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RESUMO

A Irlanda € um pais que décadas anteriores chegou a ser chamado de “O Tigre
Celta”, devido a seu crescimento econdmico expressivo. Apds a crise financeira
mundial e a ruptura de uma bolha imobiliaria, entrou em grande recessdo, com um
sistema bancéario insolvente, a ponto da necessidade de intervencdo de
organizacdes financeiras mundiais. Este trabalho tem como objetivo analisar a crise
do setor bancario irlandés de 2008 a 2011. A dissertacdo analisa a origem da crise,

0s métodos de solucdo e seu custo social.

Palavras-chave: Crise Econdmica. Economia Irlandesa. Setor Bancario.



ABSTRACT

Ireland in the previous decades was called “The Celtic Tiger” because of its
impressive economic growth. The global financial crisis and the breakdown of a
housing bubble, produced a big recession and an insolvent banking system, requiring
financial support of world organizations. This dissertation aims to study the Irish
banking sector crisis from 2008 to 2011, pointing out an analysis on the origin of the

crisis, the resolution methods and its social cost.

Keywords: Economic Crisis. Irish Economy. Banking System.
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1. INTRODUCAO

Em 2008, com a crise financeira instalada no mercado americano e superando as
expectativas de como o sistema financeiro global era mais interconectado que o
previsto. Causando o contagio de instituicdes financeiras ao redor do mundo que
comecaram a apresentar grandes perdas e muitas delas tiveram que ser socorridas
por seus governos, dentre eles a Irlanda. Todos os sistemas bancarios, tanto
irfandés como o de outros paises, face a iminéncia de um colapso receberam ajuda
macica de seus governos. O Primeiro Ministro Irlandés liberou garantias para cobrir

depdsitos e para toda a divida dos maiores bancos da Irlanda.

A questédo levantada foi de como o sistema bancério irlandés ficou tao fragilizado.
Bancos com menor liquidez acabaram apresentando maiores perdas em suas

acOes, mesmo depois da implementacdo de mecanismos de controle do governo.

A dependéncia dessas instituicdes financeiras de recursos externos e a ruptura de
uma bolha imobilidria doméstica deixaram o sistema a beira de um colapso. Tais
instituicbes aumentaram sua alavancagem ao longo do tempo, o que as tornou cada

vez mais vulneraveis a um recuo na oferta de liquidez dos mercados.

Diversos fatores conduziram a uma mudanca no comportamento e portfélio dos
bancos, aumentando seus riscos e mitigando seu papel crucial como provedor de

liquidez em momentos de crise.

A crise financeira mundial e um declinio no valor das propriedades imobiliarias
mudaram o cendrio de prosperidade econdmica da Irlanda subitamente, assim, o
objetivo desta dissertacdo sera analisar a crise do setor bancario e seu impacto na

economia irlandesa.

Um cenério que comeca ao final de 2007 e meados de 2008, trazendo discussdes
até a presente data sobre como diminuir os reflexos da crise e como reimpulsionar a

economia.
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Esta dissertacdo esta organizada da seguinte forma: No capitulo 2 serd feita uma
andlise da economia irlandesa dividindo-se a historia recente em trés fases. A
primeira analisa o cenario econémico no periodo de crescimento expressivo, quando
a Irlanda passou a ser popularmente conhecida como o “Tigre Celta”; a segunda
fase trata do periodo po6s-adocdo do Euro em 2002; e a terceira fase, a crise
financeira de 2008 a 2011 que coincide com a crise financeira internacional, quando

ocorre uma mudanca no desempenho econdémico irlandés.

A economia irlandesa foi extremamente afetada por conta do colapso do seu
sistema bancario. No capitulo 3 é feita uma andlise da crise bancéria da Irlanda
desde a sua origem, o papel da regulacdo e governanca corporativa, os métodos de

solucéo, o custo de intervencéo dos bancos pelo governo até a ajuda externa.

2. A ECONOMIA IRLANDESA

A Republica da Irlanda teve sua independéncia da Gra-Bretanha em 1922. A Irlanda
€ um pais pequeno, aberto e bastante integrado no comércio internacional (Gréfico
2.1 e 2.2). Tinha um baixo nivel de renda “per capita” até os anos 90. A partir do
inicio dessa década, o governo implementou uma série de programas econémicos

gue aceleraram o crescimento econémico em todos os setores.
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Gréfico 2.1 - Tamanho e grau de abertura da economia irlandesa
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Gréfico 2.2 - Setores da economia Irlandesa
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21 OTIGRE CELTA

Quando a Republica da Irlanda se tornou um membro da Comunidade Econdmica
Européia em 1973, era o pais mais pobre do grupo e continuou assim até o final da
década de 80. As politicas implementadas no pais deslancharam a economia em
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todos os setores, levando a Irlanda a ter uma das maiores rendas “per capita” da
Unido Européia (UE). Neste periodo de grande prosperidade econbmica, o
crescimento médio de 7% ao ano na década de 90, conferiu a Irlanda o titulo de o
"Tigre Celta" (Grafico 2.3).

O sucesso inicial foi atribuido a uma politica orientada para a exportacdo e 0s
beneficios de uma maior integracdo econémica européia. Essa abertura foi bastante
positiva para a difusdo da tecnologia e inovacdes no pais, bem como de
globalizacdo mais ampla em um contexto de melhorias significativas de

produtividade.

Grafico 2.3 - Crescimento do PIB da Irlanda
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Fonte: FMI.

As politicas econbmicas implementadas nos setores comercial, fiscal, industrial e
educacional foram um suporte para o investimento estrangeiro. Ocorreu uma
mudanca de uma politica protecionista para um regime bem liberal, com diversos
fatores como: um aumento no investimento direto estrangeiro (Gréafico 2.4), uma
efetiva administracdo na busca de atrativos para as multinacionais, varios incentivos
em impostos, o fim da restricAo a multinacionais para a remessa de dividendos ao
exterior, melhorias no transporte internacional, melhor infra-estrutura em
comunicacdo e um estavel e transparente sistema legal e administrativo. Esses
foram os fatores que fizeram com que a Irlanda se transformasse em um “paraiso”

para investimentos, provocando um grande crescimento na inddstria.
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Além disso, outros fatores tornaram a Irlanda um pais atraente, principalmente para
companhias americanas, como a compatibilidade legal, regulatoria e a proximidade

da lingua e cultura semelhantes.

O elevado crescimento no setor da industria transformadora irlandesa e o seu
desenvolvimento voltado para a exportagdo tornaram a economia irlandesa um caso

anico entre as economias mais periféricas da Unido Européia.

Estas politicas foram os principais fatores propiciadores de condicbes econbmicas
estaveis. Com a criacdo de um mercado Unico pela UE, a Irlanda conseguiu
aumentar seu grau de abertura na zona européia. A diminuicdo da regulacdo e um

regime tributario favoravel tornaram a economia mais flexivel.

Grafico 2.4 — Investimento, Poupanca e Conta Corrente Externo (%PIB)
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Fonte: FMI.

Durante a década de 90, o pais se encontrava em uma situacdo quase de pleno
emprego (gréafico 2.6), havia uma imigragéo abundante (Gréafico 2.5) e um crescente
sentimento de seguranca econdmica. As condi¢cdes para o aumento da demanda por

imoéveis cresceram gradualmente.
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Gréfico 2.5 - Populacéao
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2.2 A IRLANDA DO EURO

A entrada da Irlanda na Unido Européia permitiu o acesso a empréstimos externos e
a menores taxas de juros que em conjunto com o aumento populacional contribuiu
para o aumento da capacidade produtiva da economia e gerou uma maior demanda
por imoveis. Esses fatores que contribuiram para o aumento do crédito, das
hipotecas, dos precos dos imdveis e para 0 aguecimento da economia em geral. A
Irlanda atendia aos critérios de convergéncia para o Euro como estabilidade de

precos, déficit publico menor que 3% do PIB e divida liquida menor que 60% do PIB.

