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Crise na zona euro Austeridade na Grécia tem tido um preco elevado

“Balao de ensaio”
da ajuda externa esta
a pagar caro a factura

Ana Rita Faria e Luis Villalobos

A cura de austeridade
imposta a Grécia estd a ferir
aeconomia e a mostrar
aEuropa e ao FMI as
debilidades do seu modelo
de intervencao

® Economia a recuar trés por cento.
Desemprego a atingir novos maxi-
mos. Milhares de lojas que fecharam
e milhares de reformados que deser-
taram para as zonas rurais depois dos
cortes nas pensoes. Poder de compra
em queda abrupta. Sucessivas dietas
de austeridade, para compensar as
receitas do Estado, que ndo sobem
tanto quanto deveriam, e para com-
bater o défice, que ndo desce tanto
quanto o Governo prometeu. O res-
gate por parte da UE e do FMI, hd um
ano, destinava-se a salvar as finangas
publicas do pais. Mas ndo parece ter
ajudado a Grécia a sair do buraco on-
de se encontra.

Em troca de um pacote de emprés-
timos de 110 mil milhoes de euros, a
Grécia, que ja tinha avancado com
medidas de austeridade, compro-
meteu-se COM um novo rigoroso pla-
no de consolida¢io or¢camental, com
vista a colocar o seu défice nos trés
por cento do PIB (o limite de Bruxe-
las) até 2014. Para isso, foram feitos
cortes salariais na fung¢do ptiblica, nos
subsidios de Natal e de férias, nas pen-
sOes, aumentaram-se mais os impos-
tos, facilitaram-se os despedimentos,
entre outras medidas.

O resultado foi uma recessio de 4,5
por cento no ano passado e uma no-
va contrac¢do este ano, que devera
chegar aos trés por cento. A taxa de
desemprego devera atingir os 15,1 por
cento em 2011, atingindo, particular-
mente, a geracdo jovem. Os bancos,
dependentes da liquidez fornecida
pelo Banco Central Europeu (BCE),
estdo aracionar o crédito as empresas
e familias, debilitando a capacidade
de recuperacdo da economia.

Apesar da reducio do défice estar a
ser feita, a Grécia esta a sofrer os efei-
tos secundarios da cura de austerida-
de que teve de impor a economia. “A
solucdo é parte do problema”, visto
que “mais austeridade so6 enfraquece
a economia”, alerta Matthew Lynn,
colunista da Bloomberg e autor do
livro Bust: Greece, the Euro and the So-
vereign Debt. As receitas fiscais, que
deveriam estar a disparar gracas ao
aumento de impostos, estdo a ser
“comidas” pela recessdo econémi-
ca. Até Marco, estavam 11 por cento
abaixo do previsto.

Este factor, aliado a dificuldade do
Governo em eliminar os desperdicios,
combater a economia paralela e a eva-
sdo fiscal, tem obrigado o executivo

a anunciar, constantemente, novas
medidas de austeridade. S6 para este
ano, a Grécia comprometeu-se com
poupangas adicionais de trés mil mi-
Ihoes de euros, de modo a cobrir os
deslizes do défice, que tem sido revis-
to em alta desde 2009. Para o perio-
do entre 2012 e 2015, estdo previstos
cortes de mais 23 mil milhdes.

Matthew Lynn e Kevin Feathersto-
ne (conselheiro especial do primeiro-
ministro grego) concordam que muito
ja foi feito na Grécia. Mas mais passos
sd0 necessarios, independentemente
de uma eventual reestruturacao da di-
vida. Para Featherstone, que preside
ao Observatorio Helénico do Instituto
Europeu da London School of Econo-
mics, é necessario “um melhor plane-
amento e pensar mais no futuro”.

Uma forma de o fazer era “cortar o
tamanho da burocracia governamen-
tal, seleccionando quais sdo as priori-
dades”, e acelerar a reforma das uni-
versidades. “E preciso convencer as
pessoas e os investidores internacio-
nais de que as reformas estdo a acon-
tecer e que as coisas vao mudar”. Mas
também é preciso, diz, que o custo
das medidas de emergéncia seja par-
tilhado de forma mais abrangente, e
nao sé por parte da populacéo.

