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Portugal celebra trinta anos de adesio as Comunidades
Europeias. Depois dos gloriosos lustros iniciais, em
que o crescimento econémico disparou gragas aos finan-
ciamentos provenientes dos fundos europeus, e os por-
tugueses se contavam entre 0s povos mais europeistas da
Unido, a dobragem do século assinalou o inicio da viragem
da relacdo de Portugal com a Europa.

Na verdade, se a primeira metade do tempo decorrido
desde a adesdo europeia foi de crescimento econémico e
confianca no futuro, a década que se seguiu foi caracte-
rizada pela estagnagdo econdmica e aumento da diver-
géncia com a média da zona euro, subida do desemprego,
bem como deterioragio da situagfo financeira nacional.
De aluno brilhante, e exemplo de sucesso da politica euro-
peia de coesdo, Portugal passou a ser apontado como o
pais que mais dificuldades havia evidenciado com a
entrada em vigor da unifo monetdria’.

Situacio que se agravaria, de forma dramdtica, na sequén-
cia da crise financeira internacional, que esteve na origem
da crise das dividas soberanas na zona euro, tendo levado
Portugal a apresentar um pedido de assisténcia financeira,
em 20II.

Os ultimos anos de Portugal na Unido Europeia (UE)
foram passados sob o signo da assisténcia financeira, com
todos os constrangimentos decorrentes da condicionali-
dade imposta pelos paises credores. Na expressio do vice-
-primeiro-ministro cessante, Portugal viveu durante esse
periodo em situacdo de protetorado.
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RESUMO

Acrise do euro constituiu a oportu-
nidade para realizar a chamada
reforma da governagdo econdmica
europeia. Essa reforma foi ao encontro
das causas apontadas pelos paises
dominantes da Unido para explicar o
deflagrar da crise, seguidos pelas ins-
titui¢Ges politicas europeias, concen-
trando-se no refor¢o da disciplina
or¢amental dos estados-membros.
O artigo analisa os principais elementos
das regras europeias adotadas no
ambito da reforma da governagio eco-
ndmica, tentando enquadrar os moti-
vos que levaram a sua adogio,
referindo os aspectos essenciais dos
diferentes blocos normativos que a
integram, bem como as suas conse-
quéncias sobre o sistema politico da
Unido.

Palavras-chave: Crise do euro, governa-
¢do econdmica, disciplina orcamental,
regras europeias.

ABSTRACT

THE EU ECONOMIC
GOVERNANCE REFORM

he Euro crisis paved the way for
the so-called Europe’s economic

governance reform. That reform was
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intended to face the reasons that cau-
sed the Euro crisis, according to EU
dominant countries and followed by
European institutions, thus it concen-

A nivel da UE, a crise do euro foi o ensejo para empreen-
der uma reforma da governagio econdmica. Essa reforma
foi a0 encontro das causas apontadas pelos paises domi-

trated on the increase of Member Sta-
tes’ fiscal discipline. This article
analysis the main issues of European
rules adopted within the scope of eco-
nomic governance reform, with a view
to frame its context, to refer the main
aspects involved in the different legal
acts, as well as the effects produced on
the EU politcal system.

nantes da Unido para o deflagrar da crise, seguidos pelas
instituicGes politicas europeias, concentrando-se por isso
na disciplina orcamental dos estados-membros. Os trés
elementos fundamentais dessa reforma foram os pacotes
legislativos da Unido — o «Six Pack», seguido pelo «Iwo
Pack» — bem como o conhecido Tratado Or¢amental.

O presente artigo analisa os principais elementos da reforma
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da governacdo econdmica europeia, tentando enquadrar os

nance, fiscal discipline, European rules.
motivos que levaram a sua adogdo, os aspectos essenciais

dos diferentes blocos normativos que a integram, bem como as consequéncias que 0s
mesmos tiveram sobre o sistema politico da Unifo.

DISCIPLINA ORCAMENTAL DOS ESTADOS-MEMBROS

A crise que se abateu sobre a zona euro no inicio de 2010, caracterizada pela subida
acentuada das taxas de juro das obrigacdes de divida ptblica da Grécia, foi entendida
na UE como tendo sido provocada pelo descontrolo das financas publicas nesse pafs.
Com efeito, a Alemanha foi capaz de impor essa narrativa da crise da divida soberana
grega, a qual se estenderia de seguida a outros paises da periferia da zona euro, evo-
cando que a mesma teria resultado de uma violagdo continuada das normas definidas
no Pacto de Estabilidade e Crescimento (PEC), de 1997.

O PEC, adotado por ocasido do Tratado de Amesterddo, consagrava a Unica vertente
que a Alemanha nio tinha conseguido impor durante as negociagdes da Unido Econo-
mica e Monetdria (UEM), no Tratado de Maastricht: a criagdo de mecanismos preven-
tivos, mas também sancionatérios, destinados a garantir que as politicas orcamentais
dos estados-membros fossem orientadas para a estabilidade da politica monetdria.
Para tal, o PEC institufa, através de dois regulamentos, um mecanismo de supervisio
multilateral dos orcamentos dos estados-membros, bem como uma vertente corretiva
que estabelecia um procedimento relativo as situacdes de défice excessivo, permitindo
ao Conselho aplicar sancGes aos paises que ndo tomassem as medidas necessdrias para
atingirem o equilibrio orcamental.

Na medida em que a UE se acomodou a explicacdo germanica sobre as causas da crise
do euro — a politica orcamental da Grécia havia violado as normas estabelecidas pelo
PEC, sem que 0s mecanismos preventivo e corretivo por este instituidos tivessem sido
capazes de lhe fazer face — a resposta europeia a crise teria de passar pelo reforco do
sistema definido em AmesterdZo.

Assim, a chamada reforma da governagio econdmica europeia iria incidir, de forma
primordial, no fortalecimento dos mecanismos estabelecidos pelo PEC.
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Daf que o pilar fundamental da resposta da UE a crise do euro tenha consistido no
reforco dos instrumentos que visavam garantir a disciplina orcamental dos estados-
-membros, definidos pelo PEC. Pelo que a Unido se lancou numa espécie de ftria regu-
ladora de onde resultou um vasto complexo de instrumentos normativos assente em
trés blocos distintos: o chamado «Six Pack», o Tratado Orcamental e o designado «Iwo
Pack», os quais na vulgata politica sdo referidos por «regras europeias».

Se na ideia de Carl Schmitt a esséncia de um poder hegemdnico derivava da sua capa-
cidade para impor regras?, o reforco da disciplina or¢amental dos estados-membros
na sequéncia da crise do euro implicou também uma vasta producio normativa,
condensada em nada menos do que oito atos legislativos da UE, bem como na adogio
de um tratado intergovernamental, num curto periodo de tempo.

