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RELATORIO DA COMISSAO AO PARLAMENTO EUROPEU E AO
CONSELHO

sobre a missdo e a organizagdo do Comité Europeu do Risco Sistémico (CERS)
INTRODUCAO

A crise financeira mundial em 2008 revelou lacunas no quadro regulamentar e de
supervisdo da Unido Europeia. A supervisdo permaneceu fragmentada em moldes
nacionais, incidia insuficientemente na interdependéncia dentro do sistema
financeiro, ndo implicava um intercambio de informagdes e coordenacdo suficientes
entre as autoridades de supervisdo e colocava pouca énfase na supervisao
macroprudencial. Com base nas recomendacdes do Relatério Larosiére de 2009, foi
criada em 2010 uma nova autoridade responsavel pela supervisao macroprudencia a
nivel da UE — o Comité Europeu do Risco Sistémico (CERS), enquanto parte
integrante do novo Sistema Europeu de Supervisdo Financeira (SESF), composto
igualmente por trés autoridades microprudenciais setoriais europeias, as Autoridades
Europeias de Supervisio (AES)>.

Em conformidade com o artigo 20.° do Regulamento CERS®, o presente relatdrio
analisa a missdo e a organizagdo do CERS, incluindo as questdes relativas a
designacéo do presidente do CERS, a luz da experiéncia adquirida nos ultimos trés
anos. Nos termos do artigo 5.° n.°1, do Regulamento, o presidente do BCE é
nomeado como presidente do CERS por um mandato de cinco anos apds a entrada
em vigor do Regulamento, ou sgja, 16 de dezembro de 2010. Para os mandatos
seguintes, o Presidente do ESRB ¢é designado de acordo com as modalidades a
determinar. O presente relatério responde igualmente a obrigacdo de comunicacéo
constante do artigo 8.° do segundo Regulamento CERS", que define as modalidades
do apoio do BCE ao CERS.

Por razdes de coeréncia e por as quatro entidades fazerem parte do mesmo sistema
de supervisdo, a Comissdo decidiu proceder a revisdo do CERS e das AES em
paralelo, de modo a adotar e publicar dois relatérios sobre a revisdo ao mesmo
tempo — um abrangendo o CERS e o outro as AES. O objetivo do presente
relatorio consiste em avaliar a missdo e a organizacao do CERS desde a sua criacéo,
em conformidade com as clausulas de revisdo de dois regulamentos CERS. Para
além da experiéncia direta através da sua participacdo na qualidade de membro do
Conselho Gera do CERS ou de outros comités diretor e consultivos do CERS, a

Relatério do Grupo de Alto Nivel sobre a Supervisdo Financeira (presidido por Jacques de Larosiére)
de 25 de fevereiro de 2009;
http://ec.europa.eu/internal_market/finances/docs/de_larosiere_report_en.pdf.

Para os regulamentos constitutivos das AES, ver JO L 331 de 15.12.2010, p. 12.

Regulamento (UE) n.° 1092/2010 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 24 de novembro de 2010,
relativo a supervisdo macroprudencia do sistema financeiro na Unido Europeia e que cria o Comité
Europeu do Risco Sistémico (JO L 331 de 15.12.2010, p. 1), a seguir designado por «Regulamento
CERS».

Regulamento (UE) n.° 1096/2010 do Conselho, de 17 de novembro de 2010, que confere ap Banco
Central Europeu atribuices especificas no que se refere ao funcionamento do Comité Europeu do
Risco Sistémico (JO L 331 de 15.12.2010, p. 162).



revisdo pela Comissdo do CERS recebeu o contributo de vérias fontes. Em primeiro
lugar, a Comissdo analisou as provas da audicdo publica sobre a revisdo do SESF
em 24 de maio de 2013. Em segundo lugar, a Comissdo apreciou as reacOes
recebidas no quadro do processo de consulta, que decorreu entre 26 de abril e 31 de
julho de 2013. Este processo incluiu uma consulta publica e uma consulta
especifica, incluindo perguntas mais detalhadas e técnicas dirigidas as AES, as
autoridades nacionais, as instituicdes e agéncias relevantes e as principais partes
interessadas. A Comissao recebeu 137 respostas no total (94 a consulta publica e 43
a consulta especifica). Em terceiro lugar, a Comissdo considerou o contributo
prestado pelo grupo de alto nivel sobre a revisido do CERS® deste comité e o parecer
conjunto das AES sobre arevisio do CERS®. Além disso, a Comissdo teve em conta
outros estudos e relatdrios sobre a questdo apresentados pelo FMI’. Por Gltimo,
foram cuidadosamente considerados o0 estudo encomendado pelo Parlamento
Europeu (PE)® sobre a revisio do CERS e a resolucéo do Parlamento Europeu que
contém recomendacBes & Comissdo sobre a revisio do SESF®, assim como os
debates anteriores. Com base no contributo destas diferentes fontes externas — a
seguir designadas simplesmente por «partes interessadas» — a Comissao procedeu a
avaliac&o exigida nalegislacio aplicavel ™.

A avadiacdo do funcionamento do CERS neste momento € uma tarefa complexa por
duas razdes principais. Em primeiro lugar, é dificil avaliar o desempenho do CERS
enquanto autoridade macroprudencial prospetiva, umavez que foi criado no auge da
crise financeira, enquanto o seu mandato principal consiste em prevenir a ocorréncia
de crises semelhantes. Em segundo lugar, existem duas reformas significativas do
guadro financeiro em curso de execucdo, que terdo impacto sobre o papel do CERS,
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CERS, grupo de alto nivel sobre arevisdo do CERS, Contribution to the Review of the ESRB (foreseen
in the ESRB Regulation) de margo de 2013:

http://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/other/130708 _highlevel groupreport.pdf 7691 3faab29f 509c934cd48

4435ad13a8 .

