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“O caminho a seguir tem que ser um crescimento pelas exportacées
ou substituicdo de importacées e pelo investimento e pelo consumo
publico ou privado. O consumo é consequéncia positiva de uma boa
performance na nossa producgo.”

“Obrigado pelo convite.

Vou fazer uma intervencao sobre aquilo que é a minha visdo sobre o que foi a
economia portuguesa nos ultimos tempos.

Vao perceber, portanto, que vai ter que ser exatamente o contrario do que foi.

Os restantes membros do painel farao depois apreciacées numa légica menos
macroecondémica.

Portugal chegou a esta situacao econdmica por muitos erros que cometeu,
naturalmente, mas eu elencava 5 grandes erros de Portugal que nos trouxeram
a esta situacdo econdmica, particularmente dificil, que vivemos com muita
intensidade, embora agora com menos, mas que nos condiciona fortemente.

A primeira razao que raramente se fala, é o facto de ndo termos aproveitado o
periodo pré-euro e pré- moeda Unica. Explico depois exatamente o que quero dizer
com isto. Este foi o primeiro grande erro, histoérico até.

0 segundo todos nds conhecemos. Foi o endividamento galopante da economia
portuguesa nas suas versoes publica e empresarial.

A terceira grande razao, foi o facto de termos acumulado durante muitos anos um
fraquissimo crescimento econémico.

Depois duas outras razdes, uma muito importante que raramente se fala, que é
o facto de termos feito muita despesa publica, mas acima de tudo, ndo termos
medido a qualidade da despesa. Ha despesa publica boa e ma e nds fizemos muita
despesa publica sem medirmos efetivamente a sua qualidade.

Por fim, a concessao de direitos que fomos dando as pessoas e que sabiamos que
no futuro ndo seriam sustentaveis, mas que por razoes eleitoralistas ou populares,
ficaria bem tomar determinada medida, sem prestar atencao ao futuro e as
implicacoes dessas medidas.


http://congressointernacionalnegocios.aida.pt/testemunhos/I-painel-Simeon-Ries.pdf
http://congressointernacionalnegocios.aida.pt/testemunhos/abertura-Ribau-Esteves.pdf
http://congressointernacionalnegocios.aida.pt/testemunhos/abertura-Jose-Caldeira.pdf
http://congressointernacionalnegocios.aida.pt/testemunhos/I-painel-Antonio-Silva.pdf
http://congressointernacionalnegocios.aida.pt/testemunhos/I-painel-Graca-Didier.pdf
http://congressointernacionalnegocios.aida.pt/testemunhos/abertura-Fernado-Castro.pdf
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Isto foi-se acumulando ao longo dos anos. Nao estou a falar de nenhum ano em
concreto, estou a falar ao longo dos anos e é isto que nos traz economicamente a
situacao atual, sendo porisso que temos que fazer diferente.

Existe uma outra razao que tem a ver com aquilo que costumo denominar de
«crise do regime» e que tem a ver com a fraqueza do poder politico, embora
sejam questoes muito importantes para explicar algumas decisdes que se foram
tomando, saem fora desta logica eminentemente econémica.

Porque é que digo que a primeira foi o ndo aproveitamento do periodo pré euro? A
partir da segunda parte da década de 90, entre 1996 e 2000, tivemos trés fatores
que se conjugaram de forma francamente positiva e que nenhum de nds nesta sala
ird ter a oportunidade de reviver e os nossos filhos também nao.

Tivemos uma revolucdo nas taxas de juro do escudo. Estdvamos no escudo e a
medida que nos fomos aproximando da moeda Unica, a taxa de juro do escudo
comecou a caminhar para a taxa de juro do euro.

Isto significaria que caso aplicdssemos esta poupanca, na reducao de taxa de juros,
imaginemos que de 12% para 6%, este ganho aplicado ao stock da divida daria uma
poupanca de despesa enorme. Uma coisa Unica que so voltara a acontecer quando
formos para outra moeda Unica.

Caso tivéssemos feito isso durante o periodo em que tivemos grande crescimento
economico, com taxas de crescimento grandes e com as receitas de privatizacdes
brutais que tivemos no fim do século XX, teriamos reunido trés fatores que sao uma
conjuntura altamente favoravel e que, repito, dificilmente se repetirad nas proximas
décadas, para nao dizer séculos.

Quando comecamos a caminhar mais assertivamente para o Euro, os mercados, o
pais e a Europa comecaram a acreditar que iriamos conseguir.

Em 1995 tinhamos um défice do produto interno bruto de 5,2% e em 1999, a
entrada do século XXI, e no inicio da moeda Unica, esses 5,2% passaram para
3%. Conseguimos cumprir com aquilo que nos era exigido para entrar na moeda
Unica, mas com os ganhos que tinhamos conseguido, pelas razoes que vos referi,
podiamos ter trazido o orcamento para o equilibrio.

