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Portugal paga
juros superiores

a 5,5 por

cento

pela ajuda da UE

Subida das taxas do mercado faz
com que Portugal, apesar do spread
menor, suporte juros semelhantes
aos da Irlanda em Novembro

Isabel Arriaga e Cunha, Bruxelas

® A taxa de juro que serd aplicada a
primeira parte da ajuda europeia a
Portugal vai variar entre 5,5 e 6 por
cento, um valor superior ao que foi
definido em Novembro para a Irlanda
devido a subida do custo do dinheiro
no mercado,

Este valor foi ontem avangado
por Olli Rehin, comissirio europeu
responsavel pelos Assuntos Econd-
micos e Financeiros, durante a con-
{ 153 (UE Se seguiu
a validagao politica do programa
de assisténcia financeira a Portugal
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Louca diz que juros sao
“insulto” a Portugal

Para o Bloco de Esquerda e
para o PCP, as taxas de juro
que Portugal ird pagar pelo
pacote de ajuda externa nao
sao0 vidveis, "E uma taxa de
juro inaceitavel, é um insulto
& economia portuguesa”,
afirmou ontem o lider bloquista,
Francisco Louga. Parao
secretdrio-geral comunista,
Jerénimo de Sousa, isto significa
que, “dos 78 mil milhdes que
nos emprestam, mais de 30 mil
milhdes sao para pagar juros”, o
que revela que a ajudada UEe
do FMI nao é “desinteressada’.
Pegando no caso da Grécia,
que conseguiu uma redugdo do
empréstimo para 4,2 por cento,
Louga considera "inaceitavel
que a UE possa fazer das
dificuldades da economia
portuguesa uma forma de
extrair uma mais-valia numa
operagao financeira™. Parao
lider do BE, os juros cobrados
530 a prova de que a negociagio
entre o Governo portugués e a
troika “foi mal feita”. Jerénimo
de Sousa defende mesmo que o
pais deveria olhar para a Grécia
ereconsiderar o caminho que o
levard ao "afundamenta”.

por parte da Comissio Europeia.

A ajuda a Portugal, lembrou, tera
uma taxa de juro caleulada com base
na formula acordada pelos paises do
euro. Isto significa que “seguiremos
a politica de pregos do FMI e que te-
Temos um pequeno prémio” de ris-
co. Desta forma, a primeira tranche
da ajuda deveri situar-se "algures
na escala acima dos 5,5 por cento e
claramente abaixo dos 6 por cento”,
precisou. O valor exacto serd fixado
pelos ministros europeus das Finan-
gas na proxima segunda-feira, que
aprovardo igualmente a totalidade
do programa.

A formula de caleulo referida por
Rehn serd aplicada aos 52 mil milhdes
de euros que serdo assegurados pelos
paises europeus do total de 78 mil mi-
Thies de euros do programa de ajuda
acordado para Portugal. Os restantes
26 mil milhdes serio assegurados pe-
lo FMI a taxas que rondardo os 3,25
POr cento nos primeiros trés anos e
4,25 por cento nos seguintes.

De acordo com o que o PUBLICO
apurou, o valor referido por Rehn ja
inclui uma redugiio de 100 pontos de
base (1 ponto percentual) na “pena-
lizagdo™ - ou spread - adicionada as
taxas a que for possivel obter no mer-
cado empréstimos garantidos pelos
Governos e pelo orgamento comu-
nitdrio para adiantar a Portugal. Isto
significa que as taxas de juro do pro-
grama portugués incluem um spread
ligeiramente superior a 200 pontos
de base, e ja no os pouco mais de
300 pontos que constavam das regras
iniciais para os programas de assis-
téncia aos paises do euro.

Apesar disso, a taxa portuguesa
tera um nivel equivalente ao que foi
fixado em Novembro para a Irlanda,
apesar de o spread entio fixado para
Dublin ainda se situar acima dos 300
pontos de base. Esta situacio deve-
se ao facto de as taxas do mercado
serem geralmente alinhadas pela
Euribor, cujo valor sofreu um agra-
vamento de cerca de 70 pontos de
base desde Novembro.

