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O euro e a soberania economica:
Portugal e as reformas da governancga europeia

O PROBLEMA DA SOBERANIA POLITICA E DA JUSTICA ECONOMICA
NA UNIAO ECONOMICA E MONETARIA

A soberania no contexto europeu é uma das maiores questdes que tém sido
levantadas em consequéncia da crise do euro e da divida soberana, comegada
em 2010 com o primeiro resgate grego. A razdo ¢ obvia: cinco paises da zona
euro precisaram de entrar num programa de assisténcia financeira por falta
de liquidez, aceitando, com isso, um Memorando de Entendimento (Memo-
randum of Understanding) que incluia compromissos legislativos a médio
prazo sem o consentimento prévio dos respetivos parlamentos (MoU, 2011).
Em consequéncia da crise, iniciou-se um percurso de reforma da governanga
economica europeia que introduziu, em 2011, uma redugdo do espago de deci-
sdo nacional no que diz respeito ao desempenho orcamental. Isto aconteceu
através do Semestre Europeu, ou seja, da legislagao ordinaria da Uniao Euro-
peia (por meio do assim chamado Six Pack), assim como de tratados intergo-
vernamentais, assinados num contexto de crise aguda, e por isso de reduzida
opgdo politica, que visavam limitar o défice por norma constitucional, nomea-
damente o Tratado sobre Estabilidade, Coordenacdo e Governanga, conhecido
como “Fiscal Compact” (TECG, 2012).

Dez anos depois do eclodir da crise do euro e da divida soberana, e apenas
dois anos depois do ultimo pais — a Grécia - sair do programa de assistén-
cia financeira, e com partes consistentes das reformas da Unido Economica
e Monetaria (UEM) ainda por completar, a moeda tnica continua a levantar
davidas na opinido publica dos paises membros, seja pelas expectativas de
bem estar que tinham motivado a adesdo e que foram, se ndo desiludidas,
pelo menos reduzidas, seja pelo nivel de interdependéncia politica e, com isso,
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de limitagdo de autonomia de decisio que a gestdo da fase critica da crise
imp0s aos governos nacionais.

Com isso, a participa¢cdo na UEM causou um custo econdmico e politico bem
maior do que o esperado no momento da adesdo — um custo que, aparente-
mente, recaiu principalmente sobre as comunidades politicas dos paises sujeitos
a assisténcia financeira, as quais experimentaram anos de heteronomia politica.

Na verdade, a crise teve consequéncias duradouras para todos os paises
membros da zona euro, pois as reformas levadas a cabo entre 2011 e 2012,
que consistiram, para além do Six Pack de 2011 e do TECG, também na insti-
tuicdo de um conjunto de instrumentos de estabilizagdo em caso de choque
(principalmente o Mecanismo Europeu de Estabilidade — MEE), estenderam o
controlo supranacional sobre os or¢amentos nacionais a todos os membros da
zona euro. De forma similar, o acesso aos proprios instrumentos de reagdo a
choques assimétricos, como o MEE e os Outright Monetary Transactions (OMT)
do Banco Central Europeu (BCE) pressupde o cumprimento das regras.

Para além disso, a participagdo na zona euro implica uma influéncia das
instituigdes supranacionais na determinagdo da politica econémica no seu
conjunto, seja através do escrutinio prévio das leis orgamentais, seja através
da fixacao de objetivos de reforma das institui¢coes do mercado e do Estado.
O ponto fulcral de tal “coordenac¢ao” das politicas econdmicas sdo as assim
chamadas “reformas estruturais”, que visam adaptar cada economia nacio-
nal as condigdes de competi¢ao continental e global num contexto de uniao
monetaria (Enderlein e auf dem Brinke, 2017).

