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Audicdo Anual do Governador do Banco de Portugal pela Comissédo de

Or¢amento, Financas e Administragdo Publica30 de maio de 2014

Intervencdo Inicial do Governador Carlos da Silva Costa

Senhor Presidente,

Senhoras e Senhores Deputados,

0 Banco de Portugal divulgou, no inicio do més, o seu relatdério anual de atividade e
contas relativo a 2013. Este documento assume uma relevancia particular, na
medida em que marca o final do perfodo de execugdo do Plano Estratégico adotado
pelo Banco para 2011-2013 e o inicio de um novo ciclo estratégico. O relatério
contém, por isso, para além, da habitual prestacdo de contas relativa ao ano de
referéncia, um balango do trabalho realizado no dltimo triénio. Por ocasido desta
audi¢do, o Banco de Portugal divulgou esta manhd um comunicado onde se

destacam os principais pontos deste relatério (Anexo 1).

Adicionalmente, foi divulgado, na passada quarta feira, o relatoério anual do
Conselho de Administragdo sobre a Economia Portuguesa. No momento em que se
conclui o Programa de Ajustamento Econémico e Financeiro, iniciado em meados
de 2011, e atendendo a que a analise detalhada do ano 2013 fora ja objeto de
publicagdes anteriores, o relatorio anual apresenta uma anélise de médio prazo da

economia portuguesa e do processo de ajustamento em curso.

Na mesma linha, optei também por centrar esta intervengdo inicial no processo de
ajustamento em curso. Comegarei por fazer um balango, necessariamente ndo
exaustivo, dos resultados obtidos no quadro da implementacdo do Programa. Em
segundo lugar, enunciarei as questdes que considero prioritarias para os proximos

anos, atendendo ao caminho que temos ainda a percorrer. Por Gltimo, abordarei
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uma questao que estd subjacente as crises recorrentes da economia portuguesa - a
auséncia de uma perspetiva intertemporal das politicas econémicas - que precisa
de ser resolvida para quebrarmos definitivamente os ciclos de avangos e recuos no

nosso desenvolvimento econdmico.

Terminarei com uma brevissima referéncia as contas do Banco de Portugal, aspeto
que terel ocasido de desenvolver em resposta as questdes que os Senhores

Deputados entendam colocar.

Gostaria ainda de referir que foram entregues esta manhi na Assembleia da
Reptblica, com pedido de distribuicio aos membros da COFAP, os relatérios do
Conselho de Administracdo do Banco de Portugal - sobre a atividade e contas e
sobre a economia portuguesa. Foram igualmente distribuidas as mais recentes
edi¢des dos relatorios de estabilidade financeira e de supervisdao comportamental
produzidos pelo Banco de Portugal. Esta interven¢do inicial sera, como

habitualmente, disponibilizada no sitio do Banco de Portugal.

1. O ajustamento da economia portuguesa

A interrupgdo do financiamento de mercado tornou inadiavel a corregao dos
desequilibrios macroeconémicos acumulados na economia portuguesa desde

meados dos anos 90.

Esta corregdo poderia fazer-se de duas formas: ou de forma abrupta, num cenario
de cessagdo forcada de pagamentos, com custos econdmicos e sociais
extremamente gravosos; ou de forma gradual e ordenada, com as necessidades de
financiamento  asseguradas  por  credores internacionais, = mediante

condicionalidade.

O Programa de Ajustamento Econdémico e Financeiro, negociado com a Unido

Europeia e o Fundo Monetério Internacional, permitiu assegurar a previsibilidade
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do financiamento ao longo dos Gltimos trés anos, no quadro de uma estratégia
destinada a repor o equilibrio das contas externas e recuperar a confianca dos
investidores internacionais, para, deste modo, assegurar o retorno a um

financiamento de mercado em condig¢bes regulares.

Aestratégia de ajustamento assentou em trés pilares:

i) A corregio estrutural do desequilibrio nas financas publicas;

i) A desalavancagem da economia num quadro de estabilidade financeira:

iii) A preparaciio e implementagio de um vasto conjunto de reformas estruturais

com vista a eliminagdo dos principais bloqueios ao crescimento econémico.

No final do Programa, vale a pena fazer um balango sobre os resultados da sua

implementacdo. A este propdésito, deixaria trés notas,

A primeira nota consiste em destacar o progresso assinaldvel na corregdo dos

principais desequilibrios macroeconémicos da economia portuguesa.

Assistimos ao reequilibrio das contas externas. A balanga corrente e de capital
passou de um défice de 9,5% do PIB em 2010 para um excedente de 2,6% em
2013. Este ajustamento foi globalmente semelhante ao observado nos anteriores
acordos de estabilizagdo com o FMI de 1977 e 1983, ndo obstante a auséncia do
instrumento cambial e o crescimento bastante mais reduzido da procura externa

(Grafico 1).

