lei foi apresentada, discutida e aprovada na
generalidade, por unanimidade, em reunido Plenaria de dia 10 de Novembro de 2010.
Na mesma data foi distribuida a esta Comissao para efeitos de exame e emissdo de
parecer, nos termos do Despacho do Presidente da Assembleia Legislativa n.°
945/1v/2010.

A Comissdo, que contou com a participacdo de alguns Deputados ndo membros da
3* Comissdo Permanente, em colaboragdo com os representantes do Governo promoveu
a analise da proposta de lei em 5 reunides realizadas nos dias 18 de Novembro de
2010, 27 de Janeiro, 9 ¢ 16 de Junho e 28 de Julho de 2011. As assessorias da
Assembleia Legislativa, da Autoridade Monetaria de Macau (daqui em diante
referenciada pela sigla AMCM) e do Gabinete do Secretario para a Economia e
Financas, contando com o suporte técnico emprestado pela Direcgdo dos Servigos de
Financas, mantiveram uma estreita colaboragdo técnica que, em execugdo das
orientagdes de politica legislativa obtidas pelo consenso entre a Comissdo ¢ o
Executivo, permitiu a fixagdo do texto final do articulado da proposta de lei.

A discussdo da proposta de lei na sess@o plenaria de apresentacdo, discussdo e
votacdo na generalidade reflectiu-se no debate durante o exame na especialidade, que
aliado a complexidade técnica da proposta de lei suscitou a necessidade de solicitar, por
seis vezes, a prorrogacdo do prazo concedido pelo Presidente da Assembleia
Legislativa para a apreciagdo na especialidade da proposta de lei, solicitacdo que foi
sempre acolhida.
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Em 26 de Julho de 2011, o Executivo apresentou uma versdo alternativa da
proposta de lei, que, parcialmente, reflecte as opinides expressas no seio da
Comissdo e as andlises juridica e financeira efectuadas pela assessoria da
Assembleia Legislativa, alterando a sua designagdo para Regime Juridico de
Reserva Financeira.

Discutido o articulado da proposta de lei e consideradas as opcdes e solugdes
propostas na mesma, cumpre a Comiss@o pronunciar-se, emitindo o seu parecer, o
que faz observando a seguinte sistematica, para facilidade da exposi¢do e
comodidade de referéncia, nos termos e para os efeitos do artigo 117.° do

Regimento:

I - Apresentacio;

II - Apreciagdo na generalidade;
IIT — Apreciagdo na especialidade;
IV — Conclusdes; e

V - Anexos

1
Apresentaciao

Alega o proponente na Nota Justificativa que acompanha a presente proposta de
lei que «desde a transferéncia da soberania de Macau, o Governo da RAEM tem
vindo a empenhar-se na promocdo, de forma ordenada, da revisdo dos diplomas e
regulamentos relacionados com a geréncia das finangas publicas, com vista a criag@o
de um sistema de administracdo financeira publica mais eficiente, transparente e
regularizado. Assim, a criacdo de um regime de reserva financeira constitui um dos
importantes trabalhos inseridos na série dos procedimentos de reforma

desenvolvidos a esse respeito.»

Informa o proponente que «com o objectivo de providenciar uma melhor gestdo
dos saldos financeiros positivos da RAEM, de modo a obter o maximo proveito dos
respectivos recursos e prevenir os riscos financeiros no futuro, o Governo da RAEM
propde a criacdo, através da presente proposta de lei, de um regime de reserva
financeira que corresponda as necessidades reais de Macau. Uma vez que os saldos
financeiros publicos tém vindo a crescer gradualmente, entende-se ser tempo
oportuno para a criagdo de um regime dessa natureza através do processo
legislativo.»

26



Regime Juridico da Reserva Financeira

Esclarece o Governo que «a reserva financeira a ser criada pela presente
proposta de lei ¢ composta por duas partes: a reserva basica e a reserva
extraordinaria, equivalendo o valor da reserva bésica a 150% das despesas
realizadas pelos servigos integrados e pelos servigos com autonomia administrativa
da RAEM, constantes do ultimo or¢amento examinado e aprovado pela Assembleia
Legislativa, enquanto os saldos remanescentes da reserva financeira sao transferidos

para a reserva extraordinaria.»

O proponente refere igualmente que «importa explicar que a reserva financeira
¢ um conceito geral. A constitui¢do da reserva basica visa principalmente que a
mesma se sirva de uma linha de alerta ou de seguranga para os gestores e o publico.
Portanto, o seu valor ¢ determinado segundo uma orientagdo prioritaria de que o
Governo da RAEM dota ainda de um certo nivel da capacidade de pagamento das
finangas publicas, assegurando o seu funcionamento normal, mesmo que haja uma

reducdo drastica nas receitas arrecadadas.

Servindo como a ultima garantia para a capacidade de pagamento das financas
publicas, a reserva basica s6 pode ser utilizada quando a reserva extraordindria
estiver totalmente esgotada. Entende-se por reserva extraordindria a reserva
financeira destinada a promover a implementacdo da politica relativa as finangas
publicas da RAEM, e a oferecer garantia para a capacidade de pagamento das
mesmas, podendo ser aproveitada, nomeadamente, para facultar apoio financeiro
para o défice orgamental anual da RAEM e os recursos financeiros necessarios para
favorecer o desenvolvimento socioeconémico bem como no caso da ocorréncia de

calamidade natural e de epidemia.»

O Governo clarifica ainda na mencionada Nota Justificativa que «todos os
saldos financeiros da RAEM constituem fontes de disponibilidades financeiras da
reserva financeira, as quais integram os fundos de reserva da RAEM e os montantes
obtidos dos saldos or¢amentais acumulados do passado, liquidados e anulados apods
a entrada em vigor da presente proposta de lei, bem como os saldos orcamentais de
cada ano econdmico subsequente e os rendimentos resultantes da aplicagdo dos
respectivos fundos. Compete a Autoridade Monetaria de Macau o investimento ¢ a
gestdo da reserva financeira, cujos saldos e lucros provenientes do investimento

serdo publicados regularmente para conhecimento e fiscalizagido publicos.»
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I
Apreciaciio na generalidade

I1.1 Analise juridica

Nas Linhas de Ac¢do Governativa para o ano de 2000, o Governo da RAEM
anunciou pela primeira vez a sua intencdo de proceder ao estudo da criagdo de
legislagdo adequada a constituicdo de um sistema de reserva financeira.

Nas Linhas de Ac¢do Governativa para 2008 o Executivo anuncia a concretizagdo
da criagdo de um regime de reservas financeiras precedido de consulta publica que
conduzira a apresentacdo de uma proposta de lei.

A presente proposta de lei representa a materializagdo dessa intengao politica.

E a primeira vez que se edita no ordenamento juridico da RAEM, no ambito de
gestdo das finangas publicas, normacdo legal dirigida especificamente a criagdo de um
corpo normativo autonomo sistematizador da reserva financeira.

Verdade que existem alguns pardmetros constitucionais nos artigos 107.° a 109.°
da Lei Basica que ndo incidindo directamente sobre a reserva financeira tém, porém,
consideravel reflexo no seu eventual perimetro.

O Estatuto da AMCM, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 14/96/M, de 11 de Marco,
contém igualmente disciplina em sede de atribui¢cdes do banco central que é relevante
para o desenho do regime juridico da reserva financeira.

Convém, em bom rigor, sinalizar que ja existe hoje na RAEM uma reserva
financeira informal composta por: (i) saldos or¢amentais acumulados na Conta do
Tesouro da RAEM e depositados a ordem na AMCM e (ii) Fundo de Reserva da
RAEM.

A reserva cambial responde pela prossecugdo da politica monetaria e cambial, da
cumprimento a um conjunto de obrigagdes constitucionais e legais e coloca-se na
primeira linha para assegurar a estabilidade e a integridade do sistema financeiro. Esta
na esfera privativa de poderes do Chefe do Executivo, do Governo e da AMCM. O seu
respaldo constitucional firma-se nos mencionados artigos 107.° a 109.° da Lei Bésica e
a nivel legal esta parametrizada no ambito das atribuicdes da AMCM enquanto banco
central, designadamente no artigo 7.° do Estatuto da AMCM.

O Fundo de Reserva da RAEM, anterior Fundo de Terras, ndo integra a reserva
cambial e parece ter sido pensado como o embrido de um futuro fundo soberano. Os
poderes de investimento e de gestdo deste Fundo recaem sobre a AMCM.
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E precisamente esta arrumagao da reserva financeira que a presente proposta de
lei vem alterar.

A presente iniciativa legislativa tem em vista a institucionalizagdo de um
regime juridico autdbnomo que acomode a normagdo que passa a recair sobre a
reserva financeira.

Sem prejuizo da vertente financeira que adiante cuidara de estabelecer os
competentes conceitos jogados nesta matéria, bem como de analisar em particular os
aspectos determinantes da reserva financeira, julga-se Util tracar em linhas muito
gerais os aspectos que do ponto de vista juridico merecem destaque.

Assim, deve assinalar-se nestas notas iniciais a opg¢do de politica legislativa
vertida na proposta de lei de separar os objectivos de gestdo da reserva cambial dos
objectivos de gestdo da reserva financeira.

De resto, a versdo originaria da proposta de lei ndo continha qualquer referéncia
a reserva cambial e a presente versdo alterada da proposta de lei confirma que se
trata de um regime juridico que tem unicamente a ver com a reserva financeira ¢ a
sua gestao.

Foi no ambito do exame na especialidade que se decidiu precisamente prever,
em sede de disposi¢des finais e transitorias, a aplicagdo do montante de 54 200 000
000 de patacas (com origem em parte do valor liquidado do saldo do Fundo de
Reserva da RAEM e do saldo da Conta do Tesouro da RAEM depositado na AMCM,
referente aos saldos orcamentais de anos econémicos findos) na gestdo da reserva
cambial.

Esta opgdo legislativa ¢ infra objecto da competente analise financeira.

A competéncia atribuida a Assembleia Legislativa, nos termos do artigo 8.°,
merece uma especial referéncia. Trata-se de uma importante inovagdo no ambito da
gestdo de finangas publicas da Regido.

Estabelece a mecanica do artigo 8.° da proposta de lei que passa a ser
competéncia desta Assembleia Legislativa o poder ultimo de decisdo sobre a
aplicacdo ou afectagdo financeira da reserva financeira.

Assim dito, convém clarificar que essa competéncia ndo abrange os actos de
investimento e de gestdo da reserva financeira previstos no artigo 9.° e atribuidos a
AMCM. De resto, a decis@o de alterar a redacgdo origindria do artigo 8.° é tributéria
do cuidado que se entendeu emprestar a este aspecto no sentido de deixar claramente
vincado que a competéncia da Assembleia Legislativa ndo se dirige aos actos de
investimento e de gestao.
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O que integra esta nova competéncia do parlamento local é antes o poder ultimo de
decidir, através do exame e da votagdo da proposta de lei de orgamento, a diminuigdo
do saldo da reserva financeira por via da afectagdo das suas verbas para finalidades
distintas dos actos de investimento e de gestdo que competem a AMCM.

Refira-se desde ja que a origem fiscal dos saldos orgamentais de anos econdmicos
findos que integram a reserva financeira justifica plenamente esta opgao.

Se em matéria orcamental ¢ a Assembleia Legislativa que compete o exame ¢ a
votacdo da proposta de lei do orgamento, parece linear que seja a Assembleia
Legislativa a decidir em ultima instdncia se e em que termos devem as verbas da
reserva financeira ser aplicadas.

Convém aqui referir que a redacgdo do artigo 8.° ao estatuir que a decisdo sobre
a utilizagdo da reserva financeira «depende de exame e aprovagdo pela Assembleia
Legislativa da competente proposta de or¢amento apresentada pelo Governo» cria uma
rigidez temporal, cuja norma bem demonstra qudo intransigente ¢ a posi¢do do
Governo em matéria de utilizagdo das reservas financeiras.

Além disto, constatou a Comissdo que em caso da ocorréncia de situagdes nao
previstas no Orgamento pode o Governo recorrer ao actual sistema para apresentar a
Assembleia Legislativa proposta de lei de alteragdo do orgamento.

Portanto, a utilizagdo das reservas financeiras deve ser rigorosa e sujeitar-se a
apresentacdo de proposta de orgamento.

O aditamento dos artigos 10.° ¢ 11.° ao articulado originario da proposta de lei
merecem igualmente uma justificacdo nesta sede. Foi entendimento da Comissdo,
atendido pelo proponente, que a importancia central da reserva financeira merecia que
fosse emprestada uma maior atengdo quer a propria definicdo das estratégias de
investimento quer a fiscalizagdo sobre a sua contabilidade.

Neste sentido entendeu o proponente proceder a criagdo de dois Orgdos que
respondam aquelas necessidades. Assim, o Conselho Consultivo da Reserva Financeira
¢ evidentemente um orgao de consulta com a competéncia de assessorar o Governo na
concepgao das estratégias de investimento.

A Comissao entendeu que um 6rgao com este perfil poderia ser da maior utilidade
para no ambito do poder executivo auxiliar os decisores politicos no desenho das
estratégias de investimento relativas as melhores opg¢des de rentabilidade da reserva
financeira. O Conselho Consultivo da Reserva Financeira ndo pretende substituir-se as

tarefas de investimento e gestdo desempenhadas pela AMCM nos termos do artigo 12.°.
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A sua fung@o consistird mais em constituir uma instancia de aconselhamento que deve
ampliar e enriquecer o leque de opgdes a ser tomado em consideragdo pelo Executivo e
pela AMCM nas decisoes relativas ao investimento e gestdo da reserva financeira.

A Comissdo de Fiscalizagdo da Reserva Financeira é criada precisamente para
responder a exigéncia de um grau maior de fiscalizagdo que se entende benéfico para a

analise do desempenho da reserva financeira.

Em matéria de fiscalizacdo convém referir que os Deputados a Assembleia
Legislativa mantém todas as prerrogativas e todos os poderes que decorrem das normas
constitucionais e regimentais e que integram os instrumentos comuns de fiscalizagdo

politica.

I1.2 Anélise financeira
Origem e composicdo da reserva financeira (informal) da RAEM

Desde a liberalizagao da actividade dos jogos de fortuna ou azar em casino (2002),
a economia da RAEM tem vindo a registar elevados indices de crescimento econémico
e de receitas publicas e a apurar sucessivos saldos positivos de execugdo orcamental

(excedentes financeiros).

Entre o final da execugdo do primeiro Orgamento da RAEM (2000) e o final da
execugdo do Orgamento da RAEM de 2010, os saldos or¢amentais acumulados na
Conta do Tesouro da RAEM subiram de 2,8 mil milhdes de patacas para 139,9 milhdes
de patacas.

Acrescem a estas disponibilidades financeiras, o saldo do Fundo de Reserva da
RAEM, antes de 2000 designado de Fundo de Terras, o qual, no mesmo periodo,
cresceu por via da capitalizagdo do respectivo rendimento, de 10,5 mil milhdes de
patacas para 13,1 mil milhdes de patacas.

Conjugando os saldos orcamentais acumulados na Conta do Tesouro da RAEM
com o saldo do Fundo de Reserva da RAEM obtém-se um valor global da reserva
financeira (informal)! da RAEM da ordem de 153 mil milhdes de patacas em 31 de
Dezembro de 2010.

' A informalidade consiste na falta de um regime juridico préprio, embora a intengdo governativa de

formar e ampliar uma reserva financeira da RAEM tenha estado sempre presente nas politicas de
gestdo das finangas publicas.
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O crescimento desta reserva financeira processou-se a um ritmo superior ao do
crescimento do produto interno bruto (PIB), devido ao facto de as receitas fiscais
sobre o jogo terem registado um comportamento muito dindmico, enquanto a
despesa publica cresceu sensivelmente ao ritmo de expansdo do produto (conforme,
alias, um dos principios de elaboragdo do or¢amento referido no artigo 105.° da Lei
Bésica da RAEM).

Consequentemente, o valor relativo da reserva financeira da RAEM subiu de 26
por cento do PIB em 2000 para cerca de 68 por cento do produto em 2010. Trata-se,
sem davida, de um valor muito significativo, tanto mais que a RAEM nao dispoe de
divida publica. Ao contrario, os valores da divida publica dos EUA e da Unido
Europeia no mesmo ano representam, respectivamente, 92 por cento e 79 por cento
do PIB (dados da Comissdo Europeia, Previsdes Econdémicas de Novembro de
2010).

O grafico 1 a seguir exposto pretende dar uma visdo global da dinamica de
crescimento da reserva financeira (informal) da RAEM e da sua composi¢do no
periodo de 2000 a 2010.

