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¿Referèndum o acord?

L
a crisi grega ha enriquit el 
nostre vocabulari. Primer 
es va popularitzar el terme 
Grexit, i ara li ha arribat el 

torn al Greferèndum. Davant la data 
límit del 30 de juny, el Govern grec 
va decidir enviar a casa la pilota de 
les seves negociacions amb l’Euro-
grup. Va prometre convocar un re-
ferèndum diumenge que ve perquè 
els ciutadans grecs es pronunciïn 
sobre l’última proposta de l’Euro-
grup. Però davant el risc de Grexit, el 
president de la Comissió Europea, 
Jean-Claude Juncker, va remetre 
ahir una proposta d’acord per es-
tendre el rescat actual a canvi que 
Tsipras retirés la convocatòria de 
referèndum o fes campanya pel sí. 
Ahir a la nit, la consecució de 
l’acord i la seva aprovació a l’Euro-
grup penjaven d’un fil, i es plante-
javen dos escenaris principals: Gre-
ferendum o aGreecement (acord).
 És sabut que els referèndums els 
carrega el diable, i el del 5 de juli-

ol encara més. Després de llargues 
i infructuoses negociacions, Tsi-
pras va entendre que havia de re-
bre el mandat directe dels seus ciu-
tadans per validar unes demandes 
contràries a aspectes fonamentals 
del seu programa electoral. Al ma-
teix temps, l’escenificació de Varu-
fakis (es va aixecar de la taula de ne-
gociacions dissabte passat a l’Eu-
rogrup) i la seva petició d’extensió 
del programa de rescat fins a la da-
ta del referèndum van ser percebu-
des per part de les autoritats euro-
pees com un xantatge. Poc va tri-

gar Juncker a expressar el seu desig 
que els grecs votin sí el dia 5, lligant 
d’aquesta manera la permanència 
de Grècia en l’euro al resultat afir-
matiu en el referèndum. Per la seva 
part, Tsipras va anunciar que el seu 
partit faria campanya pel no, amb 
l’esperança que un nou mandat po-
pular reforci les opcions negocia-
dores de Grècia. 

Resultat interpretable

Si se celebra el Greferèndum, cal pre-
guntar-se si diumenge els ciuta-
dans grecs s’estaran realment pro-
nunciant sobre el contingut de les 
negociacions. La redacció de la pre-
gunta suposa un desafiament a les 
regles bàsiques d’un referèndum: 
pregunta simple i resultat clara-
ment interpretable. Més que una 
anàlisi detallada de les bondats de 
cadascuna de les opcions, els parti-
daris del no estaran esgrimint un 
atipament de Brussel·les i el rebuig 

Anàlisi
Pol Morillas
InvEStIgaDOR PRInCIPaL SObRE EUROPa aL CIDOb.
anaLISta D’agEnDa PÚbLICa. 

Que alemanya beneeixi 
un pacte ‘in extremis’ 
depèn del fet que la 
UE no cedeixi gaire
en la reestructuració
del deute grec

a les polítiques d’austeritat, el su-
port a les seves autoritats nacionals 
o el desig d’una Europa millor. Els 
del sí rarament estaran donant el 
vistiplau a l’agenda austeritària, si-
nó que voldran evitar el Grexit i fins 
i tot la sortida de Grècia del conjunt 
de la Unió Europea.  
 En cas d’acord d’última hora, 
el Govern de Tsipras podria veu-
re’s en dificultats per vendre’l a 
casa. L’extensió del rescat compor-
taria alts nivells de condicionali-
tat, i per tant  l’oposició interna i 
l’empipada dels manifestants de 
la plaça de Syntagma augmenta-
rien (encara més si es desconvo-
ca el referèndum). Que Alemanya 
doni el seu vistiplau també depèn 
que no s’hagi cedit massa en la re-
estructuració del deute grec o la 
independència del BCE. Probable-
ment es tracta d’un aGreecement 
amb peus de fang, capaç de tron-
tollar davant la pròxima data límit 
de la crisi grega. H
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El deute públic grec ha arribat a 
un nivell en què s’ha convertit en 
impagable, malgrat que la troi-
ca –Comissió Europea, Banc Cen-
tral Europeu (BCE) i Fons Mone-
tari Internacional (FMI)– hagi in-
tentat seguir actuant els últims 
mesos sota l’autoengany de la fór-
mula d’«estendre i pretendre», 
com han criticat multitud d’eco-
nomistes, com els professors Lu-
crezia Reichlin, Elias Papaioan-
nou i Richard Portes, de la London 
School of Economics. Estendre el 
finançament perquè Grècia con-
tinués pagant els interessos i les 
amortitzacions previstes i preten-
dre que el país seria capaç un dia 
de tornar la totalitat del que s’ha-
via prestat.
 El deute públic grec pujava al fi-
nalitzar el 2014 a més de 317.000 
milions, el 177,1% del producte 
interior brut (PIB), segons Euros-
tat. Les exigències incloses en l’úl-
tima proposta de la troica abans 
de la ruptura de negociacions no-
més contribuïen a endarrerir la 
suspensió de pagaments de Grècia 
i a agreujar encara més el proble-
ma, segons els càlculs de l’econo-
mista Martin Sandbu, al Financi-
al Times, un diari al qual no es pot 
acusar d’esquerrà.
 Sandbu estima que els ajustos 
pressupostaris exigits provocari-
en a curt termini una contracció 
addicional del PIB grec de fins al 
5% i que, com a conseqüència d’ai-
xò, la ràtio del deute respecte al 
PIB augmentaria en 9 punts per-
centuals més.
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Un deute impagable 
L’endeutament públic grec equival a més del 177% del PIb mentre que abans del 
rescat es limitava al 126% H Els principals creditors són l’eurozona, el bCE i l’FMI

