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A crise europeia vista da ‘periferia’ da Europa.
(1era. Parte)

*Por Marcos Farias Ferreira.

A trajectéria da crise, nesta parte da Europa de onde escrevo, esta a deixar um
rasto de inquietacao e tempestuosidade que nada faria crer quando foram
conhecidas as primeiras previsoes do crescimento econémico para o ano de
2010. Com os principais indices econdémicos a recuperar melhor do que o
previsto, a Europa parecia preparada para enfrentar uma nova era, sobretudo
depois do alivio que representou a resolucao do imbroglio constitucional checo e
a consequente entrada em vigor do Tratado de Lisboa. Assim, em Dezembro de
2009 todos os indices, da producao industrial ao crescimento, a inflacao e a
consolidacao dos activos das instituicoes financeiras, pareciam prognosticar o
regresso ao caminho seguro da producao de riqueza. Para la da zona euro, as
dificuldades financeiras na Europa Central ao longo de 2009 pareciam ter
deixado de estar na primeira linha das ansiedades dos mercados, com o FMI a
conceder avultados empréstimos e condi¢oes draconianas a paises como a
Roménia ou a Hungria, mas a fazer com que o receio de default da divida nestes
paises tivesse abrandado sensivelmente e deixado de pressionar as respectivas
economias.

Contudo, e quase ao mesmo tempo que os dirigentes politicos se apressavam a
declarar o fim da crise, as suas consequéncias mais profundas estavam ainda
para vir a tona. A primeira delas foi a destruicao de emprego, com os niimeros
do desemprego a crescerem até niveis inusitados. Um pouco por toda a Europa,
o desemprego acabou por chegar perto dos 10%, e até a ultrapassar este patamar
psicologico, como no caso de Espanha que o podera até duplicar. Pior que isso,
as previsoes apontam para o agravamento do desemprego ainda ao longo deste
ano 2010, o que atira para a completa inutilidade as apressadas declaracoes do
fim da crise. Os economistas explicam esta dificuldade de recuperacao do
emprego depois de uma crise deste tipo, mas as dificuldades dos governos em
gerirem as suas consequeéncias sociais sao notarias e potencialmente explosivas
para a paz social. Em segundo lugar, as dificuldades de tesouraria das pequenas
e médias empresas prometem manter-se, pelo que varios governos anunciaram
que nao retirariam os incentivos financeiros que aprovaram nos ultimos dois
anos na estratégia de combate a crise. Em terceiro lugar, a intervencao dos
governos para obviar os impactos mais profundos da crise sobre as pessoas e as
empresas arrasou o exercicio orcamental de 2009 na generalidade dos estados
europeus e fez agravar a divida ptblica — deixando-os mais longe que nunca do
cumprimento das metas estabelecidas pelo Pacto de Estabilidade e Crescimento
(PEC), um compromisso que obriga todos os membros da zona euro. Na zona
euro, as dificuldades atingiram sobretudo os paises mais periféricos e com
dificuldades estruturais ao nivel da competitividade e criacao de riqueza, quer
dizer, Portugal, Espanha, Grécia e, de algum modo, também a Italia (o grupo de
paises que no Reino Unido é muitas vezes designado de ‘PIGS’), levando alguns
a expressar as maiores preocupacgoes quanto ao impacto da moeda tinica num



espaco que nao dispoe de politica economica nem de politica fiscal comum.

Em Janeiro, a Grécia tornou-se no alvo preferencial das anéalises ao conhecer-se
que atingiu, em 2009, um défice orcamental de 12,7% do PIB e uma divida de
mais de 120%, fazendo repicar todas as campainhas de alarme relativamente a
estabilidade da zona euro e ressuscitando as davidas dos mercados financeiros
quanto a capacidade de pagamento da divida. A este proposito, as agéncias de
notacao financeira como a Moody’s, a Fitch e a Standard & Poor’s aumentaram

o grau de risco da divida grega e provocaram o aumento das taxas de juro da
divida publica e, por consequéncia, o juro dos empréstimos publicos e privados.
De um dia para o outro, a publicitacao dos nimeros do défice orcamental e da
divida publica provocou as ansiedades do mercado, e consequentemente,
também fez voltar sobre os paises mediterranicos as expectativas dos
especuladores quanto ao incumprimento generalizado. As preocupacoes
relativamente a Grécia provocaram o voltar das atencoes sobre paises como