Grafico 1
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Natureza e dmbito da reserva financeira

Importa clarificar que a natureza desta reserva financeira, ao contrario da
reserva cambial, ¢ de indole fiscal (resultado do apuramento de receitas orcamentais
cobradas superiores as despesas or¢amentais pagas) e que o seu ambito ndo se
identifica com a totalidade das contas do sector publico administrativo (SPA).

O ambito da formagdo da reserva financeira circunscreve-se aos saldos
orcamentais acumulados das contas do Orcamento Central da RAEM, isto é, das
contas que dizem respeito ao Governo e servigos integrados, servicos com
autonomia administrativa, despesas comuns a toda a administragao e despesas com o
PIDDA. Nas contas do Orgamento Central, estdo incluidas no capitulo 12 — despesas
comuns — as transferéncias a favor dos organismos auténomos (OA).

Na formagdo da reserva financeira da RAEM nfo estdo, pois, incluidos os
saldos de geréncia de anos anteriores ou os resultados de exercicio retidos e outros
fundos proprios dos OA, nomeadamente da Fundagdo Macau, Fundo de Pensdes,
Fundo de Seguranga Social, Fundo de Desenvolvimento Industrial e de
Comercializagdo, Fundo de Turismo, Direc¢do dos Servigos de Correios, entre
muitos outros OA.

Importa também sublinhar que nos tltimos cinco anos de execugdo or¢gamental,
o Governo da RAEM tem vindo a proceder a uma transferéncia significativa de
receitas da Conta Central para as contas privativas dos Fundos Autéonomos (FA),
sendo de mencionar, por exemplo, a constituicdo dos seguintes FA: Fundo para o
Desenvolvimento da Ciéncia e Tecnologia, Fundo de Desenvolvimento e Apoio a
Pesca, Fundo de Reparagdo Predial e Fundo de Desenvolvimento Educativo; isto
para além da substancial capitalizacdo do Fundo de Seguranga Social (cujos fundos
proprios passaram de 859 milhdes de MOP em 2005 para mais de 7 mil milhdes de
MOP em 2010?).

A natureza e finalidades distintas dos FA reduz o leque de hipoteses de possivel
necessidade de utilizacdo da reserva financeira da RAEM, dado que o Governo
dispde da faculdade de transferir fundos da Conta Central (Conta de Tesouro) para
as contas privativas dos FA quanto tal se mostrar necessério e antes do apuramento
final do saldo de execugdo or¢gamental do ano econdmico em causa.

2 Conta Privativa do FSS com um valor de capitalizagio de 5 207 milhdes de MOP no final do ano de

2009 mais transferéncias correntes orgamentadas em 1 750 milhdes de MOP no Orgamento da
RAEM do ano econémico de 2010.
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Em suma, incluindo os fundos proprios dos FA, o montante da reserva
financeira da RAEM seria significativamente superior ao considerado no presente
diploma. Note-se que na Regido Administrativa Especial de Hong Kong (RAEHK),
as reservas financeiras do Governo incluem os saldos financeiros acumulados da
conta do Governo Central “General Revenue Account” mais das contas de oito
Fundos Auténomos, dos quais o de maior dimensdo financeira ¢ o do Fundo de
Terras “Land Fund”.

Conceito de reserva financeira

Nao existe uma defini¢do de reserva financeira reconhecida internacionalmente.
Contudo, ¢ possivel identificar um conjunto de caracteristicas basicas na sua
identifica¢do conceptual, designadamente as seguintes:

® Tem origem nos saldos positivos de execucdo orcamental (excedentes
financeiros), isto é, no apuramento de receitas orgamentais cobradas de valor
superior as despesas orgamentais pagas;

® Esses excedentes financeiros ndo se destinam a serem despendidos no curto
prazo (isto €, no orcamento do ano seguinte);

® Os excedentes financeiros constituem capitais ou fundos proprios
reservados a determinada(s) finalidade(s) para provavelmente ou eventualmente
serem utilizados num montante estimado ou incerto ¢ dentro de um prazo mais ou
menos longinquo.

Nesta acepcdo do conceito de reserva financeira, os saldos de geréncia
transitados de anos anteriores nos OA, como por exemplo na Assembleia Legislativa,
ndo fazem parte daquele conceito, visto que por lei aqueles saldos estdo obrigados a
financiar as despesas do orcamento em curso. O mesmo ndo se passa,
nomeadamente, com os fundos proprios do Fundo de Pensdes ou do Fundo de
Seguranga Social, os quais obviamente ndo se esgotam no ano seguinte em despesas
decorrentes das suas atribui¢des ou responsabilidades. O mesmo se passara também,
e por exemplo, com os capitais proprios da Fundagdo Macau ou da Direc¢do dos
Servigos de Correios.

De qualquer forma, a opcao politico-legislativa na presente proposta de lei, foi
no sentido de nio estender o conceito e o dambito da reserva financeira da RAEM as
reservas financeiras das contas dos FA ou de quaisquer outros OA. A formacdo e
ampliagdo da reserva financeira estd limitada aos saldos orcamentais de anos
economicos findos da Conta Central da RAEM (a qual exclui as contas privativas
dos FA e de outros OA).
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Gestio e aplicacdo da reserva financeira (situagdo antes da entrada em vigor
da presente proposta de lei)

A gestdo das duas componentes da reserva financeira da RAEM tem-se operado
através da AMCM, embora sob diferentes regimes e finalidades de aplicagdo. No
caso do Fundo de Reserva da RAEM?, sob Despacho do Chefe do Executivo n.°
47/2000, de 31 de Mar¢co, a AMCM foi incumbida da sua gestdo. No balango da
AMCM, o Fundo de Reserva da RAEM aparece desde o ano de 2000 como uma
responsabilidade em patacas — recurso consignado (passivo da AMCM) e a
contrapartida dessa responsabilidade figura como aplicagdo de recurso consignado
em patacas ou moeda externa (activo da AMCM).

Sublinhe-se que a aplicagdo deste recurso consignado (Fundo de Reserva da
RAEM) nio figura no activo da AMCM na rubrica de “reservas cambiais™, ao
contrario do que acontece com a aplicagdo dos depdsitos do governo na AMCM. Tal
facto deriva de a finalidade daquele Fundo ser entendida pela AMCM do seguinte
modo: “Como componente dos recursos financeiros do governo, o Fundo de Reserva
da RAEM tem o objectivo de gerar rendimentos de investimento, mantendo contudo
um razoavel nivel de risco” (p 67 da Publicacdo Especial para o 20.° Aniversario da
AMCM).

Ao longo dos ultimos 10 anos, os resultados da aplicacdo do Fundo de Reserva
da RAEM sob gestdo da AMCM podem ser considerados como razoaveis a avaliar
pela capitalizagdo registada entre Dezembro de 2000 (10,5 mil milhdes de MOP) e o
final do ano de 2010 (13,1 mil milhdes de MOP), a que acresce o rendimento
transferido para o Orcamento da RAEM no periodo de 2000 a 2004 no valor global
de cerca de mil milhdes de patacas. Desde 2005, o rendimento deste Fundo deixou
de reverter (na sua totalidade ou em parte) a favor do Orgamento da RAEM e passou
em alternativa a ser objecto de capitalizagao total na propria conta do Fundo.

Neste periodo de 2000-2010, a taxa de rendibilidade média anual estimada para
o Fundo de Reserva de RAEM foi de cerca de 3 por cento, o que compara, no

Fundo autébnomo criado em 1987, sob a designagdo de Fundo de Terras, ao abrigo da Declaragio
Conjunta Sino-Portuguesa, com capitais provenientes dos rendimentos dos contratos de concessdo
de terrenos e tinha por objectivo habilitar o futuro Governo da RAEM de um fundo de reserva,
podendo eventualmente ser utilizado no desenvolvimento de terras e obres publicas.

O tratamento dado a este Fundo ¢ semelhante ao de um Fundo Soberano “Sovereign Wealth Fund”
(SWF) que segundo o Fundo Monetario Internacional ndo deve ser confundido com aos activos que
compdem as reservas cambiais oficiais da Autoridade Monetaria do respectivo pais ou regido
administrativa.
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mesmo periodo, com uma taxa média anual da HIBOR®> a 3 meses de 2,5 por
cento ¢ uma taxa de inflagdo média anual em Macau de 1,9 por cento (vide em
anexo quadro 2). No Relatorio e Contas dos exercicios de 2000 a 2010 da AMCM,
encontra-se razoavelmente desenvolvida uma analise relativa aos resultados anuais
de gestdo deste Fundo, sendo também de sublinhar que as respectivas
demonstracdes financeiras seguem um plano de contas semelhante ao das contas da
AMCM e incluem nomeadamente um balango e demonstracdo de resultados de

exercicio.

Por seu turno, a gestdo dos depositos do governo na AMCM - conta principal
do Tesouro da RAEM a ordem na AMCM, associada aos saldos or¢gamentais de
anos economicos anteriores e aos saldos da execu¢do or¢amental do ano em curso -
tem vindo a processar-se de forma diferente a da gestdo do Fundo de Reserva da
RAEM. Os valores dos depdsitos do governo na AMCM, assumidos como passivo
em patacas no respectivo balanco, tém sido integralmente aplicados em divisas
externas convertiveis e incluidos na rubrica de “reservas cambiais” do balango de
activos da AMCM.

Neste caso, os depositos do Governo na AMCM tém servido a finalidade de
dotar a RAEM de substanciais reservas cambiais. Na realidade, o racio de cobertura
de M2 em patacas® pelas reservas cambiais subiu de 82% em 1999 para 280% em
2010, valor este internacionalmente reconhecido como muito elevado (na RAEHK
o racio equivalente em relagdo ao HKD ¢é de 54% em 20107).

Desde o inicio da implementacdo da RAEM, o contributo dos depodsitos do
governo na AMCM para o montante global das reservas cambiais oficiais da
RAEM tem vindo a subir consideravelmente, passando do valor de 15 por cento no
final do ano de 2000 para 75 por cento no final do ano de 2010. Em particular, o
crescimento das reservas cambiais tem estado muito correlacionado com o
crescimento dos depositos do governo na AMCM, conforme se pode observar no
grafico 2.

Hong Kong Inter Bank Offer Rate - Taxa de Juro Interbancaria em dolares de Hong Kong. E
considerada uma taxa de referéncia “benchmark” nos mercados financeiros asiaticos.

¢ M2 em patacas — Massa monetdria total em patacas = Notas € moedas em circulagio + depositos a
ordem + depdsitos de poupanga + depositos a prazo (todos em patacas).

Major Economic Indicators — Annual Report 2010 Hong Kong Monetary Authority.
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Grafico 2
Depésitos do governo da RAEM versus reservas cambiais da RAEM
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O grafico acima exposto espelha também a grande influéncia dos saldos
orgamentais acumulados (a parte mais substancial da reserva financeira da RAEM)
na subida quase exponencial das reservas cambiais oficiais da RAEM, dado que os
depodsitos do governo na AMCM praticamente se identificam com aqueles saldos

orgamentais.

A forte correlagdo entre o crescimento da reserva financeira e o crescimento da
reserva cambial, suscita a tentacdo de se confundir a primeira reserva (com origem
nos saldos orcamentais) com a segunda reserva (aplicacdo dos saldos or¢gamentais e
contrapartida de responsabilidades monetarias em patacas). O facto de uma parte
substancial das receitas do jogo serem cobradas em dolares de Hong Kong e de
serem integradas nas reservas cambiais por via de a AMCM exercer as fungdes de
caixa central e de gestora das reservas de divisas, ouro e outros meios de

pagamento® ndo altera a relagdo de origem/aplicacdo entre as duas reservas.

8 Alinea e) do artigo 5.° do Estatuto da Autoridade Monetaria e Cambial de Macau.
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Quadro 1
Or e Reservas e Reservas da RAEM, 2003-2010
(valores em fim de periodo, em milhdes de patacas)
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Conta Central da RAEM
1 Saldos orcamentais acumulados (a) 7,581.6 13,742.1  20,758.7 30,597.5 52,435.4 77,568.5 98,015.0 139,892.8
Saldos transitados de anos findos 4,923.9 7,581.6 13,742.1 20,758.7 30,5975 52,4354 77,568.5  98,015.0
Ajustamento de saldos transitados # .. .. .. .. .. .. (3,370.0) 0
Saldo de execugdo orcamental 2,657.7 6,160.5 7,016.6 9,838.8 21,837.9 25,133.2 23,816.5 41,877.8

2 Conta do Tesouro da RAEM 7,602.1 13,760.3 20,770.9 30,634.7 52,446.0 77,804.4 98,202.6 139,892.8
Depdsitos do Governo na AMCM * 9,558.8  16,871.4  24,239.8  34,478.6  56,249.1 81,467.1  100,153.1 142,683.1
Caixa Tesouro (BOC+BNU) e outras contas (1,956.7)  (3,111.1)  (3,468.9)  (3,843.9)  (3,803.1)  (3,662.7)  (1,950.6) (2,790.3)

3 Fundo de Reserva da RAEM 10,902.3 10,889.1 11,073.4 11,620.2 12,230.6 12,382.7 12,809.0 13,075.4
Rendimento anual capitalizado 167.7 111.8 184.3 546.8 610.4 152.1 426.3 266.4

Taxa de rendimento anual 1.5% 1.0% 1.7% 4.9% 5.3% 1.2% 3.4% 2.1%
Rendimento transferido p/ Conta Geral RAEM 250.0 125.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

4 Reservas Financeiras da RAEM [1+3] 18,483.9  24,631.2 31,832.1  42,217.7 64,666.0 89,951.2 110,824.0 152,968.2
Em percentagem do PIB 29.2% 30.0% 33.8% 36.3% 44.7% 54.2% 65.2% 68.4%
Em meses de despesa da Conta Central 20.0 23.4 24.6 29.9 42.7 41.6 39.3 48.6

5 Depésitos do Sector Piiblico 14,244.8 22,348.5 31,314.0 42,488.7 66,625.1 93,117.3 116,459.7 165,625.5
Depésitos do Governo na AMCM 9,558.8 16,8714  24,239.8  34,478.6  56,249.1 81,467.1  100,153.1 142,683.1
Depésitos noutras Instituigées Financeiras (b) 4,686.0 5477.1 7,074.2 8,010.1 10,376.0 11,650.2 16,306.6  22,942.4

6 Reservas Cambiais Oficiais 34,733.5 42,5405 53,429.2 73,110.7 106,290.5 127,160.6 146,578.7 190,186.8

Depositos do Governo / Reservas Cambiais 27.5% 39.7% 45.4% 47.2% 52.9% 64.1% 68.3% 75.0%

7 Resultado liquido do exercicio da AMCM 361.0 455.3 490.5 1,890.1 2,654.3 1,829.7 2,065.4 2,335.7
Afecto a0 Governo da RAEM 200.0 50.0 150.0 200.0 231.1 100.0 100.0 100.0
Dotagéo patrimonial AMCM 161.0 405.3 340.5 1,690.1 2,423.2 1,729.7 1,965.4 2,235.7

8 Reservas patrimoniais da AMCM 3,439.1  3,836.4 4,418.9 6,501.0 9,897.3 12,199.9 15,2493  17,569.0
Em % do Activo Total da AMCM 7.5% 6.9% 6.7% 7.6% 8.2% 8.7% 9.5% 8.6%

Memorando 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

9 PIB a pregos correntes 63,339.0 82,006.1 94,122.0 116,207.6 144,820.6 166,010.2 170,094.7  223,743.3

10 Despesa da Conta Central (c) 11,099.4 12,653.6 15,543.4 16,920.9 18,190.0 25,943.5 33,824.6 37,758.1

11 Activo total da AMCM 45,798.9  55,209.8 65861.0  86,064.0  120,311.9 140,992.5 160,379.7 204,509.7

# Utilizagdo do saldo de 2008 no valor de 3 370 milhdes de patacas nos Planos de Cc d0 Pecuniario e de Comparticipagdo nos Cuidados de Salde.

* Depdsito do Tesouro junto da AMCM.

(a) Saldos da Conta Central da RAEM; néo incluem os saldos de anos econémicos anteriores e outros fundos proprios dos Organismos Auténomos.

(b) Depbsitos de tesouraria do Governo e depGsitos dos organismos auténomos; mas ndo incluem os depdsitos da DSC, FP, FSS, IO e depésitos de EPNF.
(c) Néo inclui as depesas proprias dos Organismos Autonomos, isto €, as despesas que nao séo financiadas por transferéncias da Conta Central da RAEM.
Fontes: Relatdrios anuais e estatisticas monetarias da AMCM, Conta da RAEM (DSF, vérios anos), e Estimativas do PIB I trimestre de 2011 (DSEC).