«SIX PACK»

O «Six Pack» deve o seu nome ao facto de compreender um pacote legislativo da UE
composto por cinco novos regulamentos, e uma diretiva. Foi o primeiro bloco norma-
tivo de resposta a nivel europeu. Este pacote de seis instrumentos legislativos comecou
a ser preparado no dealbar da crise das dividas soberanas, em marco de 2010, na sequén-
cia das Conclus6es do Conselho Europeu que solicitavam uma agenda de reforma do
sistema de governagdo orcamental dos paises da UEM.

Convird recordar que nessa altura o Tratado de Lisboa tinha acabado de entrar em vigor,
operando significativas alteragGes institucionais na UE, bem como no seu processo
legislativo. Desde logo, o Tratado de Lisboa reconheceu o Conselho Europeu como
nova instituicio, dotado de um presidente a tempo inteiro, tendo também alargado a
participacio do Parlamento Europeu no processo legislativo, através do incremento do
procedimento de codecisio.

Isso fez com que a tradicional funcio de iniciativa legislativa da Comissdo tivesse sido
perturbada pelo presidente do Conselho Europeu, refletindo as preferéncias do diretério
franco-alem&o na definicdo de estratégias de abordagem da crise da moeda tnica. Assim,
a Comissdo Europeia teve que contemporizar a formulacdo das suas propostas com as
solucdes preconizadas pela chamada «Task Force Von Rompuy», a qual pretendia circuns-
crever o tradicional poder de fixacfio da agenda politica conferido a Comissio®.

Por seu turno, em sede de poder de decisio, o Parlamento Europeu tentou maximizar
os seus novos poderes legislativos, insistindo em que este primeiro edificio normativo
deveria ser negociado sob forma de um pacote tnico. Esta questdo era importante
porque o Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia estabelece que os regu-
lamentos relativos a supervisdo multilateral sdo adotados por codecisio entre o Con-
selho e o Parlamento Europeu, enquanto que o procedimento por défice excessivo serd
alterado através do voto uninime do Conselho, apds consulta ao Parlamento Europeu.
Daf que o Parlamento Europeu tenha concentrado o seu esfor¢o negocial numa estratégia
que visava alargar a sua influéncia a globalidade dos atos normativos que integravam o
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«Six Pack», de forma a ndo ver afastada a sua influéncia nas alterag¢des introduzidas no
procedimento por défice excessivo*.

Em termos substanciais, foram vdrias as alteracGes introduzidas pelo «Six Pack». Assim,
e em termos de politica orgamental, este conjunto normativo veio reforcar o PEC nas
suas vertentes preventiva e corretiva. No tocante a primeira dimensio, obriga a defini-
¢do das medidas que os estados-membros se comprometem a adotar para atingir o
objetivo do equilibrio orcamental no médio prazo, afirmando que qualquer desvio
significativo serd objeto de um alerta por parte da ComissZo.

Refere também o limite mdximo de 6o por cento do PIB para a divida publica dos
estados-membros, o qual ndo constava das obrigacdes do PEC, prevendo um procedi-
mento para este efeito para os paises incumpridores. Por outro lado, quando a divida
publica de um Estado-Membro ultrapassar o limite de 60 por cento do PIB, um dos
instrumentos legislativos adotados impde que esse pais seja obrigado a reduzir o mon-
tante excedentdrio do limite fixado a um ritmo anual de um vigésimo.

Ou seja, um Estado-Membro cuja divida publica represente cerca de 130 por cento do
PIB, ficard obrigado a abater em cada ano um vigésimo do montante em excesso sobre
o teto definido a nivel europeu — no caso, a divida desse pafs ultrapassaria em 70 pon-
tos percentuais o limite estipulado. Logo, o Estado em causa serd obrigado a diminuir
a divida publica a um ritmo de 3,5 por cento do PIB ao ano, em aplicacdo de um dos
novos constrangimentos or¢amentais introduzidos pelo «Six Pack».

Em relacgdo a vertente corretiva, para além do procedimento por défice excessivo passar
a incluir também as situacdes em que a divida publica dos estados-membros supera o
limite de 60 por cento do PIB, foram definidas novas san¢des para os paises infratores
das regras orcamentais. Assim, foi criada a obriga¢io de um depdsito de 0,2 por cento
do PIB para os estados que ndo cumpram as recomendagdes que lhes forem dirigidas
para a correcdo do défice. Por outro lado, a aprovacio de multas para os paises da zona
euro em resultado do procedimento por défice excessivo € tomada através de um modo
de decisdo que facilita a sua adocio: a inversio do voto por maioria qualificada, ou seja,
a multa considera-se confirmada, a menos que o Conselho decida recusar a proposta
da Comissio, deliberando por maioria qualificada.

A influéncia da UE na politica orcamental dos estados-membros foi também reforcada
a montante, no Ambito deste pacote legislativo, através da criacio do chamado semes-
tre europeu. Este mecanismo prevé uma filtragem das orientacGes da politica orcamen-
tal por parte das instituicdes europeias, antecipando a sua apreciacdo parlamentar a
nivel nacional. A ideia do semestre europeu consiste numa tentativa de enquadrar as
principais vertentes do orcamento dos estados-membros por parte das instituiges
europeias, em particular, da Comiss3o. Assim, no inicio do ano a Comissio envia
recomendacdes aos governos nacionais visando a correcdo dos desequilibrios econd-
micos e orgamentais. Em abril, os estados deverdo apresentar a Bruxelas os seus planos
nacionais de estabilidade e de convergéncia, bem como os programas nacionais de
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reformas. Esses documentos serdo em seguida analisados pela Comissio, que apresenta
propostas de recomendagdes especificas por pafs para serem adotadas pelo Conselho,
em julho. Dai em diante, terd lugar o chamado semestre nacional, onde os estados-
-membros deverdo ter em conta as recomendacdes europeias que lhes foram endere-
cadas na elaboracio das propostas de orgamento, assim como a fase sucessiva de
aprovagio parlamentar. Acresce que os paises da zona euro terdo de apresentar os seus
projetos de orcamento a Comissdo e ao Eurogrupo, até 15 de outubro.

O controlo sobre a politica orcamental dos estados-membros mereceu ainda a aprova-
¢do de uma diretiva — ato legislativo do direito europeu que implica a sua transposicdo
para a ordem juridica interna de cada Estado, ao contrdrio dos regulamentos que se
aplicam por si proprios em todos os paises da Unido — que estabelece um conjunto de
principios aplicdveis aos quadros orcamentais dos estados-membros. De entre os requi-
sitos definidos para enquadrar o orcamento dos paises da Unido, merece destaque a
obrigacdo de os estados realizarem um planeamento orcamental plurianual, assente
numa perspetiva de médio prazo, justificada pelo facto de algumas medidas orcamen-
tais terem efeitos temporais que se prolongam para além do ano em que sdo adotadas.