A adesdo ao Euro em 2002, eliminou as flutuacbes da taxa de cambio, o que
facilitou os empréstimos externos com a remocao do risco cambial, e com taxas de
juros mais baixas alterou-se o fluxo de capitais do pais proporcionando o aumento

no déficit do conta corrente (Grafico 2.4).
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Gréfico 2.6 - Desemprego e Inflacéo
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A reducdo nas taxas de juros real resultou em um aumento dos precos dos imoveis
e, em decorréncia, a um desajuste no equilibrio dos precos dos ativos. Esses
pregos, em conjunto com o aumento populacional e da renda e a reducao das taxas
de juros hipotecarias elevaram significativamente a demanda por imoveis (Gréaficos
2.7 e 2.8).

Gréfico 2.7 - Mercado Imobiliario Irlandés — indice de preco dos iméveis
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Gréfico 2.8 - Taxas de Juros — Interbancaria, hipotecas e BCE
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De 2003 em diante, os bancos aumentaram a oferta de crédito doméstico devido a

ampla fonte de captacbGes externas, o que levou a uma mudanca no endividamento

liquido externo dos bancos irlandeses. No final de 2003 era de apenas 20% do PIB e

no inicio de 2008 atingia mais de 70% do PIB (Grafico 2.9).

Grafico 2.9 - Captacéo externa dos Bancos Irlandeses (% PIB)
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Fonte: Honohan (2009).

Os bancos néo diminuiram as condi¢cdes de crédito na propor¢cdo em que 0S precos

subiam. Desta forma sem a enorme liquidez de financiamento externo que 0s

bancos captaram a fim de ofertar crédito para o mercado doméstico, a bolha

imobiliaria ndo teria crescido da maneira que cresceu.
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N&o foi somente uma bolha de preco dos imdveis, houve também um aumento no
setor de construcdo (Grafico 2.10). A construcdo residencial subiu muito além da
demanda e essa especulacdo ganhou visibilidade assim que 0s precos comecaram

a cair.

Gréfico 2.10 - Emprego em construcéo (% da populacdo empregada)
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Fonte: CSO.

Apds uma grande aposta na construcdo na ultima década, o crescimento econémico
comecou a diminuir. Houve uma queda significativa nos precos das habitacdes e no
custo de vida, que comecou a se estabilizar, depois de subir todos os anos durante o

“boom” econdmico.

O aumento dos precos dos imoveis decorreu de um aumento populacional e de um
crescente aumento na demanda agregada, que levou também ao aumento da renda
“per capita”. A forte expansdo econdmica nos anos imediatamente anteriores a crise
atual mascarou uma dependéncia excessiva da economia no setor de construcao,

aumentando a vulnerabilidade financeira do pais.

A economia sentiu o impacto da desaceleracdo econdmica global de 2008. No setor
de exportacdo de alta tecnologia, a taxa de crescimento diminuiu para cerca da
metade. Além desse setor, 0 pais também dependia fortemente dos setores

imobiliario e financeiro.
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O estouro da bolha imobilidria e da acionaria levou a um colapso da atividade
econdmica, principalmente nos setores de construgdo e financas, impactando em
seguida, toda a economia irlandesa. Ao longo dos anos o setor bancério irlandés se
aproveitou das atrativas taxas de juros para se alavancar, e com a quebra do

Lehman Brothers em 2008 a situagéo saiu do controle.

As taxas de juros mais baixas e um aumento no crédito disponivel em conjunto com
a falta de controle sobre a oferta de empréstimos imobiliarios acabaram causando
uma bolha imobiliaria. Apdés uma década e meia de bem sucedido aumento no
desenvolvimento econbmico, o pais enfrentava um setor financeiro e imobiliario a

beira de um colapso, além de uma grande queda no desempenho da economia.

2.3 A CRISE FINANCEIRA DE 2008-2011

Em meados dos anos 90 a economia mundial foi caracterizada pelo grande
crescimento econbmico, baixa inflacdo, alta liquidez e baixas taxas de juros (Gréfico
2.11). Efeitos positivos desses fatores foram observados na globalizacdo, no
progresso tecnoloégico e no aumento de produtividade. Houve um aumento na
credibilidade dos bancos centrais de todo o mundo, que se tornaram independentes
de interferéncias politicas, facilitando a estabilizacdo da inflacdo. Nesse periodo
varios paises se tornaram mais abertos. A importancia do comércio internacional nas
economias aumentou, o que limitou o incremento dos precos domeésticos. A
integracdo com outros paises emergentes estimulou a competitividade e estabilizou

0S custos com méo de obra e pregos baixos.
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Gréfico 2.11 - Condicdes monetarias mundiais
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Este ambiente moderado de prosperidade levou muitos paises a afrouxarem suas
politicas monetarias através de metas de inflacdo, sem se preocupar com o
comportamento da oferta de moeda, com o aumento do crédito e dos precos dos
ativos. Segundo Rajan (2006), os Bancos Centrais mantiveram taxas de juros muito
baixas por muito tempo, criando uma ampla liquidez, e posteciparam um aperto

monetario diversas vezes.

A liquidez global foi ampliada pela politica cambial de alguns paises que intervieram
no cambio para evitar apreciacdo de suas moedas em paridade ao ddlar. Houve um
aumento expressivo das reservas internacionais desses paises, o que também
contribuiu para aumentar a liquidez global. Tal ambiente de expansdo monetéaria ao
longo dos anos levou a aumentos significativos dos precos dos ativos em varias
partes do mundo e a uma sucessdo de bolhas especulativas em imoveis,

commodities e agdes.

A combinagé&o de diversos fatores — como o excesso de crédito, taxas de juros muito
baixas, politicas habitacionais que incentivavam empréstimos arriscados, falta de
critério das agéncias de rating em conjunto com o desenvolvimento de complexos e
novos produtos financeiros, bem como o afrouxamento regulatério — levou a crise

financeira iniciada em meados de 2007.
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O resultado foi uma diminuicdo nas atividades de crédito, indicando que isso geraria
consequéncias na economia de varios paises. Essas reducdes de liquidez tiveram

um papel importante no impacto da crise financeira sobre a economia real.

O que ocorreu na Irlanda deve ser situado no contexto da crise financeira
internacional. Fatores muito importantes levaram a Irlanda a ser fortemente
impactada pela crise, nomeadamente: Implicacfes nas politicas fiscal e regulatéria,
a fim de aprofundar a integracdo com a Unido Européia, o grau de abertura da

economia e sua forte dependéncia do mercado externo.

Receitas fiscais relacionadas ao “boom” foram amplamente utilizadas, contribuindo
para o superaquecimento da economia e a perda de competitividade. Em meio a
uma intensa competicdo por lucros na economia em expansdo e no mercado
imobiliario, o ritmo de expanséao do crédito aumentou de forma acentuada. A falta de
uma prudente regulacdo e supervisdo, que serdo analisadas no capitulo 3, levou ao

desequilibrio do setor bancério.

