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DESTAQUE

Grecia sob pressao
limita ‘Cimeira
de crescimento’

Atenas forcada a perder soberania para receber segundo
empréstimo. Portugal volta a lista de cuidados dos lideres.

Luis Rego, em Bruxelas
luis.rego@economico.pt

Os lideres europeus gostariam
hoje de discutir estratégias de
crescimento de longo prazo, mas
a situacio de emergéncia na Gré-
cia acaba por precipitar discus-
soes paralelas sobre a crise do eu-
ro. A Grécia poderd ter de aceitar
nova perda de soberania para ter
acesso a um segundo resgate, que
poderd agora ser maior do que os
130 mil milhdes prometidos pelos
lideres em Outubro.

O fracasso de Atenas em atingir
0s objectivos com que se compro-
meteu em 2011 (por causa da dura
recessdo que a austeridade provo-
cou) e a incapacidade do perdio
parcial de divida privada assegurar
por sisé a sustentabilidade do pats,
levou Berlim a elevar a parada,
propondo uma “transferéncia de
soberania orcamental” para um
“Comissdrio de orcamentos”,
“designado pelo Eurogrupo”,
pode ler-se na proposta alema.
Este comissdrio teria poderes para
vetar decisdes orcamentais e ga-
rantir respeito pelo acordo. Atenas
rejeitou e acusa os proponentes de
“ignorar algumas licGes da histo-
ria” mas, em Bruxelas, o porta-
voz Amadeu Altafaj afirma que “a
Comissdo esta decidida a reforcar
as suas capacidades de vigilancia e
estd atentar aumentd-las no terre-
no”, embora notando que cabe ao
governo grego manter “plena res-
ponsabilidade”.

Por enquanto, a crise do euro
ndo estd na agenda dos lideres, que
querem dedicar hoje trés horas a
falar de medidas para o cresci-

mento e a adoptar um novo pacto
orcamental, mas hd muita especu-
lacdo em torno de uma reunido ex-
trados paises do euro, ao jantar.

O objectivo de Berlim com esta
proposta, segundo uma fonte co-
munitdria, é criar uma nova con-
dicio para justificar um aumento
da factura europeia com a salvagao
da economia grega. Os nimeros
que circulam de um segundo res-
gate rondam agora os 145 mil mi-
Ihodes, que é o valor pedido por
Atenas. As negociacdes apontam
para um acordo com os credores
que ndo garante em absoluto que a
divida grega atinja120% do PIBem
2020, valor que tem servido de in-
dicador de sustentabilidade. O que
os credores nio assumam terd de
ser compensado por perdas na di-

CREDORES DA GRECIA

Um sequndo resgate grego pode
rondar os 145 mil milhdes.
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Risco de Portugal em maximo histérico

Os titulos da divida portuguesa tém
vindo a ser fortemente castigados pe-
los investidores, no mercado secunda-
rio. Sequndo a Bloomberg, a 'yield’
das obrigagdes do Tesouro a10 anos
da Republica escalaram 276 pontos
base s nas Ultimas duas semanas,
passando dos 12,45% para os actuais
15,22%. Alids, sexta-feira foi mesmo a
primeira vez, desde a introducao do
euro, que a 'yield' dos titulos de divida
a dez anos superaram a barreira dos
15%. No mesmo sentido tem também
seguido o ‘spread’ face a 'yield das
congéneres alemas (‘bunds’) que, na
semana passada, chegou ao valor ma-
ximo de 1.362 pontos base (grafico ao
lado). L.L.
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Fonte: Bloomberg. Yields das linhas de referéncia
das obrigag@es do Tesouro a 10 anos dos dois paises,
praticadas no mercado OTC.

vida detida pelo BCE, Estados ou
entdo por um segundo ‘resgate’
maior que previsto.