Rehn exprimiu, alias, a esperanga
de que os lideres europeus possam
chegar rapidamente a acordo sobre a
redugio do spread irlandés nos mes-

Olli Relin: taxa de juro deve estar 1i

lad™ bilidade da divida”

Hecoiosdereestruluracio continnam apressionar mercadas

BCE alerta para os riscos que a Grécia corre se seguir este caminho

O receio de que a Grécia tenha
de reestruturar a sua divida
tem mantido os mercados
em suspenso, provocando a
subida das taxas de juro que os

investidores cobram para comprar

divida publica dos paises em
risco. Ontem, as taxas de juro

das Obrigagdes do Tesouro (0OT)
gregas a dois anos estavam
proximas de um novo recorde,
nuns proibitivos 254 por cento, o
que mostra que os mercados estdo
a apostar numa reestruturagdo da
divida, até 2013,

Portugal ndo escapou a
tendéncia, registando um novo
maximo nos juros da divida
acinco anos (12,11 por cento),
enguanto a divida a dez e dois
anos permanecia em niveis
elevados. Nos outros paises
periféricos - Irlanda e Espanha-o
dia de ontem trouxe algum alivio,

com as taxas de juro a descerem
nas principais maturidades.

A presséo sobre os mercados
prossegue a medida quea
convicgdo de que a Grécia terd de
reestruturar a sua divida ganha

Taxa das OT a cinco anos
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mais adeptos. Ontem, a primeira-
ministra da Eslovaquia assumiu
uma renegociacao da divida grega
como inevitavel. Iveta Radicova
afirmou a Reuters que "a crisena
Grécia é tao profunda que, sem um
Pass0 COmo esse, 03 instrumentos
financeiros, por si 50, ndo vao
ajudar”. Apesar de ser membro da
zona euro, a Eslovaquia recusou

| integrar o plano de ajuda a Grécia.

A reestruturacac de divida
tem sido, contudo, negada
pelo executive grego e pelas
autoridades europeias. Ontem,
o membro do conselho de
governadores do BCE, Lorenzo
Smaghi, avisou que essa solugio
seria "um suicidio politice”. Outro
membro da autoridade monetaria,
Ewald Nowotny, alertou que “iria
ter consequéncias enormes e
imediatas no sistema bancario
grego e europeu”, A.RF.
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mos 100 pontos-base para “ajudar a
Irlanda a ultrapassar o peso da divida,
da mesma forma que a Grécia e agora
Portugal”. Esta decisio em favor da
Irlanda ainda nio foi tomada devido
a exigéncia dos outros Governos de
uma concessio de Dublin, especial-
mente ao nivel do [RC.

Para o comissario, alias, a definicao
das taxas de juro deve estar sobre-
tudo ligada a “sustentabilidade da
divida” dos paises ajudados, e ndo
tanto a vontade de evitar comporta-
mentos irresponsiveis (o chamado
maoral hazard).

A espera da Finlandia

Rehn excluiu, por outro lado, qual-
quer possibilidade de renegociagio do
programa de assisténcia inanceira a
Portugal, tal como é exigido pelo Parti-
do Socialista da Finlandia, um dos trés
que vio formar o proximo Governo,
como condigio para o aprovar.

O programa portugués “é o resul-
tado de uma negociagio muito pro-
funda e por vezes dificil totalmente
baseada no mandato que os Estados
membros da UE deram 4 Comissao”™
para o efeito, afirmou Rehn.

YVES HERMANIAFR

Os socialistas, o segundo partido
mais votado nas eleigoes de Abril e
cujo apoio € decisivo para a apro-
vagdo obrigatéria do programa no
Parlamento finlandés, impuseram,
alids, ontem a noite, um adiamento
da votagao para sexta-feira, em vez de
hoje, como estava previsto. O terceiro
partido da futura coligacio, os Verda-
deiros Finlandeses, votam contra.

Até la, us deputados socialistas que-
rem negociar com o novo primeiro-
ministro, Jyrki Katainen, uma forma
de garantir que os bancos e os inves-
tidores privados em geral partilhardo
uma parte dos custos dos planos de
assisténcia financeira, o que as actu-
ais regras europeias excluem expres-
samente, Nio é claro se os socialistas
querem integrar obrigatoriamente
esta medida no plano portugués, ou
se aceitardo transforma-la numa clau-
sula horizontal e necessariamente va-
ga dos programas de ajuda em troca
da sua “luz verde”.

A posicdo da Finlandia constitui a
inica interroga¢ao que pesa sobre a
aprovacio do programa portugués
pelos ministros das Finangas na pro-
Xima semana.

