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Introducéo

A crise econdmica e financeira internacional pds em evidéncia insuficiéncias no
sistema da Unido Econdmica e Monetaria (UEM), mais especificamente da zona euro.
Apesar dos varios avisos académicos e institucionais realizados, os Estados-Membros
(EM) ignoraram a interligacdo com a banca nacional, a falta de reconhecimento do risco
dos EM individuais e disparidades de desenvolvimento econdémico. A auséncia de
mecanismos internos que remediassem a situacdo levou a um conjunto de assisténcias
financeiras a banca nacional. Estes resgates diminuiram a posicdo orgamental dos
estados que, por fim, com uma nova assuncdo de risco dos credores, foram levados a
pedirem auxilio financeiro internacional.

Estados dependentes da banca para financiar a sua economia e servico de divida
e, a banca dependente dos EM para serem os seus financiadores de ultimo recurso
resulta num problema da prépria Unido.

Na presenca desta questdo, a Unido Bancaria consolida-se na narrativa europeia,
de forma tardia e enquadrada com outras respostas, ao nivel da Unido Fiscal e Unido
Politica. Torna-se urgente imp6r um quadro funcional, para quebrar o ciclo vicioso
criado, assegurar a unidade e integridade do Mercado Interno e da Moeda Unica.

Com Cimeiras da zona euro e Conselhos Europeus de maior regularidade,
conseguiu-se propor ao nivel da Unido uma variedade de regulamentos e diretivas, que
adotam e harmonizam uma série de mecanismos e Orgaos, para articular respostas

europeias e da zona euro. Assim, um conjunto de medidas de revisdo do Pacto de
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Estabilidade e Crescimento (PEC), requerimentos minimos de capital para a banca,
mecanismos de alerta precoce e intervencao prévia, harmonizacao de Esquemas de
Garantia de Depositos (Deposit Guarantee Scheme - DGS), vérios quadros de
supervisdo e controlo, a nivel da UE como ao nivel da zona euro, fundos de
financiamento em caso de crise dedicados a zona euro e, por fim, esquemas de
recuperacdo e resolucdo bancéria.

Uma revolucgdo europeia impulsionada devido a pressdo dos mercados onde 0s
estados reagiram consoante as necessidades. A proposta unificadora da Unido dividiu a
zona euro em estados do Norte, liderados pela Alemanha e Holanda, e paises do Sul,
com relevancia para a Franga e Itdlia. O ndo entendimento entre os estados levou por
vezes a tomada de atitudes erraticas, sob justificacdo provavel de interesse nacional,
com o risco de uma possivel imploséo da Unido.

A pesquisa realizada questiona se o quadro politico-institucional atual é claro,
adequado e permissivo para a ado¢do de uma Unido Bancéaria Europeia. O objetivo
especifico € o de descobrir se perante a estrutura idealizada, com as propostas em si
enquadradas, o objetivo da Unido Bancéria é compativel com as necessidades da Unido
como um todo e dos varios interesses dos EM participantes.

Para encontrar uma resposta, procedeu-se a uma andlise exploratéria, de recolha
bibliografica, principalmente de documentos legislativos, seguido de artigos académicos
e, para uma linha cronologica e atualidade sobre os assuntos politico-institucionais,
artigos de imprensa.

Subdividida em quatro partes, é analisado o tema seguindo a linha cronolégica
dos acontecimentos, realizando as respectivas reflexdes a medida que o argumento se

desenvolve.
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O primeiro capitulo retrata a regulacéo e supervisdo europeia no antes e durante
a crise. A medida que as respostas europeias visam resolver a crise, o quadro de
regulagdo e supervisdo modificou-se conforme o decorrer dos acontecimentos e
necessidades da Uni&o.

O segundo capitulo analisa a proposta da Unido Bancaria através da reforma do
quadro de regulacdo e o0 mecanismo de supervisdo. Como resposta eminentemente
direcionada para a zona euro, sao analisadas todas as for¢as que levaram a sua criacao.
Num segundo momento realiza-se uma reflexdo sobre os pontos mais controversos da
criacdo do Mecanismo Unico de Supervis3o.

O terceiro capitulo analisa a crise do Chipre, como estudo caso deste trabalho.
Atraveés da revisdo dos acontecimentos, sdo analisadas as consequéncias que teve para a
crise do euro assim como as dificuldades impostas para a realizacdo da Unido Bancaria.

No quarto e ultimo capitulo sdo analisadas as propostas mais recentes no

esquema da Unido Bancéria: 0 Mecanismo Unico de Resolucéo.
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1. A crise financeira europeia e o sistema de regulacéo e supervisao

A abordagem ao tema da crise economica e financeira no ambito da Unido
Bancéria como resposta a crise enquadra-se, no estudo do esquema de Regulacdo e
Supervisdo na UE.

O panorama econdmico e financeiro da Unido modificou-se a medida que se foi
aprofundando o processo de integracdo europeia. O Tratado de Maastricht de 1993 e a
introdugdo do euro em 1999 permitiram a criacdo de um novo espaco econdémico e
financeiro para empresas atuarem e construirem os seus negoécios. (Pisani-Ferry &
Sapir, 2009)

Num processo vindo desde 1980, a globalizacdo econdmica resultante da maior
integracdo dos mercados levou a que as atividades de uma empresa comegassem a
internacionalizar-se. As empresas aumentaram 0s seus negécios, aprofundando relages
econdémicas e multiplicando-se, propiciando a multinacionalidade das relacdes
econdmicas. O euro favoreceu bastante as empresas multinacionais no espaco europeu.
A diminuicdo do risco de cambio dos paises do euro permitiu que as firmas
expandissem mais facilmente os seus negécios. O processo foi assegurado pelas
salvaguardas no Tratado, as quatro liberdades fundamentais e principios como a nao
discriminacao.

O euro permitiu que os EM participantes beneficiassem de uma taxa de juro
unica. Vista como um todo, a &rea euro levou a retirada do risco cambial a EM
deficitarios. Tal permitiu facilidades no seu financiamento, ao mesmo tempo que
mantinham a independéncia da sua politica orcamental e fiscal. (Tilford. & Whyte,

2011)
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Com este nivel de integracdo em curso, mudancas ao nivel regulatorio e de
supervisao nao foram concretizadas, mantendo-se na sua maioria a nivel nacional. Em
2000, foi apresentado um Relatdrio que identificou as principais fraquezas do sistema.
O Relatério Lamfalussy conclui que a regulacdo e supervisdo europeia eram
heterogéneas, dependendo de estado para estado. Nao existe cooperacdo transnacional
na supervisdo, s6 reconhecimento mutuo entre as autoridades nacionais de supervisao.
Adiciona-se a rigidez, morosidade do sistema e diferencas do sistema legislativo entre
0s EM. A solucdo alcancada passou pela criagdo de Comités Europeus de Supervisao,
num esquema de quatro niveis. Os niveis de Lamfalussy formam um quadro de decisao
de regulacdo europeia que incorpora as instituicdes europeias, 6rgdos europeus de
supervisao, (os Comités) e as autoridades nacionais. (Lamfalussy et al. 2000)

A facilidade de financiamento levou a que os EM se endividassem. A nao
assimilacdo do risco pelos investidores e supervisores nacionais, a perda cronica de
competitividade dos EM (nha sua maioria do Sul) e o continuo dos empréstimos dos EM
em melhor posicao (os do Norte) agravaram a situacdo. Este panorama continuou até a
percecéo dos riscos inerentes a estas dinamicas. (Tilford. & Whyte, 2011)

Em 2007, vinda do outro lado do Atlantico, a crise dos subprime, a faléncia do
BNP Paribas em 2007 e a faléncia do Lehman Brothers em 2008 levaram a diminuicao
da liquidez no mercado interbancario e a respostas unilaterais ndo concertadas pelos
EM. (Pisani-Ferry & Sapir, 2009)

A predominancia do quadro nacional para solucionar a crise levou a que as
respostas fossem tomadas a esse nivel. Com as suspeitas dos mercados em relacdo a
salde de algumas instituicdes bancarias levaram a que os EM, como financiadores de

ultimo recurso, as assistissem. Com 0s resgates diminuiram a sua saude orgamental,
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sendo alvo de ataques especulativos. A medida que os custos de financiamento
aumentavam, os estados ficavam dependentes de instituicbes nacionais para se
financiar. Estas instituicOes, detentoras de obrigacOes nacionais e enfraquecidas pela
falta de liquidez resultante da crise, estavam susceptiveis ao estado da economia desse
EM, podendo também ser alvo de ataques especulativos. Perante a falta de um
financiador europeu de Ultimo recurso, estavam dependentes dos EM para 0s
resgatarem. Criou-se entdo um ciclo vicioso. (Bijlsma & Vallee, 2012; Pisani-Ferry et
al. 2012)