Varias criticas foram repetidamente dirigidas a uma tal coordenagdo das
politicas econémicas. Em primeiro lugar, o facto de porg¢des consideraveis da
politica econdmica e social ja ndo serem da responsabilidade exclusiva das
instituigdes da representagdo politica nacional, o que levanta um problema
de legitimidade e de déficit democratico (Barrett, 2018). Em segundo lugar,
o facto de as diretrizes principais da politica econdmica comum serem uma
consequéncia da abordagem a unido monetaria que os Estados membros ins-
creveram nos tratados, tornando-se, por isso, imunes a dialética democratica
e a competicdo politica (Dervik e Martin, 2017). Finalmente, os pacotes de
austeridade sucessivamente adotados pelos paises europeus — sobretudo na
sua periferia — levaram a uma redugao significativa do estado social e a um
aumento das desigualdades socioecondmicas (Wulfgramm et al., 2016; Dorvik
e Martin, 2017), para ndo mencionar a maior instabilidade politica e niveis
mais elevados de euroceticismo (Bosco e Verney, 2016; Verney, 2017). Per-
cebe-se, assim, como a crise da zona euro e as reformas que tal crise motivou
levantam questdes de grande importancia acerca da estrutura da legitimidade
politica das institui¢oes da Unido.
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A crise do euro e da divida soberana faz parte, de facto, de uma mais
abrangente crise do processo de integracgdo, tanto que a Comissdo Europeia
tentou mobilizar os recursos intelectuais europeus a volta de um debate sobre
o futuro institucional da Unido através de um conjunto de documentos, o
mais relevante dos quais o White Paper sobre o futuro da Europa (Comissdo
Europeia, 2017). Assim, as perguntas acima mencionadas tornam-se parte de
uma reflexdo que envolve a Unido no seu conjunto, os seus objetivos e as suas
expressoes institucionais. O Brexit demonstrou o que os académicos ja tinham
antevisto, ou seja, que o processo de integracio é reversivel e que a época do
“consenso permissivo” deu lugar a uma época de “desacordo constrangedor”
(Hooghe e Marks, 2008): a tentativa de encontrar ao nivel europeu solugdes
para problemas nacionais controversos leva a uma crescente atengdo critica
em relagdo as implicagdes politicas da acdo das instituicdes europeias. A crise
do euro e da divida soberana, acompanhada por debates intensos sobre aus-
teridade e justica econémica em todos os paises afetados, é um caso exemplar
deste fendmeno (Borzel e Risse, 2017). Tanto maior é, assim, a necessidade de
fornecer uma justificagao plausivel do processo de integracdo, seja em termos
de resultados, seja em termos de oportunidades.

Fornecer uma tal justificagdo é, contudo, tanto mais dificil, quanto maiores
sao as divergéncias entre os paises membros em termos de objetivos: a crise
veio de facto a realcar as diferentes expectativas dos governos relativamente
ao euro e, correspondentemente, a diferente perce¢ao que os povos europeus
tém uns dos outros (Bouza Garcia, 2017; De Angelis, 2017). As preferéncias
divergentes entre os Estados membros e o conseguinte atraso nas medidas de
emergéncia, mesmo durante a fase aguda da crise, explicam tanto a dinamica
da propria crise, quanto as hesitagdes e os impasses num processo de reforma
ainda por acabar (Jones, Kelemen e Meunier, 2016). Por exemplo, no que diz
respeito a fase aguda da crise, veja-se o papel que a assim chamada “Declara-
¢do de Dauville” teve no fenémeno do “contagio” da crise de spread: com essa
declaragido a chanceler alema e o presidente francés mencionaram, na véspera
do primeiro resgate grego, a necessidade de subordinar o financiamento ao
envolvimento dos credores.

A divergéncia em questao desempenha um papel fundamental no desen-
volvimento das reformas da governanga econémica e, com isso, do tépico da
soberania. O percurso das reformas pode-se resumir da seguinte forma:

1) Numa primeira fase, os resgates aos paises afetados pela crise de
spread foram acompanhados por um refor¢o da disciplina or¢amen-
tal, nomeadamente com o Six Pack e o Tratado sobre Estabilidade,
Coordenagdo e Governanga (2012), o que se pode entender como o
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3)

resultado de uma negociagao entre paises credores e devedores que
reflete a fase aguda da crise e a contraposi¢ao de interesses de curto
prazo (Copelovitch, Frieden e Walter, 2016; Morlino e Sottilotta,
2020), mas que ndo encara ainda as consequéncias de longo prazo dos
desequilibrios da zona euro, nem os defeitos da sua arquitetura. Por
outro lado, a forma como os governos e as instituigoes europeias toma-
ram decisOes para responder aos desafios da crise do Euro diminuiu
a transparéncia do funcionamento da Unido Europeia e levou atores
externos (nomeadamente o Fundo Monetério Internacional, FmI1) a
terem um importante papel na gestao dos paises em crise.

Numa segunda fase, a logica do “game of chickens” (Schimmelfennig,
2014, p. 329), que caracterizou a negocia¢dao durante a primeira fase
da crise, cedeu o lugar a uma mais articulada visdo da necessidade de
reconciliar o principio da disciplina or¢amental com os pressupostos
do crescimento econdmico. Nesta fase, a Comissdo Europeia inter-
preta o interesse coletivo na estabilidade da zona euro no sentido de
uma politica de “flexibilidade” (Comissao Europeia, 2015), na qual os
dois objetivos da estabilidade financeira e do crescimento econémico
motivam uma abordagem mais articulada e, numa certa medida, “dis-
cricionaria” em relacdo ao desempenho or¢amental.