Quadro | > «Six Pack»

Ato legislativo Objeto Alcance

Regulamento 1175/2011 Reforco da supervisao orcamental Todos os estados-membros

Aceleracdo do procedimento de défice
Regulamento 1177/2011 Todos os estados-membros

eXCessivo

Implementacdo da supervisao
Regulamento 1173/2011 ' Zona euro

orcamental: regime de sancées

Supervisdo dos desequilibrios
Regulamento 1176/2011 Todos os estados-membros

macroeconémicos

Correcao dos desequilibrios
Regulamento 1174/2011 Zona euro

macroecondmicos: regime de sancdes

R ifi lati d
Diretiva 2011/85 egras especiiicas reativas ao quaaro Todos os estados-membros

orcamental dos estados-membros

Relacionado com o semestre europeu, mas com um ambito de aplicagdo que extravasa
a politica orcamental dos estados-membros, surgiu a Gnica novidade material estabe-
lecida pelo «Six Pack»: o procedimento de desequilibrios macroeconémicos. Este pro-
cedimento, estabelecido por dois regulamentos do pacote normativo, resulta de uma
visdo mais abrangente da unido monetdria, nos termos da qual a disciplina orcamental
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dos estados-membros, por si sO, ndo garantiria a estabilizacio macroecondmica da
zona euro®. Dai que o procedimento em causa, também enquadrado na supervisdo
empreendida no Aambito do semestre europeu, seja o elemento mais inovador do pacote
de seis novos diplomas legislativos.

O procedimento de desequilibrios macroeconémicos € um mecanismo de supervisdo
e controlo destinado a prevenir e corrigir os desequilibrios macroeconémicos na UE.
O procedimento é desencadeado por um relatério da Comissdo Europeia, elaborado
com base num painel de indicadores econémicos e de limiares. Os indicadores do
painel incluem os desequilibrios externos — contas correntes, posi¢cdes liquidas de
investimento internacional, taxa de cimbio efetiva real, variacdes das quotas de mercado
das exportagdes, custo unitdrio do trabalho — bem como os desequilibrios internos:
precos da habitacio, fluxo de crédito para o setor privado, divida do setor privado,
divida publica, taxa de desemprego e variagdes do passivo do setor financeiro. Se a
Comissio verificar a existéncia de desequilibrios, informard o Conselho, o qual poderd
fazer recomendacdes preventivas aos pafses afetados.

No caso de existéncia de desequilibrios excessivos, o Conselho recomendard a adocio
de medidas corretivas. Os paises destinatdrios de medidas corretivas deverdo apresen-
tar um plano para a sua implementacio, que serd avaliado pela Comissio e pelo Con-
selho. No limite do procedimento de desequilibrios excessivos, os estados que ndo
derem aplicagdo as medidas corretivas poderdo ser objeto de sang¢des graduais, que
revestirdo forma de um depdsito remunerado, ou até de multas, no valor de o,1 por
cento do PIB®.

O «Six Pack» foi aprovado em novembro de 2011, tendo entrado em vigor no més
seguinte. As propostas legislativas da Comissio haviam sido formalizadas em setem-
bro de 2010. Ou seja, o processo politico da Unido demorou cerca de um ano para
aprovar este vasto conjunto legislativo, que pretendia dar uma resposta europeia a
crise das dividas soberanas, a qual no entretanto se havia transformado em crise do
sistema euro. De referir que no processo legislativo de codecisdo entre o Conselho e
o Parlamento Europeu — o qual prevé a existéncia de duas leituras dos projetos nor-
mativos por aquelas instituicdes, podendo inclusive ter lugar uma terceira leitura,
caso tenha que se recorrer a uma fase de conciliacdo — os seis diplomas que integram
este pacote foram aprovados ao cabo da primeira leitura. Ou seja, vincando a urgén-
cia que alguns atores politicos sentiam de reforcar a disciplina orcamental dos esta-
dos-membros, no contexto da crise do euro. A celeridade da aprovagdo em primeira
leitura restringiu, todavia, o debate publico sobre estes diplomas que deveria ter
acontecido nas sessGes plendrias do Parlamento Europeu’. De referir, ainda, que os
atos legislativos aprovados por via deste pacote se aplicam a todos os estados-mem-
bros da UE, muito embora alguns aspetos especificos visem apenas os paises da zona
euro, como ¢é o caso das disposi¢des relativas a aplicacio de sangGes financeiras
(quadro I).
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TRATADO ORCAMENTAL

Ao tempo da aprovacio final do «Six Pack», em novembro de 2011, a UE vivenciou uma das
fases mais delicadas de toda a sua histéria. Na verdade, seria nesse més que os primeiros-
-ministros da Grécia e da Itdlia seriam substituidos, por pressio da UE, numa sucessio de
acontecimentos digna de episddios da vida politica sul-americana na década de 1970.
Serd interessante recordar que por essa altura o Presidente francés entendia que a
superacdo da crise do euro implicaria o reforco de poderes do Banco Central Europeu
(BCE), de forma a que esta pudesse dar as garantias necessdrias aos mercados quanto
a defesa da moeda unica, servindo de credor de ultima instincia dos estados-membros,
a semelhanca da Reserva Federal dos Estados Unidos, ou do Banco Central do Reino
Unido. Por seu turno, o presidente da Comissdo tinha apresentado um estudo com
diferentes cendrios para a emissdo de obrigacGes de divida publica por parte da zona
euro, as chamadas eurobonds.

Todavia, Merkel insistia que o problema da crise do euro resultava da quebra recorrente
das regras do PEC, pelo que seria necessdrio intensificar a disciplina orcamental dos
estados-membros, ndo obstante o vasto conjunto de reformas em sede de politica
orcamental operado pelo «Six Pack», cuja entrada em vigor estaria iminente.

Assim, em 15 de novembro de 2011, 0 conselheiro de Merkel para os assuntos europeus
confrontou os representantes permanentes em Bruxelas, por ocasiio de um jantar
promovido pelo embaixador alemZo, com a necessidade de uma revisdo dos tratados
da UE, dando conta que a chanceler pre-

tendia aprovar um pacto que obrigasse 0 CERNE DA EXIGENCIA DE MERKEL CONSISTIA
ainda a maior rigor orcamental dos esta- NA INTRODUCAO DA CHAMADA REGRA DE OURO
dos-membros, e que tal deveria ser consa- DO EQUILIBRIO ORCAMENTAL NAS CONSTITUICOES
grado nos textos constitutivos da Unido®. DOS ESTADOS-MEMBROS, A SEMELHANCA
Ou seja, novas obrigacdes orcamentais DA ALTERACAO INTRODUZIDA PELA ALEMANHA
para os estados-membros, desta feita no NA SUA LEI FUNDAMENTAL, EM 2009.

plano do chamado direito primdrio, por

contraposicio a natureza legislativa do «Six Pack», que integra o direito secunddrio.
Muito embora a pretensdo alema tivesse surgido embrulhada pela ideia de uma unifo
or¢amental, conceito que pressuporia a existéncia de um or¢amento da UE, com dotacdo
compativel com as exigéncias de uma moeda tnica.