Parecer conjunto das AES — revisdo do Comité Europeu do Risco Sistémico (CERS, 17 de dezembro
de 2013, AES-2013-035;
https.//ei opa.europa.eu/fileadmin/tx_dam/files/publications/opinions’ESAs opinion_on_the ESRB re

view.pdf)

European Union: Publication of Financial Sector Assessment Program Documentation —Technical

Note  on Macroprudential Oversight and the Role of the ESRB; relatério do FMI por pais n.° 13/70 de

mar
8

10

¢o 2013.

Parlamento Europeu, Review of the New European System of Financial Supervision (ESFS) — Part 2:
The Work of the European Systemic Risk Board (ESRB) (autores. Samuel McPhilemy e John Roche
(Oxford Analytica)), outubro de 2013:

http://www.europarl .europa.eu/RegDatal/etudes/etudes/j 0in/2013/507490/1 POL -
ECON_ET(2013)507490 EN.pdf

Resolucdo do Parlamento Europeu, de 11 de margo de 2014, que contém recomendagdes a Comissao
sobre a Revisfo do Sistema Europeu de Supervisdo Financeira (SESF) (2013/2166(INL)):
http://www.europarl.europa.eu/sides/getDoc.do?pubRef=-//EP// TEXT+TA+P7-TA-2014-
0202+0+DOC+XML+V0/PT

Ver artigo 20.° do Regulamento CERS, o parecer do BCE é aguardado.



http://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/other/130708_highlevelgroupreport.pdf?e913faa529f509c934cd484435ad13a8
http://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/other/130708_highlevelgroupreport.pdf?e913faa529f509c934cd484435ad13a8
https://eiopa.europa.eu/fileadmin/tx_dam/files/publications/opinions/ESAs_opinion_on_the_ESRB_review.pdf
https://eiopa.europa.eu/fileadmin/tx_dam/files/publications/opinions/ESAs_opinion_on_the_ESRB_review.pdf
http://www.europarl.europa.eu/RegData/etudes/etudes/join/2013/507490/IPOL-ECON_ET(2013)507490_EN.pdf
http://www.europarl.europa.eu/RegData/etudes/etudes/join/2013/507490/IPOL-ECON_ET(2013)507490_EN.pdf
http://www.europarl.europa.eu/sides/getDoc.do?pubRef=-//EP//TEXT+TA+P7-TA-2014-0202+0+DOC+XML+V0//PT
http://www.europarl.europa.eu/sides/getDoc.do?pubRef=-//EP//TEXT+TA+P7-TA-2014-0202+0+DOC+XML+V0//PT

ou seja, 0 estabelecimento de um mecanismo Unico de supervisdo (MUS)™ na &rea
do euro — e em Estados-Membros ndo participantes na area do euro, que
estabel eceram uma cooperacdo estreita com 0 BCE — e as disposi¢des relativas aos
instrumentos macroprudenciais da nova Diretiva Requisitos de Fundos Proprios e
Regulamento Requisitos de Fundos Préprios (DRFP IV/RRFP)*. No entanto, as
seguintes seccOes do relatério incidem nas atividades do CERS até a data,
salientando os principais pontos fortes e realizacdes do CERS e identificando areas
para eventual melhoria.

FUNCIONAMENTO (MISSAO E ORGANIZAGAO) DO CERS DESDE A SUA
CRIACAO

2.1 Missdo do CERS

O mandato do CERS ¢ definido em sentido amplo no Regulamento CERS. E
responsavel pela supervisdo macroprudencial do sistema financeiro na Unido, a fim
de contribuir para a prevencdo ou a atenuacdo dos riscos sistémicos para a
estabilidade financeira decorrentes da evolucdo do sistema financeiro. Contribui
para 0 bom funcionamento do mercado interno, garantindo assim que o setor
financeiro desempenha um papel na promogdo de um crescimento econdmico
sustentédvel. O Regulamento CERS define como risco sistémico «um risco de
perturbacdo do sistema financeiro suscetivel de ter consequéncias negativas graves
no mercado interno e na economia real. Todos os tipos de intermediérios, de
mercados e de infraestruturas financeiros podem ser, em determinada medida,
potencial mente importantes a nivel sistémico»>,

O Regulamento CERS salienta o papel preventivo do CERS em que este deve
«contribuir para a prevencao (...) dos riscos sistémicos» e «evitar periodos de crise
financeira generalizada». Além disso, 0 CERS deve «identificar 0s riscos sistémicos
e definir o respetivo grau de prioridade».

No cumprimento do seu mandato macroprudencial, o CERS desempenha um
certo numero de funcdes essenciais, a saber, 0 acompanhamento dos riscos, a
avaliacdo dos riscos e, em Ultima analise, se for caso disso, a emissdo de alertas e
a formulacdio de recomendacBes para a adocdo de medidas corretivas **. Para
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Regulamento (UE) n.° 1024/2013 do Conselho, de 15 de outubro de 2013, que confere ao BCE
atribui ¢des especificas no que diz respeito as politicas relativas a supervisdo prudencial das instituicdes
de crédito (JO L 287 de 29.10.2013, p. 63) (Regulamento que estabelece o MUS).

Regulamento (UE) n.°575/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 26 de junho de 2013,
relativo aos requisitos prudenciais para as institui¢cdes de crédito e para as empresas de investimento e
gue altera o Regulamento (UE) n.° 648/2012 (JO L 176 de 27.6.2013, p. 1) e Diretiva 2013/36/UE do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 26 de junho de 2013, relativa a0 acesso a atividade das
institui cGes de crédito e a supervisdo prudencial das instituicoes de crédito e empresas de investimento,
gue atera a Diretiva 2002/87/CE e revoga as Diretivas 2006/48/CE e 2006/49/CE (JO L 176 de
27.6.2013, p. 338).