Na fase atual, o debate aborda a finalizacio das reformas iniciadas,
nomeadamente da Unido Bancaria (Conselho de Ministros da UE,
2018), e o problema da “estabilizagdo” da zona euro (Declaragido de
Meseberg, 2018). Tal levanta questdes de importancia fundamen-
tal tanto para o futuro da Unido, como pelas oportunidades de cres-
cimento dos paises membros, e especialmente dos que mais sofreram
as consequéncias perniciosas dos desequilibrios macroeconémicos da
zona euro. O problema da estabilizacao da zona euro implica que se
considere uma mudanga de rumo na légica do processo de integragao
economica: da légica da criagdo de um “level playing field”, no qual as
economias nacionais competem por por¢des do mercado unico, a légica
da partilha de responsabilidade para o crescimento sustentavel da zona
euro no seu conjunto assim como dos seus membros. Nesse sentido, a
fase atual levanta questdes de justica economica. Na medida em que os
instrumentos de governanca adequados a uma tal logica de partilha de
responsabilidade ainda estdo por definir, a fase atual chama novamente
a atengdo para os problemas da soberania politica no contexto da Unido.

O debate sobre governanga econdémica é também relevante tendo em

consideracdo os resultados alcancados no periodo “pds-crise”. Apesar da
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recuperagdo geral das economias europeias, tém emergido recentemente
outros aspetos menos positivos, como por exemplo a queda da produgio
industrial registada em 2018, a estagnacao de algumas das principais econo-
mias europeias (ex: Franga, Italia) ou ainda os niveis elevados de desemprego.
Ademais, persiste o desfasamento entre o centro e a periferia da Europa, em
que sdo mais evidentes os constrangimentos impostos pelas politicas de conso-
lidagdo or¢amental quer em termos de politicas econdmicas e monetarias (ex:
investimentos publicos), quer em termos de politicas sociais. Embora o caso
portugués tenha sido apontado como um “caso de sucesso’, o problema da
convergéncia permanece um no crucial na gestdo e na arquitetura das politicas
macroeconomicas ao nivel europeu (Lains, 2018).

Evidencia-se, a esse proposito, uma contradi¢do insita na arquitetura da
UEM: ndo obstante o éxito da unido monetdria pressupor a convergéncia entre
as economias nacionais da zona euro, a UEM assenta num pressuposto ideolo-
gico que impede uma tal convergéncia.

Tal pressuposto consiste na crenga de que o governo da economia nao cabe
aos atores politicos, e que as institui¢des publicas se devem limitar a regulagdo
do mercado, para que este possa desenvolver a sua potencialidade e levar a
convergéncia esperada (FMI, 2014; Draghi, 2014; Almendral, 2017). A consti-
tuicdo monetarista da UEM levou a uma separagéo entre a politica orgamental e
monetaria, de um lado, e a economia real, do outro (Palley, 2017). Para além de
um efeito socialmente regressivo, a consequéncia maior da desisténcia dos pai-
ses membros de uma ambiciosa politica econdmica e social foi a fragmentacao
da zona euro em novas formas de relagdes entre um centro e uma variedade de
periferias economicas. Desta forma, outro problema a discutir em relagdo as
reformas da governanca econdmica é o limitado espago de manobra dado aos
representantes eleitos para praticar uma politica econémica e social eficaz no
contexto da UEM (Crum, 2018; Fasone, 2014).

Na verdade, a propria Unido Europeia tinha mostrado consciéncia da
importancia de se dotar de instrumentos para favorecer um desenvolvimento
equitativo dos seus membros, como é ilustrado pela longa tradigao de politicas
de coesdo. A experiéncia da crise demonstra que a Europa ndo pode prescindir
de uma gestao ativa da sua diversidade e da sua heterogeneidade.

A fase atual das reformas da Unido Econdmica e Monetdria levanta, em
conclusdo, um conjunto de questdes fulcrais: qual o lugar da autonomia poli-
tica nacional, e qual a possibilidade e o caminho para um crescimento econé-
mico sustentdvel no contexto da UEM; qual o futuro do processo de integragdo
econdmica e quais, nele, as relagoes de cooperagdo ou de competicio entre as
economias nacionais. Os artigos reunidos neste dossié tematico pretendem
contribuir para dar resposta a tais perguntas.
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0OS ARTIGOS DO DOSSIE
AS CAUSAS DA CRISE E OS SEUS REMEDIOS

No seu contributo, Ricardo Paes Mamede oferece uma andlise critica das mais
frequentes explicagdes para a crise do euro e da divida soberana, pondera a
sua plausibilidade, e indica quais as op¢des de reforma da zona euro que sdo
sugeridas pelas diversas explicagoes.

