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1. Portugal




Nivel mundial

e Somos um dos paises mais ricos do mundo
e Portugal, dos 186 paises do mundo, esta em 362 lugar
e 85% da populacao mundial vive em paises mais pobres

* nos Relatorios sobre o Desenvolvimento Mundial do Banco
Mundial passamos em 1996 a classe de «Rendimento Alto»

e ainda |a estamos
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Educacao da populacao
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Saude da populacao

Taxa de mortalidade infantil
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Nivel europeu

e Pertencemos ao clube mais rico do mundo, a UE

* nesse clube estamos em 212 lugar (PIB pc ppp) em 28,
acima do meio tabela

e estamos a cair: em meados da década de 1990 estavamos
em 162 lugar nos 28. Ultrapassam-nos seis paises de Leste
(Eslovénia 2002, Malta 2010, R. Checa 2011, Estonia,
Lituania, Eslovaquia 2017); ultrapassamos a Grécia em 2011

e em 1986 estavamos a 56% do PIB pcap da média dos 15;
em 1999 atingimos 71.6%; hoje (2019) estamos a 71.5%



PlB per Cd plta (purchasing power standard)
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Sucesso global

e Além disso, temos tido enormes sucessos que antes
pareciam impossiveis

e 10 de Julho de 2016, Portugal, pela primeira vez, campeao
europeu de futebol masculino, no Stade de France em Saint-
Denis.

e 7a 10 de Novembro de 2016, pela primeira vez, a Web Summit,
uma das maiores iniciativas das novas tecnologias, realizava-se
em Lisboa, algo que se repetiria nos anos seguintes.

* no mesmo 13 de Maio de 2017, Salvador Sobral, ganharia o
Festival Europeu da Can¢ao, ainda pela primeira vez

e desde 2017, ha 3 anos, que Portugal € o World Leading
Destination do World Travel Awards (criados em 1993).

e em 2019, no indice Global de Paz (criado em 2007) Portugal &,
de novo, o 32 pais mais pacifico do mundo (atras da Nova
Zelandla e Islandia) em 2017, do Instituto para a Economia e Paz
(IEP) em Sydney (em 2018 foi 59, ultrapassado pela Austria e
Dinamarca)



Conclusao




Dinamica do produto

A economia portuguesa esta a crescer ha 22 trimestres
consecutivos, desde o 22 trimestre de 2014.

e € 0 segundo periodo mais longo de crescimento consecutivo
dos ultimos 40 anos
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Dinamica do desemprego

O desemprego desceu 11.4 pontos percentuais desde o
primeiro trimestre de 2013, quando foi 17,5%, até aos
6,1% do terceiro trimestre de 2019

e € a maior descida registada na nossa historia
e também o valor inicial € o maior da nossa historia registada
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Previsoes

e As previsoes para o futuro proximo sao razoaveis:

e as estimativas de crescimento vao de 1,6% (FMI, BP) a 1,9%
(O.E., UCP) igual a 2019

e Todas fontes dao uma desaceleracao para um crescimento

baixo

O desemprego deve continuar a descer, para niveis que se
podem considerar baixos

OE 2020 | UCP3Tr. | IMFSet |OCDE Nov| BPlJun EU Out
2019 1.9 2.1 1.9 1.9 1.7 2.0
PIB 2020 1.9 1.9 1.6 1.8 1.6 1.7
2021 - 1.7 - 1.7 1.6 1.7
2019 6.4 6.4 6.1 6.5 6.3 6.3
Des. 2020 6.1 6.0 5.6 6.4 5.7 5.9
2021 - 5.8 6.3 5.3 5.6




llusao de optica?

1) O crescimento médio de 3 anos é o mais baixo de todas as
recuperacoes (ou seja, sem trimestres de variacao negativa),
excepto a curta retoma de 2004 a 2008

Crescimento do triénio (assinalados os periodos sem recessoes))
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2) A actual taxa de desemprego é superior a média do desemprego
dos 20 anos anteriores a 2008 (5,8%).

3) O rating da divida publica, mesmo apds melhorias recentes,
permanece muito pior que tudo o que tivemos até 2011.



Dinamica de fundo

e Nas estimativas de longo prazo da OCDE, Portugal esta
claramente no grupo do fundo
e crescimento de 1,4% em média de 2019 até 2060

* isso coloca-nos 372 em 46 paises, a frente de apenas nove
paises, alguns deles ricos : Eslovénia, Alemanha, Italia, Japao,
Grécia, Polonia, Letdnia, Russia, Lituania

Taxa de crescimento do PIB (média anual, 2019-2060)
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A «era de ouro»

* \Vivemos uma das épocas mais notaveis de
desenvolvimento na historia do mundo.
e Os ultimos 30 anos viram um grande numero de
novidades radicais que mudaram drasticamente, e
continuam a mudar o mundo como o conhecemos.