Ver o artigo 2.°, alineac), do Regulamento CERS.
Ver o artigo 3.° do Regulamento CERS.



além de recomendagdes estratégicas, 0 CERS publicou varios documentos relativos
a sua atvidade e trabalho analitico: painéis de riscos trimestrais, relatérios do
Comité Cientifico Consultivo (CCC) e outros documentos e observacdes ocasionais,
bem como dois relatérios anuais. De acordo com 0 Regulamento CERS, o CERS sO
pode emitir alertas e formular recomendagdes que ndo sdo vinculativas, mas as quais
se aplica um procedimento «agir ou explicar». A utilizagdo de instrumentos ndo
vinculativos confere ao CERS a capacidade para interagir livremente com qual quer
autoridade publica envolvida em questdes financeiras e assegurar uma maior
liberdade para a formulagdo de eventuais recomendagdes. O CERS baseia-se na sua
influéncia e autoridade (ou seja, o poder ligado a reputacdo), a fim de assegurar que
sd0 tomadas medidas adequadas em resposta aos seus alertas e recomendacdes
estratégicas. Os dertas e as recomendagdes podem ser tornados publicos na
sequéncia de uma decisdo do Conselho Geral do CERS numa base casuistica. Até a
data, 0 CERS publicou sete recomendacfes estratégicas .

Com a entrada em vigor do quadro macroprudencial da DRFP IV/RRFP em 1 de
janeiro de 2014, o CERS est4 a desenvolver um quadro analitico e organizativo
para poder assumir as novas tarefas conferidas pela legislacdo, isto €, emitir
pareceres e/ou formular recomendagdes aos Estados-Membros no que diz respeito a
utilizac8o dos novos instrumentos macroprudenciais (ou seja, reserva contraciclica
de fundos proprios, reserva para risco sistémico), incluindo a possibilidade de impor
requisitos prudenciais mais rigorosos nos termos do artigo458.° do RRFP
(«clausula de flexibilidade»). Com vista a tornar mais operacional o quadro
macroprudencial, o CERS publicou, em marco de 2014, um relatério embleméatico™®
gue proporciona uma primeira panoramica do novo quadro macroprudencial da UE,
bem como um manual pormenorizado'’ que visa dar orientacdes as autoridades
nacionais para a utilizagdo dos novos instrumentos. O BCE desempenhara também
um papel fundamental nesta érea no futuro. Em conformidade com o artigo 5.° do
Regulamento que estabelece 0 mecanismo Unico de supervisdo, o BCE tem
competéncias macroprudenciais especificas na area do euro — e em Estados
Membros ndo pertencentes a area do euro que tenham estabel ecido uma cooperacéo

15 Recomendacdo relativa aos empréstimos em moeda estrangeira (JO C 342 de 22.11.2011, p. 1);
Recomendagdo relativa ao financiamento denominado em délares dos Estados Unidos das institui¢es de
crédito (JO C 72 de 10.3.2012, p. 1); Recomendacdo relativa ao mandato macroprudencial das autoridades
nacionais (JO C 41 de 14.2.2012, p. 2); Recomendag&o relativa ao financiamento das institui¢des de crédito
(JO C 119 de 25.4.2013, p. 1); Recomendacéo relativa aos fundos do mercado monetério (JO C 146 de
25.5.2013, p.1); Recomendacdo relativa a objetivos intermédios e instrumentos de politica
macroprudencial (JO C 170 de 15.6.2013, p. 1); Recomendacdo relativa a orientaces sobre a fixacdo das
percentagens da reserva contraciclica (ESRB/2014/1 de 30.6.2014).

' Flagship Report on  Macro-prudential  Policy in the Banking  Sector;
http://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/other/140303_flagship_report.pdf?31b5f8e9c568a6ca55d8bd08d3
6bleb8

7 ESRB Handbook on Operationalising Macro-prudential Policy in the Banking Sector;

http://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/other/140303_esrb_handbook.pdf?d15dae97dfb3b9136f3d130bal8

5dfe9



estreita com o BCE — e pode homeadamente impor reservas macroprudenciais mais
rigorosas do que as adotadas a nivel nacional.

2.2. Organizacédo do CERS

O CERS tem uma estrutura organizacional complexa, o que reflete o objetivo de
reunir os conhecimentos especializados necessarios, tanto a nivel nacional -
envolvendo os bancos centrais nacionais e as autoridades de supervisao - como a
nivel europeu - envolvendo o BCE, a Comissdo, o Comité Econdmico e
Financeiro (CEF) e as AES. O enquadramento institucional do CERS é composto
por um Conselho Geral, um Comité Diretor, um Comité Técnico Consultivo e um
Comité Cientifico Consultivo. Os trabalhos destes diferentes féruns sdo apoiados
pelo Secretariado do CERS'™. O Conselho Geral do CERS, sendo neste momento
congtituido por 67 membros, € o principal 6rgéo de tomada de decisdo do CERS.
Cada um dos atuais 38 membros do Conselho Geral com direito de voto™ dispde de
um voto e o Conselho Geral toma habitual mente as decisdes por maioria simples. E
necessaria uma maioria de dois tercos dos votos expressos para adotar uma
recomendag&o ou tornar plblico um alerta ou uma recomendac&o®®. Os membros do
Conselho Geral sem direito de voto (atualmente 29 membros) incluem, para cada
Estado-Membro, um representante de ato nivel das autoridades nacionais de
supervisdo competentes e o0 presidente do CEF. Em geral, as modalidades de
votacdo no Conselho Geral foram consideradas adequadas pelas partes interessadas.
O Comité Diretor, composto por 14 membros do Conselho Geral, é responsavel pela
preparacao das reunides do Conselho Geral. O Comité Técnico Consultivo espelhaa
composicdo do Conselho Geral num plano mais técnico. O Comité Cientifico
Consultivo foi instituido com o objetivo de acrescentar uma perspetiva cientifica
diferente e mais externa aos trabalhos do CERS. E composto por 15 membros,
representativos de uma vasta gama de competéncias e de conhecimentos.

