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Nota de editor:

Inicidmos no passado dia 1 de Fevereiro uma longa série - de mais de 50
textos - cuja Ultima parte estd ainda em preparagdo. A publicagdo de hoje "A
visdo do BCE perante a crise pela boca de Jean-Claude Trichet”, é o
sétimo texto da 6® parte da série - "6. De uma crise a outra, da crise dos
anos 30 a crise dos anos de 2010-2020", parte que é composta por 11
textos.

Esta série €, desde logo, o resultado do labor incansdvel e da mais elevada
competéncia do seu autor, Jilio Marques Mota, e, como o préprio refere, é
um trabalho que leva mais de um ano em preparagdo e “ndo foi um trabalho



fdcil porque, partindo do zero quase absoluto, tivemos de andar a deambular
de texto em texto, aceitando uns, rejeitando outros, de referéncia
bibliogrdfica em referéncia bibliogrdfica, cruzando textos e referéncias
bibliogrdficas".

E com grande satisfagdo e orgulho que publicamos na lingua portuguesa estes
textos em torno das ideias e a¢des de Marriner Eccles, o mais brilhante de
todos os Presidentes do Conselho de Governadores do FED nas palavras de
Michael Pettis (e que fazemos nossas). Como diz Jdlio Mota, "Marriner Eccles
€ um dos maiores simbolos intelectuais da oposigdo fundamentada feita
contra os tedricos criadores de catdstrofes e os seus vassalos" e cujas ideias
e agdo, segundo a Time referia em 1936, "protegeram a América do abismo.
Trata-se de ideias que na primeira metade do século XX ajudaram a fazer da
América um grande pais, e que vdo contra as ideias destes falcoes
monetaristas (...) que querem fazer da Europa um insignificante continente".
E como conclui Julio Mota os "... tempos de ontem, afinal, ndo diferem muito
dos tempos de hoje, a lembrar a frase de Peter Kenen: o mundo mudou muito,
mas os problemas sdo os mesmos. Os problemas sdo os mesmos e os politicos,
pelo que se vé, sdo também os mesmos. E exatamente isto que confere uma
extrema atualidade aos textos que iremos apresentar em torno da obra de
Marriner Eccles.”

6. De uma crise a outra, da crise dos anos 30 a crise
dos anos de 2010-2020

6.5. Presidentes do BCE versus Marriner Eccles:
Selegdo e tradugdo de Julio Marques Mota
12 m de leitura

6.5.1. A visdo do BCE perante a crise pela boca de
Jean-Claude Trichet
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Trichet: "O pacote de medidas da Itdlia em andlise, somente com
austeridade haverd retoma da economia”

Entrevista com o presidente do BCE: o exemplo alemdo aumenta a confianga.
A moeda dnica tem um grande valor porque mantém os pregos estdveis. E o
melhor resultado alcangado na Europa desde a Sequnda Guerra Mundial.

FRANKFURT - A andlise sobre o pacote de medidas italiano "estd em curso":
"Deve ser verificado". Risco de divida soberana: "Um fenémeno global". O
euro sob ataque: "E uma moeda muito credivel". A crise da Eurolandia: "Filha
da crise financeira". E sobretudo: E "errado" pensar que demasiada
austeridade, como a alemd, sufoca a recuperagdo da economia e do mercado
de trabalho: faz bem Berlim em escolher a austeridade. "Prematuro” falar de
Draghi no BCE. Para amanhd: "As regras sdo necessdrias". Crise, especulagdo,
riscos e remédios: fala Jean Claude Trichet, presidente do BCE, o homem que
decide o destino do euro e, portanto, das nossas poupangas. O jornal
Repubblica encontra-se com ele em Frankfurt, no seu gabinete no piso
principal da Eurotower, enquanto os mercados estdo em agitagdo, o euro
sofre, os especuladores espreitam e os grandes do mundo, a partir de amanhg,
em Toronto, procuram a receita para sair do tdnel. Trichet estard em Roma
no final do més, convidado pelo Banco de Itdlia.