Os agentes econdmicos reagiram rapidamente a alteracio de incentivos. Os
particulares reduziram significativamente o consumo e aumentaram a taxa de
poupanga. Por seu turno, as empresas reorientaram a produgéo de bens e servicos
para o0 mercado externo. Embora as exporta¢des nio tenham crescido tanto como
nos anteriores episédios de ajustamento, houve um aumento das quotas de
mercado. Os ganhos acumulados de quota de mercado entre 2011 e 2013
ascenderam a cerca de 12 p.p. Ao aumentafem as suas exportagdes acima da

procura externa, as empresas portuguesas revelaram uma capacidade notavel de
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reagdo a alteragBes adversas e demonstraram o papel fundamental de fatores de
competitividade nédo-preco. Este facto é muito importante na perspetiva da Unido
Econémica e Monetaria, porque evidencia que é possivel corrigir desequilibrios

das contas externas num quadro de moeda tnica.

Uma questdo que se tem colocado frequentemente é a de saber até que ponto, num
contexto de recuperagdo da procura interna, nio havera uma reversio dos ganhos
de quota registados nos Gltimos anos. A este respeito, importa ter presente que
uma decisdo de exportacdo exige as empresas que invistam recursos. A evidéncia
empirica sugere que, quando o retorno desse investimento é favoravel, as
empresas tendem a ndo abandonar a sua atividade exportadora, mesmo num
contexto de recuperagdo da procura interna. Contudo, é essencial prosseguir com
as reformas estruturais necessarias para reforgar e suportar a transigio para um

modelo de crescimento econémico sustentado orientado para as exportagdes

(Grafico 2).

Adicionalmente, é de realgar o significativo ajustamento do saldo or¢amental. O
defice das administragdes publicas reduziu-se de 9,8% do PIB em 2010 para 4,9%
em 2013 e o saldo primario registou uma melhoria de 6,4 p.p. do PIB, tendo em
2013 verificado um valor proximo do equilibrio (-0,6% do PIB) (Quadro 1). Os
contributos acumulados da receita e da despesa para a consolidagdo orgcamental
neste periodo foram de magnitude semelhante. Este ajustamento € notavel se
fizermos uma comparagio internacional e também compara bem com o que se

verificou em 1983-1985 (Gréfico 3).

Apesar dos progressos registados na evolugdo do saldo or¢camental, a divida
publica aumentou 35 p.p. do PIB entre 2010 e 2013, situando-se em 129% em
2013. O contributo mais importante para este aumento resulta de ajustamentos ao
stock de divida bruta sem contrapartida no défice, sobretudo relacionados com a
acumulagdo de ativos financeiros. Em termos acumulados, o valor destes
ajustamentos défice-divida ascendeu a cerca de 15 por cento do PIB, destacando-se

a acumulagdo de depositos das administracées publicas e o impacto da emissdo de
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instrumentos de capital contingente no ambito dos processos de capitalizacdo de
um conjunto de bancos nacionais. Um segundo contributo muito relevante para o
aumento da divida foi a despesa com juros, 12.6 por cento do PIB no conjunto dos
trés anos. Finalmente, os efeitos do défice primario e da variacido do PIB nominal
contribuiram também, ainda que em menor medida, para o aumento do racio da
divida.

A segunda nota que destacaria é a de que o ajustamento ocorreu num quadro
macroecondmico particularmente adverso que agravou o ja elevado nivel de

desemprego.

A significativa redugio da despesa das familias refletiu a contragido do
rendimento disponivel - que em trés anos recuou para o nivel observado em
2004/2005 ~ e o impacto das condigBes restritivas de acesso ao crédito e do
elevado nivel de endividamento sobre a capacidade de alisamento do consumo
(Gréfico 4). De facto, a despesa interna contraiu-se mais do que nos programas
anteriores, sendo a diferenca mais notéria no comportamento do consumo privado
(Gréfico 5). Por seu turno, e em contraste com os ajustamentos anteriores, a taxa
de poupanga das familias aumentou, atingindo maximos desde o infcio da 4rea do
euro. Esta evolugdo sugere que o choque sobre o rendimento disponivel foi

percebido como permanente.

Com efeito, a auséncia do fenémeno da ilusio monetaria contribuiu para uma
revisio em baixa das expectativas de rendimento permanente dos agentes
privados, o que acelerou e ampliou o impacto das medidas de politica sobre a
despesa interna. Nos ajustamentos anteriores, a ilusio monetaria permitiu uma
grande redistribui¢do de riqueza de forma silenciosa: os detentores de ativos
monetarios e os que tinham rendimentos fixos perderam poder de compra, mas,
como os rendimentos nominais aumentaram, ndo notaram de imediato - e muito
menos anteciparam - a perda em termos reais. Num processo “anestésico” deste

tipo, a reagdo da procura privada tende a ser menos intensa e imediata do que num
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processo em que os cidaddos constatam que o seu rendimento est4 a cair (Grafico
6).