O CERS basdia-se no BCE para efeitos de apoio analitico, financeiro e
administrativo. No momento da criagdo do CERS, a escolha do BCE como
instituicdo de acolhimento foi norteada por uma série de consideracfes. O objetivo
principal era o de beneficiar dos conhecimentos especializados existentes do BCE
no dominio da estabilidade financeira. A proximidade da politica macroprudencial a
funcdo de politica monetéria foi também considerada uma vantagem. O facto de o
CERS poder vir a beneficiar do apoio analitico, administrativo e financeiro do BCE
foi considerado fundamental para o0 seu éxito futuro. Mais importante ainda, o
CERS podera beneficiar da visibilidade, independéncia e forte reputacéo do BCE.
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Artigo 2.5 aineae€), do Regulamento (UE) n.° 1096/2010 do Conselho.

O presidente e o vice-presidente do BCE; os governadores dos bancos centrais nacionais;, um membro
da Comissdo; o presidente da autoridade europeia de supervisdo (Autoridade Bancaria Europeia); o
presidente da autoridade europeia de supervisdo (Autoridade Europeia dos Seguros e Pensbes
Complementares de Reforma); o presidente da autoridade europeia de supervisdo (Autoridade
Europeia dos Vaores Mobilidrios e dos Mercados); o presidente e os dois vice-presidentes do Comité
Cientifico Consultivo; o presidente do Comité Técnico Consultivo.

Artigo 10.° do Regulamento CERS.



Na mesma ordem de ideias, decidiu-se que o primeiro presidente do CERS deveria
ser o presidente do BCE por um mandato de cinco anos. Como o0 CERS néo tem
poderes vinculativos, mas baseia-se na persuasdo moral e na pressdo dos pares,
considerou-se adequado selecionar uma figura conhecida e credivel como presidente
do CERS. A clausula de revisdo estabelecida no Regulamento CERS refere
especificamente as regras de designaczo e eleicso do presidente do CERS™.

O CERS é responsavel perante o Parlamento e o Conselho. E obrigado a prestar
informacBes sobre as suas acdes ao Parlamento Europeu e ao Conselho®. Pelo
menos uma vez por ano, e com maior frequéncia em caso de crise financeira
generadlizada, o presidente do CERS é convidado para uma audicdo anua no
Parlamento Europeu. As audic¢des do presidente do CERS sdo geralmente realizadas
juntamente com as audic¢des do presidente do BCE. O presidente do CERS procede
igualmente a debates orais confidenciais, a porta fechada, pelo menos duas vezes
por ano com O presidente e 0s vice-presidentes da Comissdo dos Assuntos
Econdmicos e Monetarios do Parlamento Europeu.

O CERS faz parte do SESF e tem vindo a merecer especial atencdo nos
regulamentos de base a interacdo entre o CERS e as AES. Uma das principais
licbes da crise financeira foi que, a fim de se garantir a estabilidade do sistema
financeiro, os responsaveis pela supervisdo microprudencial devem interagir
estreitamente com o novo nivel macroprudencia. Ambos os pilares do novo sistema
de supervisao sdo essenciais para se obter sinergias valiosas entre 0s niveis micro e
macro, para reforcar mutuamente o impacto sobre a estabilidade financeira e para
beneficiar de um quadro de supervisdo totalmente integrado. Uma interacéo estreita
€ assegurada pela participacdo cruzada entre as quatro autoridades. Os regulamentos
AES? também especificam os procedimentos a seguir pelas AES para agir com
base em recomendagtes do CERS e o modo como as AES devem exercer 0s seus
poderes para assegurar 0 acompanhamento oportuno das recomendacdes dirigidas a
uma ou mais autoridades nacionais de supervisdo competentes. A cooperacdo entre
0 CERS e as AES também é importante no dominio dos testes de esforco.

AVALIACAO DOS TRABALHOS DO CERS: PONTOS FORTES IMPORTANTESE
DOMINIOSA MELHORAR

As partes interessadas estavam, em muitos aspetos, satisfeitas com os trabalhos do
CERS nos primeiros anos gue se seguiram a sua criagdo. Quase todas sublinharam a
importancia da supervisdo macroprudencial e a necessidade de coordenagdo na
utilizagdo de instrumentos macroprudenciais pelos Estados-Membros. No entanto,
de uma maneira geral, as partes interessadas consideraram que era demasiado cedo
para formular um parecer fundamentado quanto ao impacto dos aertas e
recomendacdes do CERS. O CERS acabou de concluir o seu quadro de avaliagéo do

Ver o artigo 20.° em conjugacdo com o artigo 5.° do Regulamento CERS.
Ver o artigo 19.° do Regulamento CERS.
Ver o artigo 36.° dos Regulamentos que instituem as AES (ver nota 2).
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impacto, sendo necessario mais tempo para obter uma panoramica melhor e mais
aprofundada sobre a forma como os destinatérios reagiram.

Ao passo que o CERS é encarado como uma componente fundamental do SESF,
muitas partes interessadas identificaram os dominios a melhorar. Os dominios
passiveis de melhoria dizem essencialmente respeito a identidade organizacional, a
governacdo interna e aos instrumentos disponiveis (ou segja, alertas e
recomendacoes).