S6 os ganhos nos juros da divida publica, motivados pela reducdo das taxas de juro
traziam o défice para 2,7%. Mesmo que so se aproveitasse isto e nada mais, nao
tinhamos 3%, tinhamos 2,7%. A estes 3% ainda temos que somar aquilo a que se
chama a «desorcamentacao», que é o caso das SCUTS, ou seja divida que estava
escondida e que iria aparecer mais tarde, mas que no orcamento dos respetivos
anos ndo aparecia. Se eram 3% em 1999, em 2000 eram 3,2% e em 2001 ja eram
4,8%, mais a «desorcamentacao».

Acho que vale a pena refletir sobre isto. Nao é que vamos ter uma oportunidade destas,
mas vamos ter outras oportunidades e se aprendermos com os erros, talvez nao se
repitam os mesmos e talvez saibamos aproveitar melhor as oportunidades que as
diversas conjunturas nos podem oferecer, como em parte a que estamos a viver.

Eu acho que os erros disto derivam, na minha opiniao, de dois fatores.

Em parte, por uma opcdo ideoldgica, em que se entendia que quanto maior fosse o
nivel de intervencdo do Estado, mais aqueceriamos a economia e mais poderiamos
crescer. Uma coisa um pouco ultrapassada hoje em dia, face a dimensao da divida
que muitos paises tém, a comecar pelo nosso.



http://congressointernacionalnegocios.aida.pt/testemunhos/I-painel-Jorge-Santiago.pdf
http://congressointernacionalnegocios.aida.pt/testemunhos/II-painel-Fernando-Alfaiate.pdf
http://congressointernacionalnegocios.aida.pt/testemunhos/II-painel-Jorge-Portugal.pdf
http://congressointernacionalnegocios.aida.pt/testemunhos/II-painel-Jorge-Santos.pdf
http://congressointernacionalnegocios.aida.pt/testemunhos/I-painel-Geraldine-Dussaubat.pdf
http://congressointernacionalnegocios.aida.pt/testemunhos/encerramento-Ribau-Esteves.pdf
http://congressointernacionalnegocios.aida.pt/testemunhos/encerramento-Fernando-Castro.pdf
http://congressointernacionalnegocios.aida.pt/testemunhos/encerramento-Eurico-Dias.pdf
http://congressointernacionalnegocios.aida.pt/conclusoes.pdf
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Por outro lado, a simpatia eleitoral. Se utilizo dinheiro e faco despesa publica, faco
mais coisas, sou mais simpatico e ganho mais votos. Penso que foi isso que esteve
por trds do mau aproveitamento daquilo que tinhamos a nossa disposicdo. Sendo
que neste caso em particular, se comecar a nomear quem sao 0s responsaveis por
isto, a responsabilidade é integralmente do poder politico, aqui ndo ha duvidas!

Depois tivemos o endividamento galopante, a divida externa bruta. Aquilo que o
pais, como um todo, deve ao exterior.

Houve naaltura uma corrente de economistas consagrados que diziam que no cenario
de moeda Unica nao se coloca o problema do endividamento externo face a Europa,
da mesma maneira que na altura do escudo ninguém falava da divida externa do
Minho ou do Alentejo, porque tudo estava no espaco do escudo de Portugal. Estando
Portugal na Europa, dentro do espaco do Euro, também nao haveria divida externa
relativamente a Espanha a, Franca ou a outros paises do Euro.

Veio na pratica mostrar que as pessoas que acreditavam nisso e tinham bagagem
técnica para tal, nao estavam completamente corretas, porque efetivamente a
divida externa continuou a contar.

H& um momento em que os mercados dizem ao pais, no que concerne a divida
publica, «basta, ndao empresto mais», ou entdo a banca, que estd em divida pela
mesma razao, diz «alto nao empresto mais». Isto foi o que aconteceu.

Um dia e por essa razao tivemos de chamar a TROIKA, justamente devido a este
principio da desvalorizacdo de endividamento externo.

Depois, também ha uma coisa, que acho que, todos nés nesta sala tinhamos uma
percecaoquendocorrespondeuarealidade. Naquelaalturaachava-se que Portugal
a partir do momento que entrasse para a Comunidade Econdmica Europeia, nos
anos 80, seria como a Alemanha, como a Suécia ou como outros paises evoluidos.

Depois de entrarmos, pensamos que seria sempre a crescer e sempre a melhorar.
Mas veio a verificar-se que nao. E isso leva a que as pessoas que tinham confianca
no futuro, naturalmente tenham tido um comportamento diferente.

Tudo isso levou a que no inicio do século XXI, durante praticamente dez anos,
tivéssemos todos os anos défice na balanca, significando que todos os anos
exportavamos muito menos do que aquilo que importavamos e, portanto, a nossa
divida era crescente. Durante dez anos, a 10% do PIB anual. Vejam bem a situacao
para a qual Portugal caminhou, sem que a tempo e horas se tocasse no travao para
as coisas pararem.