Com o quadro de crise sistémica, uma reacdo europeia era exigida. Para resposta
coordenada as dificuldades trazidas pela expansdo da crise, foi assinado em 2008 um
Memorando de Entendimento entre os EM, Autoridades Europeias e Autoridades
Nacionais. Com caracter ndo vinculativo, pretendia melhorar a coordenacdo entre 0s
EM em caso de crise transnacional com especial incidéncia nas empresas
transnacionais. (MoU, 2008)

Uma segunda reacdo europeia a crise foi realizada pelos EM da area euro. Numa
Cimeira em Paris em Outubro de 2008 os EM sublinham a importancia dos mercados
financeiros para o crescimento econdmico e funcionamento da economia. Devido a tal,
0os EM tomaram a posicdo comum de facilitar as condigdes para as instituicdes
bancéarias ao nivel da liquidez e reforco de capital, a0 mesmo tempo promovendo a
transparéncia das entidades bancérias e a cooperacdo. Estas conclusbes ficaram
conhecidas como a Declaracdo de Paris. (The Euro Area Countries, 2008)

O Conselho Europeu de Outubro de 2008 chamou a necessidade para um quadro

de supervisdo europeu que ndo permitisse que estas situacdes acontecessem, com
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apropriada responsabilizacdo juridica, que assegura-se 0s depositos aos cidaddos
europeus, célere e eficiente. (Council of the European Union, 2008)

As prioridades europeias para sanar a crise foram entéo rapidamente definidas:
coordenacao entre os EM da area euro e Unido, a necessidade de coordenacdo nas
respostas e supervisdo, protecdo dos depositantes, transparéncia das instituicOes
bancarias e um quadro de responsabilizacdo juridica apropriada.

O primeiro quadro de resolucdo da crise foi dado pelas apelidadas Crisis
Communications. Num total de quatro comunicagdes emitidas, estas visavam a Unido
como um todo, tendo sido alvo de sucessivas renovacgdes de vigéncia temporal, estando
em vigor ainda hoje. (Comisséo, 2010; Comisséo, 2011; Commission, 2013)

As Comunicagdes ddo um guia de atuacdo aos EM quanto a acdo na crise
bancaria. De uma forma geral regulam os auxilios de Estado as entidades financeiras.
As ajudas sdo limitadas ao minimo necessario, de caracter excecional, com o objetivo
de salvaguarda da economia real. As entidades sistemicamente importantes sdo as
principais visadas. Em caso de recapitalizagdo de uma instituicdo, os principios da
concorréncia na Unido devem ser salvaguardados, assim como os intervencionados tém
de ter um perfil de risco adequado. O auxilio estatal podera ser dado também para o
alivio de ativos toxicos. A medida visa fortalecer a posicdo dos bancos e restaurar a
confiangca no sector bancario onde, uma partilha de responsabilidades adequada entre
acionistas e credores do banco deve ser alcangada. Para reestruturacdo da instituicao,
esta deve ter um plano de reestruturacdo que sera avaliado pela Comissdo, onde
contribuicdo do benificiario pode ser requerida. (Commission, 2008; Commission of the

European Communities, 2008; Comisséo, 2009; Commission, 2009)
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Importante sublinhar a introducdo ja nestas comunicacfes da partilha de
encargos entre todos os intervenientes e a salvaguarda nos critérios de avaliacdo das
ajudas, como o perfil de risco e importancia sistémica para que as instituicdes bancérias
aufiram de auxilio.

No contexto de concertacdo de posicdes, instrumentos e medidas de apoio a
instituicdes financeiras em dificuldade deram terreno fértil para que reformas no quadro
de supervisdo possam ter surgido. A diferenca estd no momento. A Comissao Europeia
pediu um estudo sobre o sistema de supervisdo financeira na UE que foi apresentada a
25 de Fevereiro de 2009 pelo coordenador do grupo de especialistas Jacques de
Larosiere. Este Relatério mais tarde passa a ser conhecido como Relatério Larosiere.

O Relatorio ndo diferiu muito do que ja fora apontado no Relatorio Lamfalussy.
As causas da crise resultam da manutencdo de um quadro de supervisao nacional num
contexto de uma europeizacdo (e globalizacdo) da economia. Especificamente é a nédo
partilha de informacgfes entre supervisores nacionais, a ndo percecao, compreensao e
avaliacdo dos riscos e a ndo atengdo ao mercado como um todo. O excesso de atengédo
no nivel microprudéncial (estado), e, a escassez de atencdo no nivel macroprudéncial
(europeu) levaram a ndo contencdo das pressdes do mercado. E proposto um quadro de
supervisdo que combina a supervisdo microprudéncial com a macroprudéncial. O BCE
teria um conselho interno (European Systemic Risk Council - ESRC) encarregue desta
tarefa. A nivel microprudéncial os Comités de Lamfalussy teriam maiores poderes
(transformados em Autoridades). Estes estariam integrados numa rede chamada
European System of Financial Supervision (ESFS). (Larosiére, 2009)

Nesta altura, de finais de 2009 e comeco de 2010, os receios quanto a divida

grega surgiram. E em 2010 que a situacdo na zona euro piorou. A Grécia é resgatada em

11
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Maio de 2010 e receios quanto a Irlanda entretanto se levantavam. A Irlanda acabou por
ser resgatada em Novembro desse ano. (BBC News, 2012a)

Apos o resgate & Grécia o Fundo Europeu de Estabilidade Financeira (EFSF —
European Financial Stability Fund) foi criado. Um mecanismo com uma tendéncia
clara de colmatar a falta de um fundo de recurso financeiro na zona euro. Com vigéncia
temporal de 7 de Junho de 2010 até 30 de Junho de 2013, tinha uma capacidade
financeira inicial de 440 mil milhGes de euros. Este fundo exclusivo para a zona euro
impunha condicionalidade na ajuda concedida. O mecanismo atuava no mercado
priméario e secundario da divida, emitindo titulos de obrigacdo para ajuda ao EM em
dificuldade. Também tinha como func¢des a facilidade de financiamento a institui¢oes
bancérias e empréstimos a governos necessitados. O processo de decisdo entre 0s
membros é realizado por consenso, onde o sistema de votacdo passa pela quantidade de
acOes que cada EM detém dentro do Fundo. Entre os EM surge a Alemanha que detém a
maior parte, seguida da Franca, em terceiro a Italia, em quarto a Espanha e finalmente
em quinto a Holanda. (EFSF Framework Agreement, 2010)

Para apoio e reforco do sistema de supervisdo orcamental os EM da UE
reuniram-se para acordarem um conjunto de medidas de reforco do Pacto de
Estabilidade e Crescimento, vulgarmente conhecido pela sigla PEC.

O PEC consiste num conjunto de artigos, que vao do artigo 121° ao 126° do
Tratado sobre Funcionamento da Unido Europeia (TFUE). Estes artigos regem a politica
orcamental prudencial do EM do euro, desde o seu ndo financiamento & proibicéo de
resgates (no-bail-out-clause) até a questdo do excesso de défice orcamental. (McArdle,

2011)

12
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Na sua génese, a clausula de proibicdo de resgate a membros foi inserida pelos
alemées na formulacdo do Tratado de Maastricht. O Pacto de Estabilidade so foi
incluido nos documentos juridicos europeus no Tratado de Amesterddo de 1997.
(Soares, 2012)

O Comprehensive Package, foi acordado no sentido de aplicar um conjunto de
medidas que fortalecem o PEC. Ao nivel da Unido propde-se um mecanismo de alerta
quanto ao défice excessivo, novas formas de medicdo como a despesa anual nédo
ultrapassar a taxa de crescimento médio do estado em causa. Para paises da area euro
um conjunto novo de sangbes para os transgressores. (European Commission, 2010a;
European Commission, 2010b; Commission Européenne, 2010a; Commission
Européenne, 2010b; Commission Européenne, 2010c)

O Pacote ndo causa boa reacdo dos mercados financeiros devido a ndo realizar
uma verdadeira reforma e reforco da UEM. (Tilford & Whyte, 2011) O importante é
perceber o porqué de até agora nada ter sido feito nesse sentido.