Fracturas entre FMI e UE

As questdes sobre o que ainda po-
de ser feito juntam-se as crescentes
reticéncias da propria UE e do FMI
3 eficacia do plano de austeridade
imposto a Grécia. “A Unido Europeia
respondeu a crise grega da pior for-
ma possivel: foi inconsistente, pouco
clara e improvisou muito, sem um pla-
neamento mais sério. Reagiu como
se o problema fosse apenas os gregos
preguicoso e manipuladores, em vez
de perceber que havia desequilibrios
sérios dentro da zona euro”, conside-
ra Featherstone.

“A cultura econémica na Alemanha
caracteriza-se por elevadas poupan-
cas e exportacdes, mas também pela
crenca de que qualquer pais pode
imitar o seu modelo”, considera. “E
como se todos pudessem ganhar o
jogo com um a zero”, remata.

Nesse sentido, qualquer nagdo que
fuja as apertadas regras orcamentais
tem de ser sujeita a um duro processo
de ajustamento, até para dissuadir ou-
tros de seguir a mesmo caminho.

Contudo, 0 caso grego parece estar
a mostrar as autoridades europeias
e ao FMI que a receita inicial pode
ser excessiva. Em Marco, os lideres
europeus concordaram em reduzir
o custo do empréstimo a Grécia em
um por cento e alongaram o prazo
de reembolso (o pais tem agora sete
anos e meio para pagar o dinheiro
que pediu, em vez dos trés inicial-
mente previstos). Na Irlanda, onde
a cura de austeridade ja nao foi tao
violenta como na Grécia, o Governo

Pais ja teve varios antincios de medidas de contencao do défice

também tem pedido uma reducio
dos juros que paga a UE e ao FMI.
Em Portugal, as negocia¢des para a
ajuda externa mostram fracturas en-
tre os “donos do dinheiro”: enquanto
a Europa se divide, com o populis-
mo politico a ressurgir e posicionar-
se contra mais ajudas aos paises em
crise, o FMI mostra-se cada vez mais
preocupado com a possibilidade de a
austeridade matar o crescimento.

“Os pacotes de resgate tém evo-
luido e estdo a tornar-se menos pu-
nitivos”, considera Matthew Lynn,
salvaguardando, no entanto, que as
condi¢des ainda sdo muito duras e
que os paises europeus deviam ser
mais generosos, ja que estio a ganhar
com o0 empréstimo.

O préprio FMI tem defendido juros
mais baixos para Portugal e até um
alargamento das metas do défice, que
ndo obrigue a um esforco de consoli-
dacdo orcamental tio rapido e tdo du-
ro. A Grécia parece, cada vez mais, ter
servido de baldo de ensaio para testar
o primeiro resgate a um membro da
zona euro. Agora, corre novo risco de
ser objecto de uma nova experiéncia
- areestruturacdo da divida.

Emigrantes sao alternativa de financiamento
Atenas aposta na didspora para vender obrigacoes

Novos problemas requerem
solugoes diferentes. E foi com
essa linha de pensamento

que o Governo grego comegou

a desenhar uma estratégia
alternativa de financiamento aos
mercados de divida tradicionais:
a emissdo de obrigacdes junto

de gregos emigrados. Nao é que
seja original, uma vez que outros
paises, como a India e Israel, ja o
fizeram. Mas é pouco comum, e s6
o faz quem tem dificuldades em
recorrer aos grandes investidores
tradicionais, como os fundos de
pensoes. O projecto foi colocado
em marcha no ano passado e,

em Marco, Atenas entregou a
documentagdo necessaria para
emitir este tipo de obrigacées
junto de particulares nos EUA.
Apds a devida autorizacdo,
faltard perceber a maturidade das
obrigac6es e os juros a pagar (algo

que terd de ser compensador para
quem compra, mesmo contando
com a componente emocional, e
sem que o juro seja demasiado
penalizador para o Estado, tal
como é agora nos mercados).
Atenas quer encaixar cerca de
dois mil milhdes de euros, mas
para isso tera mesmo que contar
com o apoio da didspora. Cerca de
11 milhdes de gregos optaram por
viver fora do pais (com destaque
para oresto da Europa, EUA e
Austrdlia), quase tantos como os
que vivem na Grécia (um pouco a
semelhanca de Portugal).