A forte contracdo da procura interna, a percecdo de que esta contragdo era
persistente e o ajustamento da estrutura produtiva anterior - setor nio
transaciondvel sobredimensionado relativamente ao setor transacionivel -
resultaram num aumento muito significativo do desemprego. Em 2013, a taxa
média de desemprego situou-se em 16,3 por cento. O aumento do kdesemprego
afetou todos os grupos etarios, mas foi particularmente acentuado nos jovens.
Importa salientar que a evolugdo recente do desemprego se insere numa tendéncia
de aumento do desemprego observada desde 2000, o que revela
disfuncionalidades e desajustamentos estruturais entre a oferta e a procura de
trabalho. Estimativas do Banco de Portugal apontam para uma taxa desemprego

estrutural muito elevada, em torno de 11%:

A terceira nota é que, apesar das condigées internas e externas muito

exigentes, a estabilidade do sistema financeiro foi preservada.

A estratégia que o Banco de Portugal vinha a prosseguir desde 2010 para
assegurar a estabilidade e reforcar a resiliéncia do sistema financeiro foi
incorporada e aprofundada no quadro do Programa de Ajustamento. Esta
estratégia tinha como objetivos: o refor¢o da solvabilidade dos bancos, a protecio
da liquidez do sistema, o reforco do acompanhamento e supervisao do sistema
bancério e a melhoria do quadro regulamentar. Em resultado da sua
implementa¢do, o sistema bancario portugués encontra-se atualmente mais
capitalizado, tem uma posicdo de liquidez mais favoravel e ¢ mais transparente.
Beneficiamos atualmente de melhor supervisdo e de um quadro regulamentar mais

robusto.

2. O caminho a percorrer
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E manifesto que, nos iltimos trés anos, muitos progressos foram feitos. Mas é
também evidente que permanecem virias fragilidades que tém de ser resolvidas. A

meu ver, as prioridades de atuagdo nos préximos anos sio as seguintes:

» Absorcio do desemprego estrutural. A solucio para este grave problema
depende necessariamente da restruturagio da economia e da transferéncia
adicional de recursos do setor nio transacionavel para o transacionavel. A
transferéncia de capital humano ndo é instantinea: requer investimentos
economicamente vidveis e a adequagédo dos trabalhadores que estio hoje no
desemprego aos requisitos de qualificacio desses mesmos investimentos.
Ou seja, este processo vai levar tempo, certamente muito mais do que o
desejavel tendo em conta o impacto do desemprego sobre os individuos e
sobre a sociedade. Por esse motivo, é necessario reforcar mecanismos que
mitiguem os efeitos do ajustamento sobre a coesio da sociedade
portuguesa e mecanismos de apoio a requalificagdo dos desempregados de

longo prazo.

* Melhoria da autonomia financeira das empresas nido financeiras. As
empresas portuguesas tém racios de alavancagem muito elevados. Em
2012, o nivel de autonomia financeira das empresas ndo financeiras era, em
média, 30% e o peso dos juros no cash-flow gerado era superior a 50%
(Quadro 2). Os elevados niveis de endividamento das empresas sdo um
obstaculo ao investimento. E, pois, fundamental desenvolver instrumentos
financeiros que permitam reforcar a autonomia financeira das empresas,
designadamente através da conversio de divida em capital, e definir um
quadro de politica econémica, nomeadamente fiscal, que favoreca o

interesse pela abertura e aumento do capital social das empresas.

* Melhoria da rendibilidade dos bancos. Num quadro de recessio

prolongada da atividade econdmica e de taxas de juro de curto prazo baixas,
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a rendibilidade dos bancos tem estado sujeita a grande pressio. A melhoria
da rendibilidade exige que os bancos atuem em diversas frentes. Por um
lado, devem encontrar formas de reduzir a propor¢io dos ativos antigos
com diferenciais de taxa de juro baixos (crédito hipotecario), libertando,
desse modo, liquidez para nova atividade. Por outro lado, devem prosseguir
com determinacdo os esforgos de racionalizacio com vista a reducdo dos
custos operacionais. Por Gltimo, devem procurar ativamente investidores

estratégicos que possam trazer novo capital para as instituigges.

Continuacio do processo de consolidacdo orcamental. Para este efeito é
critico um acordo entre as principais for¢as politicas relativamente 3
trajetéria das finangas publicas. O nivel da divida publica portuguesa torna-
nos particularmente vulneraveis a choques econémicos adversos e a
alteragdes abruptas na percecao de risco nos mercados financeiros
internacionais. Por conseguinte, ndo existe margem para complacéncia na
prossecucdo do ajustamento or¢amental. Como ja referi em anteriores
intervengdes publicas, o cumprimento estrito dos nossos compromissos
orcamentais europeus assegura uma trajetoria sustentdvel para a divida
publica, mesmo num cenario macroeconémico conservador. Contudo, o
esforco  orcamental ainda requerido é significativo e as medidas
temporarias que tiveram de ser tomadas em situagdo de urgéncia devem
dar lugar a medidas permanentes. Para o efeito, é necessario, por um lado,
uma concertacao dos agentes politicos em torno de uma efetiva reforma do
Estado e do processo orcamental e, por outro lado, para que as medidas
sejam socialmente aceites, é necessario que sejam transparentes e

equitativas e é importante explica-las bem aos portugueses.

