Sozinho, Portugal nada pode
fazer para baixar a divida

Parlamento Especialistas em divida publica estiveram ontem na Assembleia da Republica
a falar sobre formas de baixar a divida. Reestruturacdo da divida s6 num contexto europeu.
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Das intervencdes dos especialistas
que ontem estiveram no Parla-
mento para falar sobre a divida
publica ndo saiu uma posi¢io co-
mum. O diagndstico estd feito - a
divida publica tem de baixar -
mas qual a melhor estratégia para
o fazer? Nem todos concordam
com a reestruturacio da divida e
mesmo entre os que a admitem ha
quem diga que esse plano s6 pode
avancar num contexto europeu e
nunca de formaisolada.

A conferéncia sobre a divida
publica resulta de uma iniciativa
do PS, que apresentou no Parla-
mento um projecto de resolucao
que previa uma audicdo de perito
internacionais e nacionais. A es-
colha dos oradores resultou do
cruzamento das listas que os va-
rios partidos entregaram e, por
isso, seria quase impossivel que
dos vdrios painéis resultasse uma
posicdo consensual.

Primeiro, dois casos praticos
de pafses que reestruturam a di-
vida: a Argentina e o Equador.
Jorge Argtielo, embaixador da
Argentina em Portugal, defendeu
que a reestruturacio da divida
naquele pais foi “benéfica” e
elencou os ganhos para o pais ao
lembrar que a taxa de desempre-
go passou de 24,7% para uma
taxa que “ndo chega a 7%”. Os
saldrios reais aumentaram, o
consumo subiu e o PIB cresceu,
detalhou. Apesar de defender que
“as reestruturacdes da divida sao
como os divércios” (ninguém
casa para se divorciar, mas por
vezes isso acontece), o0 embaixa-
dor deixou um aviso: “nio exis-
tem receitas colectivas de rees-
truturagio para todos os paises”.
Ou seja, cada um deve fazé-lo a
luz do seu enquadramento.

Paola Pabén, deputada da As-
sembleia Nacional do Equador
para o Movimento Alianza PAIS,
veio a Portugal para falar do caso
daquele pais. O Equador reestru-
turou a divida em 2008/2009,
tendo revisto até os contratos fei-
tos com as empresas petroliferas.
A parlamentar equatoriana afir-
mou que a Europa estd agora aen-
frentar as dificuldades que a
América Latina teve hd algum
tempo e defende uma ruptura

com o modelo neoliberal.

E tendo em conta estes casos o
que pode fazer Portugal para bai-
xar uma divida publica que ronda
0s 130% do PIB? Sozinho, prati-
camente nada. Jacob Kirkegaard,
investigador do Instituto Peter-
son defende que se Portugal
avancasse para um processo de
reestruturagio unilateral da divi-
da publica arriscava-se a perder
“o0 acesso ao mercado durante al-
gum tempo”. O que para Portugal
teria uma “consequéncia terri-
vel”, acrescentou. O economista
considerou ser possivel reestru-
turar dentro da zona euro - mas
fora “as consequéncias seriam
muito graves”, dadas as “compli-
cadas” ramificacoes politicas fi-
nanceiras. No mesmo sentido, o
economista Paulo Trigo Pereira
afirmou nio ser defensor “de so-
Iucdes unilaterais para a divida
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Se Portugal avancasse
para um processo de
reestruturacio
unilateral da divida
arriscava-se a perder
0 acesso ao mercado
durante algum
tempo.

Jacob Kirkegaard
Investigador no Instituto Peterson
para a Economia Internacional
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“Nao defendo solucoes

unilaterais para a

divida publica, mas

sim multilaterais

dentro do contexto

da Unido Europeia”.

Paulo Trigo Pereira

professor no ISEG e presidente do
think-thank Instituto de Politicas

Publicas (IPP) Thomas Jefferson-
-Correia da Serra

publica, mas sim multilaterais
dentro do contexto da Unido Eu-
ropeia” e defendeu que Portugal
“devia tornar-se parte activa no
espaco europeu e numa solugio
multilateral que nio tem de en-
volver todos os paises do euro”.
Para o professor da Universidade
de Lisboa” ¢ necessdrio fazer
consolidacdo orcamental e fazé-
-la de forma moderada para ter
um impacto minimo no cresci-
mento econémico e no empre-
go”. Também o economista Jodo
Duque considera que “reestrutu-
racdo unilateral deve ser guarda-
da como ultimo recurso ja que é
muito arriscado”. “A solucio eu-
ropeia é aideal”, acrescentou.

