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A mdhor solugdo paraa Gréciae
para a zona do euro € uma saida
negociada e ordenada do pais do

grupo

Poderiater dado certo a convocagéo de referendo feita pelo primeiro minisro da
Grécia, Georges Papandreou? Nunca ssberemos, porgue o primero ministro grego
confirmou Sua fragueza e recuou rgpidamente diante dareecdo violenta dos
dirigentes dazona do euro.

O que dgnificaria”dar carto" nesse casn? Sgnificaria encontrar uma solucéo
decente para uma crise téo grave.

O desoonto de 50% da divida publicaque fol decidido naditima semanafoi um
avanco, mas ndo resolve o problemamaior que € o do desequilibrio da conta
corrente da Grécia, ou sga, a sobregpreciacéo impliditado euro grego.

Oslideres europeus ofereceram uma " solugio” também paraesse problema E o
plano de augteridade, medidas de contenco de despesas por meio das quas e
provoca o desemprego e se reduzem os salaios e 0s pregos, e assm e depreciaa
taxa de caBmbio implicitada Grédia

Mas essa 0lucdo é muito caraparao pais. A Grédiajaetdha 18 messsem
recessao, e ninguém sabe quanto tempo aindalevara para o pais corrigir seus pregos
em rdagdo aos da Alemanha e da Holanda

Ao propor o referendo, Papandreou estava aorindo o caminho paraa saida da Grécia
do euro, e paraadesva orizaco da suamoeda. Dessaforma, os sdaios seriam
também reduzidos, mas de uma ) vez, e sam o0 custo de mal's desemprego.

Paraa Grécia, essaéamehor solucéo. Elando sa daUnido Europaa, sa gpenas do
euro, e voltaater sua propria moeda, depreciadaem rdacéo ao euro.



Ha riscos nessamudanca para 0s bancos gregos e em rd acéo a possive inflaco na
novamoeda. Mas ambos 0s riScos S0 provavel mente menores do que o custo de
ficar no euro e tentar redizar um plano de auderidade gue é grande demais e que
Nnéo tem gpoio popular.

Paradiminuir esses riscos € importante que a saida da zona do euro sgja acordada,
COmo ja esti sendo acordada a restruturagéo da sua divida piblica

Paraa zonado euro srdbom que um pais que se desequilibrou estruturdmente
deixe de ada pertencer. O desequilibrio é grande demals, e néo é gpenasfiscd mas
também cambid. E é mdhor que se pense en uma saida negociada e ordenada do
euro.

Ao invés, Pgpandreou curvourse, e a Europavoltou paraadternativadas
restruturagdes, mais a augteridade, mais 0 aumento do Fundo Europeu de
Egabilidede Fnancara

Se os agentes financaros edivessam mais camos e mais Ssguros, Senéo edivessem

t&o preocupadas com o dto endividamento dos paises da zona do euro, 0 caminho

poderiaser mesmo esse, destle ue a €le se somasse umaacao mais aiva do Banco
Centrd Europeu de gooio aseus membros.

Entretanto, a Europa vive tempos anormals, 0 medo de novas Crises deixa os
mercados financaros andamaisingaveis do gue jasfo, e, em tempos anormals, SSo
necessirias solugBes anormas.

Como foi 0 Flano Red, no caso do Braall. Como foi a atuacdo do Federd Resarve
Bank nos Estados Unidos depois da crise de 2008. Como precisam ser as politicas
da zona do euro e do seu banco centrd, induindo-se entre das a saida de dguns de
Seus membros