Atira-se sempre contra a indisciplina dos governos em matéria de contas
publicas. Agora, apds o caso da Grécia e com o aumento da especulagdo,
muitos paises, incluindo a TItdlia, tentam proteger-se. As medidas
tomadas sdo suficientes?

"A delicadeza do momento requer medidas crediveis: é necessdrio corrigir
trajetdrias que estdo fora de linha. Politicas orgamentais sdlidas ajudam a
recuperagdo da economia. Os governos declararam agora solenemente que
estdo conscientes desta necessidade; decidiram acelerar a recuperagdo. Mas
a credibilidade das suas escolhas deve ser mantida sob constante supervisdo".

Esta a dizer que vai controla-los?

"Esse € o trabalho da Comissdo da UE, em ligagdo com o BCE. Somos muito
cuidadosos com isso".



A Ttdlia também langou um pacote de medidas de resposta a crise, mas
tem metade do tamanho dos da Frangca e da Alemanha. Sera isso
suficiente? Ou sera necessario outro em breve?

"As medidas tomadas vdo na diregdo certa, reforgcam o Pacto de Estabilidade
e Crescimento do pais: estamos a avalid-las. Mas atribuimos importancia ao
parecer da Comissdo, que tem a maior responsabilidade no acompanhamento,
avaliagdo e ha proposigdo de possiveis mudangas aos governos. Os estudos
estdo a decorrer .

Mas ja existe uma avaliagdo preliminar por parte da Comissdo.
"Sim, mas ndo hd uma andlise da sua aplicagdo em pormenor".

No pacote italiano ndo ha muitas medidas para o crescimento e o emprego.
Ndo sdo importantes? Tem alguma sugestdo para o governo?

"Pedimos a todos os governos, e ndo sé ao governo italiano, que estejam
defterminados a fazer reformas estruturais para aumentar o crescimento
potencial. Insisto na necessidade de aumentar a produtividade do trabalho: a
médio e longo prazo, o crescimento depende disso. E por isso que
recomendamos as medidas estruturais como uma reforma crucial para todos,
incluindo a Itdlia".

Cortes sobre cortes. De acordo com muitos economistas, existe um risco
de deflagdo. O que pensa?

"Ndo penso que estes perigos se possam materializar. Pelo contrdrio, a
ancoragem das expectativas de inflagdo € notdvel e estd de acordo com os
nossos objetivos, menos de 2%, mas perto dos 2%. Tem continuado a resistir
mesmo durante a recente crise. A ideia de que as medidas de austeridade
podem causar estagnagdo estd errada".

Errada?

"Sim. Nestas circunstancias, tudo o que sirva para aumentar o nivel de
confianga das familias, empresas e investidores na sustentabilidade das
finangas publicas e, portanto, nas escolhas de austeridade dos governos é
bom. Para o investimento, para consolidar o crescimento e para criar
empregos. Acredito verdadeiramente que nas atuais circunstdncias as
politicas destinadas a aumentar a confianga irdo reforgar e ndo asfixiar a
recuperagdo: a confianga € hoje um fator chave".

Que paises estdo em maior risco depois da Grécia?



"Ndo tenho comentdrios a fazer. Todos os paises estdo a por as suas casas
em ordem. Eles estdo a fazer os seus trabalhos de casa, se é que se pode
dizer assim".

Ha relatos de dificuldades em Espanha e nos seus bancos...
"Acabo de responder a essa pergunta".
E o euro, estd em risco?

"O euro é uma moeda muito credivel. Tem mantido o seu valor desde a sua
criagdo de forma notdvel e tem garantido a estabilidade dos pregos em 11
anos e meio. A inflagdo média anual durante este periodo para a zona euro foi
de 1,98%, em linha com a nossa definigdo de estabilidade de pregos: é o
melhor resultado desde a Segunda Guerra Mundial, em todos os paises
membros. Uma moeda que garante pregos estdveis € assim um valor aos olhos
dos investidores, nacionais e internacionais".