O produto interno bruto (PIB) caiu 3% em 2008, ante o crescimento de 5% em 2007,
contraiu 7% em 2009 e quase ndo se alterou em 2010. Previsdes apontam para uma
pequena recuperagdo para 0s anos seguintes. Os gastos do governo entraram em
colapso (Grafico 2.12), os gastos para salvar bancos da faléncia e ajudar os
desempregados (a taxa de desemprego atingira 14% em 2010 e previsdes apontam
gue nao deve recuar pelos préximos dois anos) aumentaram, e 0 pais amargou um
déficit de 31% do PIB em 2010.
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Gréfico 2.12 - Receita e Gastos do governo (% PIB)
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Fonte: FMI

A recessdo na lIrlanda ocorreu em parte devido aos efeitos de uma forte
desaceleracdo econdmica nos principais paises que eram parceiros comerciais e a
uma crise financeira mundial profunda, adicionalmente foi agravada pelo colapso do
mercado imobiliario doméstico e da industria de constru¢do, bem como pela crise
bancaria associada a explosdo da bolha imobiliaria. Como tal, a gravidade da
recessdo pode ser atribuida a combinacdo de uma expansao excessiva de crédito,
de um aumento crescente nos precos das propriedades e de um crescimento

desproporcionado do setor de construcdo na década de 2000.

3. A CRISE BANCARIA IRLANDESA

A crise irlandesa comecgou a partir da crise internacional, mas foi inflada pela
repentina explosao da bolha imobiliaria especulativa no pais. A crise financeira é um
reflexo de uma histéria tradicional de ma gestdo do sistema bancério; a saber,
muitos empréstimos de risco e pouca regulacdo, como também ocorrido nos Estados
Unidos, tornando-se também a Irlanda mais vulneravel pelo choque de liquidez,

dada sua extrema dependéncia dos financiamentos externos, do que por possuir
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ativos “podres” do subprime americano. Segundo Regling e Watson (2010), uma
reducdo no crescimento econdmico e no setor imobiliario em particular estava
fadada a gerar uma crise em partes do setor bancario irlandés. Um estresse no
sistema financeiro era inevitavel, mesmo que a crise americana nhao tivesse

promovido um choque de liquidez mundial.

O sistema bancario irlandés gerou problemas que acabaram por afetar sua
economia. Podem-se encontrar diferentes razfes para a crise no sistema, como uma
politica favoravel ao investimento. O “boom” no setor imobiliario comercial fez com
que alguns dos problemas dos bancos s6 aparecessem quando a crise americana

provocou uma restricdo na liquidez externa.

A crise do setor bancério irlandés comecou por conta de uma bolha imobiliaria que
cresceu ao longo de uma década (final dos anos 90 até 2007). O preco dos imdéveis
praticamente duplicou em todo o pais. Os bancos nao foram o foco principal da era
de crescimento liderada pelas exportac6es, no periodo conhecido como o do “Tigre
Celta” entre 1990-2000. No entanto, ap0s esse periodo, o mercado doméstico
passou a ser o maior responsavel pelo crescimento irlandés, principalmente o setor

de construgéo.

3.1 AS ORIGENS DA CRISE

O “boom” imobiliario foi financiado através de uma oferta excessiva de crédito pelo
sistema bancario irlandés, enquanto o declinio nos precos dos imdveis e o colapso
na atividade de construcéao resultaram em grandes perdas nos bancos da Irlanda.
Por sua vez, isto tem contribuido para a crise econémica através de um declinio no
crédito e uma crise fiscal, impactada diretamente pelos custos de recapitalizacdo do

sistema bancario

Quatro fatores internos ocorreram para a insolvéncia do setor bancario: i) um

aumento do crédito bancario (Grafico 3.1); ii) alta razdo empréstimo/patriménio (LTV
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— Loan-to-value ratio), pouco patrimdénio liquido comprometido; iii) concentracao
macica de ativos, elevada alavancagem; iv) alta exposicdo ao financiamento
externo. Tudo isso em conjunto com a desregulamentacédo do setor ao longo dos

anos levou a crise financeira a se instalar.

Na ocorréncia de uma crise imobiliaria, ocorre um impacto tanto no setor de
construgcdo como no setor financeiro (Grafico 3.1) e ambos afetam o crescimento

econdmico.

Grafico 3.1 — Ciclo de impacto da crise imobilidria na economia

Crise Imobiliariae
Hipotecaria

T
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S~

Menor Crescimento
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Fonte: Aron e Muellbauer (2011).

Com a ruptura da bolha imobilidria os precos dos imoveis cairam. Com grandes
prejuizos, os bancos comecaram uma corrida por crédito. Como partes dos ativos de
longo prazo dos bancos nao puderam ser transformados em caixa de uma hora para
outra e com a diminuicdo na liquidez internacional, os bancos se viram em

dificuldades para honrar essas perdas.

No caso de uma crise no setor imobiliario o impacto no setor bancario se da devido a
gueda nos precos dos imdéveis, esse prejuizo levou aos bancos a ofertarem menos
crédito (Gréfico 3.2).
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Gréfico 3.2 — Ciclo de impacto da crise imobiliaria no setor bancario

Mercado Bancosrestringem crédito Setor
Imobiliario: Bgncarlo:
Queda nos pregos - Maiores p,e:_das
. - com emprestimos
das casas Menores valores colaterais P

Fonte: Central Bank of Ireland.

O crescimento do crédito na Irlanda (grafico 3.3) pode ser explicado por um setor
financeiro suportando um “boom” imobiliario que, ao contrario do que aconteceu com
outras instituicdes ao redor do globo, como nos Estados Unidos, esse crescimento
nao foi devido a complexidade em um instrumento financeiro, mas por um aumento
nas tradicionais hipotecas, suportado por empréstimos externos e por praticas de

governanca duvidosas.

Nos Estados Unidos as instituicdes financeiras trabalham com o modelo conhecido
como OTD - Originate to Distribute, onde os bancos que ofertam empréstimos
imobiliarios securitizam os papéis e 0s repassam para outras instituicdes. No caso
irlandés o modelo que se emprega € o OTH — Originate to Hold, onde as instituicbes

gue emitem as hipotecas mantém esses papeéis em suas carteiras até o vencimento.

Grafico 3.3 - Crescimento do crédito privado no setor bancario

35%

30% -

25% -
20%
15% -
10% -

5% -

2003 2004 2005 2006 2007 2008

Fonte: Central Bank of Ireland

A razdo empréstimo/patriménio (LTV) € um dos fatores de risco mais importantes
gue um credor pode utilizar para determinar o risco de um empréstimo. O LTV

relaciona-se com o risco de inadimpléncia do negécio, visto que, quanto mais
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patrimoénio o devedor tiver no negocio, maior o seu esforco para ndo entrar em
inadimpléncia, uma vez que maiores serdao as suas perdas. O LTV influencia
também a recuperacdo do crédito no caso de incumprimento, pois o patrimdénio do

devedor funciona como uma margem de seguranca para o credor.

Emprestimo
Valor do Imovel

LTV =

Um salto expressivo é observado no alto LTV em 2005 e 2006: em 2006, mais da

metade dos novos empréstimos tinham LTV que excediam 90% (Gréfico 3.4).

Gréfico 3.4 - Distribuicdo dos empréstimos hipotecarios (Loan-to-value ratios)
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Fonte: Regling e Watson (2010)
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O LTV é uma forma de avaliar o colateral. E um indicador de seguranca dos

empréstimos, um LTV elevado demonstra que qualquer variagdo no preco gera uma

perda patrimonial elevada. Pode-se observar também que mais da metade dos

empréstimos que estavam sendo concedidos nos ultimos anos tinham prazos acima

de 25 anos (Grafico 3.5).