Os credores vinham batendo-
se por um limite minimo de cupdo
para as novas obrigacdes gregas de
4%, com Josef Ackermann, o pre-
sidente da IIF- associacio que re-
presenta 400 bancos -, a dizer que
abaixo disso as perdas seriam su-
periores a 70%, “o que € demasia-
do”, tendo em conta que tinham
acordado um perdio de apenas
metade das suas posicdes. Mas on-
tem a Bloomberg indicava que os
credores gregos estariam prepara-
dos para aceitar um cupdo médio
de 3,6% nas obrigacoes de longo
prazo (30 anos). Um valor que
converge com os limites maximos
fixados por Jean Claude Juncker hd
uma semana, quando disse que o
cupio dos novos titulos até 2020
teria de ficar “bem abaixo” de
3,5% e para os titulos a 30 anos,
“bem abaixo” de 4%. Os negocia-
dores parecem esperar um acordo
parao final da semana.

Depois de algum tempo fora do
radar, Portugal emerge de novo
como fonte de preocupacdo. Um
diplomata europeu antevia que o
pais voltaria a ser chamado a fazer
o ponto de situacao das suas refor-
mas junto dos lideres do euro, ten-
do em conta a pressao que o pais
estd a ser alvo nos mercados, So-
bretudo na divida de médio e longo
prazo, com os credores a antecipa-
rem um novo resgate. A confir-
mar-se Pedro Passos Coelho, po-
derd falar do acordo com os par-
ceiros sociais, mas a mensagem
dos lideres nio serd diferente.
Como antecipou ao DE um alto
quadro da Comissao Europeia
“Portugal ou a Irlanda nio tém al-
ternativa a prosseguir este cami-
nho” e deverio ter o apoio de todos
porque o que estdo a fazer “é muito
encorajador”. Sobre a especulacdo
em torno de Portugal nio conse-
guir voltar aos mercados, esta fon-
te nota que “os mercados também
se enganam e as expectativas nao
estdo sempre certas”.

A Espanha estard também de-
baixo do foco apesar de os seus ju-
ros terem vindo a descer. Madrid
continua com mensagens confu-
sas sobre a intencdo de pedir mais
um ano para cumprir a sua meta
de défice este ano, criando grande
expectativa sobre o que dird Ma-
riano Rajoy na sua primeira cimei-
ra. A intransigéncia de Berlim pa-
rece garantida.m
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Portugal tem trés mil

O envelope inclui 1,76 mil

milhdes em Fundo Social

Europeu e 1,24 em fundos
de coesdo e FEDER.

Portugal tem cerca de trés mil
milhdes de euros em fundos es-
truturais e de coesio para atri-
buir a projectos até fim de 2013 e
gastar até final de 2016. Os va-
lores, que foram avancados sex-
ta-feira pelo porta-voz da poli-
tica regional da Comissao Euro-
peia, depois de consultar as au-
toridades nacionais, incluem
1,76 mil milhées em Fundo So-
cial Europeu (FSE) e 1,24 mil
milhdes em Fundo de Coesdo e
FEDER (para o desenvolvimento
regional).

O valor fica muito abaixo das
somas que o Governo terd re-
programado com a Comissao
Europeia (cerca de 15 mil mi-
lhoes) que, segundo este porta-
voz, Ton Van Lierop, incluiria
toda a despesa ndo executada.

Estes trés mil milhdes cor-
respondem a fatia portuguesa
dos 104 mil milhoes de euros (82
de fundos estruturais e coesio e
22 de FSE) do envelope finan-
ceiro total da UE (2007/13) que
ainda nio foram comprometi-
dos a projectos, e que os lideres
querem reorientar na optica de
trés prioridades: PME, combate
ao desemprego jovem e merca-
do interno.

O objectivo avancado por
Berlim e Paris de poder reutili-
zar os fundos europeus nao exe-
cutados no final do projecto nio
€ relevante para Portugal. Varias
fontes comunitdrias confirmam
que o Pais, que teve em 2011 o
primeiro ano em que expira o fi-
nanciamento de alguns projec-
tos neste quadro financeiro, ndo
perdeu fundos.

Niao hd, portanto, dinheiro
novo para Portugal gastar. “Te-
mos por isso de tirar maximo
partido dos fundos que temos”,
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PONTOS-CHAVE

Os lideres adoptardo hoje um

pacto orcamental que na prética

proibe o expansionismo, com regras e
sang¢des com forca paraconstituciona
enguanto para o crescimento ndo hd

mais que um incentivo a gastar melhor.