3. Anecessidade de uma perspetiva intertemporal das politicas publicas
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A auséncia de uma perspetiva intertemporal das politicas ptblicas é uma
caracteristica persistente da nossa histéria e tem estado na origem das crises

econdmicas e financeiras recorrentes com que nos temos confrontado.

Na verdade, parece existir uma incapacidade crénica da sociedade portuguesa para
adotar politicas e se vincular a regras que assegurem, de forma continuada, a
sustentabilidade das contas publicas e das contas externas e os niveis de
competitividade compativeis com a salvaguarda do emprego. Os custos
macroeconomicos das politicas insustentaveis sio muito elevados e conhecidos,
resultando em ciclos de paragens e retomas do crescimento que condicionam o

ritmo e a sustentabilidade do processo de desenvolvimento econémico.

Mas as mas politicas econémicas tém também custos microeconémicos elevados,
porque geram uma ma afetacdo de recursos - capital e trabalho - e dio origem a
insolvéncia dos agentes econémicos que se nortearam pelos sinais errados. As
ope¢oes de politica econdmica tomadas pelos decisores publicos transmitem sinais
aos agentes econdémicos e influenciam determinantemente as suas decisoes,
designadamente as de investimento. Com efeito, a condugdo de politicas
econémicas insustentaveis induz decisdes dos agentes econdmicos que, embora
suportadas por racionalidade microeconémica, ficam comprometidas a prazo por
auséncia de racionalidade macroecondmica. Este é o caso de muitos investimentos
que foram feitos antes da atual crise no setor dos nio transacionaveis - por
exemplo, na construgdo e no comércio - que assentaram numa politica,
insustentavel, de expansio continuada da procura interna financiada por crédito. E
necessario ter presente que os custos individuais e sociais que daqui decorrem,
embora menos visiveis, sdo muito elevados e frequentemente nido reversiveis. Esta
situagdo ilustra claramente a importincia da responsabilidade social dos decisores
de politica econémica. Os agentes politicos devem considerar nas decisGes as
implicagdes futuras das vérias opc¢des, ndo sé a nivel macro mas também a nivel

microecondmico,
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Isto significa que, para quebrarmos definitivamente o padrao de crises recorrentes,
¢ primordial consensualizar regras coletivas que ancorem os incentivos na direcdo
da sustentabilidade a prazo das opgdes imediatas. E é necessario integrar essas
regras num quadro institucional que promova e garanta a mediac¢do politica e

social necessdria para a sua continuada observancia.

Como referi inicialmente, e uma vez que nio gostaria de ultrapassar o tempo que
me foi atribuido para esta intervencio inicial, deixarei para a sessdo de perguntas e

respostas comentarios detathados sobre a atividade e contas do Banco de Portugal.

Ndo posso, contudo, deixar de fazer uma brevissima referéncia aos resultados

financeiros de 2013.

No final de 2013, o total do balanc¢o do Banco de Portugal era de €111 592 milhdes.
A diminuigdo de cerca de 7.8 mil milhdes face a 2012 deveu-se, essencialmente, ao
significativo decréscimo do prego de mercado do ouro e a descida acentuada do
montante de cedéncia de liquidez nas operagdes de politica monetaria ao nivel do
Banco de Portugal, cujo montante global baixou para €47 864 milhdes (€52 784
milhdes, em 2012), refletindo menores necessidades de refinanciamento do

sistema bancério nacional junto do Eurosistema.

0 resultado liquido do exercicio de 2013 foi de €253 milhées (€449 milhdes, em
2012), ap6s uma transferéncia de €130 milhdes para a provisdo para riscos gerais.
A redugdo do resultado face a 2012 deveu-se, essencialmente, ao decréscimo da
margem de juro (resultante da redugdo das taxas de rendimento médias anuais e
dos saldos médios dos ativos de politica monetaria) e ao aumento dos prejuizos

10
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ndo realizados (resultante, principalmente, de diferencas de reavaliacio cambiais

negativas e da desvalorizagdo do preco dos titulos da carteira de negociacdo em
euros).