Portugal e a Espanha, também com pesadas dificuldades provocadas pela crise e
pelo apoio ao sector financeiro nacional. O défice portugués atingiu em, 2009,
0s 9,3% do PIB (depois de uma previsao de 8,3%, apresentada pelo governo em

Outubro passado), com a divida a chegar aos 76% e as dificuldades fizeram
relembrar o histérico espanhol de incumprimento da divida. Para 2009, o défice
orcamental em Espanha atingiu 11,4% do PIB, com a divida publica a chegar aos

68%. Ja em Italia, o défice atingiu 9,3%, enquanto a divida escalou até aos 114%
do PIB. E preciso dizer que a trajectoria destes paises nos tiltimos anos néio é a
mesma, e que a tentativa de os agrupar é muito contestavel. A tendéncia para o

aumento da divida ptiblica é comum a estes paises, mas o seu peso relativo
difere de caso para caso. A divida espanhola desceu dos 66% no final do século
para os 36% antes da crise; a divida portuguesa vinha em crescimento, dos 50%
no ano 2000 para os 66% antes da crise. Quanto a Italia, a divida
historicamente alta manteve-se sempre acima dos 100% do PIB e variando entre
0s 118% de 1997 e 0s 103% antes da crise. No caso da Grécia, os valores da
divida mantiveram-se perto dos 100% do PIB durante este periodo. A
consolidacao orcamental também tem seguido caminhos bastante diferentes nos
ultimos anos. A Espanha vem de varios anos de super-havit, com 2% em 2006 e
1,0% em 2007, mas apresentando ja em 2008 um défice de 4,1% do PIB. Quanto
a Grécia, o exercicio de 2008 apresentava um défice de 7,7%, sendo que os
valores dos anos anteriores superaram sempre em muito os 3% estabelecidos
pelo PEC. Quanto a Portugal, e ap6s um descontrolo das contas no exercicio de
2005, as medidas de austeridade implementadas pelo governo socialista fizeram
cair o défice para uns historicos 2,6% em 2007 e 2,7% em 2008. No caso da
Italia, o défice publico estava abaixo dos 3% do PIB até 2003, ano em que
superou este valor, mantendo-se entre os 3,5% e os 4,3% até 2006. Em 2007, o
défice tinha baixado para 1,5%, subindo no ano seguinte, fruto da crise, para os
2,7% do PIB.

O controlo da Comissao Europeia sobre as contas dos estados-membros
(sobretudo sobre as contas dos da zona euro) e o inevitdvel cumprimento do
PEC foi relaxado durante a crise mas, logo que os primeiros sinais de retoma
apareceram, foi estabelecida uma nova meta para impor o rigor orcamental.
Assim, 2013 é agora o novo prazo para trazer as contas publicas de volta aos

niveis estabelecidos pelo PEC, sendo que, até 14, a Comissao Europeia se
prepara para exercer uma funcao fiscalizadora que provavelmente nunca até



agora foi tao visivel nem tao potencialmente punitiva. De acordo as ansiedades
de alguns sectores europeus, o descalabro das contas publicas a maneira grega
poderia mesmo por em causa a estabilidade da unido monetaria europeia, pelo
que ja surgiram avisos velados de que, a manterem-se as dificuldades, paises
como a Grécia, Espanha e Portugal poderiam vir a ter que deixar o euro. Em
declaracoes ao jornal alemao Die Welt, o Ministro grego das Financas Georges
Papaconstantinou negou categoricamente tais informacoes e reiterou a
confianca na capacidade do seu pais para equilibrar as contas publicas sem a
ajuda financeira externa. A verdade é que as novas emissoes da divida publica
destes paises nao apresentaram dificuldades e surgiram mesmo noticias do
interesse da China e de investidores asiaticos por essas operacoes, o que
avoluma as suspeitas de movimentos especulativos por detras dos sobressaltos
dos mercados financeiros.