O cerne da exigéncia de Merkel consistia na introdugio da chamada regra de ouro do
equilibrio orcamental nas constituicées dos estados-membros, a semelhanca da alte-
racdo introduzida pela Alemanha na sua Lei Fundamental, em 2009. Em particular,
a chanceler queria que os seus parceiros estabelecessem uma regra travio para os
défices orcamentais nas respetivas constituicdes nacionais, nos termos da qual se com-
prometiam na elaboracio de orcamentos equilibrados, que ndo poderiam ultrapassar
um défice estrutural de o,5 por cento do PIB. Portanto, a Alemanha pretendia estabe-
lecer um novo freio ao poder or¢amental dos estados-membros.
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Nos dias que precederam a cimeira de dezembro de 2011, a principal dificuldade para
a introdugdo de alteracGes dos tratados provinha do Reino Unido. Ainda que Merkel
tivesse assegurado a Cameron que nio resultariam novas obrigacGes para o seu palfs,
certo é que a necessidade da sua anuéncia fazia crescer o poder negocial britanico.
Assim, Cameron surgiu no Conselho Europeu com uma lista de exigéncias onde se
inclufa a adogdo de um protocolo anexo aos tratados que consagrasse um regime de
protecdo da praca financeira londrina contra o que considerava ser o excesso de regu-
lacdo a nivel do mercado tUnico, bem como a pretensio que as decisGes sobre essas
matérias voltassem a ser tomadas por unanimidade’.

A reivindicacdo de Cameron obter, como contrapartida, um veto em matéria de regu-
lagdo financeira esbarrou com a oposicdo de vdrios estados-membros. Por isso, Merkel
teve que recorrer a uma alternativa a alteracdo dos tratados da Unido, convencendo os
chefes de governo para a adogio de um tratado intergovernamental.

Certo é que a chanceler conseguiu arrancar luz verde dos seus homdlogos para a feitura
de um novo tratado internacional, que seria elaborado fora do quadro juridico formal
da UE, por nio incluir o Reino Unido e a Republica Checa. De salientar, que os tempos
técnicos para a elaboragio do novo tratado foram de uma brevidade inédita. As nego-
ciacGes iniciaram-se ainda antes do Natal, tendo decorrido por um periodo de apenas
trés semanas. A conclusido do acordo foi alcancada no final de janeiro de 2012, por
ocasido de uma cimeira de chefes de governo dos paises signatdrios™.

A assinatura do chamado Tratado sobre a Estabilidade, Coordenagio e Governagdo na
Unifo Econdmica e Monetdria — cujas principais disposi¢cdes sdo conhecidas como
Pacto Orcamental — ocorreu em margo de 2012. Assim, entre o lancamento do propd-
sito alemio de um pacto orgamental e a assinatura do novo tratado decorreram apenas
quatro meses. Para obviar a eventuais dificuldades com a ratificacio, foi ainda estipulado
que a sua entrada em vigor se verificaria desde que fosse confirmado pelos parlamen-
tos de um minimo de 12 paises da zona euro, o que permitiu a sua aplicagdo a partir
de janeiro de 2013. O Tratado Orcamental ¢ vinculativo para os paises do euro, pelo
que os demais signatdrios ndo ficaram adstritos ao cumprimento do seu dispositivo.
Em termos de substincia, o tratado obriga os paises signatdrios a introduzirem nas
suas constituicOes, ou em leis de valor reforcado, a regra travdo de um défice estrutural
no valor de o,5 por cento do PIB. Ou seja, a margem de manobra orcamental dos esta-
dos é reduzida de forma ulterior, em comparacio com o limite de um défice inferior a
trés por cento do PIB definido no PEC. O que constituiu novo abalo para a antiga sobe-
rania orcamental dos estados. De referir que a falta de incorporac¢io do novo limite no
direito interno dos paises signatdrios poderd ser sancionada pelo Tribunal de Justica
da Unido Europeia, com uma multa de valor até o,1 por cento do PIB.

Outras disposicdes do tratado retomam medidas previstas no «Six Pack» relativas ao
reforco da implementagio do PEC: reafirmacio das disposicoes relativas ao limite para
a divida publica; inversdo da regra da maioria qualificada na aprovacio de sancdes
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financeiras, alargando a sua aplicacdo a todas as fases do procedimento por défice
excessivo. Do mesmo modo, o tratado impde que os signatdrios assegurem a conver-
géncia para o objetivo do equilibrio orcamental a médio prazo, prevendo a possibilidade
de mecanismos automdticos de corre¢do em caso de desvio.

O tratado prevé ainda a obrigacgio de coordenagio dos planos de emissdo de divida ptblica
por parte dos paises signatdrios, bem como a supervisio europeia das reformas estrutu-
rais a realizar pelos estados que se encontrem em procedimento de défice excessivo.
Em termos legais, o facto de o pacto or¢amental ter sido adotado sob forma de tratado
internacional, situado para além do ordenamento juridico da UE, tem consequéncias
que importa realcar. Desde logo, no plano do primado do direito comunitdrio, o qual se
aplica no confronto das disposi¢des do Tratado Orcamental. Sendo certo que este tltimo
contempla uma espécie de norma de conflitos mdvel, nos termos da qual se o direito
secunddrio da Unifo for alterado no futuro — por exemplo, através da modificacio de
disposicdes relativas aos atos legislativos que integram o «Six Pack» — de forma a confli-
tuar com as disposi¢cdes do pacto orcamental, tais alteragbes no direito comunitdrio
prevalecerdo sobre o disposto por este tltimo, em virtude da referida norma de conflitos™.
Acresce que as normas do pacto orcamental ndo beneficiam do efeito direto das dispo-
sicbes do direito comunitdrio, o qual se revelou um instrumento determinante para a
maior eficdcia deste ordenamento juridico. Deste modo, e tendo em conta a sua natureza
de tratado internacional, a necessidade de conformacdo com o primado do direito comu-
nitdrio e o facto de as suas disposi¢es nio

produzirem efeito direto, o pacto orcamen- 0 PACTO ORCAMENTAL E TIDO
tal terd um efeito juridico que ficard aquém COMO A MARCA DE AGUA DA AFIRMACAO
do desejado pelos seus mentores. DA HEGEMONIA GERMANICA,
Assim, o valor acrescentado do Tratado QUE ALTEROU 0 EQUILIBRIO DE PODERES
Orcamental na governagio da moeda tinica NO SEIO DO PROCESSO POLITICO DA UE.

parece estar confinado a adogdo da regra

que impde um travdo nos or¢amentos dos paises da zona euro de um défice estrutural
no valor de o,5 por cento do PIB. As demais disposicdes do seu articulado sobrepdem-
-se com assuntos que haviam sido aprovados no quadro do extenso pacote legislativo
conhecido por «Six Pack». Daf que a importincia do Tratado Orcamental releve sobre-
tudo no plano simbdlico, traduzido na capacidade de a Alemanha impor em tempo
relimpago aos paises da Unido o paradigma orcamental que havia adotado no plano
interno, sem necessitar sequer de conceder as contrapartidas que haviam sido recla-
madas por outras poténcias europeias. Por isso, o Pacto Orcamental é tido como a
marca de dgua da afirmacio da hegemonia germinica, que alterou o equilibrio de
poderes no seio do processo politico da UE.