O quadro 1, também em anexo, reflecte as interligacdes existentes entre os
saldos or¢amentais acumulados nas contas do Tesouro da RAEM, os depositos do
Governo na AMCM, o montante global da reserva financeira, o valor da reserva
cambial e as reservas patrimoniais da AMCM.

Da observagdo do quadro 1 podemos concluir que a situacdo assaz favoravel
das contas orgamentais do Governo fez subir significativamente o montante dos
depositos do Governo na AMCM e a respectiva aplicagdo em activos denominados
em divisas externas e classificaveis como reservas cambiais oficiais.

Subsequentemente, a gestdo de um maior volume de reservas cambiais
possibilitou a existéncia de resultados operacionais’ acrescidos que por sua vez

°  Resultados operacionais traduzem a diferenga entre proveitos operacionais € custos operacionais.
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contribuiram para um refor¢o substancial dos resultados liquidos e das reservas
patrimoniais da AMCM!,

Ao contrério do Fundo de Reserva da RAEM, os depdsitos do governo na
AMCM nao tém sido objecto de qualquer remuneracdo decorrente da gestdo das
reservas cambiais, tendo os mesmos antes contribuido para uma situagdo mais
favoravel nas contas de situacdo liquida da AMCM, designadamente ao nivel dos
resultados e das reservas patrimoniais da AMCM. Entre 2003 e o fim do ano de
2010, as reservas patrimoniais da AMCM subiram de 3,4 para 17,6 mil milhdes de
patacas (+14,2 mil milhdes de MOP).

Gestao das reservas cambiais da RAEM

A gestdo das reservas cambiais oficiais da RAEM faz parte das atribuigdes
principais da AMCM. Os objectivos prosseguidos pela gestdo das reservas cambiais
ndo sdo os mesmos dos prosseguidos pelo Fundo de Reserva da RAEM, cuja gestao
como vimos anteriormente ndo aplica financeiramente os seus capitais em moeda
externa em activos da AMCM designados de reservas cambiais, mas antes sim em
outras aplica¢cdes em moeda externa (aplica¢des de recursos consignados).

Na realidade, “a gestdo das reservas cambiais visa primariamente assegurar a
existéncia de liquidez suficiente para gerir o CBA!! e, em segundo lugar, preservar
o capital”(p. 18 do Relatorio e contas do exercicio de 2010 da AMCM).

Para a prossecucdo daqueles dois objectivos na gestdo das reservas cambiais e
atingir uma taxa de retorno que salvaguarda o poder de compra dos fundos a longo
prazo, a AMCM utiliza o método de dividir as reservas cambiais em duas carteiras
distintas: a carteira liquida (de maior seguranca ¢ liquidez) e a carteira de
investimento (com aplicagdes financeiras a maior prazo e maior probabilidade de
um retorno mais elevado).

10" Reservas patrimoniais da AMCM = dotagdo patrimonial + provisdes para riscos diversos + resultado

liquido de exercicio ndo retido.

CBA — Regime cambial de Comité Monetario que no essencial consiste na fixagdo da taxa de
cambio da moeda local (pataca) ao délar de Hong Kong (1 HKD = 1.03 MOP), o qual por seu turno
se encontra indexado ao dolar americano (1 USD = 7.8 HKD). Neste regime, a politica monetaria
(de taxa de juros) esta condicionada ao objectivo principal de manter a estabilidade do sistema
monetario e financeiro de Macau que passa pela manuten¢io da taxa de cambio fixa entre 0o MOP e
o HKD (o que acontece desde 1983).
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Numa perspectiva de longo prazo, e segundo o balanco efectuado pela propria
Autoridade Monetaria de Macau!?, o papel da AMCM na gestdo das reservas
cambiais e a importancia das mesmas pode ser melhor entendida com a seguinte

transcrigao:

“Através de uma gestdo prudente das reservas cambiais, a AMCM cumpriu as
suas fungdes de salvaguarda da emissdo de moeda (pataca) e da estabilidade da taxa
de cambio. Reservas suficientes contribuem para garantir a estabilidade da taxa de
cambio, bem como da convertibilidade da moeda (local). A AMCM tem observado o
CBA desde a sua criacdo. Através de politicas de investimento rigorosas e
cautelosas, as reservas cambiais tém sido geridas de uma forma eficaz, garantido

assim a estabilidade e a solvabilidade externa da pataca”.

Os objectivos principais acima explicitados permitem uma melhor compreensao
sobre o desempenho da gestdo das reservas cambiais por parte da AMCM quando se
pretende ajuizar sobre o nivel de resultados operacionais e a taxa de rendibilidade
média anual alcangado no periodo de 2000-2010.

O quadro 2 — Reservas Cambiais e Resultados Operacionais: Taxa de
rendibilidade média anual (2000-2010), em anexo, resume a informagdo
directamente recolhida dos relatdorios e contas de varios anos da AMCM,
relativamente aos saldos mensais ¢ médios das reservas cambiais. resultados
operacionais ¢ taxas de rendibilidade anual apurados nos ultimos 11 anos. No
referido quadro, consta também para referéncia a performance do Fundo de Reserva

da RAEM, a evolugdo da taxa HIBOR a 3 meses e da taxa de inflagdo em Macau.

No periodo dos ultimos 11 anos (2000-2010), a taxa de rendibilidade média
anual da gestdo das reservas cambiais foi de 1,94 por cento, valor este equivalente a
taxa de referéncia da HIBOR a 3 meses (1,94%) e equivalente a taxa de inflagdo em
Macau (1,90%). Comparativamente com o Fundo de Reserva da RAEM, a gestdo da
reserva cambial registou nos Ultimos 5 anos ou 11 anos uma performance inferior

em cerca de 1 por cento.

12 Publicagdo Especial para o 20.° Aniversario da Autoridade Monetéria de Macau .
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Quadro 2
RESULTADOS DA GESTAO DAS RESERVAS CAMBIAIS (2000-2010)

Performance dos tltimos 3 anos Performance Média

2008 2009 2010 |2006-2010|2000-2010

Taxas de rendibilidade média anual (%) (5 anos) (11 anos)
* das Reservas Cambiais 1.78 1.98 0.92 2.05 1.94
** do Fundo de Reserva da RAEM 1.24 3.44 2.08 3.22 3.04

Taxas de referéncia (%)

HIBOR3 M (HKD)3"# 227 0.38 0.25 1.76 1.94

Taxa de Inflagdo em Macau 8.61 117 2.81 4.66 1.90

# As taxas HIBOR dos periodos 2006-2010 ¢ 2000-2010 correspondem a taxas
médias ponderadas pelos volumes de capital.

Gestdo e aplicacio da reserva financeira (situagdo apds a entrada em vigor da
presente proposta de lei)

A analise comparativa acima referida permite concluir que tudo indica haver
vantagens em separar a gestdo da reserva financeira da gestao das reservas cambiais,
0 que acontece precisamente com a intencgdo legislativa da presente proposta de lei.
A finalidade do diploma é a que consta no seu artigo 2.° que transcrevemos “A
criacdo do presente regime juridico da reserva financeira visa providenciar uma
melhor gestdo dos saldos financeiros positivos da RAEM, a fim de obter o0 maximo

proveito dos respectivos recursos e prevenir riscos financeiros”.

Na realidade, conjugando a taxa de rendibilidade do Fundo de Reserva da
RAEM (de 2,08%) com um capital de 13,1 mil milhdes de patacas e uma taxa nula
(0%) de remuneragdo da parte mais substancial da reserva financeira no valor
aproximado de 140 mil milhdes de patacas, obtém-se uma taxa de remuneragdo no
final do ano de 2010 de apenas 0,28% em relagdo ao montante global da reserva
financeira de 153 mil milhdes de patacas.

A autonomia da gestdo da reserva financeira da gestdo da reserva cambial
oferece, pois, vantagens ao nivel do objectivo de rendibilidade dos investimentos
das reservas basica ou extraordinaria, dado que os respectivos investimentos ndo
estdo condicionados as restricdes decorrentes das posi¢des estratégicas e de gestdo
de liquidez e de risco naturalmente assumidas pela AMCM e decorrentes das suas
atribui¢des de gestor das reservas cambiais e de Autoridade Monetaria responsavel
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pela estabilizagcdo monetaria (defesa da circulag@o, conversdo e cotagcdo da pataca) e
financeira (garantia dos depositantes bancarios ¢ do equilibrio em geral do sistema
financeiro).

Importa ter presente também que a diferenciagdo dos riscos financeiros
associados a gestdo das reservas cambiais ¢ da reserva financeira. A diferenciacdo
dos riscos financeiros (riscos de perda de capital) decorre das diferentes finalidades
prosseguidas com a gestdo das duas reservas.

No caso das reservas cambiais, a natureza da sua gestdo, finalidades e riscos
estdo bem definidos pelo Fundo Monetério Internacional (FMI). Segundo o FMI os
recursos financeiros para serem classificados como reservas cambiais oficiais ou
activos de reserva de um pais ou regido no balanco da respectiva Autoridade
Monetaria devem preencher um conjunto de requisitos, nomeadamente os seguintes:
(i) serem activos externos detidos sobre ndo-residentes e controlados pelo respectivo
banco central ou autoridade monetaria; (ii) serem activos expressos em divisas
livremente convertiveis e outra que ndo a divisa local; (iii) serem activos com
elevada liquidez, convertibilidade e seguranga (de risco) para estarem disponiveis
para financiarem a estabilidade dos pagamentos ao exterior ¢ do sistema cambial
local ou outras finalidades prosseguidas pela autoridade monetaria.

A titulo de exemplo, cite-se que das reservas oficiais da RAEM néo fazem parte
activos denominados em patacas (moeda local) ou em yuan (divisa ndo livremente
convertivel nos mercados financeiros internacionais). A defini¢do do FMI, constante
no Manual da Balanga de Pagamentos (paragrafo 424), de reservas cambiais
oficiais ou de activos de reserva ¢ a seguinte:

“Reserve assets consist of those external assets that are readily available to and
controlled by monetary authorities for direct financing of payments imbalances, for
indirectly regulation the magnitude of such imbalances through intervention in
exchange markets to affect the currency exchange rate, and/or for other purposes”.

Por outras finalidades dos activos de reserva dever-se-a entender as inerentes as
atribui¢des da AMCM no que se refere aos objectivos de estabilizagdo e defesa da
sustentabilidade dos sistemas monetario, cambial e financeiro da RAEM.
Decorrentes destas atribui¢des, a AMCM quando intervém nos mercados financeiros
tendo em vista aqueles objectivos corre riscos financeiros, podendo ter de registar
prejuizos de gestdao para salvaguardar, por exemplo, a cotacdo da pataca em relagdo
ao dolar de Hong Kong ou a estabilidade do sistema bancario no caso uma corrida
sem fundamentos aos depositos de residentes nos bancos locais.
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Objectivos das reservas basica e extraordindria

Por seu turno, a gestdo da reserva financeira da RAEM, segundo a proposta de
lei em aprego, tem em vista determinados objectivos principais, diferentes dos
prosseguidos pela gestdo das reservas cambiais, como decorre do enunciado dos
artigos 4.° ¢ 5.°.

Em particular, a reserva basica (artigo 4.°) € a reserva destinada a oferecer a
ultima garantia para a capacidade de pagamento das finangas publicas da RAEM
(nimero 1). O valor da reserva basica foi fixado na proposta de lei em 150% da
totalidade das despesas dos servicos centrais da RAEM, constantes no ultimo
or¢amento examinado e aprovado pela Assembleia legislativa (artigo 5.°).

O valor de 150% equivale a 18 meses da despesa dos servicos centrais da
RAEM, despesa esta que ndo inclui as despesas dos OA financiadas por receitas
proprias dos OA. Actualmente (ano de 2010) estima-se que a reserva financeira de
153 mil milhdes de patacas permite cobrir a despesa dos servigos centrais durante
cerca de 48 meses (no pressuposto de ndo haver qualquer receita no mesmo
periodo).

No Mapa de Apuramento de valor da Reserva Basica (vide anexo quadro 3)
encontra-se discriminado por rubrica da despesa segundo a classificacdo econdmica,
o método de célculo da reserva basica com base no Or¢camento revisto da RAEM
para o ano econdémico de 2011. O montante do seu calculo ¢ da ordem de 74,5 mil
milhdes de patacas para um or¢camento revisto das despesas dos servigos centrais de
49,7 mil milhdes de patacas.

Por seu turno, a reserva extraordinaria (artigo 5.°) tem por finalidades garantir a
estabilidade das politicas de financas publicas da RAEM, nomeadamente em
situagdes temporarias ou ciclicas de défice orcamental e de proporcionar recursos
financeiros excepcionais para sustentar politicas publicas de promocdo do
desenvolvimento socioeconémico. O seu valor corresponde aos saldos
remanescentes da reserva financeira apds deducdo do montante destinado a reserva
basica.

Montante adequado da reserva cambial

A opg¢do politico-legislativa de separar os objectivos de gestdo da reserva
financeira e da reserva cambial tem implicagdes no balangco da AMCM,
nomeadamente ao nivel do montante da reservas cambial oficial da RAEM que
conforme o anteriormente exposto estd fortemente influenciada (em cerca de % no
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final do ano de 2010) pelo montante dos depdsitos do governo na AMCM.

A problematica do montante adequado das reservas cambiais da RAEM esta
associada as seguintes interrogagdes: (i) Sera razoavel que a reserva cambial
continue a crescer de forma quase exponencial & custa do crescimento dos saldos
or¢amentais acumulados?; (ii) Nao havera um valor adequado (razoavel) para a
reserva cambial da RAEM e que ao mesmo tempo permita a gestdo de uma reserva
financeira independente da gestdo da reserva cambial?; (iii) Qual o montante da
reserva financeira actual de 153 mil milhdes de patacas que podera (deverd) ser
destinado a finalidade de gestdo de uma reserva cambial adequada?

O nivel adequado da reserva cambial foi objecto de estudo aprofundado por
parte da assessoria financeira da Assembleia Legislativa, no decurso dos trabalhos
de apreciacdo na especialidade da presente proposta de lei, estudo este assente em
critérios (indicadores) de natureza cientifica ou técnica, se bem que nesta matéria
ndo exista uma reserva cambial ideal valida para todas as economias do mundo e,
para além disso, subsiste uma componente decisoria de natureza politica
(nomeadamente, na vertente do grau de protec¢do dos depdsitos no sistema bancario
local).

O mesmo estudo foi também desenvolvido de forma auténoma pelo corpo
técnico de especialistas da AMCM, usando critérios (requisitos) proprios que no
essencial consistem no seguinte:

(1) Requisito de manutengdo da estabilidade monetaria — a cobertura da

reserva cambial deve ser de, pelo menos, 70% da massa monetaria total
(M2) em patacas;

(2) Requisito de manutencdo da estabilidade financeira — a cobertura da
massa monetaria deve ser de, pelo menos, 70% da garantia dos
depésitos’® (de residentes e niio residentes) em moeda externa; e

(3) Requisito conjugado de manutencdo da estabilidade monetaria e

financeira — para se encontrar o nivel adequado da reserva cambial.

Em resultado da aplicacdo dos critérios acima referidos a reserva cambial
considerada como adequada pela AMCM foi calculada em 104,4 mil milhoes de
patacas, ou seja menos 85,8 mil milhdes de patacas do que a reserva cambial de
Dezembro de 2010. Note-se que o valor da reserva cambial de 104,4 mil milhdes de

13 Garantia dos depésitos de clientes concedida pelo Governo da RAEM até ao limite de 500 000

patacas por depositante em cada banco da RAEM (exclui os bancos off-shore.)
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patacas, permite ainda assim a observacdo de elevados indices de cobertura
monetdria, nomeadamente em relacdo aos indicadores monetarios de Margo de
2011:

a.  Base monetaria'* + bilhetes monetarios ... 344%

b. massa monetaria M1 em patacas ... 638%;

c. massa monetaria M2 em patacas ... 145%’

d. massa monetaria total M2 (todas as moedas ). . . 40%;
produto interno bruto (PIB) de 2010 ... 48%;

f. importagdes totais (ano de 2010) . .. 11 meses

Em particular, a cobertura da massa monetaria total M2 pela reserva cambial
estimada em 40%, excede largamente o benchemark internacional (do FMI) de um
minimo de 15% a um maximo de 20%.

Reparticdo da reserva financeira (em 31/12/2010)

Tendo em atencdo o montante da reserva financeira de 54,2 mil milhdes de
patacas destinado a gestdo da reserva cambial da RAEM, segundo a alinea 1) do
artigo 14.° da proposta de lei, a reparti¢do da reserva financeira em 31 de Dezembro
de 2010 seria a seguinte.