As declaracoes sao contraditorias, facto que s6 ajuda ao nervosismo dos
mercados e aguca o apetite dos especuladores. A este proposito, lembro aqui as
declaracoes incendiarias de Joaquin Almunia, ainda enquanto Comissario
europeu para os assuntos econémicos e financeiros (na Comissao Barroso II
assumiu a pasta da concorréncia). Numa conferéncia de imprensa no dia 4 de
Fevereiro, por ocasiao da analise, por parte da Comissao, do Programa de
Estabilidade e Crescimento apresentado pela Grécia, Almunia fez questao de
associar as dificuldades deste pais as de outros paises, e referiu Portugal e a
Espanha. Nos dias seguintes, as bolsas europeias, em especial Madrid e Lisboa,
calam a pique, com as piores perdas desde Novembro de 2008. Em dois dias, a
bolsa lisboeta perdeu 16 mil milhGes de euros e as obrigagoes do tesouro (OT)
portuguesas entraram em acentuada queda, elevando o diferencial entre
as yields da divida portuguesa face a alema para 166 pontos base, o spread mais
elevado desde Marco de 2009. No prazo de cinco anos, a yield da OT portuguesa
subiu 4 pontos base, na divida espanhola subiu 2 pontos base e na grega
avancou 16 pontos base. No que toca aos credit default swaps(CDS), seguros
que permitem aos investidores protegerem-se contra o incumprimento da
divida, ha também a registar um novo maximo, com uma subida de 15 pontos
base para 242 pontos base, de acordo com a Bloomberg que cita dados da CMA
Datavision. Este € o valor mais elevado desde que estes titulos sao
transaccionados no mercado e reflecte o agravamento da desconfianca dos
investidores face as contas publicas portuguesas. OS CDS de Espanha subiram
4,5 pontos base para 171 pontos base, atingindo também um recorde, enquanto
na Grécia atingiram um maximo historico de 428 pontos base no dia 5, fixando-
se depois nos 420 pontos. Os juros da divida ptblica dispararam, o que vai
tornar ainda mais dificil o financiamento das empresas.

A reaccao dos ministros das finangas de Portugal e Espanha nao se fizeram
esperar. Teixeira dos Santos e Elena Salgado reagiram prontamente contra as
declaragoes do Comissario Almunia, procurando acalmar os mercados e mostrar
que a situacao grega nao tem paralelo nas economias ibéricas, mas o dano
estava feito. As criticas a Almunia foram-se multiplicando, com os analistas
estupefactos perante a forma como o Comissario geriu as suas declaracoes. De
facto, a conferéncia de imprensa referia-se ao Programa de Estabilidade e
Crescimento apresentado pela Grécia para recompor as suas contas publicas.
Como tal, deveria ter servido para acalmar os mercados e nao para levantar
novas duvidas sobre outros paises. Perante o descalabro das bolsas, o proprio



Presidente da Republica de Portugal, Anibal Cavaco Silva, fez questao de
recorrer ao estatuto de Professor Catedratico de Economia para lembrar que a
situacdo portuguesa é muito diferente da da grega. A generalidade dos analistas
sublinhou que se tratava de mera especulacao dos mercados, ja que nenhuma
nova debilidade tinha sido conhecida no dia 4 de Fevereiro que justificasse a
instabilidade nas bolsas. No meio da turbuléncia, a agéncia de notacao
financeira Fitch reafirmou a semelhanca das debilidades que caracterizam as
economias grega, portuguesa e espanhola, mas considerou que nao existe perigo
de contagio para as economias mais fortes da zona euro.

Deste modo, as atencoes viraram-se definitivamente para Portugal e Espanha
para a capacidade dos respectivos governos de proceder ao saneamento das
contas publicas, ja ndo até 2013 mas no imediato. Assim, o Programa de
Estabilidade e Crescimento que ditos governos apresentaram em Bruxelas, e
que foi escrutinado meticulosamente pela Comissao Europeia, foi visto como o
momento decisivo para recuperar a credibilidade e até o favor dos mercados.
Com um grau de endividamento publico e privado nunca antes atingido, ambos
governos viram-se obrigados a tomar medidas extremas e a prescindir de
algumas das bandeiras de campanha para cortar a despesa publica. Ainda
assim, e no meio da suspeita generalizada de que os dois paises nao seriam
capazes de levar a cabo as reformas necessarias e de que os seus problemas
poderiam arrastar a moeda tnica para o abismo, a cimeira europeia convocada
para o primeiro fim-de-semana de Maio marcou um novo estadio politico no
ataque a crise. Passadas as elei¢Oes regionais, e perante pressoes fortissimas de
Nicolas Sarkozy, a Alemanha de Merckel aceitou aprovar um plano de
estabilizacao financeira do euro, com a concomitante ajuda a paises em
dificuldade financeira, facto que obrigou os governantes de Portugal e Espanha
a aceitar medidas mais pesadas para controlar os respectivos défices. Depois da
cimeira, Socrates e Zapatero chegaram a Lisboa e Madrid como chefes de
governo que haviam perdido uma parte importante da soberania financeira, a
quem tinham sido impostas condicoes draconianas em troca da promessa de
solidariedade do eurogrupo. E sabido que o préprio Obama contactou Zapatero
para lhe tornar clara a gravidade da situacao. Por seu lado, Socrates e Zapatero
apresentariam as novas medidas de austeridade as audiéncias nacionais como o
contributo de Portugal e Espanha para a salvacao do euro. A resisténcia dos
governantes portugueses e espanhois em admitir a gravidade da situacao tem
sido apontada como o maior entrave para a definicao de uma estratégia credivel
de luta contra a crise.