3.1. PONTOSFORTESIMPORTANTES

Os pontos fortes e os éxitos do CERS foram sublinhados por muitas partes
interessadas. O CERS baseiase numa gama Unica e vasta de conhecimentos
especializados, tem tido éxito na sensibilizagdo para as questdoes de estabilidade
financeira junto dos decisores politicos e comegou a desenvolver trabalhos de
andlise Uteis e promissores, designadamente em matéria de interligacéo.

No que diz respeito ao mandato e poderes do CERS, a grande maioria das partes
interessados partilhava a opiniéo de que o mandato do CERS era suficientemente
amplo e todas as partes interessadas mostraram-se satisfeitas com a natureza
preventiva e prospetiva do mandato do CERS. Todas as partes interessadas
mostraram-se igualmente satisfeitas com o cardater ndo vinculativo dos alertas e
recomendactes do CERS, que foi considerado adequado face ao amplo mandato e
ambito do CERS. Nenhuma das partes interessadas solicitou uma alteragéo neste
dominio. Existe um consenso generalizado de que 0 mecanismo «agir ou explicar»
deve continuar a ser uma parte fundamental do sistema de alertas e recomendacdes,
devendo ser eficaz, oportuno e flexivel.

Durante a crise, 0 CERS constituiu um férum nico de debate ao mais ato nivel
entre representantes dos bancos centrais, autoridades nacionais de superviséo e
autoridades europeias sobre questdes relacionadas com a estabilidade financeira. O
CERS reline uma vasta gama de conhecimentos especializados de diferentes setores
financeiros e paises, o que foi reconhecido por muitas partes interessadas como
sendo um ponto forte importante. O papel do Secretariado do CERS foi, em geral,
considerado positivo pelas partes interessadas. Desempenhou um papel essencial no
estabelecimento de procedimentos internos, no desenvolvimento de métodos e
instrumentos de trabalho (por exemplo, o sitio Web e a aplicacdo informética do
CERS) e na preparacdo e organizacdo de reunides de modo eficaz. Esteve
igualmente envolvido ativamente no trabalho analitico do CERS. Os recursos
atribuidos a0 Secretariado do CERS foram, no entanto, considerados insuficientes
por algumas partes interessadas.

O CERS contribuiu para a introducdo de uma dimensdo macroprudencial nas
politicas e regulamentos financeiros. A politica macroprudencial foi a principal
inovacdo do relatdrio Larosiere. Antes da criagdo do CERS, ndo existia qualquer
autoridade na Unido Europeia envolvida ativamente na supervisao macroprudencial.
Embora as AES partissem essenciamente das atividades ja desempenhadas a nivel
nacional, o dominio de competéncia do CERS era em grande medida territorio
desconhecido. Devido as suas atividades, nomeadamente, mas ndo apenas, através
8



dos seus dertas e recomendacdes, 0 CERS conseguiu tornar os decisores politicos
mais sensiveis ao risco sistémico e a questdes do dominio da estabilidade financeira.

O CERS tem desempenhado um papel fundamental no estabelecimento de um
quadro macroprudencial na Unido Europeia. O Comité Técnico Consultivo
participa ativamente no estabel ecimento de um quadro coerente a nivel dos Estados-
Membros. Elaborou duas recomendacdes para o efeito, ambas adotadas e publicadas
pelo Conselho Geral: uma sobre a necessidade de criacdo de autoridades
macroprudenciais nacionais com um mandato especifico; e outra sobre os objetivos
e 0s instrumentos das politicas macroprudenciais. A recomendacdo sobre as
autoridades macroprudenciais teve um impacto muito concreto. Em resposta — e
também como consequéncia da entrada em vigor da DRFP |V/RRFP em janeiro de
2014, que requer que os Estados-Membros nomeiem uma «autoridade designada»
responsavel pela ativacdo das novas reservas macroprudenciais — todos os Estados-
Membros instituiram ou estdo em vias de ingtituir autoridades macroprudenciais
nacionais (embora se deva notar que nem todas estas autoridades estédo atualmente
representadas no CERS). O novo papel do CERS de coordenador das politicas
macroprudenciais dos Estados-Membros ao abrigo da DRFP 1V/RRFP é coerente
com o objetivo consagrado no Regulamento CERS no sentido de dever contribuir
diretamente para uma estrutura de supervisao integrada da Uni&o, que é necessaria
paraincentivar respostas politicas adegquadas e em tempo Util por parte dos Estados-
Membros, evitando assim abordagens divergentes e melhorando o funcionamento
do mercado interno. Na perspetiva das futuras competéncias macroprudenciais do
BCE nos Estados-Membros pertencentes e ndo pertencentes a area do euro que
tenham estabelecido uma cooperacdo estreita com o BCE, terd de ser assegurada
umainteracdo adequada entre o BCE e o CERS.

O CERS estd a desenvolver um trabalho analitico importante sobre questbes
macroprudenciais transversais (por exemplo, sobrecapacidade bancaria,
interligacdo). Os recentes trabal hos sobre os canais de contagio através de swaps de
risco de incumprimento (CDS) ou de financiamento interbancario é especialmente
interessante a este respeito. Muitas partes interessadas sublinharam a importancia
deste trabalho recente e sugeriram que deveria ser continuar a ser desenvolvido. A
participacdo das autoridades de supervisdo microprudencia nos trabalhos do CERS,
bem como a participacdo do CERS nos trabalhos das AES, é essencial para
assegurar que a avaliagdo do risco macroprudencial se baseia em informacbes
completas e exatas. Em geral, considera-se que a cooperacdo entre o CERS e as
AES tem funcionado bem, mas muitas partes interessadas acolheriam
favoravelmente um maior trabalho conjunto — por exemplo, o estabelecimento de
um painel de riscos comum. O papel crescente do CERS nos testes de esforco €
também digno de nota, tendo sido bem acolhido por muitas partes interessadas.