QUADRO 3
SINTESE DA REPARTIGAO DA RESERVA FINANCEIRA DA RAEM EM 31/12/2010

( 10.6 MOP) (%)
Saldos orgamentais de anos econdmicos findos * 139,892.8
Fundo de Reserva da RAEM 13,075.4
Soma 152,968.2 100.0%
* Para fins de gestdo da reserva cambial * * 54,200.0 35.4%
* Para reserva financeira basica # 74,562.6 48.7%
* Para reserva financeira extraordinaria 24,205.6 15.8%

* A diferenga para mais nos depdsitos do Governo na AMCM ficaré depositada & ordem na mesma conta.
# Calculo da DSF com base no Orgamento revisto da RAEM para 2011.

* * Pretente assegurar uma reserva cambial de 104,4 mil milhdes, equivalente a 40% de M2 - Total (em Margo de 2011).

4" Base monetaria = Titulos de emissdo fiducidria + emissdo de moedas + depésitos de Outras

Instituigdes Monetarias na AMCM.
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Com esta reparticdo da reserva financeira fica assegurada uma maior
independéncia da gestdo financeira em relacdo a gestdo da reserva cambial, sem que
o valor desta ultima fique abaixo de um nivel considerado como adequado para uma
economia e um sistema monetario extremamente aberto ao exterior como ¢ o caso da
RAEM.

O investimento e a gestdo da reserva financeira far-se-a através de um regime
de recursos consignados 8 AMCM que se responsabilizara pela sua gestio (artigo
9°), sob a orientagdo estratégica do Comselho Consultivo da Reserva Financeira
(artigo 10.°), criado precisamente para assessorar o Governo na procura das
melhores opcdes estratégicas de investimento financeiro tanto da reserva basica
como da reserva extraordinaria.

As fontes de criagdo e ampliagdo da reserva financeira consistem nos saldos
orgamentais de anos economicos findos e nas retribui¢des dos investimentos
financeiros das reservas basicas e extraordinaria (artigo 6°). Importa ter em atengao
que excepcionalmente podem ocorrer prejuizos nos investimentos financeiros e que
nestas situacdes existe uma descapitalizacdo no montante da reserva inicialmente
investido.

A utilizagdo da reserva financeira (redugdo do seu saldo ou stock) dara sempre
lugar a uma proposta de orgamento a ser submetida & Assembleia Legislativa,
quando ndo se referir ao investimento e gestdo da reserva financeira, a cargo da
AMCM. As possiveis utilizagdes da reserva financeira podem ocorrer
nomeadamente por necessidades (embora ndo provaveis) de cobertura financeira de
défices orcamentais ou por quaisquer outras razdes que invoquem o interesse do
desenvolvimento socioeconémico da RAEM, conforme o previsto no artigo 5.° da
proposta de lei em apreciagdo.

A divulgacdo dos activos, passivos e situacdo liquida e dos resultados da gestdo
da reserva financeira far-se-a4 publicamente, conforme o previsto no artigo 12.°. A
situagdo mensal da reserva financeira serd reportada através de uma sinopse € no
final de cada ano econdémico havera lugar a demonstragoes financeiras mais
completas e o relatorio e contas da reserva financeira sera objecto de parecer pela
Comissao Fiscalizadora da Reserva Financeira (artigo 11.°).

Em suma, com a entrada em vigor do presente diploma estdo reunidas as
condigdes para que a gestdo da reserva financeira da RAEM se processe num quadro
juridico mais favoravel de obtengdo do maximo proveito dos respectivos recursos
publicos investidos em prol da prevencao num futuro incerto de eventuais riscos de
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desequilibrios orcamentais ¢ de necessidades acrescidas de financiamento do
desenvolvimento socioeconémico da RAEM.

I
Apreciacio na especialidade

Na especialidade, a Comissdo e o Governo acordaram num conjunto de
alteragdes ao articulado, originariamente apresentado a esta Assembleia Legislativa,
que se traduziu na apresentacdo pelo Governo, em 26 de Julho do corrente, da
versdo alternativa a proposta de lei.

Algumas destas altera¢des prendem-se com o aperfeicoamento da redacgdo de
alguns normativos sem que se tenha influenciado o sentido normativo originario.

Convém salientar que se alterou a denominagdo da proposta de lei no sentido de
firmar que se trata do regime juridico da reserva financeira. Esta alteracdo implicou
consequentemente a altera¢do do artigo 1.°.

Elencam-se, assim, de seguida as alteragdes mais importantes introduzidas ao
texto inicial da proposta de lei, fazendo-se referéncia ao articulado da proposta de
lei alternativa apresentada em 26 de Julho de 2011:

Artigo 4.° (Reserva basica)

No n.° 2 deste artigo entendeu-se por bem clarificar que o valor da reserva
basica ¢ de 150% da totalidade das dotagdes da despesa dos servigos centrais da
RAEM.

Realmente na versdo originaria da proposta de lei estabelecia-se que aquela
reserva correspondia a «150% da totalidade das despesas realizadas pelos servigos
integrados e pelos servicos com autonomia administrativa da RAEM .»

Esta redacgdo da versdo originaria suscitava davidas sobre se as despesas com o
Investimento do Plano (capitulo 40-00), as despesas comuns a toda a Administracdo
(capitulo 12-00) e as transferéncias processadas a favor dos organismos auténomos
através das contas de ordem (capitulo 50-00), estariam ou ndo incluidas no calculo
da reserva basica.

Por outro lado, a referéncia a despesas realizadas foi corrigida para dotagdes da
despesa que se afigura mais correcta, pois o calculo da reserva basica incide sobre
valores inscritos no orcamento da despesa (dotagdes) e ndo sobre valores de
despesas realizadas.

Em sintese, a redacc¢ao alternativa esta em plena conformidade com o disposto
no Despacho do Chefe do Executivo n.° 121/2011, particularmente no que se refere
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ao mapa das dotacdes de despesa de servigos centrais que integra a apresentacdo do
Orcamento Geral da RAEM a Assembleia Legislativa.

Artigo 6.° (Fontes e transferéncia de recursos financeiros da reserva
financeira)

O corpo do n.° 1 deste artigo, na versdo originaria da proposta de lei, dispunha
que «constituem fontes de recursos financeiros da reserva financeira todos os saldos

financeiros da RAEM, nomeadamentey.

Ora esta redacg¢do inculcava que se pretendia abranger todos os saldos
financeiros da RAEM e assim sendo, para além dos saldos do Orcamento Central de
cada ano econdmico, também os saldos dos Organismos Auténomos passariam a

constituir fontes de recursos financeiros da reserva financeira.

Acontece que a intengdo legislativa do proponente ndo ¢ a de incluir os saldos e
outros recursos proprios dos Organismos Autonomos entre as fontes de recursos

financeiros da reserva financeira.

De acordo com a politica legislativa tragada pelo Governo s6 os saldos do
orcamento central de cada ano econdmico e as retribuigdes resultantes do
investimento da reserva financeira ¢ que sdo qualificados como fontes de recursos

financeiros.

Neste sentido, eliminou-se do corpo do n.° deste artigo a frase «todos os saldos
financeiros da RAEM, nomeadamente» para tornar o elenco deste n.° 1 um elenco
fechado e exclusivamente composto pelos saldos do or¢amento central de cada ano

econdémico e as retribui¢des resultantes do investimento da reserva financeira.

Artigo 8.° (Utilizaciio da reserva financeira)

Alterou-se a disciplina do n.° 1 deste artigo na medida em que a sua redacgdo

origindria colocava fundamentalmente dois problemas.

O normativo originario referia-se na sua grafia tdo so a «utilizagdo da reserva

financeiray.

Ora entendeu-se, como supra se referiu, que esta redacgdo poderia dar lugar a
davidas quanto ao real ambito do poder de decisdo atribuido aos Deputados da

Assembleia Legislativa.
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Com efeito, face a redaccdo do artigo 9.° da proposta de lei, o recurso a
expressdo «utilizagdo da reserva financeira» no artigo 8.° poderia em colocar em
davida se os actos de investimentos e os de gestdo estariam ou nao abrangidos.

Assim, na nova redacgdo deste artigo resolveu-se esclarecer de modo mais
detalhado o perimetro alcancado pela nova competéncia atribuida a Assembleia

Legislativa.

Conforme, supra se referiu, a redaccdo deste artigo 8.° ao estatuir que a
decisdo sobre a utilizacdo da reserva financeira «depende de exame e aprovagao pela
Assembleia Legislativa da competente proposta de or¢camento apresentada pelo
Governoy, traduz a posicdo intransigente do Governo quanto a utiliza¢do da reserva
financeira.

Solugdo final esta que mereceu o acolhimento da Comissao, tendo em atencao
as preocupagdes relativas a gestdo e a fiscalizacdo da reserva financeira
manifestadas pelos diversos Deputados no plenario de apreciagdo na generalidade,
bem como as exprimidas quanto a sua utilizag@o pelo publico em geral.

Portanto, a utilizagdo da reserva financeira deve ser rigorosa e sujeitar-se a

apresentag@o de proposta de orgamento.

Artigo 10.° (Conselho consultivo da reserva financeira)'’

Este artigo foi aditado no ambito do exame na especialidade por se ter
entendido que a ampliagdo dos mecanismos de consulta em sede das decisdes
estratégicas de investimento da reserva financeira s6 poderia beneficiar o esquema
de decisdo politica. A par das capacidades da AMCM julgou-se ser da maior
conveniéncia alargar o leque de possibilidades quanto as decisdes de investimento
na reserva financeira através da institui¢do de um 6rgdo de aconselhamento, tanto
mais quanto os objectivos principais da gestdo da reserva financeira sdo diferentes
dos prosseguidos na gestdo da reserva cambial.

Artigo 11.° (Comissdo de fiscalizaciio da reserva financeira)'®

Conforme supra se referiu este artigo foi aditado ao articulado para dar resposta
a uma inten¢do de aperfeicoar os mecanismos de fiscalizagdo que recaem sobre a

15 O aditamento dos novos artigos 10.° € 11.° determinou a renumeragio do articulado.

16 O aditamento dos novos artigos 10.° ¢ 11.° determinou a renumeragio do articulado.
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reserva financeira, nomeadamente dos decorrentes da competéncia de fiscalizagdo
politica do orcamento e dos dinheiros publicos por parte desta Assembleia
Legislativa.

Artigo 12.° (Divulgacio dos dados da reserva financeira)

No ambito do exame na especialidade entendeu-se clarificar os requisitos e a
terminologia a que deve obedecer a prestacdo de informacgdo periddica relativa a
reserva financeira, que na versdo originaria da proposta de lei constava do artigo
10.° e por via do aditamento dos novos artigos 10.° e 11.° passa agora a constar deste
artigo 12.°.

A designacdo na versdo originaria da proposta de lei de lucros provenientes do
investimento foi substituida por resultados provenientes das aplica¢des financeiras,
tendo em ateng@o que podem existir prejuizos nos investimentos financeiros e que
uma parte das aplicagdes financeiras pode ser realizada sob a forma de depdsitos
bancarios, para além da parte destinada a investimentos financeiros.

Na alinea 2), a versdo originaria fazia referéncia a sinopse anual da reserva
financeira, entendeu-se, porém que esta mengdo deveria ser alterada para relatorio
anual das demonstragdes financeiras da reserva financeira no sentido de acautelar
uma informag¢@o mais completa sobre a gestdo da reserva financeira.

Artigo 14.° (Fundo de reserva da RAEM e saldos de anos econdémicos
anteriores)

Este artigo corresponde ao artigo 12.° da versdo originaria'” e foi sujeito as
modificagdes ditadas pela alteragdo de politica legislativa tomada pelo proponente,
durante o exame na especialidade, de consagrar a transferéncia da verba de 54 200
000 000 patacas para a finalidade de gestdo da reserva cambial.

O montante de 54,2 mil milhdes de patacas, também pertenca da reserva
financeira da RAEM, fica depositado a ordem na Conta do Tesouro junto da AMCM
(responsabilidade da AMCM perante a Conta do Tesouro da RAEM) para ser gerido
sob responsabilidade unica da AMCM e aplicado integralmente na reserva cambial
da RAEM, nao ficando o mesmo sujeito ao condicionalismo do artigo 8.° no que se
refere a utilizagdo da reserva financeira, nem sujeito as directrizes ¢ estratégias de
investimento da reserva financeira por parte do Conselho Consultivo da Reserva
Financeira.

17" O aditamento dos novos artigos 10.° e 11.° determinou a renumeragio do articulado.
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1A%
Conclusoes

Em conclusdo, apreciada e analisada a proposta de lei, a Comissao:

1) é de parecer que a proposta de lei denominada Regime Juridico da Reserva
Financeira reline os requisitos necessarios para apreciacdo e votagdo, na
especialidade, pelo Plenario; e

2) Mais sugere que, na reunido plendria destinada a votagdo na especialidade da
presente proposta de lei, o Governo se faga representar, a fim de poderem ser
prestados os esclarecimentos necessarios.

Macau, aos 28 de Julho de 2011.

A Comissio,

Atzanyg Chi Keonyg
(Presidente)

P

..j/ Chui Bui Ping

{Seeretarie)

s

Chcung Lup Kowan Vitar

L=

Lo Maria Pereira Coutinhe
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Quadro 1
o] is, Di e Reservas Financeiras e Reservas Cambiais da RAEM, 2003-2010
(valores em fim de periodo, em milhdes de patacas)
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Conta Central da RAEM
1 Saldos orcamentais acumulados (a) 7,581.6 13,7421  20,758.7 30,597.5 52,4354 77,568.5 98,015.0 139,892.8
Saldos transitados de anos findos 4,923.9 7,581.6 13,7421  20,758.7  30,597.5 52,4354  77,568.5 98,015.0
Ajustamento de saldos transitados # o o o .. e . (3,370.0) 0
Saldo de execugdo orgamental 2,657.7 6,160.5 7,016.6 9,838.8 21,837.9 25,133.2 23,816.5 41,877.8

2 Conta do Tesouro da RAEM 7,602.1  13,760.3 20,7709 30,6347 52,446.0 77,8044  98,202.6 139,892.8
Depdsitos do Governo na AMCM * 9,558.8 16,871.4 24,239.8 34,478.6 56,249.1 81,467.1  100,153.1 142,683.1
Caixa Tesouro (BOC+BNU) e outras contas (1,956.7) (3,111.1) (3,468.9) (3,843.9) (3,803.1) (3,662.7) (1,950.6) (2,790.3)

3 Fundo de Reserva da RAEM 10,902.3 10,889.1 11,073.4 11,620.2 12,230.6 12,382.7 12,809.0 13,075.4
Rendimento anual capitalizado 167.7 111.8 184.3 546.8 610.4 152.1 426.3 266.4

Taxa de rendimento anual 1.5% 1.0% 1.7% 4.9% 5.3% 1.2% 3.4% 2.1%
Rendimento transferido p/ Conta Geral RAEM 250.0 125.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

4 Reservas Financeiras da RAEM [1+3] 18,483.9 24,6312 31,8321 42,217.7 64,666.0 89,951.2 110,824.0 152,968.2
Em percentagem do PIB 29.2% 30.0% 33.8% 36.3% 44.7% 54.2% 65.2% 68.4%
Em meses de despesa da Conta Central 20.0 234 24.6 29.9 42.7 41.6 39.3 48.6

5 Depésitos do Sector Publico 14,244.8 22,348.5 31,314.0 42,488.7 66,625.1 93,117.3 116,459.7 165,625.5
Depdsitos do Governo na AMCM 9,558.8 16,871.4 24,239.8 34,478.6 56,249.1 81,467.1  100,153.1 142,683.1
Depdsitos noutras Instituicdes Financeiras (b) 4,686.0 5,477.1 7,074.2 8,010.1 10,376.0 11,650.2 16,306.6  22,942.4

6 Reservas Cambiais Oficiais 34,7335 42,5405 53,429.2 73,1107 106,290.5 127,160.6 146,578.7 190,186.8

Depdsitos do Governo / Reservas Cambiais 27.5% 39.7% 45.4% 47.2% 52.9% 64.1% 68.3% 75.0%

7 Resultado liquido do exercicio da AMCM 361.0 455.3 490.5 1,890.1 2,654.3 1,829.7 2,065.4 2,335.7
Afecto ao Governo da RAEM 200.0 50.0 150.0 200.0 231.1 100.0 100.0 100.0
Dotagéo patrimonial AMCM 161.0 405.3 340.5 1,690.1 2,423.2 1,729.7 1,965.4 2,235.7

8 Reservas patrimoniais da AMCM 3,439.1 3,836.4 4,418.9 6,501.0 9,897.3 12,199.9 15,249.3  17,569.0
Em % do Activo Total da AMCM 7.5% 6.9% 6.7% 7.6% 8.2% 8.7% 9.5% 8.6%

Memorando 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

9 PIB a pregos correntes 63,339.0 82,006.1 94,122.0 116,207.6  144,820.6  166,010.2  170,094.7 223,743.3

10 Despesa da Conta Central (c) 11,099.4 12,653.6 15,543.4 16,920.9 18,190.0 25,943.5 33,824.6 37,758.1

1 Activo total da AMCM 45,798.9 55,209.8 65,861.0 86,064.0 120,311.9  140,992.5 160,379.7 204,509.7

# Utilizagdo do saldo de 2008 no valor de 3 370 milhdes de patacas nos Planos de Comparticipagdo Pecunidrio e de Comparticipagdo nos Cuidados de Satde.
* Depdsito do Tesouro junto da AMCM.