A Alemanha tornara-se uma economia forte, orientada para a exportacdo, numa
reforma vinda desde a década de 1980. Com o aprofundamento da Comunidade
Econdmica Europeia (CEE), a formacdo da UE e a introducéo do euro que a Alemanha
torna-se um colosso economico. As reformas realizadas na primeira década do século
XXI, (e violando os limites de défice orgamental — Pacto de Estabilidade e
Crescimento), permitiram que agilizasse a sua economia. Contrastando com esta
dinamizagdo, a insisténcia nas regras e 0 processo de decisdao politica descentralizado
levam a que, perante a eminéncia da crise, se refugiassem nas medidas propostas no
Tratado. Além da seguranca juridica, a retérica alema isola os seus parceiros, acusando-

os de laxismo orgamental e falta de competitividade econdmica. Para recuperar o rigor
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orcamental e competitividade, fortes programas de diminuicdo da despesa (publica e
privada) e promocdo da competitividade sdo incentivados. (Soares, 2012; Tilford &
Whyte, 2011; McArdle 2011; Proissl, 2010)

A posicdo alema contrasta com a posi¢do dos paises do Sul. Estes pdem em
causa a eficacia dos programas de austeridade. O facto de as medidas realizadas néo
surtirem efeito levou a que pretendam novas solugdes. As solugbes passariam por
politicas corretivas que ndo ponham em causa 0 crescimento econémico. A UEM é
incompleta, ndo existindo um financiador de dltimo recurso ou até uma obrigacdo
comum europeia. (McArdle, 2011)

Apresenta-se assim o debate europeu entre EM euro e nédo-euro e a diviséo
Norte-Sul.

As propostas de Larosiére surtiram efeito no seio da Europa sendo adotadas pela
UE. O Comité Europeu de Risco Sistémico (European Systemic Risk Board - ESRB) foi
estabelecido, desviando do plano inicial do ESRC. Com tarefas a nivel macroprudéncial
tem como principais funcdes a recolha e anélise de informacéo, identificacdo de riscos
sistémicos e priorizacdo dos mesmos. Como poderes emite avisos prévios,
recomendacdes e monitorizacdo dos avisos. A sua composicao incorpora como principal
orgdo o Conselho Geral constituido pelo Presidente e Vice-Presidente do BCE,
governadores dos Bancos Centrais, um membro da Comisséo, os Presidentes das trés
Autoridades Europeias de Supervisdo (European Supervisory Authorities - ESAS), um
representante de cada autoridade nacional de supervisdo e representantes dos seus
Orgdos internos. A sua responsabilidade juridica é perante o Parlamento Europeu e
Conselho. Entrou em funcionamento a 16 de Dezembro de 2010. (European Parliament

and Council, 2010a)

14
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Ao nivel microprudéncial foram criadas as Autoridades de Supervisdo, cada uma
para uma &rea economica. A Autoridade Bancéaria Europeia (European Banking
Authority - EBA), Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados
(European Securities Markets Authority - ESMA) e a Autoridade Europeia dos Seguros
e PensGes Complementares de Reforma (European Insurance Occupacional Pensions
Authority - EIOPA). Todas dotadas de personalidade juridica, decidem por maioria
simples e maioria qualificada nas areas especificas a cada uma. Atuam através de atos
delegados, por iniciativa da Comissdo, podendo emitir normas técnicas de execucédo e
regulamentacédo, para além de adotar recomendacdes e pareceres. As Autoridades sdo
responsaveis perante o Parlamento Europeu e o Conselho. Estas tém o poder de proibir
e restringir algumas atividades, tornar publica informagdo caso certa instituicdo ou
autoridade nacional ndo cumpra com as suas decisdes e informa a Comissdo da situacao.
As normas técnicas estdo sujeitas a aprovacdo pela Comissdo. Todas as Autoridades
entraram em funcionamento a 1 de Janeiro de 2011. (European Parliament and Council,
2010b; European Parliament and Council, 2010c; Parlamento Europeu e Conselho,
2010)

O percurso europeu da gestdo da crise financeira tentou encontrar respostas para
colmatar as deficiéncias da Unido no geral, mas descurou a zona euro em particular. A
criagdo de um sistema de supervisdo reforcado, o controlo de gestdo da crise através da
normalizacgéo das formas de atuacdo sdo um bom principio para os EM. As necessidades
da zona euro seguem uma retdrica politica. Um financiador de ultimo recurso é
substituido por um mecanismo de resgate temporario dedicado a zona euro e
prevaricadores membros do euro que transgridam o PEC sofrem corre¢des que podem

chegar a sancdes pecuniarias.
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N&o é conseguido uma solucdo para a zona euro por forca de uma argumentacéao
predominantemente germanica, com a sua obstinada insisténcia nas regras do Pacto de
Estabilidade e nos mecanismos de correcdo do défice orcamental e divida.

A quebra da ligacdo do ciclo vicioso entre banca e soberania s6 € alvo de uma
reforma atraveés de propostas de regulacdo visando a Unido como um todo. Apesar de
ndo resolver a crise do euro, € um comeco para um futuro quadro de regulacéo e

supervisao europeu e de pressdo para uma Unido Bancaria Europeia.
2. A pressdo para uma Unido Bancéaria Europeia

A ameaca de envolver investidores privados nos resgates empurraram Portugal
para uma assisténcia financeira em Maio de 2011, concretizando o0s receios quanto a sua
insolvéncia. Meses depois a Grécia precisou de um segundo resgate. Receios quanto a
Itdlia e Espanha traduziram-se em medidas extraordinarias, como a possivel compra das
suas obrigacOes. A receita para sanear a situacdo continuou a ser a mesma, um forte
pacote de austeridade com diminuicdo da despesa publica afetando maioritariamente o
consumo. (BBC News, 2012a; Soares, 2012)

Os receios dos mercados quanto ao fundo de resgate e a sua capacidade de
resposta perante a possivel crise de um EM de maior dimensdo econémica levaram a
que a 11 de Julho de 2011 fosse acordado um fundo de assisténcia permanente chamado
de Mecanismo Europeu de Estabilidade (European Stability Mechanism - ESM).

Em tudo semelhante ao seu predecessor quanto aos instrumentos utilizados para
assisténcia financeira, as suas principais diferencas centram-se no facto de dotar-se de
personalidade juridica e deter um maior firepower, de cerca de 700 mil milhdes de

euros. Baseado no artigo 136° do TFUE, as suas decis6es mais importantes sdo tomadas
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por consenso. A assisténcia financeira estd sujeita a condicionalidade dependente de
pedido formal. A responsabilidade dos EM esta limitada a quantidade de agdes que
detém no fundo, cada uma no valor de 100 mil euros, totalizando 7 milhGes de ages.
Os EM com maior numero de acbes sdo por ordem decrescente a Alemanha, Franca,
Italia, Espanha e Holanda. (Treaty Establishing the ESM, 2011) A sua capacidade
efetiva € de 500 mil milhdes de euros, tendo entrado em funcionamento a 8 de Outubro
de 2012. (European Stability Mechanism, 2012)

O ano de 2012 foi marcado pelas eleicdes francesas. O ambiente politico
europeu pautou-se pelo receio de que a crise soberana comeca-se a expandir-se para 0s
EM do centro da Europa. O caso grego, a Itdlia e Espanha em crise e a economia
francesa tornaram-se temas do debate eleitoral. Os argumentos mais utilizados, pelo
candidato Hollande, de crescimento econémico e de excesso de austeridade, caem bem
ao eleitorado francés. Os desafios, uma economia estagnada, desemprego crescente
conjugada com as novas propostas, levaram a que Hollande fosse eleito, com a
promessa de desequilibrar o status quo alem&o. (BBC News, 2012a; Pisani-Ferry,
2012a; Pisani-Ferry, 2012b)

Neste ambiente politico, com a ameaca da expansdo da crise do euro para paises
centrais da Unido, quer seja pela crise dos pequenos bancos de poupanca espanhais, a
subida das obrigacdes da Italia e 0 segundo resgate a Grécia, que se parte para a Cimeira
de Junho de 2012. (BBC News, 2012a; Garicano, 2012)

A crise bancaria combinada com o ambiente de emergéncia permite que
respostas europeias sejam dadas. Herman Van Rompuy, Presidente do Conselho da
Unido Europeia, apresenta um documento intitulado Towards a Genuine Economic and

Monetary Union. O documento expressa uma proposta de futuro para a Europa,

17



SCHOOL or
ECONOMICS &
Emml?’ MANAGEMENT

realizado em parceria com os Presidentes da Comissdao, BCE e Eurogrupo, onde é
apresentada uma Unido integrada ao nivel financeiro, orcamental, econémico e politico.
E no &mbito do quadro financeiro integrado que Rompuy insiste na integracdo da
supervisdo ao nivel europeu, com resolucdo e esquema de seguro de depésitos europeu.
A supervisdo bancéria centralizada permitiria um controlo harmonizado do risco através
da regulagéo prudencial. A resolucdo no plano europeu permitiria dar credibilidade ao
sistema. O esquema de garantia de dep6sitos da um seguro acrescido aos depositantes
europeus. O sistema de supervisao integrado europeu, de caracter centralizado (Europa)
e descentralizado (nacional). Pela primeira vez é referido a possibilidade de a solugédo
passar pelo artigo 127° numero 6 do TFUE. (Rompuy, 2012a)

A questdo europeia do esquema de garantia de depdsitos ja existe atualmente,
através de duas diretivas quanto a estes programas, dos anos de 2010 e 2011. As
diretivas harmonizam como minimo assegurado por depositante até 100,000 euros. Esta
quantia é assegurada pelo Estado de onde o individuo é nacional, ndo pela Unido.
(European Commission, 2010c; Council of the European Union, 2011) A ideia proposta
por Rompuy é precisamente dar uma dimensao europeia a esta parte.

