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Uniao Europeia
cobra mais a Portugal
do que a Grécia

Em Junho, quando for aprovada a reforma do fundo de resgate, taxa de
juro sera revista de forma a baixar o prémio de risco. O juro médio ontem
apontado por Olli Rehn ird custar pelo menos 4,3 mil milhdes por ano
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Portugal vai pagar entre 4,3 e 4,7 mil
milhdes de curos anuais pelo emprés-
timo de 78 mil milhdes de curos da
Uniao Europeia (UE) ¢ do Fundo Mone-
tario Internacional (FMI), com taxas
de juro bem acima das taxas fixadas
para Grécia. Olli Rehn, comissdrio dos
Assuntos Economicos Monetdrios da
UE, informou ontem em Estrasburgo
que “a taxa de juro serd acima de 5.5%
mas claramente abaixo dos 6%,

Eslas taxas incidemn sobre o emprés-
timo total, que tem duas origens dife-
renciadas. 52 mil milhdes de curos ¢
a parte do empréstimo que os estados
curopeus irao financiar através do
Fundo Europeu de Estabilidade Finan-
ceira (FEEF). Os restantes 26 mil
milhdes de curos serio financiados
pelo Fundo Monetidrio Internacional.
Na fatia do FMI a taxa de juro cobra-
da serd de 3,25% para os primeiros
trés anos do empréstimo e 4,25% para
o periodo subsequente. A taxa de juro
média cobrada a Portugal sobre a tota-
lidade do empréstimo externo deverd
aproximar-sc daquela que foi fixada
para a Irlanda: 5,9%. O valor compa-
ra com os 5,79% pagos por Portugal
em Abril, por exemplo, numa emissio
de divida a 12 meses.

Em todo o caso, os juros cobrados pela
Europa a Portugal deverio diminuir ji
em Junho, quando o Conselho Euro-
peu aprovar a reforma do FEEF (ver
texto ao lado). Olli Rehn afirmou ontem
as taxas de juro “devem estar menos
relacionadas com o ‘risco moral’ - esse
ja estd incluido na propria condiciona-
lidade dos programas de assisténcia -
© mais com a sustentabilidade da pré-
pria divida”. Fonte diplomitica de Bru-
xelas diz mesmo que na Comissio Euro-
peia existe a “expectativa de que a taxa
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de juro de Portugal venha a ser revis-
ta rapidamente, tendo em conta as con-
digdes ja renegociadas com a Grécia e
a provivel renegociagio da taxa de juro
da Irlanda”.

No Orgamento do Estado para 2011
estdo inscritos 6,3 mil milhdes de euros
cem juros a pagar pelo total da divida
puablica de Portugal. Ressalvando o fac-
to de que parte do empréstimo exter-
no de 78 mil milhdes de euros poder
scrvir para amortizar divida vencida,
a soma dos juros da divida piablica aos
Jjuros do empréstimo externo pode cle-
var a factura anual com estas dividas
para 10,6 mil milhées de euros.

Sucede que os prazos do empréstimo,
o niimero de tranches e o eventual perio-
do de caréncia estio ainda por definir,
56 na reuniio do consclho de ministros
da Finangas europeus, a 16 e 17 de Maio,
serdo definidos esses parametros. O cal-
culo do montante global dos juros que
Portugal ird pagar depende desses eri-
térios que serdo definidos entio.

Ontem mesme, o presidente da Comis-
sido Europeia, Durdo Barroso, afirmou
“ter a esperanga de que o programa de
assisténcia financeira a Portugal tenha
0 apoio de todos” os ministros das Finan-
as da zona euro. E isto porque, diz Bar-
roso, este programa “muito exigente”
€ "indispensével face a situagio de pré-
ruptura financeira” de Portugal.