Em abono de Merkel tem sido recordado que o Pacto Orcamental terd sido sobretudo um
estratagema para amainar a contestacio doméstica que vinha sofrendo, em virtude das
cedéncias que havia sido forcada a nivel europeu para apoiar os estados com dificuldades
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de financiamento, as quais levariam a criacdo de dois instrumentos tempordrios de
resgate para os paises da zona euro', seguidos de um fundo permanente de socorro,
consubstanciado pela assinatura do tratado que criou o Mecanismo Europeu de Esta-
bilidade™. Porventura, seria interessante recordar que por essa mesma altura Volker
Kauder, lider parlamentar do partido de Merkel, afirmou que, «de repente, a Europa
comecava a falar alemio»'.

«TWO PACK»

A chamada reforma da governagio econdmica, desencadeada como resposta a crise do
euro, ndo ficaria completa com a adogdo do pacto orcamental. Na verdade, ainda o
pacote de seis diplomas legislativos nfo tinha sequer entrado em vigor, jd a Comissdo
havia iniciado um novo procedimento de decisdo com o objetivo de reforcar a disciplina
orcamental na zona euro.

Em novembro de 2011, a Comissio apresentou duas propostas de regulamento que
ficariam conhecidas como «Iwo Pack», os quais seriam aprovados por ambos os ramos
do poder legislativo em marco de 2013, tendo entrado em vigor dois meses depois. Os
dois regulamentos que compGem este pacote sdo aplicdveis apenas aos pafses da zona
euro, tendo sido aprovados com base num preceito do Tratado sobre o Funcionamento
da Unifo Europeia que permite a adocido de medidas especificas para os estados-mem-
bros cuja moeda seja o euro.

De acordo com a Comisso, o potencial de efeitos colaterais das politicas orcamentais
num espago comunitdrio comum implica a necessidade de criar mecanismos especifi-
cos ainda mais robustos para a zona euro, do que os previstos pelo «Six Pack» e o
Tratado Orcamental'. Assim, o pacote duplo estabelece um reforgo ulterior da super-
visdo orcamental sobre paises da zona euro, bem como prevé um regime de acompa-
nhamento especial para os paises beneficidrios da assisténcia financeira, ou que tenham
saido de um programa de ajustamento no quadro do auxilio financeiro.

O elemento comum aos dois regulamentos deste pacote legislativo é o reforco dos
poderes conferidos a Comissio sobre o processo orcamental dos paises da zona euro.
O primeiro regulamento segue o caminho das alteracdes ao PEC pelo «Six Pack», inten-
sificando o escrutinio das instituicdes europeias sobre o cumprimento dos vinculos
orcamentais dos paises da zona euro. Assim, o regulamento refina o mecanismo do
chamado semestre europeu, confirmando a obrigacdo de os estados da moeda tnica
submeterem os seus projetos de orcamento até 15 de outubro. Todavia, se a Comissio
considerar um projeto de orcamento nacional desconforme com as regras europeias,
poderd solicitar que o pafs em causa reformule a proposta de orcamento que lhe foi
submetida. Logo, a Comissdo passa a exercer uma filtragem ulterior sobre o procedi-
mento orcamental dos pafses do euro, no que seria o semestre nacional, tal como
referido pelo «Six Pack». Ou seja, a Comissdo estende a sua fiscalizagdo preventiva sobre
a elaboracdo do orcamento dos estados da moeda tnica, a todo o tempo.
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Este regulamento reforca também a supervisio que a Comissio exerce sobre os estados-
-membros que se encontrem em procedimento por défice excessivo. Por outro lado,
retoma assuntos que constavam do Tratado Or¢camental, como a obrigacio de os estados
coordenarem os seus planos de emissdo de divida publica.

Quadro Il > «Two Pack»

Ato legislativo Objeto Alcance

Avaliacao dos projetos orcamentais;
Regulamento 473/2013 _ . . Zona euro
correcao do défice excessivo

Supervisdo dos estados-membros
Regulamento 472/2013 . Zona euro
em graves dificuldades

Mais interessante se afigura o outro regulamento deste pacote duplo. O segundo ato
legislativo versa sobre a supervisdo dos paises do euro que se encontrem em dificulda-
des financeiras, ou na ameacga dessa situacdo. Para estes paises, 4 semelhanca dos
estados que recorreram 2 assisténcia financeira dos fundos europeus de resgate,
o regulamento prevé um regime de rigorosa supervisio reforcada por parte da Comissdo
e do BCE, que ultrapassa as exigéncias impostas aos estados-membros ao abrigo do
procedimento por défice excessivo. Na prdtica, este diploma vem providenciar enqua-
dramento legal para o tipo de atuacio que as instituicdes europeias realizaram no ambito
da chamada troika, junto dos paises que tinham solicitado assisténcia financeira, legi-
timando deste modo as interven¢des da Comissio e do BCE, e colocando-os ao reparo
da violacdo do principio da legalidade perante os estados-membros em situacio de
assisténcia. Ou seja, as intervengGes das instituicGes europeias integrantes da triade de
supervisdo dos programas de auxilio financeiro em paises da zona euro, realizadas
desde junho de 2013, terdo beneficiado do conforto da legitimidade formal da respetiva
atuacio, no Ambito do direito europeu.

Na medida em que a intervenc¢io que as instituicGes europeias — em particular, a Comis-
sdo — tiveram no quadro da troika se traduziram no exercicio de poderes no confronto
de estados-membros nunca antes experimentados®, embora a natureza de tais fungoes
permanecesse num limbo de indefinicdo por via das circunstincias excecionais em que
os mesmos foram atribuidos, a consolidagio da esséncia desses mesmos poderes no
direito europeu, através do regulamento do pacote duplo, traduz um aumento enorme
das prerrogativas da Comisso face aos paises do euro que se encontrem sob programa
de assisténcia, ou em situacio de dificuldade financeira. A este propdsito, poderd dizer-
-se que este bloco legislativo terd sido o que mais longe foi na ldgica de centralizagio
dos poderes de controlo or¢amental da Comissdo sobre os paises da zona euro™.
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De notar, que este regulamento estabelece também um regime especial de supervisio
pOs-programa para os estados-membros da moeda tnica que terminem os programas
de ajustamento no quadro da assisténcia financeira. Nos termos desse regime, estes
paises serdo objeto de uma modalidade acrescida de supervisdo enquanto no tiver sido
restituido um minimo de 75 por cento do montante total de financiamento recebido.
Por exemplo, um pafs que tenha beneficiado de assisténcia financeira no valor de 78
mil milhGes de euros, ficard sob o sistema de supervisdo pds-programa até a0 momento
em que tenha reembolsado pelo menos 58,5 mil milhdes de euros, para além dos juros
vencidos. Este regime de tutela especial da Comissdo sobre os paises que terminem os
programas de assisténcia financeira € justificado pela necessidade de garantir o éxito
duradouro do regresso aos mercados, em beneficio do pafs em causa, bem como da
drea do euro no seu conjunto. Para o efeito, o regulamento confere 2 Comissdo os
poderes necessdrios para assegurar ou restabelecer uma trajetdria sustentdvel para os
paises abrangidos pela supervisio pos-programa.