E apresentado um esquema integrado de supervisdo europeia, com trés niveis
distintos, mas complementares: Regulacdo e Supervisdo; Resolucdo e Esquema de
Garantia de Dep0sitos

As conclusdes da Cimeira de 28/29 de Junho renderam-se perante a
desagregacdo do euro e da Unido. A nédo recuperacdo da economia europeia e o elo
persistente entre banca e soberania permitiram que fossem integradas todas as propostas
feitas por Rompuy, esperando que documentos fossem apresentados o mais rapidamente

possivel. (European Council, 2012a)
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O alcance do consenso nao foi facil neste nivel. A Cimeira protagonizou o
primeiro, e talvez o Unico, verdadeiro embate entre os paises do Sul da Europa, em
dificuldade e, o Norte europeu, a Alemanha.

Sabe-se que foi a chegada de uma Franca renovada, a necessidade espanhola e a
forca italiana que fizeram os alemades recuar. A aceitacdo de uma supervisdo e resolucao
centralizadas deu credibilidade e seguranca aos mercados de que algo estava a ser
realizado onde o Mecanismo de Estabilidade poderia recapitalizar diretamente as
entidades bancarias assim como a existéncia de um esquema de garantia de depoésitos
europeu. Tais conclusdes salvaguardam a Espanha e a Italia de fortes programas de
austeridade e comprometeram uma Alemanha relutante quanto a centralizagdo europeia.
(Rompuy, 2012a; Godement, 2012; Hall, 2012; Reguly, 2012; Volkery, 2012)

O ambiente de esperanca criado permitiu que o BCE pudesse atuar sob menor
pressdo. Com o respaldo da noticia de um Mecanismo Europeu de Estabilidade poder
financiar diretamente bancos em dificuldade na zona euro, a 6 de Setembro de 2012
anunciou o langamento de um programa preventivo de financiamento a Estados em
dificuldade, no mercado secundario da divida: o Outright Monetary Transactions
(OMT). O OMT visa responder a medos ou ataques dos mercados dando apoio para que
0 euro se torne efetivo. (BBC News, 2012b; Rooney, 2012)

As compras sob este programa sdo ilimitadas, a obrigacbes com maturidades de
um a trés anos, através de condicionalidade. A condicionalidade do programa envolve
um pedido de assisténcia ao Mecanismo Europeu de Estabilidade, que comprara
obrigagdes no mercado primério (provavelmente) e s6 depois 0 BCE atuard no mercado

secundario. (BBC News, 2012b; Draghi, 2013; Rooney, 2012)
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Seis dias depois foram dadas a publico as propostas que dardo forma a Unido
Bancéria.

A Roadmap towards a Banking Union é a proposta base, a par com a de Rompuy
para desvincular a banca das soberanias. A regulacdo prudencial é a bandeira deste
documento. Sdo as exigéncias minimas de capital aos bancos e a centralizacdo de
competéncias no nivel europeu que permitirdo a recuperacdo da UEM. As areas da
Unido Bancéria sdo diretamente especificadas: requisitos prudenciais, 0s esquemas
nacionais de garantia de depdsitos e a recuperacao e resolucdo bancaria. O Mecanismo
Unico de Supervisdo, o primeiro pilar da Unido Bancaria, tera o papel central no BCE.
O BCE ficara encarregado de supervisionar todos os bancos da area euro. (European
Commission, 2012a)

A proposta de regulamento que da poderes ao BCE quanto a supervisao
prudencial (e no fundo dando arquitetura quanto ao Mecanismo de Supervisdo) segue
em linha com a declaracdo anterior. Baseia-se no artigo 127° nimero 6 do TFUE,
incumbido a aumentar poderes ao BCE. O BCE cooperard com o Fundo de Estabilidade
(artigo 3°) e terda como tarefas assegurar o cumprimento das regras da UE, imp0r
requisitos prudenciais e amortecedores de capital, realizar testes de consisténcia,
supervisionar instituicdes, subsidiarias de instituicdes e conglomerados financeiros e de
instituicbes de EM ndo participantes, com subsidiaria num EM participante (artigo 4°).
As autoridades nacionais devem assistir o BCE em tudo o necessario sendo o BCE a
autoridade Gltima deciséria (artigo 5°). O Mecanismo de Supervisdo esta aberto a EM
ndo euro através de cooperagdo, sendo necessario pedido formal e submissdo as normas
do BCE. Caso ndo sejam cumpridos estes requisitos, 0 BCE tem o direito de terminar

cooperacdo com 0 EM (artigo 6°). Tera poderes de investigacdo e de inspecdo (artigos
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90, 10°, 11° e 12° podendo impbr sancdes pecuniarias (artigo 15°). O BCE sera
responsavel juridicamente perante o Conselho e o Parlamento Europeu (artigo 17°). A
politica monetéaria e de supervisdo serdo totalmente separadas dentro do BCE (artigo
18°). A supervisédo sera levada a cabo por um Conselho de Supervisdo, constituido por
membros do BCE e representantes das autoridades nacionais de supervisao (artigo 19°).
(European Commission, 2012b)

Quanto a proposta que adapta a Autoridade Bancéaria Europeia, a mudanca reside
nas modalidades de voto. Estabelece-se um mecanismo que salvaguarda EM nao
participantes no euro e Mecanismo de Supervisdo. E exigido um minimo de votos para
decisdo no Conselho de Supervisdo ser aceite ou um mecanismo de dupla maioria
(artigo 44° nimero 1). O objetivo é assegurar a integridade do Mercado Unico.
(European Commission, 2012c)

A importancia da modificacdo da proposta da Autoridade Bancéria Europeia esta
na adaptacdo de uma instituicdo da Unido a um corpo especifico do euro. O objetivo de
assegurar a integridade e unifo do Mercado Unico torna-se dificil a nivel institucional a
partir deste momento. D& azo a uma nova argumentacdo Norte-Sul, da ndo integridade
do Mercado Unico, a argumentacio do Reino Unido é disso exemplo.

O ambiente folgado ao nivel politico europeu permitiu 0 avanco das ideias
alemés e o defraudar das dos paises do Sul. A Alemanha argumenta que o refor¢co do
Pacto de Estabilidade e o controlo dos orgcamentos nacionais devem ser tratados antes da
supervisdo europeia. Este estado também argumenta ser contra a supervisao de todos 0s
bancos da zona euro devendo ser o foco da supervisdo os bancos sistémicos. A Franca
contra argumenta insistindo que os planos da Unido Bancéria sdo para manter e nao se

podem desviar dos objetivos da Cimeira. Denota-se ja a gestdo do ciclo eleitoral de
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2013 na Alemanha de Merkel. (Beesley & Cormaic, 2012; Rowley & Wood, 2012;
BBC News, 2012c; Traynor, 2012a)

O Relatorio intermédio da Towards a Genuine Economic and Monetary Union,
de 12 de Outubro de 2012 deixou transparecer as preocupacdes europeias quanto a
construgdo da Unido Bancéaria. E de relevar neste documento o facto de salientar os
avancos na supervisao europeia com as Autoridades de Supervisdo e o Comité Europeu
de Risco Sistémico, a criacdo do Fundo Europeu de Estabilidade Financeira e uma
adequacao entre o nivel nacional e europeu. O importante é notar que ndo foi relaxada a
vontade europeia de adotar de forma célere um quadro de supervisdo na Unido, um
quadro de resolucdo europeia e a capacidade do Mecanismo Europeu de Estabilidade
poder recapitalizar bancos diretamente. (Rompuy, 2012b)