Aproveitando a pressao da cimeira a Portugal e Espanha, a generalidade dos
paises do euro adoptou um pacote de medidas durissimas que passou pela
limitacao, as vezes com recurso a leis constitucionais, como na Alemanha, da
despesa publica. A mudanca de governo no Reino Unido provocou finalmente o
reconhecimento do seu proprio problema e ja se fala abertamente do pais como
um PIG. Tal como ficou decidido na Grécia, e na Irlanda antes dela, até 2013 a
vida dos europeus vai ser marcada pelo aumento de impostos, pelo recorte de
salarios e pelo recuo da prestacao de servicos pelo estado. Os salarios da funcao
publica serao congelados nos proximos anos ou, como ja aconteceu na Irlanda,
poderdao mesmo baixar (o governo irlandés aprovou um corte de 5% nos salarios
mais baixos e 15% nos mais altos). A idade minima para a reforma tendera a
subir, para ajudar na sustentabilidade da seguranca social, e algumas regalias



dos reformados serao inevitavelmente cortadas. Em Portugal, o investimento
publico, arma de José Socrates na luta contra a crise, continuara a cair e o
governo portugués ja prescindir de algumas bandeiras eleitorais como a ajuda
aos desempregados, a construcao de novas auto-estradas, do novo aeroporto de
Lisboa ou até de uma parte do programa de alta velocidade ferroviaria. Quanto a
subida dos impostos, ha que lembrar que a consolidacao orcamental conseguida
por Socrates entre 2005 e 2008 se deveu, em grande parte, a subida dos
impostos, directos e indirectos, com o IVA maximo a atingir os 21%, depois
baixando para os 20% em ano eleitoral. Depois da pressao europeia, foi ja
aprovada no Parlamento a subida da taxa de IVA para todas as categorias de
produtos, também para os basicos, e 0 agravamento excepcional do imposto
sobre o rendimento, com caracter retroactivo sobre todo o ano de 2010, e pelo
menos até ao final de 2011. Com politicas recessivas desta natureza, a crise
econOmica promete agravar-se na Europa e, neste contexto, muito pedem o
reforco soberano do controlo da Comissao europeia sobre os orcamentos
nacionais e o estabelecimento de um verdadeiro governo econémico na Uniao
Europeia.

Com ou sem maioria absoluta nos Parlamentos, os governos dos paises
periféricos encontram-se debilitados politicamente devido as medidas que ja
estdo a tomar para pér ordem nas contas publicas e dificilmente sobreviverao a
contestacao social. As manifestacOes contra os cortes salariais sucedem-se na
Grécia e ja provocaram o caos nas ruas de Atenas e até a morte de inocentes; o
descalabro dos conservadores nas ultimas eleicoes ja foi a consequéncia do mal-
estar social que se vive no pais. E a seguir ao descalabro grego ja se anuncia o
descalabro hingaro. Em Espanha, a popularidade de Rodriguez Zapatero caiu a
pique, os s6cios nacionalistas abandonam o barco (a Espanha € a inica grande
economia europeia que ainda nao saiu nem saira tao depressa da recessao) e a
reforma das leis laborais promete desatar todos os conflitos. Ao mesmo tempo,
s6 um terco da populacao quer que Zapatero volte a apresentar-se a eleicoes e a
oposicao exige com cada vez mais frequéncia a antecipacao das mesmas. Em
muitos dos paises periféricos da Europa, e nao so, a crise financeira e econémica
esta agora a dar lugar a uma crise orcamental e politica que promete retardar a
recuperacao e aumentar, nos proximos anos, a instabilidade social. Ao contrario
do que aconteceu nos anos 1980, o bode expiatorio nao sera o FMI, mas podera
vir a sé-lo a propria Unido Europeia que em trinta anos substituiu o Fundo, para
a Europa mediterranica e oriental como autoridade supranacional
inquestionavel de governacao econdmica, financeira e monetaria.
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