O resultado obtido permitiu uma distribuicdo de dividendos ao Estado de €202
milhdes. De referir que, nos tltimos seis anos, o Banco de Portugal transferiu para

0 Estado, em impostos e dividendos, um valor médio anual de 287 milhGes de
euros.

Lisboa, 30 de maio de 2014

11
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Grafico 1

Comparacio com anteriores programas de assisténcia financeira:
evolucdo das contas externas
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Nota: t corresponde ao ano do inicio do programa [variavel=100 em t-1 e dados em termos reais, exceto onde indicado)

Fonte: Banco de Portugal

Grafico 2

Indicador de Competitividade
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Quadro 1
Principais indicadores or¢camentais

Em percentagem do PIB

2010 2011 2012 2013 2010-72013

Saldo total 9,8 -4,3 -6,4 -4,9 4,5
Medidas temporérias 0.4 3,6 0,0 0,3 0,1
Fatores especiais 15 0,9 8,5 0,0 -1,5
Saldo total excluindo medidas temporérias e fatores especiais -8,7 7,1 -6,0 -5,3 3.5
Componente ciclica 14 0,5 1,4 2,2 -3,6
Saldo estrutural 4101 76 4,6 -3,0 7,1
Despesa em juros 2,8 4,0 4,3 4,3 1.5
Saldo primédrio estrutural -7,3 35 0,3 1,2 85
Receita estrutural (em percentagem do PIB tendendial) 39,2 41,0 41,1 43,6 4,3
Despesa primaria estrutural {em percentagem do PIB tendencial) 46,7 44,6 41,3 a4’ -4,3
Divida publica 94,0 1082 124,17 1280 350
Varia¢do da divida pablica {em p.p.) 10,3 143 15,8 49 35,0
Contributo do saldo priméric 7.0 0,3 2,1 0,6 3,1
Efeito da despesa em juros 2.8 4,0 43 43 1286
Efeito do crescimento econémico -2,1 1,0 3,9 0,4 4,5
Ajustamentos défice-divida 2,6 9,0 5.4 0,4 14,8
por memoria:
Receita total 41,6 45,0 40,9 43,7 2.1
Despesa total 51,5 453 474 48,7 -2,8
Saldo Primario 7,0 0,3 -2,1 -0,6 6.4
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Fonte! INE e Banco de Portugal

Nota: S3o considerados fatores especiais as transagbes que afetam pontualmente o défice das administragdes
ptiblicas, mas que, de acordo com a definicio do Eurosistema, ndo podem ser tratadas como medidas temporéarias,
Os valores estruturais sdo ajustados do ciclo e dos efeitos de medidas tempordrias e de fatores especiais, As
componentes ciclicas e as medidas temporarias sio apuradas pelo Banco de Portugal, de acordo com as
metodologias utilizadas no Eurosistema.

Grafico 3

Comparagdo com anteriores programas de assisténcia financeira:
evolucao do saldo primario estrutural das Administracdes Publicas
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Nota: t corresponde ao ano do infcio do programa. O saldo primério estrutural é corrigido dos efeitos

ciclicos. Para o perfodo mais recente, é também ajustado de medidas temporarias e efeitos especiais.
Fonte: Banco de Portugal

Grafico 4

Rendimento disponivel e consumo

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2017 2013
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Fonte: INE
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Grafico 5

Comparacio com anteriores programas de assisténcia financeira:
evolugdo da despesa interna e dos saldrios e pensdes
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Nota: t corresponde ao ano do inicio do programa {(varidvel=100 em t-1 e dados em termos reais, exceto onde indicado)
Fonte: Banco de Portugal

Grafico 6

Comparagido com anteriores programas de assisténcia financeira:
evolucdo das remuneracdes e das pensdes
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Nota: t corresponde ao ano do inicio do programa (variavel=100 em t-1 e dados em termos reais, exceto onde indicado)
Fonte: Banco de Portugal

Quadro 2
Situagdo Financeira das Empresas
{excluindo SGPS)
2008 2012
Racio de Autonomia Financeira
Mediana 229 238
Média Ponderada 35,0 302

Juros em % do cash-flow

Mediana 18,3 108
Média Ponderada 466 57.0
Divida Financeira em % do EBITDA
Mediana 2798 366.9
Média Ponderada 584 1 9443

Fonte: Banco de Portugal
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ANEXO 1

30 de maio de 2014

Comunicado sobre o Relatério de Atividade e Contas 2013 do Banco de Portugal

Por ocasido da audigdo anual do Governador Carlos da Silva Costa na Comissdo de
Orgamento, Finangas e Administracio Publica da Assembleia da Republica

O Banco de Portugal divulgou, no inicio de maio, o Relatério do Consetho de Administragdo ~
Atividade e Contas 2013.

A primeira parte do relatério descreve as principais atividades do Banco de Portugal em 2013 e
faz um balango das realizaces do triénio 2011-2013, uma vez concluido este ciclo de
planeamento estratégico. A segunda parte apresenta o balanco e as contas anuais do Banco.