O «Two Pack», apesar de ser o terceiro bloco normativo adotado num curto periodo de
tempo, nio encerra o ciclo de reformas destinadas a melhorar a governagio econdmica
da zona euro, no tocante ao controlo sobre a politica orcamental dos estados-membros.
Pelo contrdrio, a Comissdo indica que a entrada em vigor do pacote duplo prepara o
caminho para novas medidas destinadas a reforcar a UEM. Pelo que melhor se percebe
a afirmacio da Comissdo quando diz, com alguma candura, que o pacote duplo nio
lhe confere o direito de alterar os projetos de orcamentos nacionais™. Ou seja, a politica
orcamental dos paises da zona euro deverd continuar a ser objeto de ulteriores cons-
trangimentos europeus, nido sendo de excluir que tal evolu¢do possa culminar na atri-
buicdo a Comissio da prerrogativa de alterar disposicGes dos orcamentos dos estados,
para obviar ao alegado risco de producio de efeitos colaterais.

JOGOS DE PODER

O frenesim regulatorio que a UE empreendeu entre o deflagrar da crise das dividas
soberanas e a aprovacdo do pacote duplo, consubstanciado na adoc¢io de oitos atos
legislativos e de um tratado internacional — visando o reforco da supervisio dos pro-
cedimentos orcamentais dos estados-membros — foi devido ao entendimento de que a
crise do euro teria sido originada pela violagdo das disposicdes do PEC. Pelo que urgia
aperfeicoar a supervisio multilateral prevista, e melhorar a implementacio do seu
dispositivo pelos estados-membros.

Como € sabido, a Alemanha foi capaz de impor esta narrativa da crise do euro aos
demais estados-membros, tendo conseguido arrancar os consensos necessdrios para a
aprovacio deste vasto conjunto normativo. Em termos negociais, tendo sido o pais que
mais contribuiu na provisio dos fundos de resgate criados, a Alemanha exigiu em
contrapartida da criagdo destes instrumentos um aumento da disciplina orcamental
dos beneficidrios e, por arrastamento, de todos os paises da zona euro. A estratégia
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negocial de Merkel assentou sempre no principio de que a solidariedade europeia
deveria ir de par com o aumento da responsabilidade dos estados-membros, desde
logo, em termos de disciplina orcamental. Pelo que, no limite, se poderd entender a
disponibilidade dos estados-membros para aceitarem o reforco exponencial da super-
visdo europeia sobre os poderes orcamentais nacionais.

Diferente se afigura a situagio das instituicGes europeias, em particular, da Comissio e
do Parlamento Europeu. Na verdade, € dificil entender que a Comissio tivesse aceite como
incontestdvel a tese alemi de que a crise das dividas soberanas teria sido originada ape-
nas pela deturpacgio dos dados relativos as contas publicas na Grécia, nos termos em que
a situagio foi tornada publica pelo primeiro-ministro Papandreou, no final de 2009".
Com efeito, cedo foram apontadas causas mais profundas que poderiam ajudar a com-
preender os problemas mais complexos que afetavam a zona euro. Desde logo, e como
sublinhava Feldstein, os acentuados desequilibrios a nivel da balanca de transagdes
correntes dos diferentes paises da moeda tnica, com a Alemanha a registar um exce-
dente comercial de 200 mil milhGes de euros em 2011, cifra que equivalia ao montante
global dos défices comerciais dos paises da zona euro, no mesmo periodo®.

Por isso, se afigura estranha a op¢do da Comissio ter tomado como vdlida a narrativa
alemi da crise do euro, quando seria razodvel supor que existiriam motivos mais pro-
fundos, relacionados com as proprias insuficiéncias da UEM. Sendo certo que a narra-
tiva alemi da crise do euro requeria ndo apenas o reforco da disciplina orcamental,
mas também projetava uma dimens3o moralista da superacio da crise, com a ideia de
que o caminho para a recuperacio implicava o sofrimento dos infratores.

No fundo, a Alemanha quis que a resposta europeia fosse acompanhada de medidas de
natureza punitiva aplicdveis aos pafses com dificuldades de financiamento, tendo acabado
por criar uma clivagem no seio da Unido entre paises credores e pafses devedores?.
Acresce que na gestdo da crise do euro

ressaltou o modo como a Comissio, mas A COMISSAQ PARECEU SECUNDARIZADA
também o Parlamento Europeu, se acomo- QUER NO PLANO DE DEFESA DO INTERESSE
daram a narrativa que a Alemanha forneceu GERAL DA UNIAO E DO IDEAL EUROPEU,
sobre as causas explicativas da crise, e da QUER EM TERMQS DE INICIATIVA POLITICA,
terapia que viria a ser seguida. Desde logo, DE ACORDO COM 0S PODERES QUE LHE FORAM
porque os paises mais fracos ficaram CONFERIDOS PELQS TRATADOS.

expostos a medidas de cardcter punitivo,

sem que a Comiss?o tivesse sido capaz de protagonizar a sua funcdo de defensora do
interesse geral e, por essa via, assegurado maior protecdo aos paises da periferia da
zona euro no confronto das poténcias europeias e, em particular, da Alemanha.
Assim, caberia perguntar por que motivo a Comissio ndo se bateu de forma determinada
por uma gestio mais equilibrada da crise do euro, que nio criasse a clivagem que se
verificou entre paises e povos da Unido, e afrontasse as fragilidades estruturais da unido
monetdria. Sendo certo que a Comissdo pareceu secundarizada quer no plano de defesa
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do interesse geral da Unido e do ideal europeu, quer em termos de iniciativa politica,
de acordo com os poderes que lhe foram conferidos pelos tratados?.

Outro aspecto que importard realcar na pretendida reforma da governacio econémica
€ a questdo da divisdo de competéncias entre os estados-membros e a UE. Como se viu,
a esséncia desta reforma incidiu sobre a disciplina orcamental dos estados-membros.
O reforco desta disciplina constituiu a linha de continuidade existente entre os trés
blocos normativos analisados.

Como ¢ sabido, o orcamento de um pafs € a lei que visa organizar as receitas e despe-
sas para o exercicio fiscal subsequente do Estado. Por natureza, a elaboragio da lei do
orcamento ¢ uma funcio que releva da natureza soberana do prdprio Estado. Na verdade,
a evolucgdo para o sistema constitucional ocorrida nos paises ocidentais, fundado na
separacoes dos poderes do Estado, levou a que a elaboracio da lei que regula a com-
posicdo das receitas e das despesas publicas fosse atribuida desde hd séculos aos repre-
sentantes eleitos da nagdo, ou seja, a institui¢do parlamentar.