A passos largos para o Conselho Europeu de 18/19 de Outubro de 2012 as
expectativas foram defraudadas. Esta Cimeira concluiu simplesmente a necessidade de
acordar uma proposta legislativa para o0 Mecanismo Unico de Supervisdo até 1 de
Janeiro de 2013 que permita a abertura a EM n&o-euro. Estes devem ser tratados dentro
do mecanismo de maneira equivalente, 0 mecanismo com responsabilizacdo juridica
adequada. (European Council, 2012b)

O Reino Unido cerra as suas fileiras contra o aprofundamento da zona euro.
Num estudo encomendado sobre a Unido Bancéria transmite a sua posi¢do. Para um
euro forte, a Unido Bancaria precisa de ser construida na sua plenitude. A convivéncia
entre esta, 0s EM ndo-euro e as Autoridades Europeias de Supervisdo € motivo de
conflito. O risco esta num controlo de um centro dos estados do euro ao nivel da

regulacdo financeira a EM néo-euro, ultrapassando o esquema de supervisdo da Unido
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criado para a crise. A outra grande questdo levantada é se 0 Mecanismo de Supervisdo
sera possivel sem mudancas ao Tratado. (European Union Committee, 2012)

Num contexto aberto pelo Reino Unido, o apoio & Unido Bancéaria esmorece.
Apesar de a Franca continuar a tentar defender os propositos europeus, uma Alemanha
intransigente conseguiu levar a sua vontade avante. (Barkin & Taylor, 2012; Spiegel
Staff, 2012; Traynor, 2012b)

O Relatorio final da Towards a Genuine Economic and Monetary Union foi
publicado a 5 de Dezembro de 2012. Este estabelece uma cronologia para
aprofundamento da UEM. O primeiro passo seria com a adocdo do Mecanismo de
Supervisdo, seguido de uma autoridade de resolugdo comum. Enquanto ndo é
estabelecida uma autoridade europeia de resolucdo, o0 Mecanismo de Supervisdo sera
complementado pelo Mecanismo de Estabilidade para recapitalizacdo bancaria direta.
Qualquer tipo de Fundo Europeu de Resolucdo tera de levantar previamente
contribuicbes do sector bancario para uma futura resolucdo, libertando esta
responsabilidade dos EM. (Rompuy, 2012c)

Propostas mais consolidadas quanto ao desenho do Mecanismo de Superviséo e
a reforma da Autoridade Bancéria Europeia surgiram a 11 de Dezembro de 2012.

A supervisio bancéria realizada pelo Mecanismo Unico de Supervisdo, onde 0
BCE tera papel preponderante, atua em parceria com as autoridades nacionais. A
supervisdo serd realizada atraves da ordem de importancia dos bancos, aqueles que os
seus ativos ultrapassem trinta mil milhGes de euros ou; o racio de total de ativos em
relacdo ao PIB do EM exceda 20% ou; tenha duas subsidiarias em dois EM diferentes
ou; seja considerado a pedido das autoridades nacionais (artigo 5°). (Council of the

European Union, 2012a)
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A cooperagdo com 0s EM ndo-euro estara sujeita a vinculacao apos a sua entrada
pelo menos durante trés anos no mecanismo. Os EM ndo-euro tém o poder de objetar
decisbes do Conselho de Governadores do BCE, reservando o direito de saida. Caso
saia do Mecanismo de Supervisdo estara impedido de voltar a ingressar neste por um
periodo de trés anos (artigo 6°). (Council of the European Union, 2012a)

O Conselho de Supervisdo sera constituido por um Presidente, Vice-Presidente,
trés representantes do BCE e um representante de cada autoridade nacional. As suas
decisbes geralmente sdo tomadas por maioria simples e dependendo das matérias, por
maioria qualificada. As decisdes tomadas terdo de ser aprovadas pelo Conselho de
Governadores do BCE. (artigo 19°) (Council of the European Union, 2012a)

A 13 de Dezembro de 2012 fez-se notar, através de uma declaracdo que foi
alcancado consenso quanto a supervisdo. Um Mecanismo Unico de Supervisio,
constituida pelo BCE e autoridades nacionais, em cooperacdo, aberto a EM néo-euro.
Uma nova cronologia também é proposta, o BCE assumira fun¢des de supervisor para
Marco de 2014. (Council of the European Union, 2012b)

As conclusdes de Cimeira de 13/14 de Dezembro de 2012 d&o conta da
importancia que é o acordo quanto a proposta de supervisdo europeia e propdem a

adocdo de um esquema europeu de resolucdo. (European Council, 2012c)
2.1. A Unido Bancéria, a supervisao e a retérica Europeia

A resposta europeia para a UEM surgida no Conselho Europeu de Junho foi
sujeita a modificacdes ao longo dos Conselhos Europeus seguintes. Para o entender €

preciso distinguir vérias forcas. A base das transformacdes reside no debate politico
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Norte e Sul. A constituicdo da Unido Bancaria a nivel juridico, a instituicdo incumbida
de realizar a superviséo, o BCE, as suas competéncias e os ativos de Legado.

O Debate Norte-Sul entende-se se focarmos como principal ator politico a
Alemanha. Com uma heranca historica marcante, as suas posic¢des a nivel econémico ao
longo da construcao europeia foram limitativas para a Unido. (Soares, 2012)

A estrutura de decisdo politica descentralizada, passando pelo Bundestag e pelo
Tribunal Constitucional Aleméo de Karlsruhe torna dificil a capacidade de tomadas de
decisdo céleres. A necessidade de resgates a EM do euro, a criacdo dos fundos de
estabilidade europeus onde a Alemanha é o principal contribuidor esteve sempre em
causa pelo travdo constitucional ao défice orcamental. Também maiores gastos
orcamentais tém de ser aprovados. Neste sentido Karlsruhe torna-se essencial, ndo por
ser diferente dos seus congeneres a nivel europeu, mas sim pela capacidade de bloquear
as verbas de um EM essencial a resolucao da crise europeia. (Barysch, 2012; Gumbel,
2012; Proissl, 2010)

A Alemanha ndo teria a mesma relevancia se ndo fosse a economia mais
dinamica da Unido. E esta forca no entanto que na crise europeia permite ditar as regras
da sua resolucdo, ao contrario da Franca. (Gros, 2013a)

A Franca esta afastada de um papel lider na Europa. Principal representante dos
paises do Sul com Hollande, ndo conseguiu evitar as modificacGes impostas por Merkel.

A Franca parte a defesa do crescimento e solidariedade economica como
caminho de saida para a crise, com uma austeridade necessaria, mas flexivel.
(Moscovici, 2012)

O Reino Unido também ndo deixa de exercer pressdo politica sobre a Uniédo

Bancaria. Na defesa da sua estratégia para a Europa exige, o reforco dos poderes das

25



SCHOOL or
ECONOMICS &
Emml?’ MANAGEMENT

Autoridades Europeias de Supervisdo, a integridade do Mercado Unico e a coordenagio
europeia como resposta mas ndo o aprofundamento. Caso ndo aconteca, um referendo
para a Europa ira realizar-se que ditard a permanéncia no Reino Unido ou néo.
(Cameron, 2013)

As tensbes Norte-Sul sdo nocivas pois limitam e hipotecam as respostas para
resolucédo da crise. A prépria fundamentacdo do Mecanismo de Superviséo sob o artigo
127° nimero 6, exigindo unanimidade para reforco de poderes do BCE, pode deixar a
solucdo em perigo. O Reino Unido e Alemanha s votardo positivamente um acordo que
Ihes seja favoravel. O desacordo do Reino Unido é transversal.

N&o obstante este caso, outras solu¢des sao possiveis. Desde o aprofundamento
da liberdade de capitais sob o artigo 65° e no &mbito do plano das Cooperagoes
Reforcadas. (Lannoo, 2012)

Sob o artigo 127° nimero 6 a escolha do BCE como principal 6rgdo no
Mecanismo de Supervisao é pre-condicdo, ndo livre de riscos. A exigéncia dos estatutos
do BCE de independéncia na politica monetéria pode estar em conflito com o aumento
da responsabilizacdo juridica desta perante as instituicdes europeias. Mais, a
credibilidade do BCE, tdo importante na politica monetaria, pode estar em risco caso
falhe na supervisdo. Duas atividades diferentes uma da outra, a supervisdo ndo tem a
possibilidade de obter toda a informacéo necessaria em determinado momento, ¢ a fonte
deste problema. Pode agravar-se a situacéo se deixar a supervisao sujeita na sua maioria
a um esquema nacional, 0 que parece ndo ser o caso, mas sim de simples
subsidiariedade. (Pisani-Ferry et al, 2012; Constancio, 2013a; Beck & Gros, 2012)

A forma do Mecanismo Unico de Supervisdo, tendo o Conselho de Supervisdo,

constituido por EM que n&o fazem parte da zona euro, subordinados ao Conselho de
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Governadores, 6rgdo exclusivo a membros da zona euro, pde em questdo até que ponto
a entrada de EM ndo-euro é plausivel. Questdes mais prementes estdo ligadas com a
competitividade (estados parte do Mecanismo sdo mais crediveis) e a obrigacéo
implicita de participar no aprofundamento da Unido Bancaria (Darvas & Wolff, 2013).
A nivel juridico, o reforco e adaptacdo da Autoridade Bancaria Europeia equilibra este
problema. O esquema de salvaguardas de recusa de decisdes e permitir a saida do
mecanismo torna a proposta algo de sério.