Se Portugal tem ainda 15

esta verba poderia sustentar
I, meio milhdo de empregos por
ano, diz a eurodeputada Maria
da Graca Carvalho, do PSD.

mil milhdes para executar,

Pier Carlo Padoan,

economista-chefe da
OCDE, admite que o
ajustamento portugués "é
penoso”, mas diz que a pressao
da ‘troika’ nao deve diminuir.

CRISE DO EURO
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Este fim-de-semana, no
decorrer do Forum
Econdmico Mundial, em
Davos, na Suica, foram
vdrias as personalidades
que “puxaram

as orelhas” aos lideres
europeus. Foi o caso de
George Osborne, ministro
das Financas do Reino Unido,
e de Motohisa Furukawa,
ministro da Economia do
Japao, que salientaram a
necessidade de os politicos
europeus criarem “barreiras
contra o efeito de contdgio”
da crise da divida soberana
do euro. “A Furopa tem de
exercer um esforco maximo
para conter a crise ou,

caso contrario, os paises
em desenvolvimento,
como a China, no estarao
dispostos a contribuir com
mais dinheiro para o FMI”,
vaticinou o governante
nipénico. Porém, Christine
Lagarde, directora do FMI,
frisou que ndo € s6 a zona
euro que esta em risco mas
“que a crise poderd ter efeitos
colaterais e transbordar
para todo o mundo”. E,

por isso, Lagarde salientou
anecessidade de todos

0s paises continuarem a
contribuir para o FMI, pois
assim estio a assinar uma
“declaracio de confianca
para todo o processo
multilateral”.

milhoes de euros para atribuir

explica a eurodeputada Maria da
Graga Carvalho (PSD). Fazendo
contas “muito por alto”, explica
a eurodeputada, se ainda hd 15
mil milhdes para executar e se
poderia gastar 30 mil euros por
pessoa por ano, esta verba teo-
ricamente poderia sustentar
meio milhdo de empregos por
ano. No quadro da reprograma-
¢do, uma das prioridades deve
ser “a simplificacdo dos proce-
dimentos administrativos” - ¢
disto que se queixam em parti-
cular as pequenas e médias em-
presas. E depois a “concentra-
¢ao de projectos em dreas de
maior interesse”, destacando
duas vertentes, primeiro a in-
dustria porque “mais efeito tem
no crescimento” e depois pro-
jectos com “efeito mais directo
no emprego, em particular de
jovens”, defende. “E essencial
nio perder pessoas agora, seja
para o desemprego ou para a
emigracdo”, sobretudo as pes-

Maria da Graca
Carvalho,
eurodeputada do
PSD, diz que
“temos de torar
maximo partido
dos fundos que
temos'"’, uma vez
que ndo ha
dinheiro novo.

Ja Elisa Ferreira,
eurodeputada

do PS, diz que
“é importante
gque o Governo
clarique o que
quer fazer com

o TGV para nao
se perder esta
oportunidade".

soas que “beneficiaram de um
investimento do pafs” na sua
qualificacdo. Sendo “segurar-
mos” esses activos nestes “dois
ou trés anos de ajustamento,
perdemo-los para a recupera-
ciodo pais”.

Mas enquanto Graga Carva-
lho prefere nio concentrar re-
cursos com grandes projectos
de infra-estruturas nesta fase, a
eurodeputada Elisa Ferreira (PS)
entende que “é importante que
o Governo clarifique o que quer
fazer com o TGV para nio se
perder esta oportunidade”. Eli-
sa Ferreira, numa légica mais
macro, considera muito impor-
tante que a Comissao pense em
“usar fundos no sentido da re-
distribuicdo”, por exemplo “es-
colhendo centros de investiga-
¢io de fora do centro europeu”
ou criando uma “ponderacao
especial para a escolha de con-
sorcios de empresas” de paises
da periferia.mL.R.

Lideres querem
gastar melhor os
mesmos fundos

Durante a cimeira, os Estados
vdo ensaiar estratégias

de crescimento europeu,
alavancadas nos fundos
europeus que nao sao gastos.