Na pratica o endividamento externo é o qué? E utilizar a poupanca externa por falta
de poupancainterna. Reduzindoa poupancaexternaenaotendoabancaportuguesa
poupanca interna, terd que haver endividamento no exterior, procurando na
poupanca externa forma de poder emprestar ca dentro. Esta situacao é sustentavel
até certo ponto. Nos passamos esse ponto muito para la daquilo que poderiamos
passar, havendo ainda hoje reflexos disso.

As trés grandes componentes do endividamento sao naturalmente o setor publico,
as empresas e as familias.

0 endividamento publico é aquilo que o Estado gasta, que é o somatdrio de todos
os défices. Todo os anos, desde 25 de Abril, que temos orcamento de Estado
deficitarios, ndo havendo um ano em que o Estado tenha recebido mais daquilo que
gastou. Todos os anos gastou mais daquilo que recebeu.
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Nos tivemos quarenta e trés défices. Tinhamos 51% do PIB de endividamento
publico no inicio do século XXI. Agora temos 130%. Passamos de 51% para 130% e
tenho aqui umas notas sobre a minha leitura das razoes.

O endividamento das proprias empresas que em 1995 era 68% do PIB, no inicio
deste século ja era de 100% e quando a TROIKA chega, em 2011 j& era 160%.

Chamo, no entanto, a atencao para uma questao, nem tudo é culpa do poder politico.
Aqui o poder politico tem uma responsabilidade menor do que a banca, que neste
caso, tem uma responsabilidade gigante.

Tém responsabilidade as empresas, que se endividaram para & do que podiam,
mas mais do que isso, tem responsabilidade a banca que nao soube aferir a
qualidade dos projetos dos empréstimos que conferiu.

E as familias também tém a sua responsabilidade mais centrada na banca, que
tinha um endividamento de 38% do PIB em 1995, 70% no inicio do século XXl e 102%
quando a TROIKA chegou. Em 2015 ja estava mais baixo, nos 85%. Nao vi os ultimos
ndmeros, mas temo que ja esteja a crescer outra vez.

Sendo o endividamento das familias alto, pode nao ser tao grave, porque deste 80%
foi para compra de casa propria e, portanto, o ativo esta 3, é Util e existe. Se fosse
tudo para viagens ou para novas televisées, novos automoveis era diferente. Isso,
corresponde aos 20%.

Se olharmos para a taxa de poupanca bruta das familias, em funcdo do seu
rendimento disponivel e se recuarmos a 1960, vemos que nessa altura Portugal
era um pais onde encontravamos gente descalca, na rua. Era um pais pobre, mas
que na década de 60, a taxa de poupanca das familias era de 4,9% do rendimento
disponivel. Em 1973, a queimar o 25 de abril, esta taxa tinha saltado de 4,9% para
22%. No inicio do século XX| 0s 22% estavam ja em 11% e em 2015 estava em 4,5%,
menos que em 1960!

Neste momento também ja estd ainda mais abaixo dos 4,5%, esta ja na casa dos
3%. Um pais que ndo consegue ter uma taxa de poupanca minimamente aceitavel,
nao tem sustentabilidade para fazer um investimento, tendo necessariamente de
se ir endividar e foi justamente isso que aconteceu e que tem como resultado o
crescimento econémico fraquissimo.

Fraquissimo é uma palavra que estou a usar com muita benevoléncia, porque se
olharmos no panorama entre 1986 - ano de adesao de Portugal a CEE - a 2015,
percebemos que nos primeiros 14 anos a economia portuguesa, entre 1986 a 2000,
cresceu em termos reais 70% e entre 2001 e 2015, cresceu 0%.

Isto é pior, porque quando chegamos ao inicio do século XXI, depois de termos
crescido 70%, chegamos & com uma divida publica de 51% do PIB, mas 14
anos depois, sem qualquer crescimento, a divida ja era de 130% do PIB. Nao é
facil encontrar um pais que se tenha endividado desta forma e onde a taxa de
crescimento tenha sido nula.

Estou a falar até 2015, portanto, todos estes efeitos conjugados explicam as razoes
pelas quais Portugal passou aquela fase menos boa. Ainda hoje estamos altamente
condicionados por todos estes erros. Temos de interiorizar que devemos olhar
com muita atencao para o passado como forma de preparar o futuro, para que
possamos corrigir e atuar no sentido de que as coisas nao se repitam.
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Uma das razoes deste fraco crescimento econdmico tem a ver com o facto de todos
nds, mas particularmente a banca portuguesa, ter apoiado a producado dos bens
nao transacionaveis, ou seja, bens que nao se podem transacionar no mercado
externo e que nao sdo passiveis de serem importados ou exportados.