Grafico 3.5 - Maturidade dos empréstimos imobiliarios
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Fonte: Connor, Flavin e O"Kelly (2010)
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Uma hipoteca se encontra com patrimdnio negativo (negative equity) quando o valor
de mercado do imovel é menor que o valor atual remanescente da hipoteca desse
imovel. Desde o colapso dos precos dos imoOveis uma parcela significativa das

hipotecas encontram-se com patriménio negativo na Irlanda.

As tendéncias de crédito do setor bancario mostravam uma expansdo e um aumento

nos riscos dos ativos e dos financiamentos.

Durante varios anos 0os bancos aumentaram seus resultados, aumentaram sua
carteira de ativos e se financiaram principalmente usando fontes externas. Com a

crise esse cenario mudou drasticamente (Gréfico 3.6).

Grafico 3.6 — Dados dos bancos irlandeses
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Fonte: Central Bank of Ireland.
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A alta concentracdo de ativos hipotecarios na maior parte das instituicdes financeiras
foi outro fator causador da crise. Boa parte dos empréstimos bancarios eram
empréstimos para o setor de construcédo e propriedades. Na tabela 3.1 observa-se
gue o Anglo Irish Bank e o Irish Nationwide apresentavam uma alta concentracao de

ativos nesses setores.

Tabela 3.1 — Concentracdo de ativos do setor bancéario

Concentracao de ativos (2006)*
Construcao e Propriedade Miiltiplo da base
(% do total de .
e de capital

Empréstimos)
Allied Irish Banks 32% 3,50
Bank of Ireland 27% 3,00
Anglo Irish Bank 78% 12,50
Irish Nationwide Building Society 75% 7,40

* Dados excluem hipotecas residenciais
Fonte: Annual Reports - Regling e Waton (2010)

A concentracdo dos empreéstimos fez o sistema bancério ficar vulneravel. O risco de
financiamento aumentou e foi uma tendéncia em todo o sistema bancério. Uma alta

alavancagem foi possivel em virtude de recursos externos tomado pelos bancos.

O desempenho das instituicbes bancarias irlandesas deixa claro uma falha na
governanca corporativa das instituicbes e uma falha do governo pela falta de

regulacéao.

A queda nos precos dos imdveis trouxe perdas expressivas para os bancos e, com 0o
colapso do Lehman Brothers, em setembro de 2008, boa parte da liquidez dos
bancos, dependentes dos empréstimos externos para se financiar, despareceu. Na
tabela abaixo pode-se observar a perda e corrosdo de valor das principais

instituigdes financeiras da Irlanda.
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Tabela 3.2
Valor de mercado dos Bancos Irlandeses
Valor Contabildo  Valor de Mercado do Alta historica do prego das Preco das agdes M dzr;o;g:sgo
Capital Social ~ Patrimonimo (Dez/08) acOes (Dez/08) (Mar/09)
EUR Bin EUR Bin EUR EUR

EUR
Alied Irish Banks AIB 84 15 2395  fev/07 173 028
Bank of Ireland Bol 65 09 1865  fev/07 083 0,12
Irish Life and Permanent 26 04 2263 fev/07 157 0,69
Anglo Irish Bank 41 01 1753 jun/07 0,17 0,12

Fonte: Honohan (2009)

3.2 REGULACAO E GOVERNANCA CORPORATIVA

A estrutura de regulacdo na Irlanda anterior a crise funcionava com um dnico
regulador e separado do Banco Central da Irlanda, a agencia Irish Financial Services
Regulatory Authority (IFSRA), criada em 2003, com responsabilidades
regulamentares claramente definidas e que abrangiam todas as instituicoes

financeiras.

Com a crise do setor bancario e polémicas levantadas sobre as falhas do regulador
a instituicdo foi, em 2010, reunificada a estrutura do Banco Central da Irlanda. A
estrutura de regulacao da Irlanda ndo funcionou o que levou a reforma pelo Banco

Central da Irlanda agora com o papel de regulador das instituicdes financeiras.

Um dos problemas apontados na Irlanda por Honohan (2009), Adalet McGowan
(2011) e Regling e Watson (2010) foi a falha na regulagédo que muitas vezes se deu
pela falta de atitude do regulador e o fato do regulador principal do sistema bancario
nao estar sob a tutela do Banco Central Irlandés agravou o problema, o que foi

corrigido apos a crise.

O sistema regulatorio irlandés tomava como base para analise, indicadores
financeiros e testes de estresse que nao identificaram problemas e quando

identificaram n&o proporcionaram mudancas nas instituicdes. Esses indicadores
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avaliam a adequacédo de capital, a qualidade dos ativos, o nivel dos rendimentos, o
montante de liquidez e a sensibilidade ao risco das instituicbes. Segundo Adalet
McGowan (2011), esses indicadores ndo alertaram a possibilidade de crise na
Irlanda. Os indicadores de capital, solvéncia, rentabilidade, testes de estresse e a
analise das agéncias de rating também ndo detectaram problemas no sistema

bancério irlandés.

O regulador financeiro cometeu erros estratégicos em nao responder ao acumulo de
risco sistémico para o sistema bancario. Segundo Honohan (2009), uma maneira
das entidades reguladoras identificarem bancos expostos ao risco € o crescimento
de seu balanco ao longo dos anos. Uma taxa real de crescimento de 20% ao ano é
considerada arriscada. Pode-se observar que varias instituicbes financeiras
irfandesas ultrapassaram essa taxa diversas vezes. O Anglo Irish Bank e o lIrish
Nationwide foram o0s que mais cresceram ao longo dos anos a taxas expressivas
(Grafico 3.7).
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Grafico 3.7 - Taxas de Crescimento dos bancos irlandeses
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Fonte: Bank Annual Reports — Honohan (2009).

De acordo com Honohan (2009), nem o balanco ou outros dados publicados das
instituicbes financeiras, dados de LTV ou informacfes agregadas sobre 0s precos
das casas e o0 volume dos empréstimos, seriam suficientes para saber a real
exposicdo dos bancos aos riscos desses empréstimos. Testes de estresse
realizados em 2006 mostraram alguns riscos, mas nada que chamasse a atencao

dos reguladores.
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Além da falha nos testes e a falta de atitude e poder do 6rgéo regulador problemas
na governanca corporativa de algumas instituicbes acabaram por diminuir a
credibilidade dos reguladores, cometendo erros estratégicos ao ignorar, ou mesmo
tolerar, contabilidade fraudulenta. A falta de autoridade para intervir nas fases
iniciais, para reduzir o risco dos bancos ou para resolver falhas nas instituicbes

financeiras foram um problema.

Alguns bancos irlandeses usaram processos fraudulentos que nédo foram detectados
pela agéncia reguladora. Problemas sérios de governanca corporativa estdo sendo
investigados, o que foi um dos fatores que levou a mudanca do quadro de
funcionarios do 6rgdo regulador, do Banco Central Irlandés e a estatizacdo de

instituicées, bem como uma mudanca nos conselhos dessas companhias.

O Anglo Irish Bank transferiu de seu balancgo para o Irish Nationwide empréstimos ao
conselho executivo do banco da ordem de EUR 87 milhdes dias antes do término do
seu ano fiscal, em Dezembro de 2008, e os retornou para sua carteira de
empréstimos dias depois. Em fevereiro de 2009 ocorreu um depédsito do Irish Life
and Permanent no Anglo Irish Bank por um dia a fim de mostrar uma melhora na

situacdo do Anglo, esses fatos abalaram a credibilidade do regulador.