O Conselho Europeu de Dezembro de 2012 protagonizou o embate alemdo da
recusa total quanto ao apoio e alivio dos ativos de Legado, proposta pelos Gregos.
(Barkin & Taylor, 2012)

Os ativos de Legado resultam das fraquezas de cada estado e instituigdo
resgatada. Sao ativos que desvalorizaram o seu valor até chegar ao ponto da perda para
a instituicdo que os detém, ou seja, ativos toxicos (Investopedia, 2013). A diferente
quantidade destes ativos existentes em cada instituicao e as diferentes situacfes de cada
uma leva a que sejam chamados ativos de Legado. O papel destes no problema europeu
reside no risco moral num primeiro plano, a convergéncia num segundo. O risco moral
advém do facto dos riscos e fragilidades entre instituicdbes e EM europeus serem
diferentes na Unido. A criacdo de um mecanismo europeu que alivie a pressao de
financiamento de uma instituicdo bancéria, ou estado, tem de ter em conta os diferentes
contextos das instituicdes. Assim a primazia nacional quanto a resolugcdo bancaria é
necessaria, s6 depois salvaguardada por um mecanismo financeiro, 0 Mecanismo
Europeu de Estabilidade. A harmonizagdo ao nivel legislativo é importante para
assegurar critérios de convergéncia, como o single rulebook a cargo da Autoridade

Bancaria Europeia até como as varias propostas realizadas, quanto a restruturacéo e
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resolucdo e requerimentos de capital a instituicbes financeiras. (Constancio, 2013b;
Véron, 2013b; Pisani-Ferry & Wolff, 2012)

Por fim, creio que devemos refletir nas decisdes realizadas no documento
apresentado em Dezembro quanto a limitagcdo da supervisdo dos bancos sistemicamente
importantes. Salvaguardas foram realizadas para que o BCE tenha poderes de
supervisionar qualquer banco da zona euro, até a pedido de um membro a um banco que
ache que seja estritamente necessario.

O exemplo das cajas espanholas evidencia que uma crise sistémica ndo parte s6
de bancos de grande dimensdo. A crise espanhola comecou pelos pequenos bancos de
poupanga regionais ao invés dos grandes bancos sistémicos. Com o desenvolvimento da
crise, 0 investimento destes bancos levou a grandes fragilidades nas suas finangas
internas. No entanto, a situacdo agudizou-se por ndo se admitir a situacdo. De forma
grave salienta-se especialmente a posi¢do do Banco de Espanha que, para além de negar
a situacdo destes bancos, negligenciou as suas responsabilidades enquanto regulador e
supervisor neste pais. As ligacBes politicas que envolviam estes bancos também
influenciaram a esta situacdo. (Garicano, 2012)

Apesar disto, é avancado que num total de seis mil bancos, cento e cinquenta
irdo ser supervisionados pelo BCE. Destes a maioria sdo franceses e nenhum sera
alemdo. (Munchau, 2012)

A razdo para tal estd precisamente no quadro descentralizado da organizacéo do
sector bancario alemao, o seu importante papel na resiliéncia e forga da economia alema
e, até, as ligacdes politicas nos Lander alemdes. Em tudo semelhante com a Espanha
exceto o status quo de um membro em rela¢do ao outro, ao ponto de modificar-se uma

proposta de regulamento europeia. (Barker et al. 2012)
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3. Acrise do Chipre

A Alemanha tem argumentado que uma Unido Bancaria necessita de uma
revisdo dos atuais Tratados, argumento surgido em 2012. Este discurso foi fortalecido
ao longo de 2013, por declaragGes do ministro aleméo das finangas Schauble. (Grant,
2013; Greene, 2013) A posicao alema mais dura e intransigente neste argumento pode
ter tido o seu ponto maximo com a crise do Chipre em 2013.

As caracteristicas que levaram o Chipre ao pedido de assisténcia financeira ndo
sdo novidade. Um sector bancério expandido em relacdo ao PIB nacional, atraia
depdsitos de toda a Europa e Rassia. Este facto € explicado pelas altas taxas de juro
praticadas sobre os depositos e os beneficios fiscais oferecidos. Estes depositos foram
depois investidos em obrigag0es de EM, na sua maioria em obrigacdes gregas. Com o
auxilio a Grécia e reestruturacdo da sua divida, os detentores de obrigacGes foram
chamados a contribuir na assisténcia, entre 0s quais estavam 0s bancos cipriotas,
levando a perdas substanciais. A perda do investimento realizado deixou o Chipre em
dificuldades e no Verdo de 2012 o primeiro pedido de assisténcia foi realizado. O
primeiro programa de assisténcia financeira foi aplicado a 16 de Margo de 2013.
(Arestis & Sawyer, 2013; Gros, 2013b; Tilford & Whyte, 2013)

A nivel politico o Chipre era conotado como um centro de lavagem de dinheiro
para milionarios russos. Tal facto levou a que a sua assisténcia fosse vista como
indevida, a pessoas cujo dinheiro tinha origem duvidosa e a investidores conscientes
quando depositaram o dinheiro no Chipre. Perante um novo resgate europeu 0S
argumentos de risco moral e de irresponsabilidade financeira aumentaram por parte dos

EM em melhor posicdo econdémica e politica, especialmente por parte da Alemanha. Um
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resgate onde a maioria da contribui¢do seria realizada pelos mesmos teria de ter uma
maior contribuicdo do pais intervencionado. (Kanter et al. 2013; Schuseil, 2013a;
Véron, 2013a)

A 16 de Marco de 2013 o Eurogrupo explicou os detalhes do programa de
assisténcia financeira. O programa realizava um ajustamento or¢camental com reformas
estruturais, diminuindo desequilibrios macroeconémicos. Fazia-se acompanhar por um
programa contra a lavagem de dinheiro. Como medidas o programa previa a taxacéo de
depdsitos de residentes e ndo residentes, a restruturacdo e recapitalizacdo bancéaria e o
bail-in de detentores janior de obrigacdes. A ajuda inicial seria de 10 mil milhdes de
euros. (Eurogroup, 2013a)

As taxas englobavam todos os depositantes incluindo os detentores de depdsitos
abaixo dos 100 mil euros. O bail-in de depositantes assegurados e dos detentores de
obrigacBes criou um precedente que guebrava as regras de resolucdo e restruturacdo
bancéria. A crescente instabilidade politica e financeira perturbou a Europa, obrigando-a
a ter uma reacdo. O Presidente do Eurogrupo fez uma declaragédo logo dois dias depois,
explicando que as medidas tomadas tém caracter excecional e que 0s pequenos
depositantes devem ser diferenciados dos grandes, garantindo totalmente depositos até
100 mil euros. (Darvas, 2013; Eurogroup President, 2013a; Kanter et al. 2013)

Os resultados destas tomadas de posi¢do foram prejudiciais para a Chanceler
Merkel. O BCE néo sai ileso pelo facto de dar ajuda temporaria ao Chipre, ameacando
corta-la caso ndo aceite plano de assisténcia. A posicdo adotada € vista como uma
pressdo indevida sobre este membro. E o colmatar da visdo alema e de toda a sua luta

contra paraisos fiscais, assim como da responsabilizacdo dos paises periféricos pela sua
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situacdo, posicdo defendida desde 2010. (Barker, 2013; Schuseil, 2013b: Tilford &
Whyte, 2013;)

Com resultados tdo gravosos, a 21 de Marco o Presidente do Eurogrupo declara
que estdo prontos a negociar um novo acordo e quatro dias depois chegam a um. Desta
vez salvaguardou-se totalmente depdsitos abaixo de 100 mil euros, O banco Laiki sera
restruturado, responsabilizando todos os detentores de obrigagdes, investidores e
depositantes com valores acima dos 100 mil euros. (Eurogroup President, 2013b;
Eurogroup, 2013b)

Analisando como a crise do Chipre foi conduzida permite que possamos
sublinhar dois momentos. Um primeiro momento onde é forcada a vontade do
Eurogrupo, ignorando convencoes e legislacdo europeia vigente. A segunda é o salvar
da face pelas mesmas entidades e estados europeus. A razdo para tal esta precisamente
no sentimento alemdo em relacdo a outro resgate, onde € o principal contribuidor
europeu e, nas restricdes domésticas a que estava sujeito. A ndo oposicao dos paises do
Sul levou a que fosse adotada.