A crise da divida soberana é pior do que a crise dita de crise subprime?

"O que estamos a viver na Europa e em todo o mundo foi causado pela crise
financeira, que teve um grande impacto na deterioragdo das finangas publicas
em toda a parte. Trata-se de um fendmeno global. Estou confiante de que os
governos irdo superar as dificuldades".

Diga a verdade: esperava todo este alvorogo?

"Estou convencido de que devemos estar sempre em alerta. Credivelmente
alerta. Sem criar alarmismo".

Acha que se conseguird um governo federal na Europa?

"A integragdo europeia € um processo histérico que s6 pode ser compreendido
numa perspetiva de longo prazo. Veremos se no final o esquema institucional
serd o de uma federagdo politica ou de uma confederagdo de Estados
soberanos ou se algo mais imaginativo serd explorado. No final, os povos da
Europa irdo decidir. Dito isto, quando se tem uma moeda Unica, é necessdrio
um quadro orgamental muito rigoroso".

Ha o Pacto de Estabilidade e Crescimento...

"Que para nés deveria ser o equivalente a um orgamento federal, capaz de
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garantir politicas sélidas. E por isso que queremos que o Pacto seja forte,
sélido e bem respeitado".

’,

E necessario endurecer mais Maastricht: é isso?



"Sim. A vigilancia multilateral deve ser reforgada, a nivel dos 27 e dos 16
paises da zona euro. E necessdrio um "salto qualitativo" para melhorar os
controlos sobre politicas orgamentais, competitividade e reformas
estruturais. Fizemos as nossas propostas a Van Rompuy e expliquei ao
Parlamento Europeu que devemos utilizar todas as possibilidades oferecidas
pela lei para reforgar estes controlos. Além disso, precisamos de monitorizar
indicadores de competitividade tais como os custos unitdrios do trabalho e o
nivel de inflacdo nacional em relacdo a zona euro; deve ser verificada a
informagdo sobre reformas estruturais em cada parceiro”.

Como vai conter os membros da diregdo do BCE, por exemplo o alemdo
Weber, que sdo contra a compra de obrigagdes de paises fracos?

"Ndo tenho nada a dizer: as decisdoes sdo tomadas a nivel do Conselho de
Governadores do BCE ".

A Alemanha segue uma dura austeridade, muito criticada: isso é bom ou
mau?

"E importante que todos os paises com dificuldades orgamentais demonstrem
politicas crediveis a longo prazo: aumenta a confianga das familias,
investidores e empresas e consolida a recuperagdo da economia.

Portanto, é bom ...

"Sim, é bom. Estou contente por o governo alemdo estar orientado para o
rigor. E o que penso da Alemanha vale fambém para os outros".

O que se espera do 620 de amanhd em Toronto para o sistema financeiro.
Estamos a falar de tributagdo de bancos, capital bancdrio, agéncias de
rating...

"Estes sdo todos elementos importantes, ja examinados na Coreia. Estamos
no caminho certo".

O seu mandato estd prestes a expirar. O Governador Mario Draghi é um
dos candidatos. Qual deve ser o perfil do seu sucessor?

"Ainda tenho um ano e quatro meses pela frente, antes do fim do meu
mandato. E um longo e intenso periodo de tempo. Por conseguinte, é
prematuro estar a falar sobre o meu possivel sucessor".




A entrevistadora: Elena Polidori ¢ uma jornalista italiana. Cobriu os principais
eventos da economia italiana e internacional para La Repubblica. Actualmente
edita a coluna "Oltre i numeri”, o suplemento de segunda-feira de Affari e
Finanza. Escreveu para a Longanesi, Via Nazionale. Splendori e miserie della
Banca d'Ttalia. E autora do livro Amatrice non c'é pill ma c'é ancora.