No plano formal do sistema de competéncias da UE, os or¢amentos nacionais sio uma
competéncia natural dos estados-membros. Os tratados referem apenas que os estados
coordenam as suas politicas econdmicas, ainda que prevejam a existéncia de disposicOes
especiais para os pafses da zona euro.

A chamada reforma da governacdo econdmica europeia, assente nos trés referidos
blocos normativos, com o objetivo de melhorar as disposicoes definidas pelo PEC, criou
um conjunto vasto de novos constrangimentos or¢amentais para os estados-membros,
que reduzem de forma considerdvel o exercicio de uma competéncia que releva da
soberania tradicional de cada pais. Na verdade, a seiva da reforma traduziu-se num
emaranhado complexo de normas que conferem mais obrigagdes aos estados na ela-
boragdo dos seus orgamentos, reduzindo a sua margem de livre decisdo, a0 mesmo
tempo que reforcam a fiscalizacdo e acompanhamento do mesmo procedimento orga-
mental por parte das instituicOes europeias, transformando a supervisdo externa num
principio geral, e facilitando ainda a aplicacio de sanc¢Ges aos paises que se mostrem
inadimplentes no seguimento das regras europeias.

Assim, o balango geral que se possa fazer da reforma da governagio econdmica operada
no seio da UEM revelard uma altera¢do de monta na divisdo de competéncias sobre as
receitas e despesas dos estados-membros, em termos que estes ultimos viram o seu
terreno orcamental cravejado por estacas plantadas pela UE, as quais limitam de forma
significativa o exercicio de uma atribuicdo elementar. Por conseguinte, a redugdo da
margem de manobra das autoridades nacionais na elaboracio do orcamento de Estado
correspondeu um acréscimo de influéncia das institui¢des europeias na feitura da lei
fundamental de organizacdo das receitas e despesas de cada pafs. Logo, mais constran-
gimentos dos estados em matéria orcamental, que se traduzem em atribui¢des mais
alargadas da Unido nesta drea. Pelo que a avaliacdo geral da reforma da governacio se
traduz no seu perfil centralizador.
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No plano da politica nacional, os atores politicos mais afetados por esta reforma foram
os parlamentos nacionais, os quais exerciam a fun¢ido orcamental de forma quase
soberana. Com esta avalanche normativa da governagdo econdmica europeia, os parla-
mentos nacionais passaram a encontrar um conjunto significativo de constrangimentos
no exercicio desta competéncia®.

Na verdade, os parlamentos nacionais tém vindo a acumular desde hd muito um extenso
rol de perdas, em virtude do processo de integracio europeia. Por isso, os 6rgdos par-
lamentares dos estados-membros tém sido considerados como os principais perdedo-
res do processo politico da UE.

Para obviar a esta situacdo, mas também porque o grau de legitimacio politica dos
parlamentos nacionais € superior aquele que assiste ao Parlamento Europeu, ou as
demais instituicdes europeias, o Tratado de Lisboa pretendeu fazer participar os par-
lamentos nacionais no processo politico da Unifo, criando uma nova funcio.

Assim, compete aos parlamentos nacionais fazerem um controlo preventivo sobre a apli-
cacio da subsidiariedade aos atos legislativos da Unifo. Deste modo, os 6rgdos parlamen-
tares dos estados-membros pronunciam-se sobre se as propostas de atos legislativos da
Comissio respeitam as exigéncias dos principios da subsidiariedade e da proporcionalidade.
Para além de pretender conferir uma forma de participacio dos parlamentos nacionais no
processo legislativo da Unido, a nova funcio visa também acautelar os estados contra
interferéncias europeias que reputem desnecessdrias, ou desconformes com aqueles prin-
cipios. No fundo, os parlamentos nacionais passaram a poder fazer uso de um instrumento
politico para obviar ao processo de centrali-

zacdo de competéncias em prol da Unido.  AS NOVAS ATRIBUICOES EUROPEIAS, RESULTANTES

Pelo que ndo poderd deixar de se assinalar DA REFORMA DA GOVERNACAQ ECONOMICA,
alguma perplexidade pelo facto de a vaga ESTAO SOBRETUDO CONCENTRADAS NO REFORCO
centralizadora provocada pelos dois pacotes DA SUPERVISAQ, A CHAMADA DIMENSAQ
legislativos da Unido nio ter suscitado maior PREVENTIVA, E NO FORTALECIMENTO

reacdo por parte dos parlamentos nacionais, DA IMPLEMENTACAO, ROBUSTECENDO A DIMENSAO
no uso da prerrogativa conferida pelo Tra-  CORRETIVA DO PEC, E FACILITANDO A APLICACAQ
tado de Lisboa. Tanto mais que os pacotes DE SANCOES AQS PAISES INFRATORES.

legislativos da reforma da governagdo eco-

ndmica incidiram de modo principal sobre uma drea que releva da reserva de competéncia
legislativa dos parlamentos nacionais — a elaboracio do orcamento de Estado.

Para além dos efeitos centripetos da reforma da governacio econdmica, devem ser
assinalados o impacto que a mesma teve na separacio de poderes entre as institui¢des
da UE. Na medida em que esta ultima passou a ter um maior ascendente sobre a poli-
tica orcamental dos estados-membros, interessa saber quem sio os principais benefi-
cidrios do alargamento de competéncias no plano europeu.

As novas atribuicOes europeias, resultantes da reforma empreendida pelos pacotes legis-
lativos, estdo sobretudo concentradas no reforco da supervisio, a chamada dimensio
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preventiva, e no fortalecimento da implementaco, robustecendo a dimensio corretiva
do DPEC, e facilitando a aplica¢io de sancGes aos pafses infratores. As institui¢des euro-
peias com mais relevincia no novo regime de governagio s3o a Comissio e o Conselho.
Todavia, a instituicio que maior protagonismo assume na sequéncia do conjunto de
transformacGes resultante dos dois pacotes legislativos é a Comissio. A Comissio con-
segue um acréscimo significativo de poderes a nivel da supervisdo dos procedimentos
orcamentais dos estados-membros, vé facilitada a adocdo das sangGes por ela proposta
e, sobretudo, obteve o reconhecimento pelo direito europeu dos poderes excecionais que
desempenha no confronto dos paises que solicitam assisténcia financeira.
Logo, a Comiss#o € a grande beneficidria da reforma da governagio econdmica operada
na sequéncia da crise que atingiu a zona euro. Os seus poderes foram nio apenas
reforcados, mas em alguns aspectos forte-

A COMISSAQ E A GRANDE BENEFICIARIA mente ampliados.