A crise mostrou que a atitude e poderes do regulador podem tratar as
vulnerabilidades do sistema quando identificadas. O Banco Central sera responsavel
agora pela regulacdo do sistema bancario em niveis micro e macroeconémicos para

gue a atencao possa ser dada as ligagcdes macro-financeiras.

A supervisdo bancaria agora se concentrard na governanca e gerenciamento de
risco, padrdoes de crédito hipotecério, risco de financiamento, procedimentos para
concessdo de empréstimos bancérios e praticas de remuneracdo das instituicoes

financeiras.
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3.3 METODO DE SOLUCAO E CUSTO DE INTERVENCAO

Quando um banco se encontra insolvente, os métodos de solugdo que o governo
tem para socorrer ou deixar o sistema bancario sucumbir sdo diversos, de solucdes
gue envolvam o setor privado, passando por solugdes assistidas pelo governo, ao

total suporte governamental.

Segundo Hoggarth, Reidhill e Sinclair (2003), na resolucdo de uma crise bancaria o
governo compara os beneficios e custos de intervir. Os beneficios principais de uma
intervencdo normalmente estdo relacionados a uma prevencdo na interrupgcédo do
sistema de pagamentos, para manter a confianca no sistema financeiro e dar
continuidade na oferta de crédito para a economia. A intervencdo também tem como
objetivo minimizar os custos do governo e reduzir efeitos de risco moral (moral

hazard) que podem ocorrer.

As medidas que afetam o0s custos e os beneficios de solucdo de uma crise sdo
garantias, solucdes junto ao setor privado, transparéncias das instituicoes e a

velocidade de solucéo.

Risco moral (moral hazard) se aplica tanto aos depositantes como aos credores do
banco e ao préprio banco. Quando totalmente protegidos contra uma possivel perda,
as partes podem nédo se preocupar tanto na selecao de produtos financeiros.

A garantia sobre depdsitos, dependendo da abrangéncia, pode levar ao incentivo da
tomada de riscos por parte do banco. Quanto maior o escopo da garantia, maior o

risco enfrentado pelo governo.

Na Irlanda antes de 2008, as garantias eram sobre depésitos de até EUR 20 mil,

apos 2010 esse valor passou para EUR 100 mil.
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Uma fusdo ou aquisicdo da instituicio com problemas pelo setor privado pode
reduzir os custos do governo com a intervencdo, porém causa uma concentragdo no

setor bancario com um menor numero de instituicbes e companhias maiores.

A transparéncia sobre a situacao financeira das corporacées melhora a credibilidade
do sistema e reduz a probabilidade de uma corrida bancéria. Para a solugdo de uma
crise bancaria, a transparéncia sobre o programa de reestruturacdo pode também

acelerar e tornar mais eficaz o processo de resolucéo.

Um atraso na reestruturacdo dos bancos pode aumentar os custos finais de solucao
e, se as condi¢cbes das instituicdes financeiras se deteriorarem ainda mais e as
distor¢cbes de mercado continuarem, podem piorar o cenario de crise. Uma rapida

intervencao pode reduzir os custos e promover eficiéncia.

As estratégias de solucdo de uma crise bancaria devem priorizar inicialmente uma
solugéo junto ao setor privado, no caso de um problema pontual e, se isso néo for
possivel, o governo entdo deve intervir promovendo algum tipo de assisténcia ou

deixando o banco ficar insolvente.

No caso irlandés, o governo tomou a decisdo de intervir por um periodo
determinado. Em uma crise sistémica, o objetivo principal do governo é restaurar a
estabilidade financeira e a confianga no sistema, bem como evitar uma corrida
bancéaria. O foco € primeiramente estabilizar os passivos do sistema bancario e

posteriormente reestruturar os ativos dos bancos com problemas.

No caso de um problema sistémico, deixar alguma instituicdo ir a faléncia ndo é a
melhor solugédo, pois desestabiliza o sistema bancario como um todo. Crises
sistémicas deixam o governo com opcdes limitadas, pois se torna dificil encontrar
uma solugao no setor privado, sendo a intervencao do governo temporariamente por
muitas vezes necessaria (Grafico 3.8). Os métodos de solucdo tém como objetivo
melhorar o balan¢o das instituicdes. As técnicas usadas podem reduzir os custos da
crise. Os custos da crise sdo muito maiores do que um investimento na prevencao, o

que seria menos oneroso para a economiae o governo.
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Gréafico 3.8 — Arvore de decisdo de métodos de solucéo de crise bancéria
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Fonte: Hoggarth, Reidhill e Sinclair (2003).

Ao deparar-se com um banco insolvente o governo tem diversas formas de solucéo
(Grafico 3.8); a primeira delas é uma solucdo junto ao préprio setor com ou sem a
assisténcia do governo, diminuindo os custos de uma intervengdo no sistema
bancario pelo governo. Se isso ndo é possivel, 0 que normalmente ocorre quando
todo o sistema bancario encontra-se com problemas, o governo deve intervir
promovendo garantias para manter ou melhorar a credibilidade do sistema bancério
e apOs isso corrigir o problema nas instituicdes insolventes, estatizando-as ou
liquidando-as, sendo esta a Ultima opc¢do, pois 0s custos de intervencdo sdo muito

maiores e desestabiliza ainda mais o setor bancario provocando incerteza.

No final de setembro de 2008, a preocupacdo mais imediata foi a de estabilizar o
sistema bancéario irlandés. Na época, acreditava-se que o problema principal fosse a
perda de liquidez do mercado. Entdo, o ministro das finangas da Irlanda anunciou
uma garantia geral por dois anos de aproximadamente EUR 440 bilhdes sobre os

depdositos e sobre quase toda a divida dos seis maiores bancos do pais, 0 que
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correspondia a mais de 200% do PIB. Porém, no final de 2008 ficou claro que os
bancos precisariam de mais capital devido as perdas em empréstimos imobiliarios

no mercado doméstico.

Apos a fase inicial de contencdo da crise através de garantias aos bancos, a

segunda fase de uma crise é a solucdo e a desalavancagem das instituicdes.

Em dezembro de 2008 o governo irlandés se viu confrontado com trés bancos:
Anglo Irish Bank, Bank of Ireland e Allied Irish Bank, que perderam
aproximadamente EUR 50 bilhdes. O Anglo Irish Bank, por praticas de governanca
corporativa suspeitas, fraude, balancos ndo confidveis e por excessivas perdas e
necessidades de ajuda, acabou sendo o primeiro banco a ser estatizado.

Na Tabela 3.3 pode-se ver a linha do tempo com os acontecimentos, injecdes de
capital do governo nas instituicdes e o custo total do governo desde o inicio da crise
em Setembro de 2008 a meados de 2011.

