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Fundacdo Calouste Gulbenkian

Muito bom dia a todos,

Falar hoje sobre as grandes tendéncias da regula¢dao e supervisdao do setor financeiro &,
infelizmente, indissocidvel da crise financeira que vivemos desde 2007. Pela sua amplitude e
gravidade, esta crise tem submetido as economias e as sociedades a constrangimentos
verdadeiramente inusitados, exigindo dos diversos intervenientes, e em particular dos
agentes financeiros, um esforco intenso e constante no sentido ndo apenas de encontrar
solucdo para os problemas existentes, mas também de descobrir e apurar metodologias de
natureza preventiva que permitam, tao eficazmente quanto possivel, detetar e antecipar o

surgimento de semelhantes problemas.
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Neste contexto, contudo, subsiste sempre alguma controvérsia e levantam-se variadas
interrogacdes, uma vez que se revela particularmente dificil refletir sobre esta problematica
sem pOr em causa as regulamentacdes e os arranjos institucionais que foram sendo
estabelecidos e que vigoraram ao longo das duas ultimas décadas que precederam a crise, e
sem encontrar em ambas algumas fragilidades. O descontentamento manifesta-se
sobretudo no ambito do comportamento prudencial e da vigilancia da estabilidade
financeira, bem como ao nivel da protecdo dos investidores e a adequagdo das
infraestruturas financeiras de informacao, qualificacdo, revisdo e verificacdo, o que converte
naturalmente este aspetos em vetores de atuagao core, portanto merecedores de redobrada

atencao

As grandes questGes que se colocam atualmente ndo sdo sobre a necessidade ou ndo de
uma intervencao publica no dominio da regulacdo e supervisdo do sistema financeiro, antes
se situam no plano da sua fundamentacdo basica, hierarquizacdo de objetivos, intensidade e
adequado alinhamento com as caracteristicas de um negdcio financeiro crescentemente

intrincado e complexo.

Neste contexto, convém sublinhar que esta crise financeira nao foi unicamente de entidades
especificas, por mas administragdes individuais. Pelo contrario, o seu alcance estendeu-se a
sistemas e mercados, acabando por pér em causa um conjunto de axiomas, simplificacdes,
visOes e crencgas sobre o funcionamento racional e eficiente dos mercados, sobre os quais

pairou durante muito tempo uma aura de infalibilidade.
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Em consequéncia, a revisdo e reforma da regulacdo e supervisao financeira, assim como dos
conteudos e mandatos do seu ambito institucional, tornaram-se especialmente necessarias,
como o foi também a configuragdo das redes de seguranga e dos esquemas de resolugao de
entidades em crise. Compreensivelmente, todas estas transformacgdes se aceitam, devendo

ser ajustadas em profundidade a luz da evidéncia recente.

Repensar a regulacdo e supervisdo exige, porém, especial sensibilidade, por forma a garantir
que a realidade que dai emergir ndo resvala para a intervencdo excessiva e para uma
regulacdo complexa, e muitas vezes sobreposta, sem calibrar suficientemente a sua eficécia
nem ponderar os efeitos indesejados, sejam estes sobre a propria funcionalidade ou eficacia

do sistema financeiro ou sobre a sua melhor supervisdo e controlo.

Assim, a existéncia de uma responsabilidade privada assente em boa governance, rigoroso
controlo interno e escrupuloso cumprimento dos deveres fiduciarios das entidades, torna-se
necessario associar o precioso complemento das acdes publicas dirigidas a corrigir condutas
e remediar prontamente as situacGes criticas que possam por em perigo a estabilidade

financeira e gerar custos ao conjunto do sistema financeiro e a economia no seu todo.

Tal abordagem requer principios legais robustos, normas rigorosas e instituicdes fortes,
reforcadas estas com mandatos e capacidades operacionais suficientes para resolugdes
rapidas e facilitar agdes mais expeditas e eficientes dos érgdos judiciais. A este respeito, a
recente crise revelou como sdo importantes os mecanismos e instituicdes de intervencao e

resolucdo para o bom funcionamento do sistema financeiro, em complemento e em
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consonancia com a adequada imputacdo de cargas de capital e a exigéncia de capacidades
efetivas de absorcao de prejuizos pelas préprias entidades, através de recursos de capital e

passivos subordinados suficientes.

Por ultimo, é de salientar a crescente importancia que tem vindo a ser dada a vertente de
supervisdao macroprudencial do sistema financeiro. Neste aspeto, é crucial assegurar a
compreensdo adequada das suas varias componentes, com particular destaque para o setor
segurador. Dado o modelo de negdcio marcadamente distinto do do setor bancario, as
medidas de regulacdo e a supervisdo tém necessariamente de ser desenvolvidas de forma

diferenciada e com o devido reconhecimento das suas especificidades.

Neste sentido, e conforme foi reconhecido pela Associacdo Internacional de Supervisores de
Seguros (lAIS), os supervisores do setor segurador devem desempenhar um papel liderante
no desenvolvimento dos mecanismos de monitorizacdo e das propostas regulatdrias em
sede macroprudencial para o setor segurador. Tal resulta do seu conhecimento profundo do
perfil de risco do setor e do impacto que as varidveis macroeconémicas exercem, na pratica,

sobre as dinamicas dos varios riscos.

Muito obrigado.