(a) Saldos da Conta Central da RAEM; ndo incluem os saldos de anos econémicos anteriores e outros fundos proprios dos Organismos Autonomos.

(b) Depdsitos de tesouraria do Governo e depésitos dos organismos auténomos; mas néo incluem os depdsitos da DSC, FP, FSS, 10 e depésitos de EPNF.

(c) Néo inclui as depesas préprias dos Organismos Autdnomos, isto €, as despesas que ndo sdo financiadas por transferéncias da Conta Central da RAEM.

Fontes: rios anuais e estatistic: irias da AMCM, Conta da RAEM (DSF, vérios anos), e Estimativas do PIB I trimestre de 2011 (DSEC).
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QUADRO 2
Reservas Cambiais e I Oper: : Taxa de rendibilidade média anual (2000-2010)
(Valores em milhdes de MOP)
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Reservas Cambiais
Janeiro 28,3514 31,2163 35,225.1 43,747.3 54,593.5 76,1309  108,927.2  129,205.2 1475380
Fevereiro 28,200.8 31,8332 34,657.2 44,4159 54,429.8 78,911.2 111,800.2 131,599.3 1498139
Margo 23,2125 27,363.6 28,3846 31,873.6 34,093.1 44,530.6 56,434.7 82,096.8 114,923.4  134,384.1 156,252
Abril 28,7473 32,484.7 34,678.1 44,445.0 58,459.3 84,486.5 116,684.6 137,360.4 157.2763
Maio 28,847.1 32,773.0 34,948.7 44,967.4 60,684.5 86,592.6 116,398.2  140,627.7 158,258.4
Junho 24,367.1 27,795.1 29,485.7 32,818.2 36,060.9 45,986.6 63,037.6 89,589.5 118,491.0  141,948.9 163,707.6
Julho 29,751.0 33,015.2 37,292.6 47,119.8 63,539.3 91,394.5 120,328.4  140,759.3 165,520.8
Agosto 30,631.5 33,505.2 38,899.0 48,491.7 64,6433 93,752.0  122,373.7  141,1479 165,215.7
Setembro 25,432.4 29,116.8 30,643.0 34,025.9 40,108.0 49,194.6 66,304.2 96,632.3  124,495.1  142,228.4 169,670.1
Outubro 31,2419 34,7878 41,379.3 50,321.2 68,620.7 99,688.3  123,786.0 142,174.8 175,114.0
Novembro 30,822.0 34,5905 42,374.1 52,001.6 70,727.0 103,455.5 126,438.5 145,774.9 182,226.7
Dezembro 26,696.1 28,177.3 30,527.4 34,7335 43,540.4 53,429.2 73,1107 1062905 127,160.6  146,578.7 190,186.8
Saldo médio anual ~ 24,927.0  28,113.2 29,636.1 33,138.1 37,7714  47,387.6 62,882.0 90,751.7 119,317.2 139,482.5 165,062.8
Proveitos operacionais 1,784.6 1,470.3 1,192.3 921.5 852.8 1,418.5 32753 51322 4,627.9 31744 2,1724
Custos operacionais 1,139.8 911.8 648.1 465.7 352.4 892.5 1,183.9 1,788.5 2,508.8 406.5 655.6
Resultados operacionais 644.8 558.5 544.2 455.9 500.4 526.0 2,091.4 3,343.7 2,119.1 2,767.9 1,516.8
Rendibilidade das Reservas Cambiais % 2.59 1.99 1.84 1.38 132 1.11 333 3.68 1.78 1.98 0.92
Memorando 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Depésitos do Governo da RAEM na AMCM

Saldo no final do ano 3,787.6 4,940.2 6,861.8 9,740.7 17,000.9 24,2728 34,478.6 56,310.0 81,467.7  100,153.1 142,683.1
Saldo médio anual # 3,618.7 4,048.3 5,602.9 7,945.8 13,067.8 20,146.9 29,146.3 46,730.3 73,4328 91,6352 126,361.6
Em % das Reservas cambiais 14.5% 14.4% 18.9% 24.0% 34.6% 42.5% 46.4% 51.5% 61.5% 65.7% 76.6%
Fundo de Reserva da RAEM, fim de periodo ~ 10,531.9 10,8212 10,984.6 10,902.3 10,889.1 11,073.4 11,6202 12,230.6 12,3827 12,809.0 13,075.4
Rendimento liquido anual 546.9 589.4 266.5 167.7 111.8 1843 546.8 610.4 152.1 426.4 266.4
Transferéncia a favor da Conta da RAEM -200.0 -300.1 -103.1 -250.0 -125.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Rendibilidade do Fundo de Reserva RAEM % ## 537 5.60 2.46 1.53 1.03 1.69 4.94 5.25 1.24 3.44 2.08
HIBOR 3 M * - Taxa média anual % 6.12 3.57 179 0.96 0.39 3.00 4.20 4.25 227 0.38 0.25
Taxa de Inflagdo em Macau - média anual % -1.61 -1.99 -2.64 -1.56 0.98 4.40 5.15 5.57 8.61 117 2.81

# Valor médio dos saldos de fim de periodo trimestral - Margo, Junho, Setembro e Dezembro, conforme publicagdo da AMCM.

## Calculada em fungo do rendimento liquido do ano e do saldo do Fundo no final do ano anterior (ao contrério dos depdsitos do governo na AMCM ndo existem variagdes mensais de saldo do Fundo ao longo do ano).

* Taxa de juro a 3 meses em Hong Kong ddlares nas operagdes de depdsito ou empréstimo no mercado interbancrio de Hong Kong. £ considerada uma taxa de referéncia “benchmark" nos mercados financeiros asidticos.

Fontes: Relatério e Contas e Sinopses Mensais da AMCM (Anos de 2000 a 2010), Indice Geral de Pregos no Consumidor da DSEC; Hong Kong Interbank Rates - Hong Kong Monetary Authority.

e Conta Geral da RAEM e Relatério sobre a Execugéo do Orgamento (ano de 2008 e anos econémicos anteriores) da DSF.
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Quadro 3

APURAMENTO DO VALOR DA RESERVA BASICA

Classificagdo organica

Despesa orgamentada para o

ano de 2011
Cédigo Designagio Valor
01-00 ENCARGOS GERAIS 989,248,000
01-01 Governo da RAEM 13,129,000
01-02 Gabinete do Chefe do Executivo 222,972,000
01-03 Conselho Executivo 20,011,300
01-06 Gabinete da Secretaria para a Administragdo e Justica 30,881,100
01-07 Gabinete do Secretario para a Economia ¢ Finangas 36,196,200
01-08 Gabinete do Secretdrio para a Seguranga 24,318,300
01-09 Gabinete do Secretario para os Assuntos Sociais ¢ Cultura 175,539,500
01-10 Gabinete do Secretario para os Transportes e Obras Pablicas 52,147,500
01-12 Delegagido Econdmica e Comercial de Macau - em Lisboa 16,865,000
01-13 Delegagio Economica e Comercial de Macau, Junto da Unido Europeia, em Bruxelas 5,855,000
01-15 Delegacio da Regido Administrativa Especial de Macau em Pequim 21,251,700
01-17 Delegagio Econdmica e Comercial de Macau, junto da Organizagio Mundial do 11,063,900
Comércio (OMC)
01-18 Gabinete para a Reforma Juridica 24,798,000
01-19 Gabinete para a Protecgdo de Dados Pessoais 25,518,600
01-20 Gabinete para o Desenvolvimento de Infra-estruturas 76,392,700
01-21 Gabinete para o Desenvolvimento do Sector Energético 28,629,000
01-22 Gabinete de Apoio a0 Secretariado Permanente do Forum para a Cooperagdo Economica e 50,157,700
Comercial entre a China ¢ os Paises de Lingua Portuguesa
01-23 Gabinete de Informagao Financeira 17,252,100
01-24 Gabinete para os Recursos Humanos 37,806,600
01-25 Gabinete para as Infra-Estruturas de Transportes 49,315,200
01-26 Gabinete Preparatorio do Gabinete de Estudo das Politicas do Governo da Regido 15,808,000
Administrativa Especial de Macau
01-27 Gabinete Preparatério do Parque Cientifico ¢ Industrial de Medicina Tradicional Chinesa 33,339,600
03-00 DIRECGAO DOS SERVICOS DE ADMINISTRAGAO E FUNGAO PUBLICA 385,902,600
05-00 DIRECCAO DOS SERVICOS DE EDUCACAO E JUVENTUDE 2,669,793,000
07-00 DIRECCAO DOS SERVICOS DE ESTATISTICA E CENSOS 186,471,800
08-00 DIRECCA O DOS SERVICOS DE REGULACA O DE TELECOMUNICA COES 147,191,400
09-00 DIRECCAO DOS SERVICOS DE FINANCAS 309,407,300
11-00 PENSOES E REFORMAS 6,618,500
12-00 DESPESAS COMUNS 11,030,709,600
13-00 GABINETE DE APOIO AO ENSINO SUPERIOR 43,589,200
14-00 DIRECCAO DOS SERVICOS PARA OS ASSUNTOS DE TRAFEGO 689,617,800
18-00 DIRECCA O DOS SERVICOS DE IDENTIFICAGCAO 179,997,700
19-00 DIRECCA O DOS SERVICOS DE ECONOMIA 151,247,100
20-00 ESTABELECIMENTO PRISIONAL DE MACAU 304,818,900
21-00 R N 394,955,600
SERVICOS DE ALFANDEGA DA REGIAO ADMINISTRATIVA ESPECIAL DEMACAU
22-00 DIRECCAO DOS SERVICOS METEOROLOGICOS E GEOFISICOS 58,063,200
23-00 DIRECCAO DOS SERVICOS DE TURISMO 189,154,000
24-00 GABINETE DE COMUNICACAO SOCIAL 97,607,900
25-00 SERVICOS DE POLICIA UNITARIOS 29,997,000
26-00 DIRECCA O DE INSPECCAO E COORDENA CAO DE JOGOS 182,604,000
27-00 CAPITANIA DOS PORTOS 314,928,700
28-00 DIRECCAO DOS SERVICOS DAS FORGAS DE SEGURANCA DEMACAU 2,398,865,000
29-00 DIRECCAO DOS SERVICOS PARA OS ASSUNTOS LABORAIS 341,980,200
30-00 CONSELHO DOS MAGISTRADOS JUDICIATS 620,000
31-00 DIRECCAO DOS SERVICOS DE CARTOGRAFIA E CADASTRO 59,623,100
3200 | POLICIA JUDICIARIA 638,442,700
33-00 DIRECCAO DOS SERVICOS DE PROTECCAO AMBIENTAL 111,792,600
34-00 DIRECCA O DOS SERVICOS DE ASSUNTOS DE JUSTICA 219,659,500
35-00 DIRECCAO DOS SERVICOS DE SOLOS, OBRAS PUBLICAS E TRANSPORTES 283,630,200
37-00 INSTITUTO DO DESPORTO 110,685,000
38-00 INSTITUTO CULTURAL 198,441,200
SOMA 22,725,662,800
40-00 INVESTIMENTOS DO PLANO 11,370,000,000
50-00 Contas de Ordem 15,112,757,200
Orgamento aprovado pela Lei n.° 14/2010 49.208,420,000
Reforo O aprovado pela Lein.® 3/2011 500,000,000
Orgamento revisto 49,708,420,000
Reserva Bisica=150% sobre 0 Or¢amento revisto| 74,562,630,000

FONTE: DIRECCAO DOS SERVICOS DE FINANCAS
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Extraccao parcial do Plenario de 10 de Novembro de 2010

Presidente Lau Cheok Va.: Srs. Deputados:

Vamos continuar a nossa reunido de hoje. O primeiro ponto da ordem do dia é a
apresentacdo, discussdo e votacdo na generalidade, da proposta de lei intitulada Regime
de Reserva Financeira. Apresento os meus mais sinceros agradecimentos ao Sr.
Secretario Tam e aos Srs. representantes do Governo aqui presentes. Em primeiro lugar,
vou pedir ao Sr. Secretario para proceder a sua apresentacao.

Secretario para a Economia e Financas, Tam Pak Yuen: Obrigado Sr.
Presidente.

Exmo. Sr. Presidente, Exmas. Sras. e Srs. Deputados:

3

Desde o regresso a Patria, o governo da RAEM tem vindo a rever
sistematicamente os diplomas legais relativos a gestdo das finangas publicas, com o
objectivo de criar um regime de administragdo das finangas publicas mais eficiente,
transparente e especificado, primando uma das componentes principais da respectiva
reforma pela constituicdo de um regime de reserva financeira.

Com o crescimento do saldo das finangas publicas nos ultimos anos e de modo a
melhor gerir os respectivos saldos, para retirar o0 méaximo proveito e acautelar o
surgimento de riscos financeiros no futuro, o governo da RAEM entende ser o
momento actual o tempo oportuno para criar, por forma legislativa, um regime de
reserva financeira que corresponda as reais necessidades de Macau.

O contetdo da presente proposta de lei €, essencialmente, o seguinte:
E criado um Regime de Reserva Financeira,

A reserva financeira é composta por 2 partes: reserva bdsica e reserva
extraordinaria;

Todos os saldos das finangas publicas da RAEM constituem fonte de
disponibilidades financeiras da reserva, integrando nelas, quer o Fundo da Reserva da
RAEM e os saldos de anos econdmicos anteriores, os quais serdo liquidados e anulados
apos a aprovagdo da presente proposta de lei, quer os saldos orcamentais de cada ano

57



Regime Juridico da Reserva Financeira

econdmico e as retribui¢des resultantes do investimento da reserva financeira;

Quanto a composi¢do da reserva financeira, o valor da reserva basica equivale a
150% da despesa total dos Servigos integrados e dos Servigos com autonomia
administrativa da RAEM, constante do ultimo or¢gamento que foi apreciado e aprovado
na Assembleia Legislativa, enquanto as restantes disponibilidades financeiras passam a

ser reserva extraordindria;

A reserva basica constitui a parte da reserva financeira que se destina a oferecer a
ultima garantia da capacidade de pagamento das finangas publicas da Regido, so

podendo ser utilizada quando a reserva extraordinaria estiver inteiramente esgotada;

A reserva extraordinaria ¢ a parte da reserva financeira que se destina a promover
a implementacg@o da politica relativa as finangas publicas da RAEM, bem como garantir
a capacidade de pagamento das financas publicas, servindo em especial para apoiar
financeiramente o défice or¢amental anual da RAEM, as disponibilidades financeiras
necessarias ao desenvolvimento socioeconémico, bem como para fazer face a

catastrofes naturais e epidemias;

Compete a Autoridade Monetaria de Macau o investimento ¢ a gestdo da reserva
financeira, cujos saldos e os lucros provenientes do investimento vdo ser publicados

regularmente para os dar a conhecer e serem fiscalizados pela populacéo.

No tocante as normas de utilizagdo, a presente proposta de lei estabelece que tanto
a reserva basica, como a reserva extraordinaria, s6 podem ser utilizadas apos a
apreciacdo e a aprovacdo pela Assembleia Legislativa do or¢amento anual, ou a sua

revisdo orgamental.

De acordo com os respectivos dados, até ao dia 31 de Dezembro de 2009, o valor
total dos fundos de reserva e dos saldos de anos econdmicos anteriores da RAEM
totalizaram 110,824 mil milhdes de patacas. Com base no orgamento de 2010, o valor

da respectiva reserva basica cifra-se em 56 mil milhdes de patacas.
Exmo. Sr. Presidente, Exmas. Sras. e Srs. Deputados:
Termino aqui a minha apresentagéo.
Muito obrigado a todos.
Presidente: Sr. Deputado Ng Kuok Cheong.