E baralhar e voltar a dar. Os li-
deres europeus vio hoje ensaiar
um retorno a politicas de cresci-
mento e emprego, sem relegar
para segundo plano a prioridade
a consolidacido orcamental. O
resultado € uma tentativa de,
sem novos recursos, aumentar o
efeito econdmico dos fundos
europeus ainda a disposic¢ao dos
paises, em particular no com-
bate ao desemprego jovem e no
incentivo as pequenas e médias
empresas. O alcance do exerci-
cio fica patente no titulo da ver-
sdo preliminar da declaracio
dos lideres: “Em direccdo a uma
consolidacdo amiga do cresci-
mento e um crescimento amigo
do emprego”.

Simbolicamente, os lideres
também adoptardo hoje um
pacto orcamental que na pratica
proibe o expansionismo, com
regras e san¢des com forca pa-
raconstitucional, enquanto para
o crescimento ndo hd mais que
um incentivo a gastar melhor.
“E alei dura para a consolidacio
e a lei suave para o crescimento
e emprego”, explica a eurode-
putada socialista Elisa Ferreira.
Em defesa dos lideres, um alto
quadro da Comissao, sob condi-
¢do de anonimato, explica que
“nio hd margem para expansio-
nismo”, “nem sequer na Ale-
manha” e “se seguissemos esse
caminho agora a reaccio dos
mercados seria devastadora”.

Restam os fundos europeus.
A Comissdo diz que hd ainda 104
mil milhées de euros para atri-
buir nos envelopes financeiros
dos paises dos 27 que podem ser
aplicados em politicas geradoras
de crescimento. De acordo com
a versio preliminar das conclu-
soes, os lideres dizem que “pre-
cisamos de fazer mais para tirar
a Europa da crise” mas reco-
nhecendo que “nio ha solucoes
rdpidas”.

Sao eleitas trés prioridades
para gastar os fundos. A primei-
ra € reduzir os actuais 23 mi-
Ihoes de desempregados, e a se-
gunda as PME. “Como ha 23 mi-
1hoes de PME, se cada uma delas
criasse um emprego resolvia-
mos o problema”, disse o porta-
voz da politica regional, reco-
nhecendo o simplismo. As
ideias concretas incluem a par-
tilha de boas praticas, aumentar
o numero de estagios, reduzir o
abandono escolar ou usar me-
lhor o portal europeu de empre-
g0, que sdo exemplos de priori-

dades conhecidas a procura de
novo impulso. Nas PME, a prio-
ridade € o acesso ao crédito, seja
com sistemas de uso de fundos
europeus junto da banca para
soltar investimento, seja com
recurso ao Banco Europeu de
Investimento ou a capital de ris-
co. Foi alids a dificuldade de
empresas portuguesas aceder ao
crédito que, apurou o DE, inspi-
rou a Comissio a querer usar
fundos como garantias bancd-
rias paralibertar crédito.

A terceira prioridade - com-
pletar o mercado interno - é
uma oportunidade para Bruxe-
las pressionar os Estados a
transpor directivas em atraso,
como a directiva de liberaliza-
¢do dos servicos, que ainda nio
foi adoptada na Alemanha, por
exemplo.

Berlim e Paris tinham mesmo
sugerido que se criasse um novo
fundo europeu para o cresci-
mento usando fundos perdidos
pelos Estados na sua execucio.
Mas o préprio comissdrio da po-
litica regional, Johannes Hahn,
avisa no jornal alemaio
Stiddeutsche Zeitung, que “os
excedentes dos anos 2010 e 2011
ndo superam os 30 milhdes de
euros...”. Talvez por isso a ideia
nio figure no projecto de con-
clusoes. mL.R.

Polénia ameaca nao
assinar Tratado

O Reino Unido iria ser

o Unico pais dos 27 a ndao
adoptar hoje o Tratado
internacional que consagra
a "regra do equilibrio
orcamental” nas
legislacGes nacionais.

A possibilidade de relegar
os paises de fora do euro
para segundo plano nas
reunides dos signatdrios
esta criar uma objecgdo de
fundo por parte da Polénia,
gue ameaca também ndo
assinar o acordo. A Ultima
versao do Tratado prevé
gue os paises de fora

do euro sé participem

em “pelo menos uma"

das “pelo menos duas"
cimeiras do euro por ano,

e apenas para discutir a
implementacdo do Tratado.



