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Muito bom dia,

Quero comecar por agradecer o convite para participar nesta iniciativa, bem como
felicitar o Parlamento, em particular as comissées parlamentares promotoras, pela
organizacao deste coloquio, tao oportuno no tema dada a discussao em Bruxelas de

questoes centrais para a Unidao Bancaria.

Portugal esta prestes a concluir o programa de ajustamento econémico e financeiro
iniciado ha quase 3 anos, em circunstancias particularmente dificeis. A Europa, por
seu turno, e a area do euro em especial, enfrentam também um momento decisivo,
espartilhados entre um mecanismo monetario com falhas conhecidas e a dificuldade
de tomar uma decisao - politica - quanto ao efetivo aprofundamento (ou nao) da

Unido Econdmica e Monetaria.

Como ja tive ocasiao de dizer, as causas Ultimas da crise que vivemos no nosso Pais
resumem-se a um fator: a incapacidade de adaptacao a disciplina inerente a moeda
Unica. Desde a criacao do euro, em que Portugal participou, por mérito proprio,
desde o primeiro momento, até ao eclodir da crise de que comecamos a emergir, que
as condicoes de financiamento estiveram no centro das profundas alteracées que o
pais atravessou e contribuiram significativamente para os problemas que so tarde se

manifestaram.

Os beneficios da adesao ao euro materializaram-se de forma rapida e evidente: as
condicoes de financiamento melhoraram ainda antes da criacao formal da moeda
Unica e abriram o caminho ao crescimento do investimento e a dinamizacao da
atividade econdmica. Porém, a importancia do cumprimento das regras foi
desconsiderada, e a dimensdao dos desafios associados a Unido Monetaria foi

menosprezada. Estes comportamentos foram comuns a varios paises do euro e
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estiveram na origem de muitos dos problemas que hoje se colocam: a Portugal, a
outros paises da area do euro e a propria Unido Europeia. Comportamentos que
passaram despercebidos enquanto o enquadramento macroeconémico permaneceu
favoravel, mas que se fizeram notar de forma clara num periodo de crise a nivel

global.

A crise financeira iniciou-se no verao de 2007, e numa primeira fase traduziu-se
numa reducao das taxas de juro dos titulos de divida publica, a medida que os
investidores recompunham as suas carteiras procurando os ativos considerados de
menor risco. A partir do final de 2009, porém, os mercados comecaram a tomar
consciéncia da dimensao do problema gerado pelo excesso de endividamento
generalizado, incluindo no setor publico, e entrou-se na fase designada como crise
das dividas soberanas na area do euro. Tornou-se entdo evidente a fragilidade dos
mecanismos de controlo das regras de disciplina orcamental estabelecidas com a
criacao do euro e a indispensabilidade de os reforcar sob pena de todo o projeto

europeu ser posto em causa.

Ao longo dos Ultimos anos, sdao muitas e profundas as transformacbes que as
instituicbes europeias levaram a cabo, resgatando o euro de um fracasso que chegou
a ser dado como certo e reconhecendo em definitivo que as vantagens de um espaco
econdémico Unico a 28 e de uma moeda partilhada a 18 s6 se materializam se as
regras definidas forem cumpridas por todos os Estados Membros, grandes e pequenos,
do centro ou da periferia. A profunda interdependéncia das nossas economias faz de

todos elementos criticos para a sobrevivéncia do sistema.

Apesar das muitas criticas a alegada morosidade na reacao europeia, um olhar mais
atento ao muito que foi feito nestes Ultimos anos revela o empenho coletivo no
projeto europeu e do euro em particular. Um empenho que ganha ainda mais valor
quando se tem presente as enormes dificuldades que resultam da necessidade de
encontrar equilibrios entre situacoes economicas muito diversas, posicoes
orcamentais de grande solidez ou de grande vulnerabilidade, diferentes dinamicas
demograficas, distintas combinacdes politicas e eleicoes sempre ao virar da esquina

em pelo menos algum dos paises.

A transformacao da arquitetura institucional da Unidao Europeia nos Ultimos anos é,
porém, prova inequivoca que o empenho se sobrepds as dificuldades. E que a

determinacdao em torno do projeto europeu se mantém tao firme quanto na década
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de 50. Criou-se um mecanismo de estabilidade europeu que assegura financiamento
aos paises que se encontrem em dificuldades, mediante o estabelecimento de
programas de ajustamento. Reforcaram-se as regras de controlo da disciplina
orcamental e os mecanismos de detecao e correcao de desequilibrios orcamentais e
macroecondémicos. E muitas das reformas estruturais ha muito diagnosticadas como
urgentes estdao finalmente em marcha, embora com niveis de empenhamento
diferentes. Mais ainda, ao longo de todo o processo, a posicao firme tomada pelos
lideres europeus e a atuacao determinada do Banco Central Europeu na protecao do
euro permitiram acalmar os mercados. De facto, a vontade de evitar a rutura

contribuiu de forma decisiva para a afastar definitivamente.
Esta tudo feito?