Ng Kuok Cheong: Obrigado Sr. Presidente.
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Sr. Secretario:

E evidente que estou aqui para apoiar esta proposta do Regime de Reserva
Financeira. Sempre disse que a RAEM deve implementar, formalmente, um regime de
reserva financeira, contemplando, como ¢ evidente, uma componente de reserva
financeira basica e uma outra remanescente, que sirva para a promog¢do do
desenvolvimento a longo prazo do Territorio. Basicamente, estou de acordo com o
contetdo desta proposta de lei, mas, de qualquer maneira, pretendo colocar algumas
questdes. Pois bem, se for criado o regime de reserva financeira, pelas minhas contas, o
montante global devera atingir mais de 100 mil milhdes de patacas, e se metade deste
montante for para a reserva basica, entdo podera a outra metade ser utilizada. Uma vez
que nos ultimos anos Macau tem tido um desenvolvimento muito notorio, € porque ndo
creio que no proximo ano de 2011 tenhamos que despender verbas da reserva
financeira, considero que estas devem ser aplicadas para promover o desenvolvimento
local a longo prazo, para que seja evitado o desperdicio do saldo das finangas publicas
que foi sendo acumulado ao longo dos anos. Assim, por ocasido do debate na
generalidade desta proposta de lei, gostaria de perguntar ao Sr. Secretario se existe
algum plano no seu Gabinete que preveja a aplicagdo de parte da reserva financeira,
que ndo a basica, imediatamente apds a aprovacgao desta proposta de lei, ou a injecg@o
de verbas em fundos para apoio ao desenvolvimento a longo prazo do Territério. Por
exemplo, o Sr. Secretario sabe com certeza que ha falta de recursos financeiros no
Fundo de Seguranga Social e que a questdo das contribui¢des das entidades patronais e
dos trabalhadores tem sido um grande problema. Acho portanto que ha uma
necessidade imperativa de se proceder a transferéncia de verbas para o Fundo, a fim de
o tornar credivel e sustentavel a longo prazo. Pois bem, sera que alguma parte da
reserva vai ser utilizada para este fim? Se for o caso, como ird ser feita esta
transferéncia? Sera que vai ser realizada uma consulta da opinido publica para o efeito?

Temos ainda de promover o desenvolvimento do ensino, tanto superior como néo
superior, ou as actividades dos servigos sociais, ndo podendo também esquecer a parte
da populagdo empregada, com grandes caréncias, € a que estd desempregada, e as
respectivas medidas de apoio. Creio portanto que existe sempre a necessidade a longo
prazo de prestacdo de apoios, o que tem de ser feito. Deste modo, acho que tudo o que
foi dito tem que ser planeado com antecedéncia, evitando-se a tomada de decisdes
pontuais, promovendo-se eventualmente, para os efeitos mencionados, transferéncias
anuais de verbas do Governo. Por conseguinte, a minha questdo é se o Governo ja
considerou fazer uma consulta publica ou se ja tem algum plano concreto sobre a
matéria atras referida.

Obrigado.
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Presidente: Sr. Deputado Chui Sai Cheong.
Chui Sai Cheong: Obrigado Sr. Presidente.
Sr. Secretario Tam, Srs. representantes do Governo:

Apods a leitura desta proposta de lei, considero que é oportuna e de grande
necessidade. Contudo, considero que € necessario serem introduzidos alguns artigos,
esperando que o Sr. Secretario possa reflectir sobre esta minha sugestdo. Em principio,
aceito a atribuicdo das responsabilidades de execucdo do trabalho a Autoridade
Monetaria de Macau, mas, dado o elevado valor do montante envolvido, e que pertence
a toda a populagdo de Macau, penso que o Governo ndo deve deixar de criar uma
entidade fiscalizadora, ou até mesmo uma entidade de apoio para a tomada de
decisoes... Portanto, talvez possa haver um orgdo, liderado pelo Sr. Secretario, para
tomar as decisdes ou para fiscalizacdo, ou para criar outras formas para regulamentar a
fiscalizagdo, no sentido de se conseguir uma melhor gestdo da reserva financeira de
Macau, que ¢ muito elevada. Esta ¢ a minha opinido. Os pormenores poderdo ser
discutidos aquando da realizagdo do debate na especialidade. Peco portanto ao Sr.
Secretario que reflicta sobre esta questdo e que seja debatida quando esta proposta de
lei for submetida a Comissdo para discussao.

Obrigado.

Presidente: Sr. Deputado Lam Heong Sang... Sr. Deputado Kou Hoi In.
Kou Hoi In: Obrigado Sr. Presidente.

Sr. Secretario, Srs. representantes do Governo, caros Colegas:

O Governo apresentou esta proposta de lei sobre o Regime da Reserva Financeira.
E evidente que dou todo o meu apoio, contudo, também tenho que manifestar a minha
preocupacdo em termos da fiscalizagdo, do funcionamento e da gestdo, para que seja
conseguido um alto retorno. Como sabemos, antes da transferéncia de soberania o
montante acumulado no Fundo de Terras ultrapassava as 9,9 mil milhdes de patacas,
tendo os rendimentos, por via de aplicagdo, atingido 3,81 mil milhdes. Por outro lado,
sabemos que o retorno de 8% a 10% pode ser considerado um valor elevado, mas,
quando olhamos para o retorno das aplicagdes registado ao longo dos tltimos dez anos,
da responsabilidade do Governo da RAEM, verificamos que o nivel alcangado tem sido
relativamente baixo. Assim, embora também se tenham verificado factores adversos,
como a crise financeira internacional e outros, antes da transferéncia de soberania, o
retorno tinha sido mais elevado, ¢ actualmente a taxa de retorno tem oscilado entre 1 ¢

60



Regime Juridico da Reserva Financeira

5 e tal por cento, 0 que ¢ manifestamente reduzido. Como bem disse o Sr. Deputado
Chui Sai Cheong, ¢ proposta a atribui¢do da funcdo de gestdo da reserva a Autoridade
Monetaria de Macau, mas, quem ira proceder a sua fiscalizagdo? Como ira ser
fiscalizada a forma de aplicacdo da reserva? Ja foi considerado, a semelhanca do que
acontecia antes da transferéncia de soberania, convidar a participacdo de
individualidades da sociedade civil para integrar a Comissdo de Investimento e o
Conselho Consultivo, para emitirem opinides sobre a aplicacdo em investimentos, no
sentido de elevar a taxa de retorno das futuras aplica¢des? Pois bem, nada ha nesta
proposta de lei relativamente a esta matéria, constando apenas a mengao da Autoridade
Monetaria de Macau como entidade responsavel pela execugdo destas tarefas,
omitindo-se a questdo da entidade fiscalizadora e, como tal, embora seja a favor do
conteudo desta proposta de lei, penso que ¢ necessario aprofundar a analise e o debate
destas matérias, nomeadamente em termos de funcionamento e de gestdo.

Obrigado.

Presidente: Sr. Deputado Lam Heong Sang.
Lam Heong Sang: Obrigado Sr. Presidente.
Sr. Secretario, Srs. representantes do Governo:

Em primeiro lugar, manifesto o meu total apoio a esta proposta de lei. Contudo,
existem algumas questdes contidas neste documento que tém que ser esclarecidas. Em
primeiro lugar, a questdo dos 150% das despesas realizadas pelos Servigos integrados e
pelos Servicos com autonomia administrativa, o que equivale a dizer que estdo
excluidos os Servigos com autonomia administrativa e financeira. Desta forma, se ndo
estou em erro, os Servicos de Saude, os Servigos de Educacdo e Juventude... os que
despendem varios milhares de milhdes estdo fora, ou seja, os chamados “6M”; o Fundo
de Seguranca Social, o Fundo de Pensdes, também ndo sdo contabilizados. Sera que
nao ha nenhum problema nesta matéria? Sim ou nao?

Em segundo lugar, sobre a questdo referida anteriormente por dois dos Srs.
Deputados, relativamente a Autoridade Monetaria de Macau, ndo estou contra a
atribuicdo da funcdo de gestdo da reserva a Autoridade, mas, para o efeito, penso que o
proprio diploma organico também tem que ser ajustado, atribuindo-lhe esta
competéncia que ndo existe actualmente. A conversdo do Fundo de Terras para o Fundo
de Reserva Financeira foi realizada através da publicacdo do respectivo diploma legal,
sob a forma de despacho ou regulamento administrativo, nao é verdade? Sendo assim, a
organica da Autoridade devera ser devidamente ajustada para poder gerir a reserva e
também deve ser considerada a questdo da sua fiscalizagdo, que foi levantada por dois
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colegas da Assembleia. Portanto, pergunto se ndo haverd necessidade de introduzir
ajustamentos no diploma orgénico da Autoridade. Penso que terd de haver uma base
legal para se poder cumprir esta fungdo, ndo ¢ verdade? Quanto ao problema dos 150%,
considero necessario que sejam incluidos determinados Servigos publicos, pois
existem, neste momento, alguns Servigos com autonomia administrativa e financeira
propria, em situagdo algo estranha, podendo, por exemplo, arrecadar receitas proprias,
com problemas de regime proprio ndo muito razoavel. Acho portanto que todas estas
questdes devem ser consideradas aquando da elaboragdo do Or¢camento do Territorio.

Por outro lado, quanto ao problema colocado pelo Sr. Deputado Ng Kuok Cheong,
sobre a afectacdo de verbas a determinados fundos, nomeadamente, ao Fundo de
Seguranga Social, penso que o Fundo de Pensdes ¢ também um “buraco” que tem que
ser analisado quanto antes.

Presidente: Sr. Deputado José Pereira Coutinho.
José Pereira Coutinho: Obrigado Sr. Presidente.
Sr. Secretario, Srs. Membros do Governo:

Eu tenho antes de entrar em duas perguntas, que talvez o Senhor Secretario
poderia melhor elucidar. Gostaria de frisar, em primeiro lugar, que apoio este projecto
de constituir uma reserva financeira, para que em maus tempos possamos utilizar este
dinheiro a favor de algumas necessidades futuras.

A minha primeira questdo ¢ a seguinte:

Como na introdugdo do Senhor Secretario frisa, compete a Autoridade Monetéria
de Macau o “Investimento” e a “Gestdo da Reserva Financeira”. Portanto, significa que
cabera inteiramente a “AMCM”... a “AMC”, a grande responsabilidade de gerir estas
reservas. Eu sei que neste momento a “AMC” faz aplicagdes dos seus dinheiros, e tem
dentro da sua estrutura uma estrutura propria de fiscalizagdo das aplicagdes
financeiras... e isto vem também na sequéncia dos meus colegas, que também fizeram a
pergunta. Sera que se vai utilizar este mecanismo de fiscalizagdo interno, ou vai ser
criada uma outra forma de fiscalizagdo, como o meu colega ha pouco frisou, o Sr.
Deputado Chui? O que se significaria dois sistemas... poderia explicar melhor como é

que vai ser isso, na pratica?

Em segundo lugar, como ¢ muito dinheiro, e essas aplicagdes financeiras, tal como
no Fundo de Pensdes... foram feitos estudos prévios a nivel internacional, ou
recorrer-se-a a entidades privadas para gerir este dinheiro? Se sim, qual vai ser este
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modelo? Eu também teria algum gosto de saber como é que este dinheiro vai ser
aplicado, porque de certeza nao sera em depdsitos fixos, porque hoje em dia as taxas de
juro sdo extremamente baixas.

Obrigado.

Presidente: Sr. Deputado Ung Choi Kun.
Ung Choi Kun: Obrigado Sr. Presidente.

Sr. Secretario, Srs. representantes do Governo:

Estou muito satisfeito por assistir, passados onze anos apods a transferéncia de
soberania, a apresentag@o desta proposta de lei sobre o Regime da Reserva Financeira.
Este III Governo da RAEM, que ¢ incorrupto e toma decisdes -cientificas,
apresentou-nos o valor da reserva, que ascende a um montante global muito elevado,
razdo por que penso que a propria populagdo local também ird ficar muito agradada
com isso. Portanto, em principio, sou a favor desta proposta de lei, mas, como disseram
alguns dos meus colegas, o texto legal agora apresentado, com 13 artigos, contidos em
3 capitulos, ndo contém qualquer referéncia sobre a fiscalizagdo e, como tal, pretendo
aqui apresentar algumas opinides. Na verdade, ndo tenho nada contra a gestdo da
reserva pela Autoridade Monetaria de Macau, mas, como o montante global da reserva
financeira ascende a um valor muito elevado, pergunto como é que esta poderd ser
gerida adequadamente, para proporcionar um retorno mais elevado. Considero que esta
questdo deve merecer a nossa atengdo, pois existe um certo vazio, tanto em termos de
regime, como em termos legais. Acho, portanto, que devemos ser mais prudentes e
procurar reflectir sobre outros aspectos em torno das questdes de gestdo da reserva e da
sua fiscalizagdo. Se nada for feito, podem surgir eventuais problemas quando hd uma
exagerada concentragdo de poderes. Esta ¢ a minha opinido sobre a proposta de lei hoje
apresentada.

Obrigado.
Presidente: Sra. Deputada Ho Sio Kam.
Ho Sio Kam: Obrigada Sr. Presidente.

Macau ¢ um territorio muito pequeno, com uma estrutura econdmica monolitica.
Neste momento o Governo, ao implementar este regime de reserva financeira, vai
promover activamente condigdes propicias para um desenvolvimento sustentado da
RAEM, razdo por que estou plenamente de acordo e dou o meu apoio total. Contudo,
sobre a questdo da gestdo da reserva, ja colocada anteriormente por muitos colegas da
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Assembleia, penso que efectivamente muitos paises mais avan¢ados tém tratado este
problema, recorrendo, ndo s6 a conhecimentos especializados, mas também aos
factores da transparéncia e da responsabiliza¢do. Portanto, nada sendo dito no texto da
proposta de lei, quer em termos de transparéncia, quer em termos de responsabilizagdo,
nem existindo sequer uma referéncia a questdo da fiscalizagdo por parte da Assembleia,
acho que a questdo da gestdo da reserva deve merecer uma enorme atengdo e reflexdo
da nossa parte.

Obrigada.

Presidente: Sr. Secretario Tam, ha instantes muitos Srs. Deputados abordaram o
problema da gestdo da reserva, entre muitas outras questdes. Sendo assim, peco ao Sr.
Secretario para proceder a sua resposta.

Secretario para a Economia e Finang¢as, Tam Pak Yuen: Obrigado Sr.
Presidente.

Agradeco as opinides e perguntas colocadas pelos Srs. Deputados:

Em primeiro lugar, vou falar sobre a questdo apresentada pelo Sr. Deputado Ng
Kuok Cheong. E evidente que o Governo esté atento a questio da estabilidade, a longo
prazo, do Fundo de Seguranga Social, sendo indispensavel acautelar as suas
necessidades futuras. Igualmente, as necessidades para o futuro desenvolvimento do
ensino tém merecido um especial acompanhamento por parte dos Servigos publicos
envolvidos, tendo ja sido realizados muitos estudos e trabalhos sobre a questio. Como
sabemos, de facto, temos tido saldos positivos nas finangas publicas nos ultimos dois a
trés anos, mas, neste momento, ndo temos ainda qualquer plano concreto para uma
imediata utilizagdo da reserva financeira extraordindria, prevista nesta proposta de lei
agora submetida a aprovacdo da Assembleia. Entretanto, ainda relativamente aos apoios
a serem prestados, tanto ao Fundo da Seguranga Social, como ao futuro
desenvolvimento do ensino, na verdade, os diferentes Servicos da Administragdo
Publica envolvidos tém estado muito atentos e a acompanhar a questdo, especialmente
em matérias que sdo de maior interesse para a populagdo local.

Por outro lado, estou totalmente de acordo com a opinido dos Srs. Deputados Chui
Sai Cheong e Kou Hoi In, pelo que, em altura oportuna, aquando do debate na
especialidade desta proposta de lei, poderemos conversar melhor sobre, por exemplo, a
fiscalizagdo ou a existéncia de deficiéncias em matéria de gestdo da reserva, da
responsabilidade da Autoridade Monetaria de Macau, para que sejam ajustadas ou
introduzidas normas legais, de acordo com as necessidades existentes. No entanto, devo
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dizer que na estrutura organica da Autoridade ha actualmente 6rgdos de fiscalizacdo e
um Orgdo consultivo, compostos por individualidades de entidades financeiras e
profissionais de areas especializadas, tais como representantes do sector da
contabilidade e outros especialistas, estudiosos, etc. Como ja estdo previstos estes
orgaos, de fiscalizagdo e consultivo, na organica da Autoridade, pergunto se deverdo ser
introduzidos outros, com as mesmas fungdes. Portanto, acho que podemos aprofundar a
nossa discussdo em relagdo a esta matéria.