A crise do Chipre mostra qudo perigoso é o desentendimento e indecisdao entre
0os EM do euro na tomada de posi¢cdo em situacdes de emergéncia. A condugdo do
processo do Chipre levou a um agudizar da crise europeia. A questdo inerente esta
precisamente na resolucdo e recuperacdo bancéria, a nova discussao na zona euro e nova
parte da Unido Bancéria. A Diretiva de Recuperagdo e Resolugdo Bancéria proposta em
2012 para aprofundamento do Mercado Unico tenta dar resposta a estas questdes.
Incidindo na banca, firmas de investimento, de caracter multinacional em especial,

estabelece as condicOes de divisdo de responsabilidades em caso de resolugdo. A
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diretiva da primazia as autoridades nacionais e respeita a hierarquia entre acionistas de
uma instituicdo. (European Commission, 2012d)

A posicdo adotada pelos paises do euro ndo fugiu ao que se tinha proposto nos
casos de resolucdo bancéria. Os investidores, acionistas e depositantes ndo assegurados
pagam a sua quota-parte. O problema foi a taxa sobre os depositantes assegurados, algo
que ndo se percebeu a 18 de Marc¢o, obrigando a aplicacdo de controlos sobre os
depositos e abrindo um precedente muito perigoso.

Ja existe legislacdo proposta ao nivel europeu em outras areas, como 0 caso da
Diretiva dos Esquemas de Garantia de Depositos. Existem no entanto o Regulamento
para Requerimentos de Capital e a quarta Diretiva de Requerimentos de Capital. Ambas
visam a harmonizacdo dos critérios de capital e gestdo de risco para a banca, centrando-
se na harmonizacdo ao nivel nacional aplicando-se a toda a Unido. (European
Commission, 2011a; European Commission, 2011b)

Apesar da importancia destas propostas, especialmente para o single rulebook da
Autoridade Bancéaria Europeia, Chipre evidencia a necessidade do aprofundamento
dentro da zona euro ao nivel da supervisdo, resolucdo e garantia de depdsitos

precisamente por deterem uma moeda comum, justificando uma Unido Bancaria.
4. O Mecanismo Unico de Resolug&o

A crise do Chipre de Marco de 2013 apressou um conjunto de propostas e
tomadas de decisdo no plano europeu.

O Conselho Europeu de 14/15 Marco de 2013 propds que os quadros do
Mecanismo de Supervisdo e a recapitalizacdo bancaria atraves do Mecanismo Europeu

de Estabilidade sejam adotados no primeiro semestre de 2013, 0 acordo quanto a
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Diretiva de Recuperacdo e Resolucdo Bancaria até Junho desse ano, esperando-se uma
proposta quanto o Mecanismo de Resolucdo nesse Verdo. (European Council, 2013)

As propostas finais do Mecanismo de Supervisdo e adaptacdo da Autoridade
Bancaria Europeia surgem em Marco e Abril de 2013. As propostas cristalizam o que
fora publicado anteriormente, sem modificaces de maior. A proposta do Mecanismo de
Supervisdo faz referéncia a recapitalizacdo bancéria direta pelo Mecanismo Europeu de
Estabilidade. (Council of European Union, 2013a; Council of the European Union,
2013b)

A questdo do Mecanismo de Resolucdo ndo é consensual entre os membros do
euro. Quando confrontada com a possibilidade da resolu¢do bancéria, a Alemanha
questionou a conformidade com os Tratados e a capacidade que este mecanismo poderia
ter. A Franca, pelo contrario, insiste numa Unido Bancaria completa, como a proposta
em Junho. (Carneiro, 2013)

O diferendo de posicBes entre 0s EM levou a necessidade de concertacdo entre
estes dois paises. O acordo de posicOes, em jeito de preparacdo para a cimeira da zona
euro e para o Conselho Europeu de Junho de 2013, permitiu a chegada a um consenso
em relacdo a alguns assuntos. O Mecanismo de Resolucdo deve ser acordado antes do
término da legislatura do Parlamento Europeu em 2014. O Mecanismo € dirigido por
um Comité Unico de Resolucdo constituido pelas autoridades nacionais. O esquema
proposto terd a seu poder um fundo privado, financiado por contribui¢des da banca. A
curto-prazo apoiar-se-4 nos fundos nacionais de resolu¢do. O Mecanismo Europeu de
Estabilidade realizara recapitalizacdo bancaria direta, podendo existir a possibilidade de

ser fundido com o Mecanismo de Resolugéo. (France and Germany, 2013)
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A 20 de Junho de 2013 o Eurogrupo chega a acordo quanto ao plano para a
recapitalizacéo direta pelo mecanismo. A recapitalizagdo direta é decidida sob o artigo
19° do tratado constituinte do Mecanismo de Estabilidade, por consenso. O EM faz um
pedido de intervencdo ao mecanismo que avalia a urgéncia do caso. Na avaliacdo é
analisada a posicdo orcamental do estado, o risco de contagio a area euro, a quebra de
financiamento a instituicdo e a sua relevancia sistémica. A acdo do Mecanismo esta
dependente do aval da Comissdao. Com o limite de 60 mil milhdes de euros a ajuda
acarreta condicionalidade. Por fim, esta solucdo entra em funcionamento apds a adoc¢édo
da Diretiva de Recuperacéo e Resolucéo. (Eurogroup, 2013c)

O Mecanismo Europeu de Estabilidade para resolugdo bancéria dota-se de
capacidade limitada e de regras apertadas de acesso ao empréstimo. A hipdtese de um
resgate a um banco de maior dimensdo como o Deutsche Bank ou um resgate a um
conjunto de pequenos bancos em simultdneo como 0s pequenos bancos alemaes,
esgotaria rapidamente este fundo. (Barker et al. 2012; Buergin, 2013; Munchau, 2013)

As discussdes no entanto mantém-se. Questdes como a independéncia das
autoridades nacionais, a realizacdo de bail-in de credores e acionistas estdo no centro do
diferendo. A Alemanha exige regras rigidas e gerais para todos 0s membros, enquanto
os franceses pedem mais independéncia decorrente da realidade de cada pais. (Noll,
2013; Spiegel, 2013)

O Conselho Europeu de 27/28 de Junho de 2013 ocorreu sobre a pressdo dos
mercados e de discordancia entre os membros. O BCE teve um papel central neste caso,
para salvaguardar a economia europeia, declarou a previsibilidade da politica monetaria

do euro. (Barroso, 2013; Lopes, 2013; Peixoto,2013)
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As conclusdes do Conselho Europeu de 27/28 sublinham vérios aspetos
importantes quanto a aplicagdo do Mecanismo de Supervisdo e de Resolugdo. Ao nivel
da regulacdo relevou a importancia da adogcdo de novas normas quanto ao capital
minimo detido pelos bancos e da Diretiva de Recuperacdo e Resolugdo. A necessidade
de diminuir questdes de risco moral e de legado leva a que seja exigida uma avaliacédo a
situagdo individual de cada banco, antes do estabelecimento do Mecanismo de
Superviséo. (Conselho Europeu, 2013)

Em ambiente de acordo quanto ao Mecanismo de Resolucdo, foi apresentada a
proposta final da Diretiva de Recuperacdo e Resolucdo. Visando as autoridades
nacionais de resolucdo, a diretiva prevé instrumentos de intervencdo primaria e
resolucdo, acompanhados pela obrigacdo prévia de cada instituicdo ter um plano de
resolucdo e recuperacdo. Entre os varios instrumentos de resolucédo a diretiva sublinha o
bail-in de credores e acionistas, protegendo os depdsitos assegurados. No entanto o0 EM
podera ter de intervir se necessario. Existira um fundo de resolucdo em cada EM
constituido por contribuicdes do sector privado. (Council of the European Union,
2013c; Council of the European Union, 2013d)

O Mecanismo de Resolucdo tem um desenho em tudo semelhante com o do
Mecanismo de Supervisdo. O Mecanismo sera composto por um Comité Unico de
Resolucdo constituido por elementos da Comissdo, BCE e autoridades nacionais. O
Comité é o 6rgao competente para definir e acompanhar a resolucdo de uma instituicao.
A Comissdo terd de aprovar o plano de resolucao apresentado pelo Comiteé e s6 depois é
que este poderd exercer as suas funcbes e resolver o banco, aplicadas pelas respetivas
autoridades nacionais. Um fundo de resolugé@o bancéria sera também criado, financiado

por contribuicdes privadas, encarregue de apoiar as respetivas acdes, substituindo os
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fundos de resolucdo nacionais. Prevé-se também o funcionamento total do Mecanismo
de Supervisdo para final de 2014 e do Mecanismo de Resolucdo para 2015. (Comissao
Europeia, 2013)

O acordo alcancado traz esperanca para uma Unido Bancéaria que necessita de
um fundo de resolucdo. No entanto as chamadas para a revisdo dos Tratados, mesmo
que de forma limitada, ameagam a concretizagao deste projeto.