A primeira opgdo - a qual, de acordo com o atual consenso dos peritos,
¢ logo descartada, — ¢ a da indisciplina or¢amental. Com ela, também ¢é des-
cartada a ideia de que as politicas de conten¢ao orcamental sejam a receita
necessaria e suficiente para contrastar crises futuras.

A segunda op¢ao ¢é a associagdo entre a crise financeira que afetou os pai-
ses sujeitos a assisténcia financeira e a degradagao das suas contas externas no
periodo antecedente a crise. De facto, é possivel identificar uma correlagao
entre a crise dos spreads, que levou aos resgates de 2010, e a necessidade de
financiamento externo, especialmente do setor privado. Nas analises dos dese-
quilibrios da balanga corrente, a dinamica da inflagdio desempenha o papel
principal.

Por sua vez, a dindmica inflacionista pode ter causas diferentes: pode ser
uma consequéncia da convergéncia nominal e real das economias mais fracas
relativamente as economias mais avancadas; pode descender de praticas orca-
mentais inadequadas; pode resultar de modalidades de fixagdo dos salarios
que favorecem a deterioragdo das condigdes de competitividade; pode ser uma
consequéncia da expansdo das atividades ndo-transacionéveis, suscitada pela
forte expansdo do crédito na década de 2000; pode-se dever, finalmente, ao
perfil de especializagdo dos paises periféricos e a influéncia que as dindmicas
cambiais e financeiras tém sobre as suas economias. A analise de Paes Mamede
aponta para um papel menor da dinadmica salarial e da politica or¢amental
nacional dos paises periféricos como determinantes da crise.

As diferentes explicagdes levam a dar prioridade a aspetos diferentes da
reforma da zona euro: politicas orgamentais mais contra-ciclicas, coordenagio
da politica salarial, contengdo e gestao supranacional dos fluxos financeiros,
transformacdo mais rapida e facilitada das economias periféricas.

UM “CAMBIO DE PARADIGMA” NA LOGICA DA INTEGRAGAO:
PORQUE AINDA NAO LEVAMOS A CABO AS REFORMAS DA ZONA EURO

No seu texto, Gabriele De Angelis confronta as analises sobre as causas da crise
com as medidas que foram tomadas até agora para estabilizar a zona euro,
e tenta explicar o porqué de tais medidas ainda nao terem levado a corrigir
alguns dos aspetos mais criticos da arquitetura da zona euro. A razdo diz
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respeito, por um lado, ao ratio politico-econémico da UEM e, por outro, as difi-
culdades inerentes a constituicdo das institui¢des de governanca, que seriam
necessarias para implementar as medidas requeridas.

A integragdo serve o objetivo da criagdo de um “level playing field” entre
os atores econdmicos dos paises membros. Tal objetivo foi estendido & UEM no
ato da sua criagao. Todavia, a consequéncia nao foi a de se favorecer a compe-
ticdo entre atores econdmicos privados, mas sim entre economias nacionais.
Corrigir os defeitos da arquitetura da zona euro implica passar de uma logica
de “cooperagdo competitiva” a uma légica de cooperagao para um crescimento
sustentavel da zona euro no seu conjunto. As reformas promovidas até agora
vém parcialmente ao encontro de tal necessidade, especialmente com a intro-
dugdo do procedimento para desequilibrios macroecondémicos. Contudo,
entre os procedimentos adotados em consequéncia da crise de 2010, este é
o menos eficaz. Tal explica-se com uma dificuldade politica e cultural, com o
abandono do objetivo do “level playing field”, uma dificuldade que se reflete na
ambiguidade do objetivo de se criar uma zona euro “estavel”.

Para além da dificuldade cultural hd, todavia, uma razdo “objetiva” e ins-
titucional: criar as instituicdes adequadas a tarefa de se garantirem condigoes
equitativas de crescimento implica repensar de forma radical a soberania nacio-
nal no conjunto da UEM. O Mecanismo Europeu de Estabilidade e o or¢amento
para a estabilizacdo da zona euro sdo dois exemplos disso: ambos implicam
que recursos nacionais sejam postos a disposi¢do de outros Estados membros.
Mas os Estados que preveem estar do lado dos financiadores tém interesse
em manter um controlo direto sobre tais instrumentos, como demonstra o
estatuto do MEE. Mantém-se, com isso, tanto uma clara assimetria poh’tica no
concerto dos paises membros, como uma légica de minimizagao da partilha
de riscos, que produz efeitos sub-6timos: nem o MEE, nem as propostas para
um or¢amento para a zona euro, parecem adequados ao desempenho das tare-
fas que lhes sdo atribuidas.

Com isso, o processo de reforma da UEM encontra-se preso num classico
dilema neo-funcional, para sair do qual seria preciso a passagem a um mais
alto nivel de unido politica, para a qual, todavia, faltam adequados modelos de
legitimidade democratica.
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