1.

Lok W N

Abertura politica e geoestratégica
Tecnologias da informacao, computacao e robdtica
Novas fontes de Energia
Globalizacao de Capitais

Avancos na Medicina




Os custos da «era de ouro»

e Esta evolucao drastica, se tem beneficios duradouros, gerais
e evidentes, também gera custos muito significativos

1. Instabilidade produtiva
2. Turbuléncia profissional

Desigualdade na distribuicao de rendimento

Crises financeiras

LA S

Extremismo politico

e Os custos e os beneficios sao inseparaveis
* Tendéncia para culpar outros dos males da evolucao geral



A excepcao lusitana

 No quadro global, Portugal destaca-se pela estabilidade
e O quadro politico é semelhante ha 30 anos
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e 0 Governo € minoritario, mas ninguém o quer derrubar
e 0s verdadeiros extremistas permanecem residuais

 Muito mais importante, parece haver consenso social e,
mais importante, dialogo
* |sto contrasta com clivagens radicais em paises bem proximos
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Chogues na conjuntura

1. Superpoténcias temperamentais ou ditatoriais

2. Incerteza Europeia no pos-Brexit

EU Crescimento Desemprego Inflacao
Nov. 19 UE EA Alem EU EA Alem EU EA Alem
2019 1.4 1.1 0.4 6.3 7.6 3.2 1.5 1.2 1.3
2020 1.4 1.2 1.0 6.2 7.4 3.4 1.5 1.2 1.2
2021 1.4 1.2 1.0 6.2 7.3 3.5 1.7 1.3 1.4

3. Estranho mundo de taxas de juro negativas

10
Taxas de juro da divida alema
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Conclusao

Obama's deportation machine

Tl‘l e Lagarde for president of Europe

E c 0 n 0 n] i S t BP: safer, smaller, sadder

The business-school bubble

Why handsome cyclists are speedier

The worldwide

Feb 8th 2014



3. Problemas omissos
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Falta de capital

* Portugal esta com grave falta de capital

e O pais investiu fortemente nos anos 1990 e 2000, mas com
dinheiro externo, subindo a divida e em projectos de
rentabilidade duvidosos

e Acrise de 2008 revelou o bluff

e Somos um dos paises mais endividados do mundo

e al72 divida externa maior do mundo em termos liquidos
totais (% PIB),

e 222 em termos brutos totais (% PIB, em 2009 foi 72 do mundo)
e a 92 divida publica maior do mundo (% PIB, em 2013 foi 63)

e Quando a crise bateu em 2008 o investimento caiu
e O investimento liquido foi negativo 7 anos até 2018.

e Ja vendemos muito do capital nacional ao exterior para
alimentar os niveis de consumo



Pais muito endividado

Divida bruta externa Divida publica
(total e pub. % PIB) (total e ext., % PIB)
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bruta de capital fixo (m.€)
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Indicadores do investimento
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Taxa de investimento EU 15 (%)

35

—e—Belgium

Denmark

e
=
- =

bl

- - -lreland

—e— Greece

I
|
|
|
|
|
I —e— Germany
|
|
|
|
|
[]

—e—Spain

—e—France

—e—|taly
Luxemb.

—eo— Netherl.

—e— Austria

== Portugal
Finland
Sweden

10 U. Kingdom

1995 2000 2005 2010 2015 2020



Taxa de poupanca bruta (UE1s, %)

35
—8—Belgium
30 Denmark
—&— Germany
25 —0—Ireland
A —o—Greece

—@—Spain

20 4 ,gg!H‘igg‘

N s ST aas o .
" &~ France
15 /rﬁ‘|‘\qv gqiglﬂ!!ﬁl, N 34§E;::£;;Ez

—o—ltaly

10 ) - aleo’ \\ / W —e—Luxemb.
"'...::\'\ TR "\.Z/\\ A\

Wx‘_ J —e— Netherl.

