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O relatorio dos cinco presidentes: uma visao da Unidao Economica e
Monetaria no médio-longo prazo

Tomés Virtuoso e Ana Gouveia®*

1. Introducéo

Em junho de 2015, o Presidente da Comisséo Europeia (Jean-Claude Juncker), em cooperacao com 0s
Presidentes da Cimeira do Euro (Donald Tusk), do Banco Central Europeu (Mario Draghi), do Eurogrupo
(Jeroen Dijsselbloem) e do Parlamento Europeu (Martin Schulz), apresentaram a sua viséo conjunta para
o aprofundamento da Unido Econémica e Monetaria (“Completar a Unido Econémica e Monetaria na
Europa”)z. Trata-se de um roteiro completo para uma mais profunda integragdo econdmica, financei-
ra, orcamental e politica na dreado euro, com vista a criar “uma vida melhor e mais justa para todos os
cidadaos” e “de preparar a Unido para os futuros desafios a nivel mundial”.

Os cinco presidentes avancam com um conjunto concreto de medidas a implementar até 2025. Algumas
dessas medidas devem serimplementadas no curto-prazo, entre julho de 2015 e junho de 2017. As sec-
¢Oes seguintes apresentam uma sumula das principais propostas.

2. Medidas de curto-prazo (até junho de 2017)
a. “Rumo a Unido Econémica — convergéncia, prosperidade e coesao social”

O relatério pretende recentrar o debate europeu a volta da necessidade de promover a efetiva conver-
géncia entre os paises da zona euro, para assim melhor garantir um maior crescimento econémico e
um maior nivel de emprego. Os resultados pretendidos s&o “que todos os Estados -Membros da area do
euro prossigam politicas sélidas que lhes permitam recuperar rapidamente dos choques a curto prazo,
estejam aptos a explorar as suas vantagens comparativas dentro do Mercado Unico e a atrair o investi-
mento, sustentando assim niveis elevados de crescimento e de emprego”.

Neste sentido, sdo propostas quatro areas de atuagdo fundamentais no &mbito de um Semestre Europeu
simplificado e reforcado:

e Criar um sistema de Autoridades da Competitividade nacionais, em cada um dos Estados-
Membros, que monitorize as politicas levadas a cabo no ambito da promocao da competitividade
e seurespetivo desempenho. Entidades independentes, a sua misséo seria a de “avaliar se os
salérios estdo a evoluir em consonancia com a produtividade, por comparag¢éo com a evolugdo
da situacdo noutros paises da area do euro e nos principais parceiros comercias homologos”;

e Melhorar o funcionamento do Procedimento dos Desequilibrios Macroeconémicos, reforcan-
do a sua efetiva implementagdo (homeadamente numa atencéo redobrada a sua vertente cor-
retiva) com um maior enfoque na identificacéo de desequilibrios na area do euro como um todo e
ndo apenas nos Estados-membros individualmente;

e Dar maior atencdo ao emprego e aos problemas sociais. Nesse sentido, prop8e-se um cui-
dado especial com a corregdo das fragilidades do mercado de trabalho (mormente quanto a dua-
lidade do mesmo), com a garantia de que todos os cidadaos tém acesso a educacdo e com a
manutencédo de um “nivel minimo de protegdo social”;

e Intensificarareal coordenacgao das politicas econdmicas entre Estados-membros. Esta coor-
denacao passarapelo maior comprometimento dos Estados-membros com as reformas es-
truturais necessérias, responsabilizando os mesmos pela sua efetiva aplicacdo. Mais ainda,

! Gabinete de Estratégia e Estudos, Ministério da Economia. As opinides expressas néo coincidem necessariamente
com a posi¢ao do Ministério da Economia.

2 No seguimento do mandato atribuido na Cimeira do Euro de outubro de 2014 e do Conselho Europeu de 18 de de-
zembro 2014, uma versdo preliminar foi apresentada ao Conselho Europeu informal de fevereiro de 2015. O documen-
to final baseia-se também no que foi proposto em 2012 no relatério dos quatro presidentes.
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propde-se um acompanhamento reforcado do longo prazo, numa perspetiva plurianual mais in-
tegrada.

b. “Rumo a Unido Financeira — um sector financeiro integrado para uma economia
integrada”

Numa abordagem complementar a uma maior integragdo econémica é indispensavel considerar igual-
mente um sistema financeiro Unico a escala europeia, que possa acompanhar as necessidades do
processo da Unido Econdmica. Sobretudo, pretende-se um sistema financeiro verdadeiramente integrado,
onde o capital circule fluidamente entre investidores e mutuarios independentemente do local de estabe-
lecimento de investidores, mutuarios e intermediarios. Desta forma, conseguir-se-ia eliminar a atual frag-
mentacdo do sistema financeiro europeu e assegurar uma maior diversificacdo de riscos pelos investido-
res privados. Por conseguinte, poder-se-ia: permitir que as decisdes de politica monetaria fossem transmi-
tidas uniformemente em todos os Estados-membros, prevenir a criagéo de ciclos de retroacao negativa
entre os bancos e as entidades soberanas, atenuar o impacto dos choques especificos em cada pais e
reduzir o nivel de risco assumido pelos orcamentos.