Longe disso, mas a Unidao Europeia deu ja provas de capacidade de que muitos
duvidaram e comeca agora a emergir mais forte, ainda que permanecam no horizonte

muitos riscos e enormes desafios.

Um dos efeitos muito visiveis da crise que ainda persiste € a fragmentacdao dos
mercados financeiros. No caso de Portugal, as melhores condicées de financiamento
proporcionadas pela adesao ao euro conduziram a um aumento do endividamento
publico e privado e, consequentemente, a uma amplificacdo do risco no sistema

bancario nacional, que agiu como intermediario para o financiamento externo.

No inicio de 2011, o pais viu todas as fontes de financiamento de mercado fecharem-
se, quer para o Tesouro, quer para as grandes empresas e as instituicdes financeiras.
S6 o financiamento associado ao programa de ajustamento impediu uma rutura de
pagamentos que teria causado no pais uma crise de proporcoes inimaginaveis, com

consequéncias economicas e sociais dramaticas.

Ao longo destes quase 3 anos de ajustamento, registamos progressos assinalaveis em

todas as dimensoes:

e A consolidacdao orcamental prossegue e o défice reduziu-se para cerca de
metade do registado em 2010;

e Regista-se, pela primeira vez em décadas, um excedente externo e uma
capacidade de financiamento do pais;

e O sistema financeiro esta hoje mais forte e capitalizado e o processo de

desalavancagem prossegue de forma ordeira;
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e As reformas estruturais empreendidas comecam a dar frutos e a recessao deu
lugar a um caminho de crescimento economico, acompanhado de uma

reducao do desemprego.

No entanto, como a crise em Portugal esta associada, de forma determinante, a
fatores financeiros, o tema do financiamento da economia continua a ser essencial
para que os bons resultados ja alcancados se consolidem e gerem uma dinamica cada

vez mais positiva.

Assinale-se que o processo de regresso do Tesouro ao mercado de capitais evolui
muito favoravelmente, com as Ultimas emissdes a registar forte procura de
investidores internacionais e as taxas de juro de mercado a descer consistentemente,
quer em valor absoluto, quer em spread relativamente as taxas suportadas pelos

paises core da area do euro.

Melhores condicoes de financiamento do Tesouro representam melhores condicoes de
financiamento para os bancos e para as grandes empresas portuguesas que se
financiam no mercado. E melhores condicées de financiamento para os bancos
traduzem-se em melhores condicoes de financiamento para as pequenas e médias

empresas.

Mas apesar de todos estes progressos, amplamente reconhecidos, a persisténcia da
fragmentacao dos mercados financeiros na area do euro leva a que empresas em tudo
comparaveis - no que respeita a produtos, mercados, inovacao e mesmo a situacao
financeira - desenvolvam a sua atividade suportando custos de financiamento
substancialmente diferentes, apenas por estarem sediadas em paises diferentes. Ou
seja, uma empresa Portuguesa em tudo comparavel a uma empresa Alema encontra-
se em condicdes de profunda desvantagem competitiva apenas porque o risco-pais é
superior. A persisténcia destes diferenciais, por sua vez, reduz drasticamente a
capacidade de investimento e crescimento das empresas nacionais, comprometendo
o desenvolvimento da economia no seu todo e, consequentemente, da propria

economia europeia.

E neste enquadramento que o projeto da Unido Bancaria que temos vindo a
desenvolver se revela como o mais importante, mas também o mais urgente, de

todos os passos dados para o fortalecimento da area do euro.
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Importa ter presente que este processo nao se constroi num dia. A Unidao Bancaria
assenta em trés pilares: um mecanismo centralizado de supervisao, um mecanismo
centralizado de resolucdo e um mecanismo de garantia de depositos comum. O
desenvolvimento de um backstop orcamental comunitario ou comum € um quarto
pilar, essencial a credibilidade do sistema, em particular, a credibilidade do

mecanismo de resolucao.

O objetivo central da Unidao Bancaria é conhecido: quebrar a ligacdo entre bancos e

soberanos e combater a persistente fragmentacao dos mercados.

Quebrar a ligacao entre bancos e soberanos garante a minimizacao dos custos para os
contribuintes que resultam das crises bancarias, diminui o feedback negativo nas
financas publicas dos paises economicamente mais frageis, promove a concorréncia
saudavel no mercado interno, fomenta o investimento e a criacao de emprego e

reforca ainda a responsabilidade do setor financeiro no seu conjunto.