Jeffrey Anderson, director-
-geral dos assuntos europeus no
Instituto de Financas Internacio-
nais (IFF), que acompanhou por
dentro o processo de reestrutura-
¢do da divida grega sublinhou que
Portugal nio deve repetir o que foi
feito na Grécia e que tudo o que
possa prejudicar o que foi conse-
guido (taxas de juro mais baixas e
economia a crescer) “seria infe-
liz”. Entre os oradores internacio-
nais foi ainda argumentada a ne-
cessidade de apostar no cresci-
mento econémico, o que pode
ajudar a compor o rdcio da divida
publica. Mas este indicador pode
ser uma ilusdo. Yannis Manueli-
des, advogado na Allen & Overy,
que participou na Comissao de
credores privados que negociou
com a Grécia a sua divida sobera-
na, defendeu que existem outros
aspectos a ter em conta além do
rdcio da divida publica em per-
centagem do PIB, como o mon-
tante em divida e a taxa de juro.
No contexto europeu, é impor-
tante saber “quem sio os credo-
res”. Isto porque na reestrutura-
cdo “hd sempre perdas para al-
guém”, justificou.

Do outro lado, o investigador
do Centro de Estudos Sociais da
Universidade de Coimbra, José
Castro Caldas, € defensor da rees-
truturacdo da divida. “O que estd
em causa € saber se o servico da
divida deve sobrepor-se a todos
os outros compromissos do Esta-
do”, afirmou. “O que estd em
causa ¢ a relacdo entre o servico
dadivida e os direitos humanos e a
sustentabilidade social”, realcou
ainda.mcom PC.S.

Ontem os especialistas falaram sobre
divida noParlamento. Na §exta-l
os partidos debatem o:mesmo te
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Credores

na assisténcia

O debate no Parlamento
estava a decorrer com
normalidade, quando
Eduardo Paz Ferreira,

um dos signatdrios do
Manifesto dos 74 que
defendia a reestruturacdo
da divida publica, chama
a atencdo para quem

na assisténcia ouvia o
gue debatia. A Alemanha,
o maior pais credor

de Portugal, quer saber
como anda o debate
nacional sobre a divida
publica e, por isso, enviou
Matthias Fischer, o
conselheiro econémico da
Embaixada da Alemanha
em Portugal. Na sua
intervencdo, Paz Ferreira
defendeu que o problema
da divida portuguesa
deve ser resolvido no
contexto europeu. M.M.O.

Como o Estado tem gerido

A elevada divida publica do Estado
obriga a que o Pais tenha de
enfrentar no préximo ano uma
factura com juros em torno de oito
mil milhdes de euros. Além deste
custo, o Estado tem também
de refinanciar divida. Nos préximos
cinco anos, por exemplo, em média
Portugal terd de amortizar
120 anualmente 12,7 mil milhdes de
euros em divida de médio e longo
prazo. Para diminuir o esfor¢co com
amortizacdes, a agéncia que gere
o crédito publico, o IGCP, tem
recorrido a operacdes de troca
de divida, em que oferece aos
100500 i 0 5w 200 investidores obrigagdes com
maturidades mais longas e, em
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EVOLUGAO DA DiVIDA

Pela primeira vez desde 2010,
a divida publica desce este ano.
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a divida publica

simultaneo, recompra a esses
mesmos investidores titulos que
vencem em prazos mais curtos. A
Ultima operacdo deste tipo ocorreu
em Novembro. O Estado conseguiu
trocar 1,75 mil milhdes de euros em
divida que vencia nos préximos dois
anos por novos titulos que atingem
a maturidade em 2021 e 2023.

Além destas operacGes de mercado,
durante o programa da ‘troika’
Portugal entrou em acordo com
Bruxelas para estender as
maturidades do empréstimo
concedido ao Pais de forma a
diminuir o esforco anual com
amortizacOes. Apesar da cedéncia
da UE, o FMI ndo prolongou as

maturidades. Mas o Governo
admitiu amortizar antecipadamente
os empréstimos do FMI, j& que

os custos de financiamento actuais
no mercado sdo inferiores as taxas
cobradas pelo Fundo.

A par da tentativa de alongar as
maturidades da divida, a estratégia
do Estado tem passado por
acumular um valor significativo
em tesouraria. De acordo com

uma apresentacdo do IGCP

a investidores, o Estado conta
terminar este ano com 10,2 mil
milhGes de euros em tesouraria.
Esta almofada permite ao Estado
ter um menor risco de
refinanciamento. R.B.