Quanto as fung¢des que a Autoridade ird desempenhar na gestdo da reserva
financeira, pegco ao Sr. Presidente Teng que preste os esclarecimentos adicionais que
entender convenientes.

Presidente da Autoridade Monetaria de Macau, Anselmo Teng: Sr. Presidente,
Srs. Deputados, Sr. Secretario Tam, caros Colegas:

De acordo com o diploma orgéanico da Autoridade, aprovado pelo Decreto-Lei n.°
14/96/M, compete-nos exercer as fungdes de caixa central e de gestor das reservas de
divisas, para tanto dispondo de uma subunidade organica propria, responsavel pela
respectiva gestdo e investimento, e cabendo ao Conselho de Administragio a
responsabilidade para realizar operagdes de aplicagdo de investimentos. Assim, apds a
implementagdo do regime da reserva financeira, caso seja aprovado, passa a existir uma
melhor regulamentacdo da gestdo da reserva financeira, que ¢ constituida pelos saldos
acumulados registados ao longo dos anos. De facto, a nossa fungdo ¢ gerir estes saldos,
como temos vindo a fazer, necessitando apenas de fazer alguns ajustamentos para
cumprir o disposto nesta proposta de lei agora apresentada, por exemplo, na divulgagio
regular dos resultados alcangados.

Presidente: Quanto a pergunta colocada pelo Sr. Deputado Lam Heong Sang,
relativamente aos 150% da despesa total dos Servigos publicos, questionando o
problema dos Servicos auténomos e ndo auténomos... portanto, os 150%
referem-se a...

Directora, substituta, dos Servicos de Financas, Vitéria Alice Maria da
Conceicao: Sr. Presidente, Srs. Deputados, caros Colegas:

Os 150% que estamos a falar sdo referentes aos Servigos sem autonomia
administrativa e financeira, mas, por outro lado, ja incluimos as transferéncias anuais
destinadas aos Servigos autonomos, faltando apenas a parte referente as receitas
proprias dos mesmos, faltando portanto a fatia de ledo dos seus gastos que ja estdo
contabilizados.
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Presidente: Sr. Deputado Chui Sai Cheong.
Chui Sai Cheong: Obrigado Sr. Presidente.
Sr. Secretario Tam, Srs. representantes do Governo, caros Colegas:

Em principio, estou de acordo com o que foi dito pelo Sr. Secretario hd momentos,
mas, volto a solicitar ao Governo para reconsiderar a minha sugestdo sobre a questao da
fiscalizagdo, ndo me opondo mesmo que representantes do 6rgao fiscalizador da propria
Autoridade tenham assento na nova entidade de fiscalizagdo criada para o efeito, desde
que ndo sejam a maioria. Mas, porqué assim? Até ao presente més temos de reserva
mais de 110 mil milhdes de patacas, e até ao final do ano o montante global devera
atingir 140 a 150 mil milhdes de patacas. Trata-se de um valor astrondmico e, sendo o
Governo incorrupto e de decisdes cientificas, deve providenciar mais informacdes
sobre esta matéria a populagdo local, criando uma instancia fiscalizadora de nivel mais
elevado. Apesar de ndo ser uma opinido muito amadurecida, considero que se for criado
um orgdo fiscalizador este deve ser dirigido pelo Sr. Secretario, como responsavel
maximo pelos assuntos das finangas do Territorio, para que seja reforcada a nossa
confianga. Esta ¢ apenas a minha opinido pessoal.

Obrigado.

Presidente: Sr. Deputado Au Kam San.

Au Kam San: Obrigado Sr. Presidente.

Sr. Secretario, Srs. representantes do Governo:

Ainda sobre o problema dos 150% referentes as despesas or¢amentais de um dado
ano econdémico, por exemplo, 2010, as despesas totais, incluindo a dotagdo provisional,
atingem 52 mil milhdes, mas, a base que serve de calculo ¢ de apenas 13,7 mil milhdes.
Porque ¢é que se utiliza esta forma de calculo? Porque ¢ que ndo se utiliza o montante
das despesas totais, incluindo a dotagdo provisional? Pretendo saber quais as razdes que
motivaram esta tomada de decisdo.

Presidente: Sr. Deputado Pereira Coutinho.
José Pereira Coutinho: Obrigado Sr. Presidente.
Sr. Secretario, Srs. representantes do Governo:

Ha instantes, o Sr. Presidente Teng respondeu muito claramente a minha pergunta
sobre a questdo da fiscalizagdo, no entanto, dado o enorme montante da reserva
financeira, pergunto se ndo ha necessidade de alargar o &mbito do 6rgao fiscalizador da
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Autoridade, ou criar mesmo outra entidade de fiscalizagdo. De qualquer maneira, o que
mais me preocupa ¢ a transparéncia da sua gestdo. Assim, em primeiro lugar, como ¢
que iremos garantir o retorno deste tdo elevado valor de reserva? E evidente que ndo
podemos deixar de a aplicar em investimentos e, quanto a esta matéria, sera que o Sr.
Secretario nos pode dar mais alguns esclarecimentos? A aplicagdo sera feita por
elementos da Autoridade ou através da contratagdo de servigos de empresas privadas da
especialidade, como tem feito o Fundo de Pensdes? Gostaria de saber como ira ser feita
a aplicacdo da reserva financeira. Por outro lado, se for contratada uma empresa da
especialidade, com provas dadas, sera que o respectivo processo € transparente? Sera
que vai ser aberto concurso internacional, havendo lugar a apresentacdo de um alargado
conjunto de propostas de empresas competentes e com larga experiéncia nesta matéria,
para que seja realmente garantida a nossa reserva, que € tdo elevada? Mas, embora o Sr.
Presidente Teng ja nos tenha dito que existe actualmente um 6rgdo fiscalizador que tem
estado a funcionar muito bem, ndo havendo por isso necessidade de ser criado nenhum
outro, insisto na pergunta sobre a questdo da transparéncia. Afinal, quem ¢é que ira
proceder a aplicacdo da nossa reserva financeira? Pessoas da Autoridade, ou de alguma
empresa privada contratada para o efeito? Pode ser adiantada alguma informagao?

Obrigado.

Presidente: Sr. Secretario Tam, faga o favor de responder.

Secretario para a Economia e Financas, Tam Pak Yuen: Sr. Presidente:
Agradeco as opinides e perguntas colocadas pelos Srs. Deputados.

Em relagdo a opinido do Sr. Deputado Chui Sai Cheong, irei considera-la e,
aquando da realizag@o das reunides de trabalho na Comissdo, poderemos debater mais
aprofundadamente esta matéria. Quanto a pergunta do Sr. Deputado Au Kam San,
penso que os 150% se referem a parte dos gastos efectivos do Governo e, como tal,
considero adequada esta solucdo, pois a reserva basica serve para assegurar a
capacidade de pagamento das despesas efectivas. Este ano, os nossos calculos das
despesas efectivas foram efectuados sem contar com a dotagdo provisional, pois esta
ultima ndo € considerada uma despesa efectiva. Relativamente a matéria da aplicag@o
da reserva, peco ao Sr. Presidente Teng para dar esclarecimentos sobre esta questdo.

Presidente da Autoridade Monetaria de Macau, Anselmo Teng: Sr. Presidente,
Srs. Deputados, Sr. Secretario Tam, caros Colegas:

Vou dar uma breve explicacdo sobre o modo como actualmente se processam as
nossas aplicagdes. No que diz respeito as aplicagdes no ambito do Fundo de Reserva
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Cambial, temos em primeiro lugar que garantir uma elevada liquidez das nossas
aplicagdes, para que seja assegurada a nossa funcdo como entidade de emissdo
monetaria, ndo descurando, obviamente, a procura de um retorno de nivel aceitavel. Em
termos de aplicagdo propriamente dita, temos duas componentes distintas: uma parte da
reserva maior, que ¢ gerida directamente pela Autoridade, e uma parte menor, que ¢é
gerida por empresas privadas internacionais da especialidade, contratadas para o efeito.
E evidente que estamos envolvidos em operagdes de moedas cotadas
internacionalmente, tais como US dollars, Euro e HK dollars, observando-se nas
operacdes realizadas as normas e as orientagdes internas vigentes. Assim, a titulo
exemplificativo, s6 aplicamos a nossa reserva em titulos obrigacionistas se for
atribuida, pelo menos, nota AA pelas duas das maiores agéncias de rating, a Standard &
Poor’s e a Moody’s, tendo em conta os factores de seguranga e de prudéncia.

Quer isto dizer que a forma de gerir a reserva financeira devera ser feita do mesmo
modo, muito embora a questdo da liquidez seja um factor menos relevante, visto que a
reserva financeira ndo devera ser muito movimentada, na medida em que um retorno de
nivel aceitavel se torna uma questdo mais crucial. No entanto, a semelhanga do que
acontece com a aplicagdo das reservas cambiais, temos orientacdes definidas para
regulamentar as aplicacdes que sdo realizadas pelos nossos colegas da Autoridade. A
parte menos significativa da reserva sera gerida por empresas internacionais de
investimento, contratadas para o efeito. Por outro lado, as aplicagdes em titulos
obrigacionistas também tém que ser feitas de acordo com a questdo das classificagdes
atribuidas pelas agéncias de rating, basicamente, nos... por exemplo, se houver quatro
notas consideradas altas, entdo a aplicagdo na mais baixa nfo pode exceder uma
determinada percentagem do total. Por exemplo, numa dada carteira de investimentos,
havendo uma nota de AAA ou AA3, a aplicag@o em titulos obrigacionistas com esta
nota ndo podera exceder 30%. Este ¢ apenas um caso exemplificativo, pois o conteudo
das nossas orientagdes € muito mais complexo.

Presidente: Alguém quer ainda intervir? Ninguém? Vamos assim...
Sra. Deputada Kwan Tsui Hang.

Kwan Tsui Hang: Peco desculpa. Depois de ouvir a intervenc¢ao do Sr. Presidente
Teng, vou colocar-lhe algumas perguntas, que sdo porventura demasiado simples. Em
primeiro lugar, quanto a gestdo da aplicagdo de investimentos, o Sr. Presidente
referiu-se ha instantes a moedas cotadas internacionalmente, tais como US dollars, o
Euro e HK dollars, mas, nos tltimos tempos, a nossa preocupagdo tem incidido sobre a
indexacdo da pataca ao HK dollar e, por sua vez, ao US dollar. Na realidade, o
renminbi tem subido bastante face a pataca, havendo uma grande pressdo para manter a
sua continua tendéncia ascendente. Pois bem, embora o renminbi ndo seja uma moeda

68



Regime Juridico da Reserva Financeira

cotada internacionalmente, pergunto se ha possibilidade de algumas das nossas
aplicacdes serem redireccionadas para o renminbi. No &ambito dos titulos
obrigacionistas, a R. P. C. também tem emitido titulos, e, sendo assim, serd que a
Autoridade considerou a possibilidade de aquisi¢do destes titulos? Esta é a minha
primeira pergunta, que espero ver esclarecida.

Em segundo lugar, o Sr. Presidente disse ainda que apenas compram titulos
obrigacionistas que tenham nota AA. Ora, depois da crise financeira internacional,
parece-me que nem a nota AA nos d4 alguma confiancga. Afinal, qual ¢ a base utilizada
para aferir os critérios da avaliagdo internacional? Neste momento, ¢ cada vez mais
grave a nossa crise de confianga. Pergunto, assim, como ¢ que podemos garantir que os
nossos recursos sao bem geridos? Estou muito preocupada de facto, pois nesta altura
todos os problemas surgidos tém a ver com os produtos AA. Que fazer? Espero que o
Sr. Presidente Teng, através dos seus conhecimentos especializados, possa
transmitir-nos alguma confianga quanto a esta questéo.

Presidente: Sr. Deputado Chan Wai Chi.
Chan Wai Chi: Obrigado Sr. Presidente.

Gostaria de colocar algumas perguntas ao Sr. Presidente Teng. De acordo com as
suas palavras, a Autoridade Monetdria de Macau, anteriormente designada por
Autoridade Monetéria e Cambial de Macau até a data da transferéncia de soberania
regula-se pelas disposi¢oes do DL n.° 14/96/M. Estando este diploma legal em vigor ha
14 anos, pergunto se ndo ha necessidade de serem introduzidos ajustamentos ou
alteragdes, uma vez que a Autoridade ird passar a ter também fun¢des de aplicacdo e de
gestdo da reserva financeira, acumulando assim mais competéncias e atribui¢des. Por
outro lado, porque existem algumas normas, por exemplo, sobre a conservagdo de
documentos durante um periodo de dez anos, pergunto se estas normas ndo deverdo
sofrer alguns ajustamentos ou serem revistas. De facto, eu e alguns colegas meus
estamos preocupados, questionando a capacidade de resposta da Autoridade, face a
acumulacdo de fungdes de gestdo da reserva financeira do Territorio.

Obrigado.
Presidente: Sr. Presidente Teng, faga o favor de responder.

Presidente da Autoridade Monetaria de Macau, Anselmo Teng: Sr. Presidente,
Srs. Deputados, Sr. Secretario Tam, caros Colegas:

Em primeiro lugar, vou responder a questdo colocada pela Sra. Deputada Kwan.
Basicamente, nos... ¢ evidente que temos adoptado sempre uma atitude prudente na
gestao das nossas aplicagdes, acompanhando muito de perto as informagdes monetarias
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que sdo veiculadas internacionalmente. Em relacdo aos titulos obrigacionistas com
determinadas notas, na realidade, trata-se fundamentalmente de titulos de divida
soberana, razdo por que o seu grau de seguranca ¢ relativamente elevado. No que diz
respeito as aplicagdes em renminbi, em Agosto p.p., o Banco do Povo da China
anunciou que os bancos centrais externos ¢ os bancos de pagamentos internacionais
podem, através de um determinado mecanismo, participar nos investimentos chineses e,
nesse sentido, os meus colegas da Autoridade ja fizeram diligéncias junto do Banco do
Povo, em ordem a diversificar as nossas aplicagdes. Por outro lado, no que diz respeito
ao contedo do nosso diploma orgénico, basicamente, o decreto-lei atras referido ja
prevé as fungdes de fiscalizag@o e de gestdo da reserva financeira desempenhadas pela
Autoridade. No entanto, ¢ possivel que o ajustamento do seu papel, com um eventual
refor¢o das suas atribuigdes e responsabilidades, possa dar origem a uma revisao
adequada do referido diploma legal, razdo pela qual iremos analisar novamente esta
questdo, e debater questdes concretas sobre este assunto, o que podera também ter lugar
aquando da realizagdo das reunides de trabalho na Comissdo, no sentido de haver uma
adequacgao as disposicdes legais constantes nesta proposta de lei sobre o Regime da
Reserva Financeira.

Presidente: Bem, caso... ainda temos o Sr. Deputado Ung Choi Kun.
Ung Choi Kun: Obrigado Sr. Presidente.

Depois de ter ouvido o Sr. Presidente Teng, ndo tencionava intervir, mas, como
disse que, tanto a fungdo de fiscalizagdo, como a de gestdo, estdo a cargo da
Autoridade, tive que concordar com a opinido dos meus colegas relativamente a este
tema. Sendo assim, pessoalmente, entendo que ha uma verdadeira necessidade de rever
e alterar esta situacdo. E evidente que se nada de grave acontecer, tudo bem, mas,
ficando concentradas numa mesma entidade as fungdes de aplicagdo de investimentos e
de fiscalizagdo, podem surgir eventuais problemas, que poderao crescer com o aumento
do seu poder de decisdo. Felizmente, fiquei satisfeito por ouvir que esta questao ira ser
novamente debatida no ambito dos trabalhos da Comissao. Esta ¢ a opinido pessoal que
gostaria de exprimir.

Obrigado.

Presidente: Mais alguém? Bem, vamos entrar na fase de votagao, na generalidade,
desta proposta de lei.

(Votagao)

Presidente: Aprovado.
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Extracc¢io parcial do Plenario de 12 de Agosto de 2011

Presidente Lau Cheok Va: Dou as boas-vindas, em nome da Assembleia
Legislativa, aos Srs. representantes do Governo.

Srs. Deputados:

Entramos agora no ponto 2 da ordem do dia, que ¢ a discussdo e votagdo na
especialidade, da proposta de lei intitulada “Regime Juridico da Reserva Financeira”.
Pedia entdo ao Presidente da 3.* Comissdo Permanente, o Sr. Deputado Cheang Chi
Keong, para fazer a respectiva apresentacdo.