I — Atividade do Banco de Portugal em 2011-2013

Entre 2011 e 2013, o Banco de Portugal introduziu importantes alteracdes no seu modelo de
governagdo e de controlo interno e na sua organizagdo e estratégia de atuacdo, procurando
dar cumprimento as quatro Linhas Gerais de Orientagdo Estratégica definidas:

Estabilidade financeira no contexto europeu;

2. Contribuicdo efetiva para o desempenho das fungdes de autoridade monetaria no
quadro do Eurosistema;

3. Organizagdo e gestdo eficiente dos recursos;
Comunicagdo e prestagdo de servicos a comunidade.

A atividade do Banco de Portugal desenvolveu-se num contexto particularmente exigente,
marcado pela execucdo do Programa de Assisténcia Econémica e Financeira a Portugal (PAEF),
por tensdes nos mercados financeiros, pela fragmentacdo financeira na drea do euro e pela
decisdo de criagcdo da Unido Bancaria.

No triénio, o Banco de Portugal foi chamado a assumir diversas responsabilidades na
implementacdo do PAEF: em matéria de salvaguarda da estabilidade financeira,
aconselhamento econémico e financeiro ao Governo, reporte estatistico e processamento dos
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fluxos financeiros do programa. Foram atribuidos ao Banco novos poderes de autoridade de
resolucdo e de autoridade macroprudencial.

1.

Estabilidade Financeira

Para reforcar a eficacia e a eficiéncia da supervisio, mas também para se adaptar aos
novos poderes macroprudenciais e de resolugio e preparar para os desafios da Unido
Bancdria e, o Banco de Portugal operou profundas transformacdes na sua estrutura
interna e adotou um modelo de supervisdo mais baseado no risco, mais intrusivo e
com um enfoque mais transversal e prospetivo. O Banco de Portugal:

- Segregou as fungbes de supervisdo e de a¢do sancionatdria e autonomizou em quatro
departamentos as competéncias de supervisio macroprudencial, supervisio
prudencial, supervisdo comportamental e de averiguacio e acdo sancionatdria. Para
coordenar, ao mais alto nivel, as diferentes areas de supervisao e estabilidade
financeira, criou a Comissdo Especializada para a Supervisdo e Estabilidade Financeira;

- Desenvolveu novos instrumentos de supervisdo (por exemplo, os Planos de
Financiamento e de Capital);

- Realizou testes de esforgo trimestrais para avaliar a capacidade do sistema bancario
para enfrentar cendrios adversos;

- Conduziu vérias agdes de inspec¢do transversais aos maiores grupos bancarios
nacionais, centradas em determinadas classes de ativos e processos;

- Desenvolveu ferramentas analiticas para avaliar o risco sistémico {por exemplo,
construcdo de indicadores de risco de contagio entre setores e instituicSes);

- Intensificou a sua atuagdo sancionatéria, o que se traduziu numa forte recuperacao
de pendéncias, numa significativa redugdo na dura¢do média dos processos de
contraordenacdo e no aumento dos processos instaurados e decididos anualmente.

Entre 2011 e 2013, o Banco de Portugal promoveu (i) o reforco da solvabilidade dos
bancos e {ii) a protecdo da liquidez do sistema, (iii) intensificou 0 acompanhamento e a
supervisdo do sistema bancdrio e (iv) investiu na melhoria do quadro regulamentar,
nomeadamente no ambito da execugdo do Programa de Assisténcia, da
implementac¢do do acordo de Basileia Il e da construcdo da Unido Bancaria. Para
preservar a liquidez ‘do sistema bancdrio nacional, Banco colaborou ativamente com o
Banco Central Europeu na definicdo e implementacdo de medidas ndo convencionais
de politica monetéria.
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¢ O Banco desempenhou também um papel relevante na densificacdo do quadro
normativo dos mercados bancédrios de retalho e reforcou a sua atuaco fiscalizadora
neste dominio. O Banco apostou ainda na promocdo da inclusio e da literacia
financeira, dinamizando, com os outros supervisores financeiros, o Plano Nacional de
Formacdo Financeira.
2. Funcdes de autoridade monetaria

O Banco de Portugal reforcou a qualidade das suas andlises e estudos econdmicos,
fundamentais para uma intervenc¢do influente no Eurosistema e na definicdo e execucdo
do PAEF. O Banco desenvolveu bases de microdados estatisticos que permitiram dar
resposta aos pedidos de informac¢8o no dmbito do Programa e apoiar estudos sobre o
sistema financeiro e sobre a economia portuguesa.

Enguanto regulador, fiscalizador e catalisador dos sistemas de pagamento, o Banco de
Portugal assegurou o bom funcionamento do TARGET2-PT, iniciou o projeto de ligacdo
ao TARGET2-Securities e promoveu a migracdo para a Area Unica de Pagamentos em
Euros (SEPA). O Banco também participou ativamente no desenvolvimento da nova
série de notas de euro (Série Europa) e na introducdo da primeira denominagio (€5),
em maio de 2013. As novas notas sdo ainda mais seguras e mais resistentes do que as
notas da primeira série.