Neste processo - necessariamente longo e de conquistas passo a passo -, foi ja
possivel acordar a criacdo de um mecanismo Unico de supervisao bancaria, sob
responsabilidade do Banco Central Europeu, que assenta na harmonizacao das regras
de supervisao para toda a area do euro e reforca a credibilidade e eficacia do
sistema. Foram ainda aprovadas novas regras relativas a requisitos de capital e
definidos os termos comuns para a resolucao de instituicoes de crédito. E foram

reforcados os mecanismos de garantia de depositos.

Este single rulebook é ainda complementado por mecanismos mais intensos de
articulacao e cooperacao entre o BCE e os supervisores bancarios nacionais, que
permitirdo a interpretacao e aplicacao uniformes da legislacdo comum, e que tornam

o sistema de supervisao efetivamente Unico.

Estdo ainda a ser finalizadas as orientacdes que permitem a recapitalizacao de um

banco a partir do Mecanismo Europeu de Estabilidade.

Nao obstante estes progressos, devemos ter presente que a centralizacao da
supervisao nao passa sem a centralizacao da resolucao e do seu financiamento, o
segundo pilar da Unidao Bancaria. Esta é a discussao em curso neste momento, € a

proxima peca que falta no processo da Uniao Bancaria.
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A discussao implica definir um conjunto de regras harmonizadas a que obedeca a
resolucao de um banco e o seu financiamento - para que resolver um banco na
Finlandia e em Portugal obedeca aos mesmos critérios de interesse publico, e ndo
esteja dependente da capacidade financeira de cada Estado. E reconheca ainda que
a estabilidade financeira (e dos mercados bancarios em particular) é de interesse
comum. O resultado devera permitir que o esforco recaia unicamente sobre os
agentes do sector financeiro, protegendo os orcamentos nacionais dos Estados-
Membros e contendo os efeitos negativos para as economias que decorrem das crises
financeiras. A capacidade de criar um fundo de resolucao que assegure estes
objetivos em crises futuras € critica para uma conclusao bem-sucedida deste

processo.

Por razées que conhecerao, as regras harmonizadas de resolucao e o financiamento
dessa mesma resolucao constam, nas propostas atualmente em negociacao, de dois
instrumentos juridicos distintos - uma proposta de regulamento e um tratado
intergovernamental. O primeiro adapta ao contexto da Unidao Bancaria a chamada
diretiva de resolucao e o segundo define as condicées em que os Estados-Membros se
comprometem a transferir para o fundo comum as contribuicées coletadas junto dos
seus bancos e como as utilizardo, sob direcdo de uma entidade autonoma e

independente.

Mas o fundo Unico de resolucdo, pela sua dimensao face aos riscos bancarios
segurados, ndo é credivel sem ser dotado de um backstop orcamental que assegure
que os fundos necessarios a salvaguarda da estabilidade financeira estardo
disponiveis. Quebrar a ligacao entre bancos e soberanos exige que esse backstop
orcamental seja comunitario, ou, no minimo, comum aos Estados que integram a

Unido Bancaria, devendo o seu custo orcamental ser recuperado junto da indUstria.

Portugal bateu-se fortemente pela consagracao nos diplomas em causa de referéncias
expressas a esse backstop. Ha, no entanto, diferentes sensibilidades entre os
Estados-Membros e o processo de construcao europeia tem de encontrar os

equilibrios que o permitem avancar. Nao se pode agradar integralmente a todos.

O terceiro pilar da Unidao Bancaria é a centralizacao dos mecanismos de garantia de
depositos, que permita assegurar e salvaguardar integralmente da mesma forma

todos os depositos, e que torne a indUstria bancaria responsavel solidariamente por
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essa garantia. Lamentavelmente nao esta definido um calendario para o avanco nesta

vertente - o0 que deixa incompleto, mais uma vez, o projeto de integral Uniao.

Portugal tem estado completamente empenhado em contribuir para solucdes
adequadas, equilibradas e eficazes, conscientes que estamos da necessidade de
ultrapassar os constrangimentos que as dificuldades de financiamento causam as
empresas nacionais e ao percurso de recuperacao que estamos a iniciar. O debate
aberto, esclarecido e construtivo do processo de criacao da Unidao Bancaria é
fundamental para que prossiga no bom caminho e para que possamos participar na
construcao de um periodo pos crise mais competitivos, mais fortes e, sobretudo, com
bases mais sdlidas. A concretizacao de uma real e efetiva Uniao Bancaria € um dos
instrumentos que nos permitem almejar ao crescimento econdémico inclusivo e
completo. E é uma condicdao decisiva para que este mesmo crescimento seja
sustentado. A oportunidade do presente debate resulta, pois, plenamente

demonstrada.

Muito obrigada.