As atuais disposicdes em matéria de responsabilizacdo foram consideradas pelas
partes interessadas como apropriadas, na medida em que permitem um dialogo
adegquado, garantindo simultaneamente a total confidencialidade das informactes
sensiveis.



3.2. DOMINIOSA MELHORAR

Os dominios com potencial para melhorar identificados pelas partes interessadas
referem-se principalmente a trés aspetos: a identidade organizacional do CERS, a
organizagdo interna e as estruturas operacionais do CERS, bem como os
instrumentos e poderes a sua disposicdo, suscetiveis de serem alargados para
reforcar afuncdo de alerta precoce.

3.2.1 | dentidade organizacional

A delegacdo da funcdo de presidéncia do CERS no presidente do BCE nos
primeiros cinco anos apos a criacdo do CERS permitiu que o CERS beneficiasse da
visibilidade, independéncia e forte reputacdo do BCE. Uma vez que o mandato do
primeiro presidente termina cinco anos apos a entrada em vigor do Regulamento
CERS, ou sgja, em 16 de dezembro de 2015, o Regulamento tera de ser revisto, a
fim de garantir a clareza juridica. Dado o CERS ter poderes ndo vinculativos mas
basear-se na persuasdo mora e na pressdo dos pares, uma figura bem conhecida e
credivel como presidente do CERS tem grandes vantagens.

Muitas partes interessadas sublinharam a necessidade de reforgar a identidade do
CERS. Muitas partes interessadas insistiram na necessidade de reforcar a autonomia
do CERS, a0 mesmo tempo que continuam a basear-se na reputagdo e
conhecimentos especializados do BCE. Esta questdo foi também abordada na
resolucéo do PE. Neste contexto, a possibilidade de uma estrutura de gestéo dualista
foi proposta por algumas partes interessadas. O CERS devera continuar a ser
presidido pelo presidente do BCE, mas sera criado um novo cargo de diretor
executivo a tempo inteiro. Embora o presidente do BCE continue a presidir ao
Conselho Geral do CERS, o mais alto 6rgdo de tomada de decisdo do CERS, o
diretor executivo serd responsavel pela atividade corrente do CERS e também
poderd representar 0 CERS em certos féruns importantes como, por exemplo, no
CEF. A nomeagdo de um «presidente executivo» foi igualmente recomendada na
resolucéo do PE.

3.2.2.  Organizacao interna e estruturas operacionais

De acordo com a maioria das partes interessadas, a atual estrutura e mecanismos de
governacdo do CERS poderiam ser melhorados, a fim de assegurar um processo de
decisdo mais eficaz.

A dimensdo do Conselho Geral poderia ser reduzida. Quase todas as partes
interessadas identificaram a grande dimensdo do Conselho Geral (67 membros)
como um problema potencial e algumas chamaram igualmente a atencdo para a
dimensdo do Comité Técnico Consultivo nos mesmos moldes. Se a congregacdo de
uma vasta gama de conhecimentos especializados é geramente considerada um
ativo, muitas partes interessadas salientaram que a atual dimensdo do Conselho
Geral tem inconvenientes em termos de funcionamento de reunides e debates, da
possibilidade de trocar informacgdes confidenciais e sensivels, bem como de um
processo de tomada de decisoes eficiente. O Comité Diretor, cuja dimensdo é mais
limitada (ou sgja, 14 membros do Conselho Geral), esta melhor adaptado para o
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debate de questdes sensiveis, mas ndo esta habilitado a decidir e o seu papel limita-
se portanto & preparagdo das reunides do Conselho Geral. Algumas partes
interessadas sugeriram que o aumento da frequéncia das reunides do Comité Diretor
poderia contribuir para o reforco do seu papel. Muitas partes interessadas
argumentaram que ha margem para reduzir a dimensdo do Conselho Geral (por
exemplo, limitando a representacdo dos Estados-Membros a um representante) ou
para delegar mais poderes no Comité Diretor cuja composicao poderia ser também
alterada, nomeadamente, mas ndo apenas, devido a criacdo do MUS.

Algumas partes interessadas propuseram igualmente que a composicdo do
Conselho Geral poderia ser alterada com vista a reequilibrar a incidéncia dos
trabalhos do CERS por todos os setores e reforcar a perspetiva europeia. Os
membros poderiam, por exemplo, representar varias instituicdes do mesmo Estado-
Membro ou mesmo véarios Estados-Membros. Outro fator identificado como
podendo contribuir para uma certa «tendéncia bancéria» seria o facto de o pessoal
do Secretariado do CERS proveniente de bancos centrais tender naturalmente a
centrar-se mais nas questées bancérias (a maior parte dos bancos centrais nacionais
sS40 responsaveis pela supervisdo bancaria) do que noutros setores financeiros. Por
outro lado, deve reconhecer-se igualmente que 0s bancos sdo tipicamente as
principais fontes de risco sistémico, pelo que o enfoque é igualmente motivado pelo
risco mais elevado gerado pelo setor bancario.

Foi sugerido que a composicao dos dois comités consultivos poderia ser revista.
Foram diferentes os contributos recebidos durante a consulta sobre o trabalho dos
dois comités consultivos. No que diz respeito ao Comité Técnico Consultivo, muitos
respondentes elogiaram 0 comité pelos contributos periédicos para a ordem de
trabalhos do Conselho Gerad do CERS. No entanto, outros respondentes
sublinharam que era demasiado orientado para o setor bancario e tinha um certo
enviesamento nacional na sua abordagem do risco sistémico. Foi sugerido gque o
nimero de membros do Comité Técnico Consultivo poderia ser reduzido, refletindo
a solucéo que poderia ser escolhida para o Conselho Geral. No que se refere ao
Comité Cientifico Consultivo, as partes interessadas observaram a sua producéo
menos frequente do que a do Comité Técnico Consultivo. Contudo, em termos de
substéncia, os seus trabalhos sdo considerados geralmente mais inovadores e
criativos do que os do Comité Técnico Consultivo. Alguns inquiridos propuseram
fundir os dois comités consultivos, por forma a combinar 0 método de trabalho do
Comité Técnico Consultivo com a abordagem criativa do Comité Cientifico
Consultivo.