Reforco da ajuda

Entre receios de reestruturacao ou de mais
austeridade, a Grécia espera sinal europeu

Ana Rita Faria

@ Neste momento, a Grécia tem pou-
cas certezas em cima da mesa e, as
que teni, nio sdo animadoras. Ao
contririo do que o pacote de resga-
te tragado pela Unido Europeu (UE),
Fundo Monetario Internacional (FM1)
e Banco Central Europeu (BCE) pre-
via, o pais nao devera conseguir fi-
nanciar-se nos mercados no proximo
ano. Para evitar o cenario extremo
- uma reestruturacio da divida - os
paises europeus poderiio ser cha-
mados a dar mais dinheiro ao pais.

Aimprensa internacional avanga-
va ontem com varios valores de um
novo “resgate” a Grécia. De acordo
com o Wall Street Journal, o pais iria
receber mais 60 mil milhdes de eu-
ros, que se juntariam ao pacote de
110} mil milhdées concedido ha pouco
mais de um ano. A informagio foi
prontamente negada pelo Governo
ETego.

Ja o jornal grego Kathimerini fala-
va ontem de um refor¢o de 30 mil
milhées de euros, que seria acom-
panhado por prazos mais dilatados
no pagamento do empréstimo do
que 0s 7,5 anos actuais. Este plano
permitiria ainda ao pais manter-se
afastado dos mercados durante mais
dois anos. No plano original, a Gré-
cia deveria voltar aos mercados ja no
proximo ano para vender cerca de 39
mil milhéies de euros em obrigagoes.
No ano seguinte, o valor a emitir é
semelhante.

O comissario europeu dos assuntos
economicos e financeiros, Olli Rehn,
disse ontem em Estrasburgo que é
“prematuro” falar sobre a dimensao
do reforgo da ajuda i Grécia. “A mis-
sdo [de técnicos da UE e do FMI] ao
pais ficard concluida na préxima se-
mana e a sua tarefa essencial ¢, por
um lado, verificar a implementagio
do programa econdmico e ver o que
precisa de ser reforcado e, por ou-
tro, conduzir uma avaliagio sobre
a sustentabilidade da divida grega
[que devera passar de 105 por cento
do PIB hi um ano para mais de 150
por cento em 2012], incluindo as su-
as necessidades de financiamento”,
afirmou. Com base na avaliagio dos
peritos, Bruxelas tomard uma deci-
$30 nas proximas semanas sobre o
caso grego, adiantou Olli Rehn.

Entre as possibilidades possiveis
estd nao sO um novo empréstimo
ao pais mas também a compra de
titulos de divida pablica no merca-
do primério pelo Fundo Europeu
de Estabilizagio Financeira ou um
novo alargamento do prazo de reem-
bolso da ajuda europeia. A redugiio
das taxas de juro do empréstimo &,
também, possivel, apesar de estas ji
terem sido diminuidas em um ponto
percentual para 4,2 por cento.

A agéncia Reuters noticiava ontem
que uma eventual extensiio da ajuda
4 Grécia implicaria novas medidas de

austeridade, a par de uma implemen-
tagao eficaz do programa em curso.

Com a economia afundada na re-
cessio e um desemprego recorde, a
Grécia tem sido obrigada a anunciar
sucessivos pacotes de austeridade,
para compensar a derrapagem nas
metas do défice. O impacto que a
austeridade estd a ter na economia -
eliminando, por exemplo, os ganhos
ue o Governo esperava obter com
o aumento de impostos - tem leva-
do os mercados a pressionar cada

vez mais a divida piblica grega (ver
caixa), receosos de um default (in-
cumprimento), sob i forma de uma
reestruturagao da divida.

As agéncias de raling estio aten-
tas (a Standard & Poor’s reviu ja a
notagio grega) e consideram que os
investidores arriscani-se a ter de pa-
gar a factura. O pais vendeu ontem
divida de curto prazo (seis anos), mas
pagou um juro de 4,88 por cento,
acima dos 4,2 do empréstimo da UE
edo FMI.

Objectivas e resultados

- Objectivo do
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Sucesso da ajuda externa colocado ern causa

publica a acumular-se e mercados
ainda fechados. A Grécia, o
primeiro pais a ter de recorrer

a ajuda financeira dos seus
parceiros europeus estd também
a servir de amostra daquilo que
pode correr mal nos programas
de ajustamentos gue estioa ser
aplicados na zona euro. O pacote
de ajuda preparado para a Grécia
incluiu, logo a partida, uma série

0 impacto negativo na economia
superou as expectativas e,

em simultaneo, alguns dos
ganhos orgamentais previstos
nao se concretizaram. Perante
isto, os mercados continuam a
desconfiar que o problema grego
apenas se resolvera com urma
reestruturacao da divida, E, por
isso, a Grécia precisa de mais
dinheiro dos seus parceiros.