As palavras de Barroso tinham um
destinatdrio evidente: a Finlindia. O
primeiro-ministro Jyrki Kaitanen nio
conseguiu que o parlamento finlandés
aprovasse ontem o pacote de ajuda a
Portugal. A votagiio foi adiada para sex-
ta-feira porque o segundo maior par-
tido politico do pais, o Partido Social
Democrata finlandés, exige que os cre-
dores privados sejam incluidos nos pla-
nos de resgate, isto €, se houver no
future reestruturagio de divida as ins-
tituighes que concedem ¢ empréstimo

Citagdes

“Tenho esperanga
que os paises do
euro possam agora -
juntar-sc a este
programa”

Do Buarroso

PRESIDENTE DA CE

“0 proximo
governo sera
responsavel pela
implementacgio das
medidas em todas
as areas”

“As taxas de juro
devem estar menos
relacionadas com o
chamado ‘risco
moral’ - ¢sse ja ¢
respondido pela
condicionalidade
dos programas
de assisténeia —

¢ mais com a
sustentabilidade
da prépria divida
Ol Rebn

COMISSARIO EUROPEL DOS
ASSUNTOS ECONOMICOS
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Os primeiros-ministros da desgraca
na cimeira europeia de 25 de Margo:
O grego Papandreou e o portugués
José Sdcrates
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devem ter prioridade sobre os investi-
dores privados.

PIOR QUE 0S GREGOS O empréstimo de
110 mil milhoes concedido a Grécia em
Maio de 2010 tinha associada uma taxa
de juro inicial de 4,5% durante trés anos
¢ de 5,5% nos anos seguintes. Estas con-
digdes foram renegociadas a 11 de Mar-
o, data em que a Grécia passou a pagar
3.5% nos primeiros trés anos e 4,5% nos
anos seguintes. 0 periodo de caréncia
€ de trés anos, o que significa gue Ate-
nas s comegard a pagar em 2014, c a
maturidade do empréstimo € de sete
anos ¢ meio. Os gregos acabarao de
pagar o empréstimo em 2021,

O governo da Irlanda, que mantém a
expectativa de conseguir renegociar comn
05 parceiros europeus a taxa de juro sobre
o empréstimo de 85 mil milhdes de euros,
paga hoje uma taxa de juro média de
59%. Os trés paises deveriio ter boas noti-
cias a partir de Junho.



Conselho da Unido Europeia aprova
Mecanismo de Resgate em Junho

Por causa das eleigdes
rﬁgionais ou nacionais, a UE
adiou o reforco do Fundo de
Resgate ¢ a aprovagdo do novo

Mecanismo Permanente

A Uniao Europeia vai concluir a refor-
ma do actus! Fundo Europeu de Estabi-
lidade Financeira (FEEF) no Consclho
Europeu de Junho, uma decisao que foi
sucessivamente adiada por causa das
eleigdes regionais na Alemanha, das
pais em Franga e das nacionais
na Finlandia. A 24 e 25 de Margo alti-
mo, us estados-membros aprovaram o
Pacto para o Euro ¢ o reforgo dos pode-
res do governo econdmico curopeu. B
acordaram rever o FEEF.

O aumento da capacidade do fundo de
resgate, para a Unidio conscguir empres-
tar até 440 mil milhdes de euros efecti-
vos, obriga a mudangas no quadro legal.
Uma das consequéncias da reforma do
FEEF serd a alleragio da formula que
permite calcular os juros cobrados aos
paises que scjam alvo de um programa

de assisténcia financeira. A ideia ¢ dimi-
nuir os juros sobre os empréstimos de
que beneficiam jd a Gréciae aIrlanda e,
em breve, Portugal. Excepcionalmente,
existird ainda a possibilidade de o FEEF
comprar titulos nos mercados priméarios
de divida soberana.

Paralelamente a esta reforma, a UE
ird aprovar o Mecanismo de Estabili-
dade Europeu (MEE) - o sucessor do
FEEF -, que devera ser activado em
Junho de 2013. Este mecanismo terd a
capacidade de emiprestar 500 mil mithdes
de euros ¢ qualquer pais que benelicie
dos dinheiros europeus estd sujeito a
“condicionalidade estrita”, ou seja, a
um programa de ajustamento macroe-

O Mccanismo de
Listabilidade inanceira
serd activado em 2013 ¢
prevé condigdes para
reestruturar divida

condmico. O MEE tem por abjectivo
“assegurar a estabilidade financeira de
toda a zona curo”.