3.2.3.  Instrumentos a disposicdo do CERS

A comunicagdo e interagdo do CERS com outras instituiges e organismos Ss80
consideradas por muitas partes interessadas como perfectiveis e demasiado
dependentes dos instrumentos formais dos a ertas e recomendagoes.

As partes interessadas apelaram a uma maior transparéncia como meio para
reforcar 0 mecanismo «agir ou explicar» (por exemplo, publicacdes de aertas e
recomendacOes, maior transparéncia do seguimento dado pel os destinatarios, etc.).
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As partes interessadas sugeriram também que 0 mecanismo «agir ou explicar»
poderia ser reforcado através de uma melhor interacdo com outros organismos
europeus, nomeadamente o CEF. Uma interagdo melhor e precoce poderia reforcar
0 impacto das agdes do CERS e sensibilizar os Estados-Membros relativamente ao
impacto das suas decisdes politicas sobre a estabilidade financeira. Alguns — e, em
especial, o relatorio dos peritos de ato nivel do Comité Técnico Consultivo e do
Comité Cientifico Consultivo — sublinharam que um diretor executivo a tempo
inteiro do CERS* poderia contribuir para uma maior facilidade de interagdo com os
destinatarios potenciais numa fase precoce, tornando assim mais eficaz a agéo do
CERS.

No que diz respeito a intervencdo do CERS no dominio da legislacéo, algumas
partes interessadas sugeriram que poderia ser melhor enquadrada no intuito de
evitar qualquer envolvimento numa fase muito tardia do processo legislativo ou
mesmo depois da adocdo de legislagdo. A previsdo de um contributo numa fase
precoce poderia evitar ineficiéncias causadas por um envolvimento numa fase
tardia, como ocorreu no caso do pacote DRFP IV/RRFP. Neste contexto, foi
alegado que o envolvimento do CERS poderia limitar-se a identificar as areas
carentes de futura agdo legidlativa. Outras partes interessadas propuseram que o
CERS pudesse ser consultado antes da adogéo de uma proposta legislativa em
matéria de estabilidade financeira.

As partes interessadas consideram que a comunicacao externa do CERS poderia
ser reforcada. O papel do CERS é acompanhar e avaliar 0s riscos para o sistema
financeiro, baseando-se noutros organismos e nos Estados-Membros para a
execucao das politicas macroprudenciais com o objetivo de atenuar esses riscos. O
seu desempenho estd, por conseguinte, dependente do modo como gere as relacdes
com outras partes interessadas e 0os Estados-Membros. Basela-se igualmente nas
informagdes provenientes destes organismos que irdo fundamentar 0s seus
trabalhos. Algumas partes interessadas consideram haver margem para melhorar a
qualidade e a atualidade das comunicacBes do CERS tanto a nivel interno com
outros organismos do SESF e o Sistema Europeu de Bancos Centrais (SEBC), como
também face aos congéneres estrangeiros e internacionais (conselho de supervisao
da estabilidade financeira dos EUA, Conselho de Estabilidade Financeira e Comité
de Basilela de Supervisao Bancéria e FMI), os participantes no mercado e o publico
em geral. O pape potencial de um diretor executivo a tempo inteiro podera
contribuir para aumentar a visibilidade do CERS e facilitar uma estratégia de
comunicagdo mais proativa e coerente.

As partes interessadas identificaram a necessidade de melhorar os processos para
tratar do intercAmbio de dados entre o CERS e as AES no quadro do SESF.
Existe um processo de autorizacéo pormenorizado e moroso através do qual o CERS
recebe dados, o que pode afetar a atualidade e o impacto dos seus trabalhos.
Numerosas etapas desse processo sdo duplicacles, tendo sido alegado que esse
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Ver ponto 3.2.1.

12



processo deveria ser simplificado a fim de melhorar a eficiéncia e a eficacia. A
existéncia de atrasos no acesso aos dados significa que o CERS podera néo
conseguir emitir alertas e recomendacdes antes da concretizagdo dos riscos, 0 que
poderia afetar negativamente a sua capacidade de alerta rapido.

Os instrumentos a disposi¢do do CERS poderiam ser alargados de modo a incluir
poderes mais persuasivos. O CERS tem emitido uma série de recomendacdes
formais nos dltimos trés anos. A atualidade das recomendacdes do CERS foi
criticada por algumas partes interessadas, tendo algumas recomendacfes chegado
tardiamente e, num caso, depois de o problema ja ter sido tratado. O processo de
adocdo das recomendagdes do CERS pelo Conselho Geral e o facto de as
recomendacdes do CERS serem redigidas de modo excessivamente formal foram
identificados como fontes provaveis de atrasos. Os destinatérios consideraram-nas
por vezes demasiado formais, o que os levou a adotar uma atitude defensiva em
reacd0. Uma abordagem mais progressiva poderia reforcar o impacto da acdo do
CERS e permitir um dialogo construtivo com os destinatérios potenciais numa fase
precoce. Poderd ser possivel alargar as opcoes a disposicdo do CERS para exercer
um poder mais persuasivo, por exemplo através de cartas publicadas ou de
declaragdes publicas como meio de aumentar a flexibilidade da funcéo de alerta
precoce. Foi sugerido que a figura do diretor executivo a tempo inteiro do CERS
poderia desempenhar um papel positivo neste dominio gracas ao reforco da
visibilidade do CERS e, por conseguinte, da sua capacidade de influenciar, antes da
emissdo de alertas e recomendacdes formais.