DA REFORMA DA GOVERNACAQ ECONOMICA Por isso, talvez seja mais ficil perceber os
DA UNIAQ, COM PODERES REFORCADOS motivos que explicam o facto de a Comissio
E FORTEMENTE AMPLIADOS. se ter acomodado a narrativa alem3 subja-

cente a gestdo da crise do euro, nio tendo
tido sequer a veleidade de apresentar uma estratégia alternativa, que revelasse uma
compreensio mais abrangente dos motivos que levaram a crise da moeda unica, e
permitisse amparar a posicdo dos paises mais afetados. Sem afrontar os estados mais
poderosos, nem contestar a hegemonia germanica, a Comissdo conseguiu um ganho
significativo de poderes na reforma que procurava a melhoria da governacio econdmica
da UEM.
Dal que seja legitimo inferir que no sistema politico da Unido os jogos de poder dos
principais atores se possam sobrepor aos equilibrios institucionais definidos pelos
tratados. Com efeito, a entropia verificada no sistema de freios e contrapesos da Unido
por ocasido da crise do euro poderd nio ter resultado apenas das relagdes de forca
existentes entre os diferentes estados-membros e instituicdes, mas ser também reflexo
de uma estratégia politica centrada numa légica de ganhos de poder, numa perspetiva
de médio e longo prazo.
Caberd recordar, todavia, que o ponto de inversdo da crise do euro foi despoletado
pela intervengido do BCE, no verdo de 2012%. Apds a declaragio do presidente Draghi,
de que faria tudo o que estivesse ao seu alcance para restaurar a confianga na moeda
Unica, seguiu-se um comunicado de imprensa em setembro de 2012, onde o BCE
anunciava a intencdo de lancar um programa de compra de titulos de divida ptiblica
emitidos pelos paises da zona euro, sob algumas condic¢Ges, denominado Outright
Monetary Transactions (OMT).
Apesar do efeito tranquilizante da iniciativa do BCE sobre os juros da divida publica
dos paises mais afetados pela crise do euro, e da crescente normalizagio das condigdes
de financiamento dos estados-membros da periferia da zona euro nos mercados
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internacionais, o andncio do programa de OMT foi contestado por setores da politica
alem3, tendo sido introduzidos recursos junto do Tribunal Constitucional federal sobre
a compatibilidade do programa anunciado pelo BCE com a Lei Fundamental alem3.

O Tribunal Constitucional alemio, ainda que entendesse que o programa do BCE
infringia o disposto nos tratados da UE, solicitou ao Tribunal de Justica da Unido
Europeia que se pronunciasse sobre a conformidade do programa de OMT com o
mandato confiado ao BCE em matéria de politica monetdria, bem como se o referido
programa seria compativel com a proibi¢do do financiamento monetdrio dos paises
da zona euro pelo BCE.

Na sua decisfo, o Tribunal de Justica afirmou a conformidade do programa de OMT com
os tratados da UE. Contudo, um dos aspectos mais interessantes da decisdo reside na
justificacdo apresentada. Com efeito, o Tribunal de Justica refere que a aprovagio do
programa de OMT se baseou numa andlise econémica da zona euro, notando que o BCE
verificou que a grande volatilidade e as disparidades extremas nas taxas de juro das obri-
gacOes dos diferentes estados ndo refletiam apenas as diferencas macroecondmicas entre
paises, mas incorporavam também os receios existentes quanto ao risco de colapso da
zona euro. Por isso, o Tribunal de Justica considerou que a compra de obrigacGes sobe-
ranas nos mercados secunddrios, pelo BCE, seria suscetivel de contribuir para a descida
dessas taxas ao dissipar os receios injustificados de um colapso da zona euro®.

Serd curioso notar que o entendimento do Tribunal de Justica, acolhendo a justificagdo
apresentada pelo BCE, parece contrariar a narrativa oficial sobre a crise do euro, afir-
mada pela Alemanha, e seguida pelo Conselho Europeu e pela Comissdo, de que a crise
das dividas soberanas se deveria aos desequilibrios das finangas ptblicas dos paises
afetados. Em particular, que a existéncia de défices orcamentais em infracdo das regras
do PEC, de par com o aumento das dividas publicas desses estados, teria levado a que
os mercados exigissem prémios de risco muito elevados para aquisi¢io das obrigagdes
soberanas dos paises afetados.

CONCLUSAO

A crise do euro levou a UE a desenvolver uma frenética atividade normativa, visando a
chamada reforma da governagdo econdmica. O cerne da reforma assentou no aumento
da disciplina orcamental dos estados-membros, com o reforco dos poderes de supervisio
e de sangdo das instituicGes da Unido sobre o cumprimento das regras europeias relativas
aos procedimentos orcamentais dos estados e, em particular, dos paises da zona euro.
Em resultado, a reforma da governacdo econdmica acentuou a centralizacio de com-
peténcias em beneficio da Unido, numa drea que releva da soberania bdsica dos estados-
-membros. Por seu turno, a Comissio Europeia foi a instituicdo mais favorecida pelas
alteragGes na divisdo de competéncias entre os estados-membros e a Unido, aumentando
de forma significativa o seu poder de escrutinio sobre estados-membros, e reforcando
0s meios ao seu dispor para assegurar o cumprimento das regras europeias.
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Para além do arsenal normativo acumulado em sede de governagio econdmica, fazendo
jus a ideia de Schmitt de que a esséncia de um poder hegemonico deriva da sua capacidade
para impor normas, este poder demonstrou ainda a natureza sacra de tais regras, inde-
pendente dos mecanismos de coercibilidade do direito europeu. Com efeito, o episodio
do referendo grego sobre a proposta de um acordo de resgate, ocorrido em julho de
2015, evidenciou a determinacio alem3 de forcar a aceitacdo das regras europeias perante
a irreveréncia democrdtica de uma nagio, nio hesitando em recorrer a todos os meios
ao seu alcance.

De notar, todavia, que a reforma da governagdo econdmica nio atacou os problemas
de fundo da moeda unica, desde logo, o cardcter incompleto da UEM. Assim, e apesar
de todo o esfor¢o normativo empreendido no dltimo quinquénio, a zona euro continua
desprovida de um mecanismo de estabilizacdo para fazer face a choques assimétricos,
assim como de um or¢camento que permita conferir impulsos a economia em periodos
de crise, ndo pode emitir eurobonds, nem dispde de um Tesouro, e o BCE tem o mandato
confinado 2 manutenc¢io da estabilidade de precos, ao contrdrio das entidades homo-
logas que emitem as maiores divisas mundiais.

Porventura, serd ttil recordar que, em resultado da reforma da governagio econdmica
empreendida e, em particular, do efeito combinado das disposi¢des relativas ao reem-
bolso integral de trés quartos do montante recebido a titulo de assisténcia financeira,
com a reducdo anual de um vigésimo do montante da divida ptblica que supere o
limite consentido pelas regras europeias, Portugal deverd permanecer durante largos
anos sob regime especial de supervisdo europeia ficando, na prdtica, a guarda da
Comissio.

Data de rececdo: 15 de setembro de 2015 | Data de aprovagdo: 30 de outubro de 2015
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