Para esse efeito, considera-se como prioritario:

e Aconclus&o do processo relativo & Unido Bancaria, nomeadamente quanto ao Mecanismo Uni-
co de Resolugéo, aolancamento do Sistema Europeu de Seguro de Depdsitos e a melhoria das
redes de seguranca comuns (apoio publico ao setor bancario e ao Fundo Unico de Resolucio),
continuando ainda a monitorizar a eficacia do ja implementado Mecanismo Unico de Supenvisao;

e Adicionalmente, deve ter-se em conta um eficiente acompanhamento do sector bancério paralelo
(shadow banking), o que podera passar pelo refor¢co das competéncias do Comité Europeu do
Risco Sistémico;

e Em paralelo,deve considerar-se como essencial e estratégico para o futuro da Unido Europeia a
implantacdo de uma Unido dos Mercados de Capitais, que venha permitir uma maior diversifi-
cacao das fontes de financiamento para a economia, reforcando a diluicdo dos riscos tran snaci-
onalmente. AUnido dos Mercados de Capitais devera incluirum reforgo do quadro de supervisdo
europeu, tendo em vista a criagdo de uma Unica autoridade de supervisédo europeia dos merca-
dos de capitais. Acima de tudo, este processo permitira as pequenas e médias empresas, com
um papel fundamental no tecido empresarial europeu, obter melhores condi¢des de financiame n-
to, por deixarem de estar tdo dependentes do crédito bancario.

c. “Rumo a Unido Orgamental — um quadro coerente de politicas orgcamentais soli-
das e integradas”

No intuito de garantir o saudavel funcionamento da Unido Econémica e Monetéria, torna-se cada vez mais
evidente que ndo basta uma elevada integragéo financeira e econdmica. Para esse fim, é necessaria a
aplicacdo de politicas orcamentais responsaveis que tanto assegurem a sustentabilidade da divida publi-
ca como potenciem o pleno funcionamento dos estabilizadores automaticos, especificamente na sua
dimenséao “amortecedora” dos choques econémicos.

Na verdade, o quadro das politicas orcamentais da Uniéo ja sofreu melhorias significativas,nomeadamen-
te com a implementacgao do «Six-Pack» e do «Two-Pack» ou do Tratado sobre Estabilidade, Coordena-
¢do e Governagdo. Contudo, é ainda necessario um aprofundamento das condi¢Bes de transparéncia,
monitorizacdo e legitimidade destes instrumentos de politica orgamental. Nesse sentido, propde -se a
criacdo de um Conselho Or¢camental Europeu consultivo que avalie, publica e independentemente, a
execugdo dos orgcamentos, particularmente o cumprimento das recomendacdes orcamentais europeias.
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d. “Responsabilizagdo democratica, legitimidade e reforgo institucional”

Acompanhando o processo de integracdo europeia nas areas ja abordadas, é indispensavel um aprofu n-
damento do funcionamento democratico das instituicdes europeias para que, devidamente legitimadas,
possam melhor coordenar os diversos mecanismos de governagao. Assim, € proposto um conjunto alar-
gado de medidas a curto prazo para fazer face a essa necessidade:

3.

Reforgar o Semestre Europeu através (i) da criagdo de uma etapa de discussédo dos problemas
da area do euro como um todo, precedendo a habitual andlise pais a pais; e (ii) de um maior
controlo por parte do Parlamento Europeu;

Dinamizar a articulagéo entre a Comissao Europeia e o Parlamento Europeu com os parla-
mentos nacionais, consolidando os mecanismos ja existentes, como a Semana Parlamentar
Europeia e a possibilidade de convocagdo de um Comissario europeu por parte de um Parla-
mento Nacional para discussao de pareceres da Comissao;

Unificar a representacao externada Unido, especialmente nas instituicdes financeiras interna-
cionais, promovendo uma melhor coordenagdo das posi¢cbes europeias;

Diligenciar uma plena integragéo juridica no quadro da Unido Europeia dos mecanismos
supranacionais criados como resposta a crise (homeadamente o Tratado sobre Estabilidade,
Coordenacao e Governacgéo, o Pacto para o Euro Mais e o Acordo Intergovernamental sobre o
Fundo Unico de Resolucéo);

Robustecer as competéncias do Eurogrupo, ponderando a eventualidade de designar um
presidente a tempo inteiro, que centralize fungbes de representacdo interna e externa.

Medidas de longo-prazo (até 2025)

O relatdrio refere ainda um conjunto de propostas a serimplementado numa segunda fase, depois da
publicacdo pela Comissdo Europeia de um Livro Branco de avaliagdo da primeirafase (1 de julho de 2015
a 30 de junhode 2017). Desse documento, irdo também constar as medidas necessarias para concretizar
os planos apresentados para a segunda fase, nomeadamente nas seguintes areas:

0]

(ii)

(iii)

Unido Econdmica: maior formalizagdo do processo de convergéncia atraves de legisla-
¢cao europeia que defina, por exemplo, padrées de convergéncia.

Unido Orcamental:instituicdo de um mecanismo de estabilizagdo orcamental para a area
do euro que, ndo tendo como objetivo um papel ativo no ajustamento ao ciclo econémico,
possa contribuir para mitigar os impactos de choques macroeconémicos, frequentemente
assimétricos entre os Estados-Membros.

Legitimidade democratica e reforco institucional:

o Incorporar no enquadramento juridico europeu o Mecanismo Europeu de Estabilida-
de;

o Ponderar a criagdo de um Tesouro da area do euro, intensificando a partilha de deci-
sOes de politica orcamental ao nivel europeu, sem, no entanto, retirar autonomia a pol -
tica fiscal dos governos nacionais.
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