Em 2011-2013, o Banco de Portugal reforcou a sua atividade internacional e
intensificou as a¢bes de cooperagdo com outros bancos centrais, nomeadamente dos
paises de lingua portuguesa.

Organizagdo e gestdo eficiente dos recursos

No triénio, o Banco de Portugal reforcou o seu modelo de governo e de organizacéo,
tendo como referéncia as melhores praticas internacionais. Criou a figura de
“Consultor de Etica” e adotou novos cédigos de conduta para os membros do
Conselho de Administragdo e do Conselho de Auditoria e para os colaboradores. Foi
revisto o estatuto da fungdo de auditoria interna e aprovado o regulamento do
Conselho de Auditoria. Foi adotada uma nova estratégia de gestdo integrada do risco,
consubstanciada num novo Departamento de Gestdo de Risco e numa Comissdo para
o Risco e o Controlo Interno.

Para responder as fungdes que the foram atribuidas e aos desafios do contexto
nacional e internacional, o Banco investiu na renovacdo dos seus quadros, na
mobilidade interna e na qualificacdo dos colaboradores. O quadro de efetivos tornou-
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se mais jovem, mais qualificado e mais equilibrado entre géneros. A politica
remunerativa refletiu a preocupacio do Conselho de Administracdo em conciliar
medidas de conten¢do ~ associando o Banco ao esforco da sociedade portuguesa no
atual contexto econdmico - com a promog¢do do mérito e da qualidade do
desempenho.

Na gestdo financeira e patrimonial, o Banco de Portugal racionalizou custos e
melhorou os procedimentos orcamentais {ver Contas). Finalmente, s3o de realcar, no
triénio, as obras de reabilitagdo e restauro do edificio sede do Banco, no decurso das
quais foi identificado um troco da muralha de D. Dinis (Monumento Nacional),
entretanto musealizado.

Comunicacdo e prestagdo de servigos a comunidade

No triénio, o Banco de Portugal adotou uma comunica¢do mais pro-ativa, procurando
prestar contas sobre o que faz, porque faz e como faz, e uma postura de maior

X

proximidade em relacdo a comunidade, que conduziu também ao reforco da sua
politica de responsabilidade social. O Banco intensificou os contactos com a
comunicagdo social, fortaleceu a interagdo com a comunidade financeira,
disponibilizou novos contetdos e servicos para particulares (em particular, para o
cliente bancario) e para as empresas e criou um centro de atendimento telefénico
integrado. O Banco reforcou também a divulgagdo regular de publicacBes sobre as
diversas areas de atuagdo e aumentou e diversificou os seminarios e conferéncias que
promove, alguns dos quais em colaboracdo com outras entidades.

It - Contas do Banco de Portugal em 2013

No final de 2013, o total do balango do Banco de Portugal era de €111 592 mithdes
(€119 406 milhdes, em 2012). A diminuigdo em relacdo ao total do balanco registado
em 2012 deveu-se, essencialmente, ao significativo decréscimo do preco de mercado
do ouro e a descida acentuada do montante de cedéncia de liquidez nas operac¢des de
politica monetaria pelo Banco de Portugal para €47 864 milhges (€52 784 milhdes, em
2012), refletindo as menores necessidades de refinanciamento do sistema bancario

nacional junto do Eurosistema.
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¢ O resultado liguido do periodo de 2013 foi de €253 milhSes (€449 milhdes, em 2012),
ap6s uma transferéncia de €130 milhdes (€268 milhdes, em 2012) para a provisdo para
riscos gerais, possibilitando uma distribuicdo de dividendos ao Estado de €202 milhes
(€359 milhdes, em 2012).

O Conselho de Administragdo do Banco de Portugal aprovou no dia 25 de fevereiro de 2014 as
contas anuais do Banco de Portugal relativas ao perfodo findo em 31 de dezembro de 2013. As
contas anuais foram posteriormente objeto de opinido dos auditores externos e de parecer do
Conselho de Auditoria. De acordo com o despacho 81/14/MEF, as contas anuais de 2013 foram
aprovadas pela Ministra de Estado e das Finangas a 30 de abril de 2014. Serdo publicadas em

Diario da Republica, juntamente com o relatério de gestdo, até 31 de maio de 2014.

Provisdo para riscos gerais

O Conselho de Administragdo do Banco de Portugal decidiu transferir, em 31 de dezembro de
2013, um montante de €130 milhdes (€268 milhdes, em 2012) para a provisdo para riscos
gerais, gque aumentou para €3 322 milhdes. O reforco da provisdo foi inferior ao dos Gltimos
anos, em resultado, entre outros fatores, da methoria da cobertura contabilistica dos riscos de

balango.