O facto de serem apoiados, fundamentalmente, esses setores, faz com que a
nossa economia va perdendo competitividade e va agravando a sua balanca de
pagamentos, a sua balanca externa.

0 melhor exemplo é a construcao civil. Foi concedido muito do crédito a construcao
civil, mas esse ndo é um setor transaciondvel. Em muitos casos, foram até,
concedidos dois empréstimos: um para a construcao e outro para a compra. Foram
créditos canalizados paraalgo que ndo é transacionado no mercado externo, quando
aquilo que Portugal precisava, precisa e precisara, é justamente robustecer a sua
posicao no mercado externo e a sua competitividade.

Temos que apoiar os setores competitivos que conseguem impor-se la fora e vender
L& fora; ou implementam-se ca dentro, fazendo por substituicao de importacoes.
Isto é algo que deve estar presente em todos nds se quisermos alterar aquilo que
Portugal tem de fazer.

O caminho a seguir tem que ser um crescimento pelas exportacoes ou substituicao
de importacdes, pelo investimento e pelo consumo publico ou privado. O consumo
é consequéncia positiva de uma boa performance na nossa producao.

De referir a falta de qualidade da despesa publica. Isso é responsabilidade do poder
politico, ndo tem nada a ver com setores. Ha boa despesa publica e ma despesa
publica. Para os que vieram da Regido Norte como eu, passaram a beira de um
investimento publico que estd abandonado e que é um foco de despesa.

A nos deixaram-nos o Mosteiro de Alcobaca, o Mosteiro da Batalha e nds vamos
deixar estas grandes obras publicas. Dom Manuel I, mandou construir o Mosteiro
da Batalha e alguém mandou construir o estadio de futebol, ou melhor 10 estadios
de futebol, para um campeonato que durava 3 semanas.

Aqui temos a diferenca entre o que é boa despesa e ma despesa publica. As vezes,
ha uma certa demagogia ao dizer que despesa publica € ma, mas nao, a despesa
publica é necessaria, em quantidade adequada, e acima de tudo, em qualidade.

Para terminar a quinta razao, a concessao de direitos sem sustentabilidade. Tem a
ver com diversos setores da nossa sociedade como é o caso da seguranca social.

Conheco pessoas que estaoreformadas, com pouco mais de 40 anos. Naturalmente
queistonao é sustentavel para o futuro. Com a esperanca média de vida aaumentar,
como pode ser sustentavel uma pessoa reformar-se com cerca de 50 anos?

Eu vi isso quando trabalhei na funcdo publica. Isto é algo altamente irracional.
Quando tomamos uma decisao, mais do que olhar para os seus efeitos no imediato,
temos de olhar para os seus efeitos a longo prazo.

Isso é que é sermos solidarios, sermos sérios e honestos com quem é mais novo e
com quem nos vai suceder, sob pena de criarmos problemas a frente que nao tém
solucdo. E uma das razdes, na minha opinido, que ndo sé Portugal, mas muitos
paises fazem. Principalmente paises do regime democratico por causa das eleicoes
e da pressao, para se tentar ser agradavel.




vy
4 4
» (N

Il PAINEL - O INVESTIMENTO, O CRESCIMENTO

A Economia Portuguesa:
Passado e Futuro

Rui Rio

06

E A COOPERACAO EMPRESARIAL

Tem de haver um esforco muito grande quando se fazem estas coisas,
fundamentalmente medindo aquilo que serd o efeito futuro das medidas que se
estao a tomar.

Paraterminar, nao queria deixar de dizer que a principal responsabilidade de todas
as coisas que disse é claramente do poder politico.

Quando falo em poder politico ndo me refiro ao partido A, B ou C. Refiro-me ao
poder politico como um todo.

A segunda responsabilidade é claramente da banca. Uma responsabilidade muito
grande naquilo que Portugal passou e nos condicionamentos que ainda sentimos,
embora ndo de forma tdo gravosa como héa alguns anos.

Depois hd uma rede alargada de responsaveis que poderiamos citar. A TROIKA, e
desculpem-me o desabafo, tem também responsabilidade a partir do momento em
que entrou.

A forma como a TROIKA entrou em Portugal, petulante, arrogante, com a
idealizacao que nos vinha ensinar tudo, que vinha fazer e acontecer, mas afinal os
resultados nao foram positivos. O PIB caiu quase 7%, o desemprego chegou aos
17%, baixamos pensodes e salarios, aumentamos a carga fiscal, o défice aumentou,
bem como a divida publica.

Apenas o défice externomelhorou, mas muito por méritodas empresas portuguesas
e das suas exportacoes. E claro que a responsabilidade nao é da TROIKA, mas pela
exigéncia que nos apresentaram com que entraram em Portugal, esperavam-se
resultados mais animadores.”
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