PL PLMJ Advogados

M =

FRI, 3 APR 2020

Autorizada pela VISAPRESS para a reproducéo, distribuicdo e/ou armazenamento de contetidos de imprensa, das publicagdes por esta representada, sendo interdita qualquer reproducéo, mesmo que parcial.


https://insight.carma.com/a/b7accca0-a99c-4a89-8307-ab21818c44ae

CONVIDADO

RICARDO OLIVEIRA
Sacio e coordenador da drea de
Europeu e Concorréncia PLMJ

A

Podemos
ainda evitar
uma depressio
e a destruicao
do tecido
economico de
paises inteiros.

Nas maos do BCE...

de novo?

pandemia de covid-19 voltou a
trazer i discussio o temadamu-
tualizagiio da divida soberana
europeia, o qual tinha passado
parasegundo planoda discussiio
politica depois de os piores efei-
tosdaerisc doeurade 2011 se te-
rem deixado de fazer sentir.

0 Banco Central Europeu
(BCE) foi célere a reagir ao pre-
visivel impacto da pandemia nas
economias da Zona Euro, acres-
centando ao programa de com-
pra de divida em curso o com;
promisso de adquirir mais 750
mil milhdes de euros de divida
puiblica e privada europeia.

Tio relevante como o au-
mentodovalordecompradedi-
vida foi o levantamento da limi-
tagio que o BCE se tinha au-
toimposto no quadro de progra-
mas anteriores de ndo adquirir
mais de um tergo das emissies
de nenhum Estado-membro.
Estaautolimitagio tinha permi-

tido ao Tribunal de Justica da
UE considerar que o8 programas
de compra em causa nfio consti-
tuiam financiamento or¢amen-
tal por via menetiria proibido
pelos tratados europeus, pelo
que niio ¢ de excluirgue venhaa
existirdiscussio juridica em tor-
no desta decisio apesar de o
BCE ter deixado claro que o le-
vantamento desta limitagiio ape-
nas vigorard enquanto durar o
combate aos efeitos econdmicos
da pandemia.

Apesar de se poder discutira
suficiéncia desbe novo programa,
nesta fase pode dizer-se que o
BCE fez asua parte. Tanto mais
que nada impede a instituiiio de
reforgar o programa na medida
em que os efeitos da pandemia
sobre a economia da Zona Euro
assim o exijam.

Infelizmente. os avangos na
frente politica europeia foram
hastante menos impressionan-

tes. Sendoa pandemia um fend-
menoimprevisto, cuja responsa-
bilidade nio pode serassacadaa
nenhum dos Estados-membros
e com consequéncias possivel-
mente dramiticas para as eco-
nomias europeias, dificilmente
teria existide melhor ocasido
para se langar um programa de
emissdio de divida europeia espe-

 cifiea e exclusivamente direcio-

nado para aresolugio do proble-
ma. -
0z primeiros sinais foram
muito pouco animadores, com
0s termos das discussdes em cur-
s0 @ remeterem-nos para deba-
tes que foram tidos hi nove anos
€ que nio sé niio queriamos vol-
tar a ouvir como indiciam que
niio aprendemos nada.

As discussdes sobre condi-
cionalidade ignoram que o am-
biente politico ¢ hoje muito di-
versodo que existiaem 2011, que
os populismos estio em alta ¢

que em particular as opinides
piiblicas dos paises com posighes
op¢amentais mais débeis niio es-
tio disponiveis para novo ciclo
de apoios publicos seguidos de
violenta austeridade.

E o debate étanto mais in-
compreensivel quantoas preocu-
pagdes de cariz econdmico, apa-
rentemente subjacentes hideiade
condicionalidade, parecem niao
ter qualquer aderéncia  atual
realidade internacional. Existem
fundadas razdes para pensar que
as Laxas de juro se manteriio per-
tode zerodurante um periodo de
tempo muito alargado, uma vez
queas forgas deflacionistas atuais

globalizagiio, teenologia, enve-
Ihecimento populacional - sio
perenes. O Japdo tem umnivel de
divida pablica elevadissimo e fi-
nancia-se as taxas que conhece-
mos. Os Estados Unidos iriio pelo
mesmo caminho.

Independentemente da evo-
lugdio da situagio sanitiria nos
proximos meses, uma recessio
profundana Zona Euro é jd ine-
vitavel. Mas podemos ainda evi-
tar uma depressio e a destruigio
do tecido econdmico de paises
inteiros e das perspetivas de fu-
turo de toda uma jovem geragio,
Se odesafio que agorase nos co-
loca ndo puder ser vivido como
uma causa comum, a Unido Eu-
ropeia corre o risco de perder a
sua razio de ser.®
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