Uma das formas de financiar este meca-
nismao resulta das san¢oes financeiras a
aplicar aos estados-membros que des-
respeitem os tectos do Pacto de Estabi-
lidade ¢ Crescimento (défice de 3% e divi-
da de 60%) e dos novos procedimentos
contra os desequilibrios macroeconémi-
cos. De resto, 0s paises do euro terdo de
entrar com capital e garantias para cons-
tituir a nova organizacio. Este mecanis-
mo preve ji que, em caso de dificulda-
de financeira, o sector privado (credo-
res) seja chamado a assumir parte da
responsabilidade. E por isso que os titu-
los de divida dos estados do curo Lerio,
a partir de 2013, inscritas cliusulas de
acgho colectiva que permitam reestru-
turagdo de divida.

0O MEE cobrara 200 pontos-base aci-

ma dos custos de financiamento no mer-

cado, com uma sobretaxa de 100 pontos
base sobre as quantias com maturida-
des a partir dos trés anos.

Cardos Ferreiva Madeira

Grécia.

Europa prepara
mais ajuda

€ admite novo
corte nos juros

@00 A Grecia estd a pagar 4,.88%
para se financiar a seis meses.
O pais regressou ontem a0s
mercados, um dia depois de a
Standard & Poor’s ter baixado
novamente o rating do pais,
que ja estava ao nivel do lixo.
Atenas emitiu 1625 milhdes de
curos em bilhetes do Tesouro,
mas comprometeu-se a pagar
bem acima da taxa média de
4,2% fixada para o emprésti-
mo, de 110 mil milhdes de euros,
do Fundo Europeu de Estabi-
lidade Financeira/FMI. Os prin-
cipais compradores foram os
proprios bancos da Grécia.

0 programa de ajustamento
prevé que o pais volte aos mer-
cados no inicio de 2012, ano
em que precisa de 27 mil
milhdes de euros adicionais
para refinanciar a divida. A
hipotese € remota e por isso
existem ji negociagdes na Unifo
Europeia para que a Grécia pos-
sa beneficiar de novo auxilio
financeiro.

Jean-Claude Juncker, presi-
dente do eurogrupo, admitiu
na sexta-feira que "a Grécia
precisa de um segundo progra-
ma de ajustamento”. Ontem, a
ministra austriaca das Finan-
¢as, Maria Fekter, revelou que
Atenas pode beneficiar de pra-
z0s de pagamento mais dilata-
dos e de uma nova reduciio na
taxa de juro cobrada pelo
FMIJUE.

A chanceler alema, Angela
Merkel, nao fechou a porta &
possibilidade de a Grécia rece-
ber fundos adicionais, ou rene-
gociar as condicdes do emprés-
timo do FEEF/FML. Porém, aler-
tou, o pais precisa “primeiro,
de analisar as conclusdes do
Banco Central Europcu, da
Comissao Europeia e do FMI”
sobre o progresso das suas con-
tas. O relatorio serd analisado
pelos ministros das Finangas
europeus na segunda-feira e
dele depende a transferéncia
da proxima tranche (12 mil
milhoes) do empréstimo.

0 Banco Central Europeu vol-
tou ontem a excluir a reestru-
wiragio da divida grega ¢ Loren-

zo Bini Smaghi, do conselho

exccutivo, disse que “a reestru-
turagiio ou o incumprimento
na zona euroe seria um suicidio
politico”. A primeira-ministra
da Eslovaquia, Iveta Radicova,
discorda. Considera a reestru-
turagdo da Grécia “inevitavel”
e diz que terd de "envolver o
sector privado, sobretudo o see-
tor banedrio™. C. F M.
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