Tabela 3.3 — Linha do tempo da crise bancaria na Irlanda

Linha do Tempo
Alied Irish Bank Irish Nationwide s g iiging Society  Irish Life and
Anglo Irish Bank led INsh Banks g ank of Ireland (Bol)  Building Society urding Society rish Lfle an
AlIB (EBS) Permanent
(INBS)
Setembro Exposicdo excessiva em empréstimos imobiliarios e um recuo na liquidez mundial faz o governo anunciar garantias para os 6 maiores bancos do pafs
2008
Dezembro Acdes despencam (Tabela 3.2)
. 1°banco a ser
Janeiro .
estatizado
. Injecéo do governo de  Injecdo do governo de
Fe
2009 | T EUR 35 bin EUR 35 bin
Abril Criacdo da NAMA para comprar 0s ativos podres dos bancos
Junhoa  Mais EUR 4 Blnem
Setembro  capital pelo governo
Injecdo de mais EUR
8,3 Bln e investimentos
Margo i Resgate de EUR 4 bin
do governo totalizam
EUR 12,33 bin
2010 L . Injecéo de EUR 0,875
Junh Injecédo de EUR 3,7 bin 2° a ser estatizado niegao ebln
unnoa sendo 0 4° a ser Resgate de EUR 54 Lo
Agosto i 3 instituicdo a ser
estatizado Bin do governo .
estatizado
Setembro Custo total do governo atinge EUR 46 bin
Ajuda do governo Resgate de EUR 5,2
Marco chega em EUR 13,3 bin bin Resgate de EUR 4 bin
2011 Custo total do governo atinge EUR 70 bin
Fus&o com o INBS Fusdo com o Anglo
Julho para a criagdo da Irish Irish Bank para a Injecéo de EUR 2,7 bin
Bank Resolution criagéo da Irish Bank estatizando a instituicdo
Corporation Resolution Corporation

Fonte: Central Bank of Ireland.
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A estatizacao do Anglo Irish Bank em janeiro de 2009 foi seguida de uma injecao de
capital de EUR 3,5 bilhbes no Allied Irish Bank (AIB) e no Bank of Ireland (Bol)
seguida logo depois em maio por uma injecdo de mais EUR 4 bilhdes no Anglo Irish
Bank. Ao estatizar uma instituicdo o acionista privado anterior sai perdendo toda a

parcela de sua participacdo acionaria do banco.

Em marco de 2010, um total de EUR 22 bilhdes foram destinados ao Anglo Irish
Bank e em abril de 2010 um total de EUR 46 bilhdes haviam sido utilizados pelo
governo em ajuda aos bancos. Uma fusdo entre o Anglo Irish Bank e o Irish

Nationwide em julho de 2011 criou a Irish Bank Resolution Corporation.

Desse modo, o governo vem tentando garantir a saude financeira dos bancos,
tirando os ativos “podres” e restaurando o balanco patrimonial das instituicdes. O
ritmo de reducdo dos ativos precisa ser um que ndo cause estresse ao mercado e
que permita que o banco ainda possa ofertar crédito para a economia, pois é

importante para a recuperagéo econdmica.

Um processo de estabilizacdo e melhora na qualidade dos ativos dos bancos vem

sendo implementada (Tabela 3.5), com o objetivo de restaurar o sistema bancario.

Tabela 3.5 — Balanco do sistema bancario irlandés

Dados agregados dos Banco
Data do Relatério 30/12/2011 30/9/2011 30/6/2011 31/3/2011 31/12/2010

€m % €m % €m % €m % €m %
Total Ativos 381.025 100%) 391.139 100% 392.230 100% 430.177 100% 446.953 100%
Empréstimos e Recebiveis - Instrumentos de Dividas* 59.437 16% 57.702 15% 52.395 13% 52.381 12% 50.572 11%
Empréstimos e Recebiveis - Empréstimos a Clientes 232.719 61% 240.879 62% 244.067 62% 265.606 62% 276.022 62%
Empréstimos e Recebiveis - Empréstimos a Instituicdes de Crédito 16.538 4% 18.525 5% 15.188 4% 16.930 4% 15.316 3%
Ativos Financeiros a Venda 30.479 8% 35.312 9% 35.015 9% 43.473 10% 46.163 10%
Caixa e Caixa disponivel em Bancos Centrais 12.602 3% 5.155 1% 5.913 2% 5.877 1% 6.673 1%
Outros Ativos Financeiro 7.515 2% 7.447 2% 7.848 2% 7.834 2% 8.085 2%
Outros Ativos 21.736 6% 26.118 % 31.804 8% 38.075 9% 44.120 10%
Total Passivos 349.886 353.940 371.845 411.086 428.124
Depésitos, exceto Instituicdes de crédito 149.642 39% 144.496 3% 157.784 40% 155.077 36% 155.449 35%
Depositos de Instituicdes de Crédito e Bancos Centrais 127.701 34% 140.438 36% 144.989 37% 168.348 39% 170.812 38%
Certificados de Divida 48.779 13% 45.798 12% 49.665 13% 51.957 12% 56.818 13%
Passivos Subordinados 3.564 1% 4.034 1% 3.595 1% 6.609 2% 9.809 2%
Outros Passivos 20.200 5% 19.174 5% 15.813 4% 29.095 % 35.236 8%
Equity & Participacdo Minoritaria 31.139 8% 37.199 10% 20.385 5% 19.091 4% 18.829 4%
Total do Passivo, participagdes minoritarias e patrimonio 381.025 100%) 391.139 100% 392.230 100%|  430.177 100% 446.953 100%

Reduc&o do patrimonio dos bancos (2010 - 2011) -14,8%

Passivos garantidos pelo governo [ sowss9 [ ] w0208 [ [ 108 [ [ wmrae [ [ w1 [ |

Fonte: Central Bank of Ireland - Economic Policy and Stats - Consolidated Banking Stats
* Empréstimos e recebiveis - os instrumentos de divida inclui titulos do NAMA (Senior NAMA Bonds ).

Uma das solug¢Bes encontradas para a crise do sistema bancério irlandés muito se

assemelha com o que a Suécia fez em sua crise bancéria na década de 1990: a
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criacdo de uma empresa financeira de gerenciamento de ativos “podres” como

solucao para as dificuldades do setor bancario.

Para lidar com os empréstimos de risco dos bancos e limpar seus balancos foi criada
a National Asset Management Agency (NAMA) em abril de 2009 — uma empresa de
gestdo de ativos que esta adquirindo empréstimos bons e ruins das instituicées
financeiras irlandesas e ir4 gerenciar esses ativos com o objetivo de alcancar o
melhor retorno possivel para o contribuinte sobre os empréstimos adquiridos ou

outro ativo no prazo de 7 a 10 anos.

Tabela 3.4
Vantangens e Desvantagens de uma empresa de gestao de ativos

Vantagens Desvantagens

Melhor relagdo entre os bancos e as Uma instituigdo grande que detém uma proporcéo grande de ativos
empresas pode melhorar a arrecadaco do | do sistema bancério, pode além de sofrer muita interferéncia politica
empréstimo sofrer uma deseconomia de escala devido a um nimero relativo de

devedores em dificuldades

Permite que os bancos foquem no papel de

. . ; Bancos tem informag&o adicional sobre os devedores
intermediacdo para a economia

Bancos tem mais incentivo para recuperar as perdas do que uma
instituicdo governamental

Fonte: Hoggarth, Reidhill e Sinclair (2003).

O objetivo da NAMA é comprar ativos “podres” dos bancos com desagio e gerenciar
esses ativos até o seu pagamento. Em troca os bancos recebem titulos do governo
(Gréfico 3.9), o plano de estruturacdo do governo transfere todos os ativos do Anglo
Irish Bank e do Irish Nationwide para o0 NAMA e consolidara o sistema bancario em
dois grandes pilares, um onde o Bank of Ireland e outros bancos menores
transferem parte de seus ativos para a NAMA e o segundo onde o Educational
Building Society (EBS) e o Allied Irish Bank também podem transferir ativos (Gréafico
3.10).