“A didspora [grega] tem muito
dinheiro”, afirmou a Bloomberg
Dilip Ratha, um economista do
Banco Mundial especialista em
financiamentos alternativos. Falta
saber, diz, se “querem investir
no pais, e qual a dimensao da
confianca que tém na Grécia”.
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Divida grega continua a ser a mais penalizada nos mercados
Taxas de juro das obriga¢des do tesouro a dez anos

15 Grécia formaliza pedido ‘
de ajuda a UE e ao FMI

Irlanda anuncia que vai
pedir ajuda financeira

Portugal anuncia pedido
de ajuda a UE e ao FMI
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Fonte: Comissao Europeia, Reuters

Entrevista Vassilios Costis, embaixador da Grécia em Portugal

“E preciso fazer ainda mais para a racionalizacdo do sector ptblico”

@ Quais os principais objectivos
que foram atingidos pela Grécia
desde o pedido de ajuda, feito ha
um ano?

Desde o pedido de ajuda, a

Grécia conseguiu uma reducio
significativa do défice publico em
cerca de seis pontos percentuais,
a0 mesmo tempo que procedeu a
reformas estruturais relevantes,
como, por exemplo, no sector da
seguranca social e das relagdes
laborais, bem como a reforma
administrativa do pais.

E quais as principais falhas na
implementacio dos planos de
austeridade? Ainda esta semana
o banco central veio alertar
para um atraso nas reformas
estruturais do pais...

E verdade que, apesar de ja ter
havido um grande esforco por
parte do pais, é preciso fazer
ainda mais para a racionalizacdo

do sector publico.

Na semana passada foram
apresentadas mais medidas de
austeridade, incluindo um plano
de privatizacées ambicioso e de
grande amplitude. Acha que,
desta vez, sera possivel atingir as
metas de reducao do défice, ou
mais medidas serdo necessarias?
Acredito que as medidas
anunciadas provarao ser
suficientes para a reducdo
adicional do défice e a retoma da
economia do pais.

Acha que a descida da taxa de
juro ligada aos empréstimos
cobrados a Grécia veio
demonstrar que o plano inicial da
troika era demasiado severo, nio
dando espaco de manobra para o
pais crescer?

Acho que a descida da taxa de

juro dos empréstimos cobrados a
Grécia foi uma medida correcta,

Vassilios Costis

considerada oportuna no quadro
do acompanhamento da aplicacdo
do programa.

Ha quem defenda que uma
reestruturacao da divida grega
é inevitavel. Como vé estes
comentarios?

Em resposta a esses comentarios
saliento que o Governo grego,

a Comissdo Europeia, o Banco
Central Europeu e o Fundo
Monetério Internacional se opdem
expressamente a reestruturacao
da divida grega.

A Uniio Europeia (UE) tem
sabido combater a crise da divida
soberana da melhor forma? Acha
que esta crise vai transformar a
propria UE?

A crise na zona euro demonstrou
anecessidade de uma ac¢do
coordenada para fazer face aos
desafios econdmicos actuais.

A tinica maneira de enfrentar

os problemas comuns é dando
respostas em comum. Neste
contexto, as decisdes das cimeiras
da UE e da zona euro de Mar¢o
podem ser vistas como ponto de
viragem para reforcar a governacio
econdmica da zona euro e da UE

como um todo. Claro que ainda ha
muito a fazer. Temos que continuar
0 nosso esfor¢o e empenho com
vista a reforcar a coesio econdmica,
a convergéncia, a competitividade e
o crescimento a nivel da UE, usando
todas as opg¢des e instrumentos
disponiveis, tais como a criacao

de obrigacdes europeias, o
estabelecimento de um imposto
sobre transacg¢des financeiras, a
capacidade do Mecanismo Europeu
de Estabilidade de intervir nos
mercados secundarios e uma “taxa
verde” para financiar as politicas
europeias.

Como é que antevé a Grécia,
dentro de dois anos?

Estou convencido que com a
aplicacdo de um programa exigente
de consolidacdo orcamental e
saneamento das financas publicas,
a Grécia tornara a sua economia
mais competitiva e mais forte.
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