Cheang Chi Keong: Obrigado Sr. Presidente.
Exmo. Sr. Presidente, Exmos. Srs. membros do Governo, Exmos. Srs. Deputados:

A proposta de lei denominada “Regime Juridico da Reserva Financeira” foi
apresentada a esta Assembleia Legislativa pelo Governo, em 29 de Outubro de 2010, e
aprovada na generalidade, e por unanimidade, em reunido plenaria realizada em 10 de
Novembro desse mesmo ano.

Ficou a 3.* Comiss@o Permanente, por incumbéncia do Presidente da Assembleia
Legislativa, responsavel pelo exame na especialidade da proposta de lei.

Concluido o exame, com a estreita colaboragdo dos representantes do Executivo,
apresentou o Governo a versdo alternativa, em 26 de Julho do corrente ano, e
elaborou-se o parecer que ora se submete a apreciagdo dos Srs. Deputados, o qual foi
assinado em 28 desse mesmo més.

No entanto, ha dois aspectos que aqui queria sublinhar:

1.° - A complexidade técnica da proposta de lei suscitou a necessidade de solicitar,
por seis vezes, a prorrogacdo do prazo concedido pelo Presidente da Assembleia
Legislativa para a apreciagdo na especialidade, cujos trabalhos levaram mais de oito
meses, desde a primeira reunido realizada em 18 de Novembro de 2010, até a assinatura
do parecer, em 28 de Julho de 2011, para a sua conclusdo;

2.° - A opgao legislativa do Executivo ¢ a de separar os objectivos da gestdo da
Reserva Financeira dos da gestdo das Reservas Cambiais, sendo que isto implica a
modificacdo ndo s6 da forma de apresentacdo do Balango, por parte da Autoridade
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Monetaria de Macau, mas também do nivel das Reservas Cambiais Oficiais.

Assim, o nivel adequado da reserva cambial foi objecto de estudo aprofundado,
assente em critérios proprios, tanto pela assessoria financeira da Assembleia Legislativa
como pela Autoridade Monetaria de Macau.

Por ultimo, o Governo concluiu transferir uma parte dos saldos orcamentais dos
anos econdmicos anteriores ¢ do Fundo de Reserva da Regido Administrativa Especial
de Macau, no valor de 54 mil e 200 milhdes de patacas, para as Reservas Cambiais da
RAEM.

Sr. Presidente, caros Colegas:

Apreciada e analisada a proposta de lei, a Comissao é de parecer que a proposta de
lei retine os requisitos necessarios para apreciacdo e votagdo na especialidade, pelo
Plenario.

Obrigado.
Presidente: Srs. Deputados:

Analisemos agora os artigos 1.° ¢ 2.°, do Capitulo I, da proposta de lei “Regime
Juridico da Reserva Financeira”, na especialidade. Se ndo houver Srs. Deputados que
queiram intervir, procedemos ja a votacao.

(Votagdo)
Presidente: Aprovado.

Seguem-se os artigos 3.° a 5.°, do Capitulo II, para serem apreciados na
especialidade. Nao ha Srs. Deputados que queiram intervir? Votemos entdo.

(Votagao)
Presidente: Aprovado.

Entramos, agora, na apreciagdo, na especialidade, dos artigos 6.° a 8.°, do Capitulo
II. Sr. Deputado Chan Wai Chi.

Chan Wai Chi: Obrigado, Sr Presidente.
Sr. Secretario Tam:

Quanto ao artigo 6.°, queria levantar algumas questdes ao Sr. Secretario Tam,
porque vejo que a fonte da Reserva Financeira resulta, de facto, do saldo or¢amental do
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ano econdmico, o que quer dizer que ha uma relagdo intima entre os dois aspectos. Sei
que o Sr. Secretario Tam, que é o grande tesoureiro da RAEM, foi desde sempre
apologista do principio da realizagdo de despesas de acordo com as receitas e, nos
ultimos anos, com os impostos do jogo, tdo extraordinarios, portanto, a nivel das
receitas ndo ha qualquer problema e, como ¢ 6bvio, as despesas podem ser feitas em
grande escala. Mas, tal como os nossos colegas referiram, no periodo de antes da ordem
do dia, reina nos organismos publicos a “Lei de Parkinson” ou, quem sabe, ¢ muito
provavel que alguns dos Servigos Publicos ndo deixem de crescer e de alargar os
quadros. Nestas condi¢des, os encargos da RAEM irdo ser cada vez maiores, mas as
receitas tanto podem crescer como baixar, enquanto que os encargos com o pessoal
aumentam e, como tal, quando os quiserem reduzir, isso torna-se relativamente dificil,
incluindo as regalias e as respectivas instalagdes. Queria perguntar ao Sr. Secretario
Tam se existe, na sua opinido, um plano de contabilidade que possa responder a um
eventual retrocesso da situagdo, sem ter de recorrer a Reserva Financeira, a nivel de
saldos orcamentais ou despesas dos Servicos Publicos, mormente em periodos de
grande recessdo, tal como acontece em alguns paises europeus, onde os problemas se
relacionam também com o numero excessivo de funcionarios publicos, originando uma
diminuicao de certas regalias e a instabilidade social. Espero que o Sr. Secretario Tam,
enquanto Tesoureiro-chefe, esteja atento as contas da RAEM. Sera que € possivel
relembrar aos Servigos Publicos que considerem as despesas a um nivel adequado e
supervisionem as suas contas?

Obrigado.
Presidente: Sr. Secretario Tam, faga o favor.

Secretario para a Economia e Finangas, Francis Tam Pak Yuen: Obrigado Sr.
Presidente. Agradego, também, as questdes colocadas pelo Sr. Deputado Chan
Wai Chi.

Penso que a gestdo da Administragdo Piblica ¢ uma questdo a que o Governo da
RAEM esta atento, ouvindo as opinides da sociedade. E é no sentido do
desenvolvimento social e pela procura de uma gestdo equilibrada que o Governo da
RAEM tem uma acg¢do e uma gestdo orientada. Pelo que véem, tem havido em Macau
um ritmo de desenvolvimento acelerado da economia, razdo pela qual as solicitagdes
sociais e os respectivos servigos tém vindo a aumentar e, do mesmo modo, as despesas,
em consonancia com esta situagdo, t€m acusado uma taxa relativamente maior. Cremos
no entanto que a amplitude dos aumentos corresponde a realidade dos factos. Portanto,
como ¢ Obvio, os Servigos de Finangas acompanham de perto o aumento das despesas
dos Servigos Publicos e alerta-os no que for necessario. Vamos continuar a ouvir as
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opinides dos diferentes sectores da sociedade, seja relativamente as despesas, seja em
relacdo a politica de gestdo publica. O Governo da RAEM vai considerar e ouvir as
opinides da sociedade.

Obrigado Sr. Presidente.

Presidente: Nao ha mais questdes dos Srs. Deputados? Procedamos agora a
votacdo dos artigos 6.° a 8.°, do Capitulo II.

(Votacdo)
Presidente: Aprovado.

Seguem-se, agora, os artigos 9.° a 12.°, do Capitulo II, para discussdo e votago, na
especialidade. Ha alguém que queira intervir? Sr. Deputado Ung Choi Kun.

Ung Choi Kun: Obrigado Sr. Presidente.
Sr. Secretario, caros Colegas:

Quanto a votagdo na especialidade, pessoalmente, queria levantar algumas
questdes sobre os artigos 10.° ¢ 11.°. Aquando da apresentacdo na generalidade, desta
proposta de lei, alertei a Administracdo sobre a Reserva Financeira e sobre o modo da
respectiva aplicacdo, e, no que toca a sua supervisdo, ha que ter toda a cautela nesta
matéria. Por conseguinte, aparecem hoje na proposta de lei mais estes dois artigos.
Acho que a Administragdo e os colegas da Comissdo procederam relativamente bem,
para que a Reserva Financeira do Governo da RAEM, prevista nesta proposta de lei,
seja objecto de uma gestao e supervisdo mais claras, por for¢a da lei. Contudo, vejo que
ha um pequeno problema técnico, nomeadamente, na redacgdo dos artigos 10.° e 11.°
tém funcdes semelhantes, ainda que tenham uma redaccdo diferente. Nao percebo qual
o sentido de cada um deles. Por exemplo, no artigo 11.°, especificam-se as suas
fungdes, entre outras, indicando-se claramente o numero dos seus elementos, mas, no
artigo 10.°, ja se fala num Conselho Consultivo, de que se desconhece o total dos
respectivos membros. Queria ouvir os vossos esclarecimentos.

Obrigado.
Presidente: Sr. Secretario Tam, faga o favor.

Secretario para a Economia e Financas, Francis Tam Pak Yuen: Obrigado Sr.
Presidente. Agradeco a questdo do Sr. Deputado Ung Choi Kun.
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Creio que estd relativamente bem expressa, no artigo 10.°, a composicdo do
Conselho Consultivo da Reserva Financeira, constituido pelos seguintes membros: o
Secretario com a tutela da area da Economia e Finangas, presidente ¢ administradores
do Conselho de Administracdo da Autoridade Monetaria de Macau. Neste momento,
temos dois administradores nesse Conselho de Administragdo, acrescido de até um
maximo de cinco profissionais da area economica e financeira. Com base nestes
quatros niimeros, temos, N0 Maximo, nove pessoas. E basicamente esta a resposta.

Presidente: Sr. Deputado Ung Choi Kun, queira continuar.

Ung Choi Kun: Agradeco o esclarecimento do Sr. Secretario. Conforme o n.° 4 do
artigo 10.°, sdo, no maximo, cinco profissionais da area econdémica e financeira e,
acrescentando aos de cima, da a ilusdo de serem oito pessoas. Mas, o Sr. Secretario
acabou de referir-se a nove pessoas, razao por que me parece ter de fazer ainda algumas
contas. Ora, o n.° 2 do artigo 11.° refere-se a um niimero exacto de cinco elementos na
Comissdo de Fiscalizacdo da Reserva Financeira. N@o percebo porque ¢ que ha uma
diferenca de redacgdo nestes dois artigos, que pode criar erros de interpretacao.

Obrigado.
Presidente: Sr. Secretario, faga o favor.
Secretario para a Economia e Financas, Francis Tam Pak Yuen: Sr. Presidente:

Agradeco o esclarecimento da opinido do Sr. Deputado Ung Choi Kun. Julgo que
o niumero de administradores do Conselho de Administracdo da Autoridade Monetaria
de Macau pode sofrer aumento ou redugdo, dai que, por exemplo, mesmo que o0s
mesmos sejam aumentados, continuam a ser qualificados como membros do Conselho
Consultivo, razdo por que prevemos esta flexibilidade, pois todos os administradores do
Conselho de Administragdo da Autoridade Monetaria de Macau podem ser membros do
Conselho Consultivo e, por conseguinte, ndo fixamos aqui o seu numero exacto, pois
esta matéria estd regulada nos termos do Estatuto Orgénico da Autoridade Monetéria de
Macau.

Presidente: Sr. Deputado Ung Choi Kun.
Ung Choi Kun: Obrigado Sr. Presidente. Obrigado Sr. Secretario.

Tenho ainda um aspecto que queria ver esclarecido: afinal, qual é o niimero total
de pessoas no artigo 10.°? Era isto apenas.

Obrigado.
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Secretario para a Economia e Financas, Francis Tam Pak Yuen: Neste
momento, a Autoridade Monetaria de Macau dispde de dois administradores, para além
do presidente do Conselho de Administragdo, que esta previsto na alinea 2), que sdo
membros do Conselho Consultivo, dizia, para além do presidente, ha mais dois
administradores, que satisfazem o previsto na alinea 3), como membros do Conselho
Consultivo, perfazendo um total de nove pessoas. O Secretidrio ¢ o Presidente, o
presidente da Autoridade Monetaria ¢ o vice-presidente, seguem-se depois os dois
administradores, citados na alinea 3), e depois at¢é um maximo de cinco
individualidades, sendo, no total, portanto, nove pessoas.

Presidente: Nao hd mais Srs. Deputados que queiram intervir? Votemos entdo os
artigos 9.° a 12.°, do Capitulo II.

(Votagao)
Presidente: Aprovado.

Segue a discussdo na especialidade dos artigos 13.° a 15.°, do Capitulo III. Srs.
Deputados, ha questdes a colocar? Nao ha? Bom, procedamos entdo a votacdo dos
artigos 13.°a 15.°, do Capitulo III.

(Votagdo)
Presidente: Aprovado.

O ponto 2 da ordem do dia, sobre a proposta de lei intitulada “Regime Juridico da
Reserva Financeira”, foi aprovado na sua totalidade. Obrigado Sr. Secretario Tam.

Au Kam San: Declaragéo de voto.
Presidente: Declaragdo de voto.
Au Kam San: Obrigado Sr. Presidente.

Eu e os Srs. Deputados Ng Kuok Cheong e Chan Wai Chi subscrevemos a seguinte
declaragdo de voto sobre a proposta de lei intitulada “Regime Juridico da Reserva
Financeira”.

A criac¢@o de um regime de Reserva Financeira ¢ uma matéria que tardou a chegar,
pois so apds o decurso de cerca de onze anos de governacdo da RAEM ¢ que fica
concluido este processo legislativo. Mas, neste momento, torna-se mais premente a
definicdo de uma Lei-Quadro da Execug@o Orcamental. Como é do conhecimento
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geral, devido ao extraordindrio encaixe do imposto sobre o jogo, as receitas
orgamentais do Governo acusam, todos os anos, excesso de saldo or¢amental, ndo
sendo necessario movimentar as reservas acumuladas ao longo dos varios anos, sendo
as mesmas meros algarismos. E, para contrabalancar o aumento das receitas,
alargam-se as despesas, em jeito do chamado equilibrio or¢amental, optando alguns
Servigos Publicos por uma atitude de maos largas para esbanjar o erario publico,
criando simultaneamente problemas de corrupg@o. Durante os ultimos anos, a estrutura
do Governo da RAEM tem vindo a crescer imenso, aumentando drasticamente a
quantidade dos efectivos, que passaram de 17 mil funcionarios publicos, aquando do
estabelecimento do Governo da RAEM, para as actuais mais de 23 mil pessoas. Parece
que este tipo de aumento maligno nunca mais acaba, qual tumor que ¢ facil de crescer
mas dificil de ser reduzido, sendo pouco flexiveis e duradouras as despesas derivadas
do alargamento da estrutura da Administra¢do e do respectivo pessoal, criando também
estados de espirito menos vigilantes e cultivando potenciais crises no futuro da RAEM.
Por conseguinte, o Governo deve ser meticuloso, realizando de forma selectiva e
cautelosa as necessarias despesas, e estudando com empenho e severidade o aumento
das estruturas e do pessoal. De igual modo, ha que reforcar a fiscalizagdo da
Assembleia Legislativa perante as despesas publicas, definindo-se um regime juridico
do Orcamento, que responda as necessidades basicas. Quero citar, nesta altura, o
“Relatorio Sintese de Dez Anos de Trabalho”, feito pela Sr. ex-Presidente da
Assembleia Legislativa, a Dr.* Susana Chou, mormente quando diz que a Assembleia
Legislativa dispde, por ineréncia, da competéncia para aprovar o Or¢amento Geral,
incluindo a eventual aprovagdo, bem como o refor¢o e fiscalizagdo, de cada uma das
respectivas rubricas. Mas, o regime vigente facilita a alteracdo das despesas do
Governo, havendo assim um grave afastamento e desvio entre o direito de fiscalizagdo
da Assembleia Legislativa, no que se refere a aprovacdo do Orgamento e o grau de
liberdade que o Governo goza, aquando da aplicacdo das verbas. Desta forma, ha que
criar uma Lei de Execugdo Orgamental que responda as necessidades basicas, com a
maior brevidade, para eliminar os vicios do regime actual, refor¢ando assim as
competéncias de aprovacdo e fiscalizacdo da Assembleia Legislativa que lhe estdo
prioritariamente atribuidas nesta matéria. Trata-se, portanto, de um assunto urgente,
apos a aprovagdo do Regime da Reserva Financeira, razdo por que a Lei-Quadro da
Execugao Orgamental deve ser incluida, de imediato, na agenda legislativa.

Obrigado.
Presidente: Sr. Secretario Tam, tem algo a acrescentar?

Secretario para a Economia e Financas, Francis Tam Pak Yuen: Nio tenho
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nada a acrescentar.
Obrigado Sr. Presidente.
Presidente: Bom, agradecemos ao Sr. Secretario Tam.
Srs. Deputados:

Vamos fazer um intervalo de 15 minutos.
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