A provisdo para riscos gerais tem natureza equivalente a reserva, dado que é permanente,
destinando-se a cobrir riscos potenciais de balango numa perspetiva de médio e longo prazo. A
sua dotagdo € revista anualmente e tem em consideracdo, entre outros fatores, a avaliagdo de
riscos efetuada para o periodo em andlise e os resultados da projecdo das demonstracdes
financeiras do Banco de Portugal a trés anos, num contexto de fortalecimento de recursos

proprios e da manuten¢do de uma autonomia financeira adequada a missdo que prossegue.

Margem de juros e resuitados de operag¢des financeiras

O resultado liquido de juros e de gastos e rendimentos equiparados totalizou €727 milhdes
em 2013 (€803 milhdes, em 2012). Este resultado inclui um montante de juros dos ativos de
€1 156 milhdes (€1 513 milhdes, em 2012) e de juros dos passivos de €429 milhdes
(€710 milhGes, em 2012). A diminuicdo dos juros dos ativos em relacdo a 2012 deveu-se,
essencialmente, (i) a redugdo das taxas de rendimento médias anuais; (ii) ao decréscimo do

saldo médio dos ativos de politica monetaria; e (iii) a reducdo do montante global das carteiras
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de titulos de politica monetdria’, resultante do vencimento desses titulos. Por outro lade, a
redugdo ocorrida nos juros dos passivos decorreu, em grande parte, da diminuicdo significativa
de taxas médias anuais e dos saldos médios associados aos principais passivos de balanco,

entre os quais se destacam as responsabilidades para com o Eurosistema {TARGET).

Os resultados realizados em operacdes financeiras registaram um valor negativo de
€5 milhdes em 2013 (€91 milhdes positivos, em 2012). Este resultado negativo é composto
maioritariamente por prejuizos realizados em operacdes cambiais, em parte compensados por
resultados positivos realizados em operagBes com instrumentos financeiros das carteiras de
negociacdo.

Os prejuizos ndo realizados ascenderam a €114 milthSes em 2013 (€2 milhdes, em 2012). Estes
prejuizos resultaram, principalmente, de diferencas de reavaliacdo cambiais negativas (€55
milhdes) e da desvalorizacdo do preco dos titulos da carteira de negociagdo em euros (€60
milhdes). De acordo com as regras contabilisticas harmonizadas no Eurosistema, as valias
potenciais em final de periodo tém um tratamento assimétrico: as positivas s3o reconhecidas

em balango e as negativas registadas em resultados.

Gastos administrativos

Em 2013, a evolugdo dos gastos administrativos do Banco de Portugal continuou a refletir as
orientacOes estratégicas do Conselho de Administracdo de racionalizacdo e contencdo de
gastos, com o objetivo associar o Banco ao esforgo da sociedade portuguesa no atual contexto
econdmico e financeiro. A evolucdo dos gastos administrativos refletiu ainda o reforco do
quadro técnico do Banco, necessario para responder ao acréscimo das responsabilidades

cometidas a instituicdo em matéria de supervisdo e de estabilidade financeira.

Numa base comparével, os gastos com pessoal aumentaram £4 milhSes {3,2%) face a 2012,
sobretudo devido ao imprescindivel reforco do quadro técnico do Banco de Portugal. A
variagdo verificada nos valores registados contabilisticamente (€123 milhdes em 2013 e €108
milhGes em 2012) é o reflexo do reconhecimento contabilistico em 2013 do subsidio de férias
que deveria ter sido pago e contabilizado em 2012. Mais especificamente, o subsidio de férias
de 2012 ndo foi refletido contabilisticamente naquele ano em resultado da decisio da

suspensdo do seu pagamento baseada na aplicagdo da Lei do Orcamento de Estado para 2013.

L 0s programas de aquisicdo de titulos de politica monetaria (Covered Bonds Purchase Programme —
CBPP, Securities Market Programme ~ SMP e Covered Bonds Purchase Programme 1l - CBPP i)
encontram-se encerrades a novas aquisicdes de titulos desde 2012, ~
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Em 2013, por ter sido considerada inconstitucional a referida suspensdo (Acdrdio do Tribunal
Constitucional n.2187/2013),foram registados os subsidios de férias de 2012 e 2013 {com os

respetivos encargos sociais cbrigatérios).

Os fornecimentos e servicos de terceiros totalizaram €38 milhSes em 2013 (€41 milhdes, em
2012). Esta redugdo traduziu fundamentalmente 0 decréscimo de €4 milhdes dos gastos no
ambito do Programa de Assisténcia Econdmica e Financeira a Portugal (PAEF), que, em 2013,

tiveram reduzida expressio.

Os outros gastos de natureza administrativa — que compreendem maioritariamente os gastos
com depreciages e amortizacdes de ativos fixos tangiveis e ativos intangiveis, respetivamente
~ totalizaram €15 milhdes em 2013 (€19 milhdes, em 2012). Esta diminuigdo resultou,
essencialmente, da conclusdo, em 2012, da amortizac3o de sistemas aplicacionais de elevada

expressdo financeira.
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