As razfes que a Alemanha invoca para tal ndo sdo infundadas. O facto deste
Mecanismo se basear no artigo 114° do TFUE de aproximacdo das leis nacionais, com
inferéncia ao Mercado Unico e o papel proeminente da Comiss&o, instituicdo de toda a
Unido, leva ao risco de esta se imiscuir nos assuntos do euro. A Regulagdo proposta em
Julho salvaguarda esta questdo, sublinhando que a Comissdo s6 atuara no ambito da
ajuda estatal. No entanto, ndo retira a Comissao a Gltima palavra quanto o inicio de um
processo de resolucdo. (European Commission, 2013; Greene, 2013; Barker & Pell,
2013; Véron, 2013b)

O Mecanismo de Resolucdo ndo deixa de ser necessario. Apesar das afirmacGes
de Schauble quanto a Unido Bancaria ser construida sobre uma “base de madeira”, a
Alemanha mostra cautela quanto a uma futura revisdo dos Tratados. As causas
principais para o cuidado alemdo a abordar este assunto sdo a morosidade de um
processo deste tipo e as dificuldades juridicas entre EM que podem levantar. (Carneiro,

2013; Grant, 2013)
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Concluséao

Political reservations may exist within the euro area, but here they need to be
weighed against a much more powerful argument, namely that the absence of a banking
union undermines the functioning, and perhaps the very existence, of the common
currency.

In Pisani-Ferry et al. (2012), p.7

Perante a crise bancéria as instituicdes europeias agiram, mas 0s seus membros
dividiram-se. As perspetivas para a ado¢do de uma Unido Bancéria completa, como
aquela visada em Junho e Setembro de 2012, sdo ténues.

Os exemplos sdo varios. As propostas para o fundo de resgate, de temporario a
permanente; o esquema de tomada de decisdo ao nivel dos mecanismos, sempre por
consenso em decisBes sensiveis; a quantidade de regulamentos e diretivas propostas
para adaptacdo de 6rgdos de decisdo europeus.

As indecisOes e lutas entre 0s membros mostraram as consequéncias gravosas
que podem ter para a zona euro. A crise do Chipre comprova que decisdes erraticas
entre os membros levaram ao sobressalto dos mercados e a uma crise de credibilidade
da Unido como um todo.

Todas as respostas propostas visaram o enquadramento e adocdo da Uniéo
Bancaria, por todos os membros da Unido e ndo so pela zona euro. A Gltima proposta
para 0 Mecanismo de Supervisdo é disso exemplo. Estando o BCE e autoridades
nacionais sujeitos aos atos vinculativos da Autoridade Bancaria Europeia, 0 Mecanismo
de Supervisdo aberto a membros ndo integrantes da zona euro, estes ttm a opg¢édo de

submeter-se a todas as suas regras, com opc¢ao de salvaguarda caso certos atos afetem os
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seus interesses sensiveis, sempre com op¢do de saida. Foram necessarias certas regras
para impedir a exploragdo do mecanismo, como a regra dos trés anos sem entrar, caso
um membro opte pela saida do mecanismo de supervisao.

O Mecanismo de Resolucdo com uma estrutura em tudo semelhante ao
Mecanismo de Supervisdo, sob alcada da Comissdo, torna-se controverso. Da
intervengdo limitada em caso de crise, 0 facto de estar sob algada da Comisséo,
instituicdo executiva de toda a Unido, parece forcar o controlo sobre os futuros assuntos
criticos da zona euro.

Também a subsidiariedade & bem maior entre autoridades nacionais e
instituicdes europeias do que aquela que foi primeiro almejada. Justificagdes varias
desde razdes técnicas e sobrecarga de fungdes nos mecanismos europeus sdo as razdes
para tal. No entanto, o facto de as autoridades nacionais serem mais envolvidas nos
mecanismos pode levar a um maior grau de arbitrariedade e disputas juridicas quanto a
decisbes de supervisdo, ou de resolucdo pelas autoridades europeias.

De uma harmonizacdo profunda dos Esquemas de Garantia de Depdsitos com a
possibilidade de um fundo comum de protecdo de depdsitos europeu, 0s membros da
Unido s6 se limitaram na adocdo da diretiva que os harmoniza, ndo criando um
mecanismo europeu a este nivel, tdo necessario. O abismo do Chipre tornou téo clara a
necessidade deste fundo, como a falta de vontade politica dos EM para adotar um. A
questdo que se pbe é semelhante ao Mecanismo de Resolugdo, ou seja, um fundo
europeu, financiado pelos contribuintes europeus, para pagar resgates de certos EM em
dificuldade e, o risco moral associado.

E constante a forma como o argumento de risco moral foi extrapolado e sobre

aproveitado na narrativa europeia, comegando pelo argumento de que alguns estados
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financiam o relaxamento econdémico de outros, questiona-se até que ponto uma entidade
europeia pode saber a situacdo real de um banco nacional para o supervisionar ou
resolver. Os ativos de Legado, um impedimento na reforma, resolucéo ou reestruturacao
dos bancos visados, afetam a recuperacdo dos membros intervencionados, até impondo
certas restri¢ces na participacdo de mecanismos de resposta a crise.

A primeira conclusdo que se pode retirar & de que a Unido Bancéria ird ser
provavelmente adotada, com varias restricdes, reservas e salvaguardas dos membros da
zona euro e da Unido. Todas elas centrando-se no nivel da supervisdo e resolu¢do, com
justificacGes de risco moral e razdes técnicas. A primeira prova de fogo sera o acordo
quanto ao artigo 127° numero 6 do TFUE, que, exige unanimidade para conceder mais
poderes ao BCE. Prespectiva-se impossivel a adogdo do Mecanismo de Supervisdo tal
como foi concebido e pensado.

A segunda conclusdo que podemos retirar € que o quadro politico-institucional
atual pode impedir uma Unido Bancaria consolidada. Este impedimento deve-se a
possivel degradacdo das instituicdes europeias ja existentes, assim como das exigéncias
realizadas pelo nucleo duro de credores europeus.

A questdo alemad é o ponto central para a construcao da Unido Bancaria.

Para além de um sector bancario descentralizado e a tomada de posi¢do que so se
devem supervisionar 0s bancos sistémicos, também o excesso de tomada de risco dos
seus bancos em produtos financeiros, e fortes ligagdes politicas e economicas, sdo a
justificagdo para um Mecanismo de Resolucdo limitado. (Barker et al. 2012; Lex team,

2013)
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Problemas maiores serdo a credibilidade e eficacia de uma Unido Bancaria
minimalista, em virtude das duvidas levantadas pelo principal credor da zona euro, a
Alemanha e, a néo participagdo do maior centro financeiro da Uni&o, o Reino Unido.

A questdo do Reino Unido é sintomatica. Tentativas de aproximacgdo a sua
posicdo, como a de todos os estados ndo participantes no euro foram realizadas, através
da mudanca das modalidades de voto e introdugdo da Autoridade Bancéria Europeia nos
mecanismos. A Alemanha, ao contrario do Reino Unido, obteve uma Unido Bancaria
feita a sua medida. Até a data, a propria Unido Bancéria e a ado¢do dos regulamentos e
diretivas propostos estdo a ser adiados, esperando pelo resultado das elei¢es alemas.

A questdo mais sensivel é o assunto de revisdo dos Tratados. Nao foi algo que
ndo se tivesse previsto, até pela possibilidade que a Unido Bancaria e outras solugdes
para a crise da zona euro exijam a necessidade de se dotar de 6rgaos de funcionamento e
gestdo préprios.

Creio que a revisdo dos Tratados seja inevitavel no futuro, mas como tudo na
Unido, ndo impedira que a Unido Bancéria seja criada. Sera sim numa base mais fragil e

nao consolidada.
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