Grafico 3.9 - Como funciona o NAMA

Banco vende o empréstimo para
NAMA

Devedor

Continua devendo ao NAMA que gerencia a divida até o pagamento

Fonte: NAMA

Gréfico 3.10 - Plano de Consolidagéo do setor bancario

Alied Irish
Bank

Anglo Irish Irish Bank of Irish Life and

Bank Nationwide Ireland Permanent

+ bancos

pequenos Ativos

permanecem

Todos os ativos para
liquidagcdo

Pilar 2

Possibilidade de
Transferéncia de
ativos

Fonte: FDIC
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As operacdes ndo sustentaveis dos bancos foram vendidas, e NAMA esta ajudando

este processo comprando os portfélios de empréstimos de risco. No final de 2011,

NAMA ja havia adquirido um total EUR 74 bilhées em empréstimos. Na troca desses



40

ativos as instituicdes receberam EUR 31,8 bilhdes em titulos do governo (desconto
de 57%), melhorando significativamente a liquidez dessas instituigoes.

Tabela 3.6 = NAMA - EUR bilhdes

NAMA - Aquisicao dos empréstimos das instituicdes (final 2011)
AlB Anglo BOI EBS INBS Total
Empréstimos 204 341 9.9 09 87 74
Tranferidos
Titulos recebidos 9 134 56 04 34 318
Desconto 56% 61% 43% 56% 61% 57%
Fonte: NAMA.

O objetivo atual € gerar um superavit financeiro do setor privado, aumentando os
depodsitos e reduzindo os empréstimos dos bancos nacionais. O resultado sera
materializado em uma queda substancial na relacdo divida/depositos do sistema
bancario doméstico e com isso em uma reducdo na dependéncia dos bancos

nacionais de fontes externas de financiamento.

A estratégia de recapitalizacdo dos dois maiores bancos (Bank of Ireland e Allied
Irish Bank) esté atingindo a meta de recuperar a credibilidade do sistema bancario.

O sistema bancario deve ser o facilitador da recuperacdo econémica, restaurando a
confianca do mercado sobre sua saude financeira, gestao corporativa competente e

integridade ética.

A ajuda do Banco Central, com capital e liquidez em conjunto com uma
desalavancagem dos proprios bancos, sdo pontos criticos para restaurar a confianca
dos mercados no sistema bancario irlandés. Espera-se que essas ac¢fes facilitem
uma nova tomada de fundos dos bancos. O sistema bancario precisa ser
reestruturado a fim de construir um novo sistema bancario central — apto para dar
suporte a economia, as empresas e as familias, oferecendo novos empréstimos

substanciais na economia.
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Tabela 3.7 — Ajuda do governo aos bancos

Ajuda aos bancos (Jan 2012)
IBRC AIB/EBS Bol ILP Total
EURBIn 34,7 20,8 47 2,7 62,9
% PIB 22% 13% 3% 2% 39%

Fonte: Banco Central da Irlanda

IBRC = Irish Bank Resolution Corporation

AIB/EBS = Allied Irish Bank/ Educational Building Society
Bol = Bank of Ireland

ILP = Irish Life and Permanent

Em 2010, o governo Irlandés ja havia contribuido com EUR 46 bilhdes de capital
para os bancos domeésticos. Apesar disso, os bancos continuam a depender do
suporte do governo e do Banco Central. Em um estudo feito pelo Banco Central em
junho de 2011, mais EUR 24 bilhdes ainda podiam ser necessarios na ajuda aos
bancos, totalizando EUR 70 bilhdes de gastos nos cofres publicos. Em janeiro de
2012, EUR 63 bilhdes ja haviam sido gastos (Tabela 3.7);

O governo esta agindo no sentido de reduzir o consequente impacto no bolso da
populacdo. Essas acdes incluem contribuicbes significativas nos custos de
recapitalizacdo dos credores das dividas subordinadas, por meio da compra de
ativos para gerar caixa e da procura de possiveis investidores no setor privado.

Essas acdes podem reduzir significativamente a quantidade de dinheiro necessaria.

O Banco Central estabeleceu uma meta para os bancos de reducdo da razao
empréstimos/depésitos — de 122,5% em 2013 contra 180% em 2010. O objetivo é
deixar os bancos num nivel mais apropriado de alavancagem, num cenario mais
estavel de financiamento e reduzir a dependéncia deles do BC. Para cumprir essa
meta, oS bancos que receberam ajuda irdo seguir um programa estruturado de
desalavancagem e mudanca de foco em suas operagdes, concretizando uma

transicdo para negocios mais estaveis e rentaveis.

A reestruturacdo radical do setor bancario servira para atender as demandas da

economia irlandesa e foi acordado no pacote de ajuda da UE/FMI. O perfil do futuro
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setor bancério serd focar suas operacdes em areas que sustentem a recuperacao

econdmica.

3.4 PLANO DE ESTABILIZACAO FINANCEIRA EXTERNA

No momento da exploséo da crise em setembro de 2008, o Estado irlandés escolheu
agir garantindo as dividas dos bancos por um periodo de dois anos, cujo término da
garantia se deu em setembro de 2010. Em vez de forca-los a recuperarem capital e
resolverem os problemas, o governo usou o dinheiro do orcamento do Estado para
salva-los. O vencimento da garantia em setembro de 2010 levou a uma saida dos
financiadores do setor privado que tinham comprometido fundos sob o resguardo da
garantia. Com a saida desses financiadores o0s bancos irlandeses ficaram
dependentes da oferta de liquidez do BCE (Banco Central Europeu) e do Banco
Central Irlandés.

Gréfico 3.11 - Divida Liquida e Déficit Publico
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—@— Divida Liquida (%PIB) === Déficit Publico (% PIB) excl. recapitalizagdo das institui¢des financeiras Déficit Publico (% PIB)

Fonte: FMI.

A ajuda do governo aos bancos elevou o déficit publico de aproximadamente 3% do
PIB em 2006 para 31% em 2010 (grafico 3.11). Os juros da divida irlandesa
dispararam em reacdo as preocupacdes com o cenario financeiro irlandés (Gréfico
3.12).
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Gréfico 3.12 - Spread do Bond de 10 anos
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Fonte: CSO.

Devido a sua elevada divida e na tentativa de encontrar uma solucdo, o governo
irlandés teve que pedir a assisténcia da Europa em novembro de 2010. A proposta
foi considerada pelos ministros das Financ¢as da Zona do Euro, da Unido Européia, e
até mesmo do G7 (EUA, Japédo, Canada, Reino Unido Alemanha, Franca e Italia).
Trata-se de um plano de austeridade destinado a financiar o déficit. A divida do pais
esta consideravelmente alta (96% do PIB em 2011) depois que o governo ajudou o

setor bancério a evitar a insolvéncia.