i les contrapartides imposades es 
van basar en plantejaments erro-
nis i irreals. Els ajustos van redu-
ir el PIB grec el 25% i van agreujar 
el pes del deute. Els ajustos van 
provocar la caiguda de la inversió 
del 65%, l’augment de l’atur del 
25%, la reducció dels salaris reals 
del 17,2%, la retallada de les pen-
sions del 40% i l’augment de la po-
bresa al 33,7% de la població adul-
ta. Tot això obstaculitza la reacti-
vació econòmica i la reducció del 
deute.
 El 90% dels fons prestats a 
Grècia durant el rescat han ser-
vit per pagar als creditors, sense 
beneficiar l’economia. La majo-
ria dels fons del primer rescat de 

 Arribar a l’objectiu del superàvit 
primari (diferència entre la recap-
tació menys les despeses, sense in-
cloure els costos financers del deu-
te) del 3,5% del PIB el 2018, segons 
els càlculs de Sandbu, implicaria 
un ajust pressupostari del 8,3% a 
causa dels efectes multiplicadors 

negatius d’aquells ajustos, que po-
drien arribar a contraure el PIB fins 
al 12,5% i fer pujar la ràtio del deu-
te en 22,5 punts més del PIB.
 Abans del rescat, el deute pú-
blic grec era inferior a l’actual i te-
nia un pes moltíssim més baix en el 
PIB: 301.000 milions i el 126,8% del 

PIB al finalitzar el 2009, segons Eu-
rostat. 
 ¿Com és possible que el rescat 
només hagi servit per agreujar la 
situació de l’economia i la població 
grega? La gran majoria dels econo-
mistes, tret dels vinculats a la troi-
ca, coincideixen a dir que el rescat 
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TOTAL DE DEUTE DE GRÈCIA
MILIONS
D’EUROS317.000

60%
Governs
europeus

40%
BCE
FMI
i altres

EL QUE GRÈCIA DEU ALS PAÏSOS DE L’EUROZONA

110.000 milions es van utilitzar 
per mantenir viu el deute i per-
metre que els bancs europeus po-
guessin desprendre’s dels seus 
bons grecs sense greus pèrdues, 
així com per recapitalitzar els 
bancs grecs (grans compradors de 
deute hel·lè) i tornar a evitar que 
els bancs europeus que els havien 
prestat grans sumes patissin pèr-
dues.
 Els 130.000 milions del segon 
rescat es van destinar principal-
ment a recapitalitzar la banca 
grega i a finançar les compensaci-
ons de la quitació del deute als in-
versors privats estrangers.
 El deute públic grec, que abans 
estava en mans privades, ara està 
bàsicament en mans dels estats 
de l’eurozona, el Fons Europeu 
d’Estabilitat Financera, el BCE 
i l’FMI. Els bons, que represen-
taven el 91,1% del deute grec el 
2009, ara només sumen el 20,6% 
del total. H

L’enfonsament 
de l’economia a 
causa dels ajustos 
bloqueja la 
recuperació

© El Periódico de Catalunya. Tots els drets reservats.
Aquesta publicació és per a ús exclusivament privat i es prohibeix la seva reproducció, distribució, transformació i ús per a press-clipping.
 


