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POLITICA MONETARIA

Resposta indireta
do BCE sera saida
sem danos maiores

O BCE tem trés
meses para
justificar a sua
acao. Mas o Banco
Central Europeu
nao reconhece
competéncia ao
Constitucional
alemao para esse
julgamento.
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Tribunal Constitucio-

nal alemaoestabeleceu

umprazode trésmeses

para o conselho de go-

vernadores do BCE
adotar uma nova decisio que de-
monstre, “de forma fimdamentada
ecompreensiva, que osobjetivosde
politica monetdria prosseguidos
pelo BCE noprograma[decompra
deativos] niosdodesproporcionais
face aos seus efeitos nas politicas
orcamentaiseeconémicas”. Assim,
o Constitucional determina que o
Bundesbank, banco central ale-
mao, deixe, aofimdesseperiodode
trés meses, de participar naimple-
mentacio eexecuciodoprograma,
garantindo, ainda, que titulos de di-
vidaquejaforamcompradose que
estdo no seu balanco sejam vendi-
dos ao abrigo de uma estratégia -
“possivelmente de longo prazo” -
coordenada com os bancos do sis-
tema central.

A sentenca dirige-se direta-
mente as instancias alemas, no-
meadamente ao Bundesbank. O
BCE. tal comonio compareceuna
audiénciadejulgamento,naodeve-
raagoraresponderde formadireta
ao tribunal alemao. “Creio que o
BCE nunca vai responder direta-
mente ao tribunal alemao. Isso se-
ria aceitar a jurisdicao do tribunal
alemiosobreo BCE", afirma Car-
los Botelho Moniz, sécio da
MLGTS, que, ainda assim, vé uma
saidapossivel deste conflito. Eseno
prazode trésmeses o Bundesbanl,
o governo e o parlamento alemao
“levarem ao conhecimento do
Constitucional do seu pais uma
fimdamentaciomaisdetalhadadas
decisoes do BCE. de forma aper-
mitir ao TC alemao chegar a con-
clusio de que, analisada essa fun-
damentacdo suplementar, as me-
didaspodeme devemser qualifica-
das como sendo de politicamone-
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Christine Lagarde tem de defender o programa iniciado por Mario Draghi.

Creio que o BCE nunca
vai responder direta-
mente ao tribunal ale-
mao. Isso seria aceitar
a jurisdicédo do tribunal
alemao sobre o BCE.

CARLOS BOTELHO MONIZ
Sécio da MLGTS

taria e portanto nao excedendo as
competénciasdo BCE". Neste caso,
“oassunto ficariaarrumado, aques-
taoficariaresolvidae o conflitonao
alastraria”, diz Botelho Moniz.
NunoAntunes, socioda Miran-
da. acreditaque o cenariohipotéti-
co, "que se afigura como mais pro-
vavel,é odeumverdadeiro jogode
espelhos’, que resulte numa solu-
¢do que permita leituras juridico-
-politico econdmicas multifaceta-
das pelos atores envolvidos (BCE,
TJUE. TC alemao, Comissao Eu-

ropeia, governo alemao, etc.), mas
naosejamnecessdriae totalmente
coerentes no plano juridico, quica
aquelequemenosrelevaaqui”. Ou
seja. 0 BCE pode emitir novas de-
cisoessobre programas de compra
de ativos com fundamentacio de
que é de politicamonetdria que se
trata,semque estassejamumares-
posta formal ao TC aleméo. Para
Nuno Antunes, neste cendrio “es-
tariamos formalmente perante
uma nao-resposta’ do BCE, que
constituiria materialmente uma
resposta as objecoes do TC ale-
mao”. “Toda a gente ficaria coma
face lavada”, conclui Carlos Bote-
Iho Moniz, para quem a alternati-
valevaraaquese entre “num cami-
nhodesconhecido”.

Japara Luis Fabrica, consultor,
e Silvia Bessa Venda, associada, da
AbreuAdvogados,dopontodevis-
tainstitucional, “sera dificil e por-
ventura inconveniente que o BCE
ofereca alguma demonstracio ao
TC alemao, ao menos em termos
explicitos e intencionais”, mas, “seja
qual for o modo, avia, 0 mensagei-
10, a resposta vai ter de chegar a
Karlsruhe [cidade-sede do Tribu-
nal Constitucional]”. E, apartirda-
qui, concluem: “as opinioes divi-
dem-se: para alguns, o TC alemao
aceitara qualquerjustificacio, des-
de que plausivel; para outros, 0 TC
alemaonioaceitaranenhumajus-
tificaciio, ainda que plausivel”.

Séumsolucaodiplomaticaper-
mitira,diz Nuno Antues,queain-
dependéncia de atuacaodo BCE
escape adanos. Masmesmonessa
situacéio, "seo quadronormativose
mantiver inalterado, nio € seguro
queaindependéncia do BCE seja
de ora em diante perspetivada da
mesma forma, pois haverd sempre
o risco’ dasua atuagdo seralvode
escrutiniopelo TC deum qualquer
Estado-membro™.m