CONCLUSAO

E dificil avaliar o desempenho do CERS a titulo de autoridade macroprudencial
prospetiva, dada a sua criagdo recente. No entanto, as informagdes recebidas pela
Comisséo das partes interessadas mostram que, durante os trés primeiros anos da
sua existéncia, 0 CERS conseguiu estabelecer-se como uma componente essencial
do quadro europeu de supervisdo. As partes interessadas reconheceram que o CERS
tem vindo a proporcionar um forum Unico para o0 debate sobre questdes de
estabilidade financeira durante a crise e que permitiu aumentar a sensibilizagdo dos
decisores politicos para a dimensdo macroprudencial das politicas e regulamentos
financeiros. O CERS permanece uma componente importante do SESF.

Tendo em conta os progressos realizados, justifica-se, contudo, chamar a atengéo
para aspetos importantes do enquadramento do CERS, com vista a reforcar a
eficacia da supervisdo macroprudencia anivel da UE.

Algumas das melhorias podem ser aplicadas a curto prazo pelo CERS e ndo
exigiriam qualquer alteracdo do quadro legidativo. Ta é o caso no que diz respeito,
por exemplo, ao seguinte:

- Uma estratégia de comunicagdo mais proativa e uma interacdo numa fase

mais precoce com o0s destinatarios potenciais. Tal podera incluir, nomeadamente,

um melhor intercdmbio de informagdes com o CEF e um maior envolvimento do
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CERS no ambito dos debates e reunides do CEF. O CERS poderia também fazer
uma maior utilizacdo dos poderes persuasivos, por exemplo através de cartas
publicadas ou de declaragbes publicas, como meio de aumentar a flexibilidade da
funcdo de alerta precoce antes da emissdo de qualquer aviso ou recomendagdo
formal.

- Uma maior frequéncia das reunides do Comité Diretor. Esta poderia ser uma
forma de reforcar o papel do Comité Diretor, permitindo-lhe acompanhar mais de
perto os trabal hos das estruturas operacionais do CERS no periodo que medeia entre
as reunides do Conselho Geral.

- Menos formalismo na elaboracéo das recomendactes do CERS. Tal poderia
contribuir para encurtar os prazos para a adogdo das recomendacdes do CERS e
aumentar areatividade do CERS, reforcando assim a sua fungéo de alerta precoce.

- Um reequilibrio da énfase para além dos riscos bancéarios. O CERS comegou
a adargar as suas perspetivas e tem trabalhado recentemente cada vez mais em
guestdes ndo bancarias. Esta tendéncia € de saudar e deve ser prosseguida, dado ser
importante para manter a dimensdo transetorial do mandato do CERS.

Ao mesmo tempo, muitos problemas identificados pelas partes interessadas como
justificando uma maior atencdo dizem respeito aos proprios regulamentos de base
do CERS, dizendo isso nomeadamente respeito as disposicOes que regem a
presidéncia (o presidente do BCE foi nomeado pelo primeiro mandato de cinco
anos, ou sgja, até 16 de dezembro de 2015); a criagdo de um cargo de diretor
executivo a tempo inteiro e as alteragbes na estrutura de tomada de decisdo (por
exemplo, alteracbes da composi¢ao do Conselho Geral e do Comité Diretor, reducéo
da dimensdo do Conselho Geral, reforgco dos poderes de tomada de deciséo do
Comité Diretor, etc.). A Comisséo pretende continuar a analisar 0s aspetos técnicos
e juridicos das vérias questdes levantadas e langar os trabalhos preparatérios para
avaliar as possivels opcBes para abordar estas questdes. Os objetivos desses
trabalhos seréo em especial 0s seguintes:

- ldentidade organizacional: Existe a necessidade de reforcar a visibilidade e
autonomia do CERS, a0 mesmo tempo que continua a basear-se na reputacéo e
conhecimentos especializados do BCE. A Comissdo continuara a acompanhar esta
guestdo. A possibilidade de uma estrutura de gestéo dualista, com o presidente do
BCE assumindo a presidéncia e um novo diretor executivo a tempo inteiro
encarregue das atividades correntes do CERS, € uma opg¢do que podera ser
futuramente explorada.

- Governagdo interna: A presente estrutura interna do CERS podera ser
reorganizada. Em especial, ha margem para racionalizar os mecanismos de tomada
de decisdo que envolvem o Conselho Gera e o Comité Diretor, reduzindo a
dimensdo do Conselho Geral e/ou delegando/transferindo mais poderes para o
Comité Diretor. Podera haver uma maior possibilidade de melhoria da eficiéncia e
eficécia dos comités consultivos de apoio.
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- Instrumentos. O CERS tem emitido uma série de alertas e recomendagdes
formais nos dltimos trés anos. No entanto, é possivel alargar o0s instrumentos a
disposicdo do CERS de modo a exercer um poder mais persuasivo para aumentar a
flexibilidade e fomentar as intervencdes numa fase precoce. Por outro lado, podera
existir margem para especificar mais claramente o papel do CERS relativamente as
alteracOes legidlativas.

Os trabalhos técnicos e juridicos que a Comissdo ird empreender poderdo tomar em
consideracdo os elementos importantes da arquitetura financeira global gque ainda
nao existem na atualidade: os diferentes pilares da unido bancéria ainda ndo foram
plenamente criados;, os Estados-Membros estdo em vias de criar autoridades
macroprudenciais nacionais, a responsabilidade macroprudencial no ambito do
BCE/MUS esta a ser estabelecida. E necessaria uma maior clareza sobre todos estes
elementos antes de qualquer eventual acdo legidativa poder ser proposta
relativamente a reforma do CERS, ja que terdo claramente impacto sobre a
concecao da proposta.
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