O programa de ajuda europeu prevé um fortalecimento imediato e uma revisédo
abrangente do setor bancério, que deve custar aproximadamente EUR 35 bilhdes,
bem como um ajuste fiscal ambicioso da ordem de EUR 50 bilhdes, para restaurar a
sustentabilidade fiscal e corrigir o alto déficit até 2015, e ainda reformas de estimulo
ao crescimento, em particular no mercado de trabalho, a fim de permitir um retorno a
um crescimento robusto e sustentavel entre 2011 e o final de 2013. O programa
prevé desembolsos durante 3 anos e uma maturidade média de 12,5 anos (Tabela
3.8).
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Tabela 3.8 — Programa de ajuda europeu

Ajuda a Irlanda (Junho 2012)
Valor total Valor Maturidade
(EURBIn)  desembolsado Média (anos)
EFSM 225 20,7 13,6
EFSF 17,7 12,2 9,8
IMF 225 18,2 72

EFSM = European Financial Stabilisation Mechanism
EFSF = European Financial Stability Facility

IMF = International Monetary Fund

Fonte: Comissdo Européia e FMI

O financiamento do programa esta condicionado a uma acédo rapida para sanear o
setor financeiro da Irlanda, colocar as financas publicas numa trajetéria sustentavel e
implementar um pacote de reformas estruturais. As instituicdes financeiras terdo de
aumentar os padroes de adequacdo de capital, bem como melhorar o perfil de
financiamento para percepcdes de mercado de mais baixo risco. Um rigoroso teste
de estresse do sistema foi implementado, as instituicdes inviaveis tiveram que se
ajustar e a reforma regulatoéria financeira esta avancando. Em julho de 2010 Bank of
Ireland e Allied Irish Bank passaram nos testes de estresse da Unido Européia,
apesar de este ter sido alvo de criticas de diversos autores que acharam que os

testes foram muito superficiais.

A consolidagdo or¢camentéaria de EUR 15 bilhdes (9% do PIB) em 2014 devera ser
ponderada para reducdo de despesas. Sera necessario que a razao divida/PIB siga
uma trajetoria firme de queda ap6s um pico em 2013. Isso também ira colocar a
Irlanda no caminho certo para cumprir em 2015 as metas acordadas, como déficit de
3% do PIB. Por sua vez, a reforma or¢camentaria ird ajudar a garantir a adequada
protecdo das financas publicas. Embora a competitividade de precos tenha
melhorado o caminho para o crescimento econémico sustentavel, a partir de 2012
exigira ainda mais com relacdo a ajuste de precos e salarios, bem como a mudancgas
na capacidade de producdo em todos os setores. Medidas de reforma estrutural
para fomentar a concorréncia e evitar as armadilhas do desemprego sao partes

importantes desta estratégia.
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O compromisso do governo com o plano de austeridade exigiu medidas drasticas.
Os salarios dos funcionarios publicos foram reduzidos em aproximadamente 7,5%
para financiar a aposentadoria. Esta medida justifica-se em uma brutal deflacao,
tanto para a atual situacéo fiscal quanto a futura (o governo reduziu 0s precos em
2% em 2010). O governo tomou também medidas extremas a fim de reduzir o déficit
de 2009, com a inclusdo de um aumento geral no imposto de renda.

A area do Euro ofereceu um plano de ajuda a Irlanda, da ordem de EUR 85 bilhdes,
destinado a tranquilizar os mercados e salvar a ilha do colapso financeiro. A soma

substancial envolveu alguns paises na area do euro.

Gréfico 3.13 - Ajuda a Irlanda (EUR BIn)
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Fonte: FMI.

A Irlanda conseguiu autofinanciar parte deste montante. Na sequéncia do acordo,
ela utilizou 17,5 bilhdes de euros de sua reserva nacional de fundos de pensdes
para recapitalizar seus bancos (grafico 3.13). A ajuda externa foi de EUR 67,5
bilhdes. O FMI forneceu um terco, ou 22,5 bilhdes de euros, além da Gra-Bretanha
(3,8 bilhdes), da Suécia (0,6 bilhdes) e da Dinamarca (0,4 bilhdes) em um esfor¢o da
ordem de 4,8 bilhdes de euros, através de empréstimos bilaterais. A ajuda da UE foi
de 40,2 bilhdes de euros (22,5 bilhdes dos fundos de 60 bilhdes de euros garantidos
pelo orcamento da Comunidade e geridos pela Comissdo da Unido Européia, o
European Financial Stabilisation Mechanism — EFSM, e 17,7 bilhdes da Zona do

Euro, o European Financial Stability Facility - EFSF).
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Obtendo um crescimento médio de 6% ao ano do inicio da década de 90 até 2007 e
contraindo 7% em 2009 demonstra que houve uma reducdo de aproximadamente
13% no desempenho econémico. Um estudo feito por Hoggarth, Reis e Saporta em
2002 sobre o custo de crises bancarias para a economia concluiu que o custo meédio
de desempenho econdmico no mundo para paises desenvolvidos € de 10% a 15%
do PIB, sendo o caso irlandés semelhante com um custo dentro do padréo de paises

desenvolvidos com desempenho econémico afetado.

Tabela 3.9

Custo do resgate do sistema bancario
2008 2009 2010 2011

Desemprego 6% 12% 14% 14%

Déficit Pablico (%PIB)  -7% -14%  -31%  -10%

Ajuda aos bancos 0 0 0 0
(%PIB) 5,1% 6,4% 16,3% 10,6%

Divida Liquida (% PIB) 24% 42% 7% 96%

Taxa de Crescimento do

-39 70 0 0
PIB 3% 7% 0% 1%

Com a crise bancaria em 2008 impactando a desempenho da economia (Tabela
3.8), 0 governo teve que socorrer os bancos aumentando consideravelmente o
déficit publico. Um aumento substancial no desemprego pode ser observado bem

como da divida liquida devido aos empréstimos do FMI e da UE.

O governo afirma que o custo da crise bancéaria € administravel, e indica que o
objetivo das negociacBes com a Unido Européia e o Fundo Monetério Internacional
destinou-se a limitar o impacto sobre os contribuintes e defende as decisdes
tomadas pelo governo durante o periodo de crescimento econdmico e nos ultimos

dois anos, durante a crise.
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4. CONCLUSAO

A Irlanda foi 0 pais que teve uma contracdo econdmica significativa, um aumento

substancial no desemprego e na sua divida publica em razéo da crise bancéria.

A crise econdmica irlandesa teve suas raizes em diversos fatores: fraca regulacéo
financeira; sistema bancario tomando muito risco, fortemente alavancado,
dependente de captacfes externas e uma enorme bolha imobiliaria. A adesédo ao
euro também trouxe taxas de juros muito baixas que proporcionaram um aumento

no crédito doméstico.

Estes fatores tornaram o pais muito vulneravel a uma crise. A crise bancaria ocorreu
devido a fatores domésticos e foi agravada por fatores externos. Varios autores
afirmam que os fatores internos ja abalavam o setor bancério irlandés quando a
crise americana impactou os mercados mundiais e que o choque de liquidez
internacional repercutiu muito mais na Irlanda por conta disso. A exploséo da “bolha”
de precos dos imoveis e do setor de construcdo na Irlanda, em conjunto com a crise

de liguidez, levou a economia do pais a uma recessao profunda.

Na crise bancaria irlandesa evidenciou-se um aumento substancial na oferta de
crédito, principalmente focado em um setor da economia, o imobilidrio, um aumento
da alavancagem financeira e uma dependéncia do financiamento externo — deixando
o sistema financeiro vulneravel a qualquer tipo de choque de precos ou a problema

de liquidez.

A crise bancaria irlandesa do ponto de vista fiscal pode se considerada uma das
crises bancarias mais caras da historia embora o custo em produto da economia nao

tenha sido tdo afetado.

A Unido Européia e o governo irlandés tentam reparar os danos causados ao
sistema bancario irlandés. Aprendendo com os erros passados, assegurando uma

restauracdo do sistema bancério para sustentar uma recuperacdo econdmica e
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operando para que seus desdobramentos futuros permanecam consistentes com a

manutenc¢ao da estabilidade econémica e financeira.
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