—@— Austria
@ Portugal
0 land
.
1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 man
Sweden
-5

U. Kingdom

-10



Situacao bancaria

Regulatory Capital to Risk- Non-performing Loans to
Weighted Assets Total Gross Loans
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Credito produtivo

Crédito total a empresas Novos empréstimos a

sociedades nao financeiras
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Vender capital

* Desde 2009, fechados os mercados da divida, a Unica forma
de manter o trem de vida é «vender as pratas da casa» kJIBPI

a banca nacional esta quase toda nas maos de estrangeiros < SantanderTota

Miller nium

o imobiliario tem uma presenca cada vez maior de estrangeiros

em 2011, a EDP e em 2012 a EDP Renovaveis foram vendidas a “i’ EuroBic
China Three Gorges

ainda em 2012, a REN a chinesa State Grid e a Oman Oil [3{a\\IX
em 2012 a Cimpor foi vendida a brasileira Camargo Corréa &

CIN\POR

no final de 2013, a OPV dos CTT com a maior parte do capital em ¥
estrangeiros.

no inicio de 2014 a empresa chinesa Fosun International, comprou
a Caixa Seguros, detentora da Fldelldade e Multicare, e a Espirito
Cvéiﬁi‘j

Santo Saude
em 2015 a PT foi vendida a Altice EI

a Tranquilidade foi vendida a Apollo Global Management em 2015,
que a vendeu a Generalliem 2019 @ manauuaoe

FIDELIDADE

e vender ao estrangeiro nao tem mal, se o dinheiro for para
investir. Usado para consumo é perda para o futuro
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* N3o € sO o capital fisico que esta em queda. O capital
humano também se degrada em Portugal

e somos dos paises com menor taxa de fertilidade, numero
de filhos por mulher; temos uma taxa de 1,23, quando a
meédia da Unido, das mais baixas do mundo, € 1,58

e A populacao activa perdeu 400 mil pessoas de 2007 a
2016; ja recuperou 118 mil pessoas, 29% da queda

e Outro elemento € o envelhecimento. A percentagem de
pessoas em idade de trabalhar,

e que em 2016 era em Portugal, de 65%, o que o colocava em 8¢
mais baixo, igual a média da Zona Euro

e em 2070 caira para 53%, o mais baixo da Uniao, abaixo da média
da zona euro de 56%



Um pais em reducao
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Saldos natural e migratorio
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Populacao em idade laboral
(% populacao total)
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European Commission (2017) The 2018 Ageing Report. Economic and budgetary projections for the 28 EU
Member States (2016-2070), European Economy, p. 22
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Educacao na forca laboral

Emprego com educacao Emprego com educacao
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Produtividade e competividade

VAB e produtividade aparente
do trabalho (tx.v.hom.)
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4. Temas debatldos
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Excedente orcamental




Razoes do sucesso orcamental

Impostos e contribuigoes (% ris) Formac3o bruta de capital %
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RazOes do sucesso orcamental

(reducao dos valores no periodo)
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Carga fiscal exagerada?

* A carga fiscal (impostos e contribui¢bes) tem subido
sucessivamente

e Em 2011 a troika puxou a carga fiscal dois pontos para mais de
35% do PIB;

e 0 «enorme aumento de impostos» de Vitor Gaspar (3/0ut/2012)
37,1% em 2013

e 0 OE para 2020 pretende retomar o record de Gaspar: 37,1%

e |sto é alto ou baixo?

e comparando com a Europa € dos mais baixos, s6 acima da
Espanha e Irlanda (e paises de Leste).

e Quer dizer que podemos subir? A questao é complexa.

 Em Portugal as taxas de imposto estao entre as mais
elevadas da Europa

* Mas a taxa implicita, receita efectiva cobrada dos impostos, € das
mais baixas

* Conclusdo: quem paga impostos em Portugal, paga demais;
ha é poucos a pagar



Taxa maxima do rend. pessoal
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Impostos sobre o consumo (UE15)

Taxa base do IVA
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Impostos sobre o capital (UE15)

Taxa maxima do rend. empres.
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Despesa publica elevada?

* Temos demasiada despesa publica?

e em % do PIB temos um valor (43,3%) semelhante a média da Uniao
(45,9%) e a meio da tabela

 em valores por pessoa somos 0 mais baixo a seguir a Grécia

 Em certas despesas pontuais surge o problema

e somos o 32 pais dos 15 da Europa com maior peso das PENSOES no
PIB (a seguir a Grécia e Italia)

* nas pensoes de velhice estamos em 42 lugar, atras também da
Franca

e somos o pais da Europa dos quinze com menos despesa de pensoes
por habitante (p. 2010, empatado com a Espanha)

* somos o pais da Europa dos quinze com menos despesa de pensodes
de velhice por habitante com mais de 65 anos

* |sto significa gue o problema do orcamento esta no
crescimento da economia

* por isso, o principal problema do orgamento esta alheio a discussao
dos orcamentos, que em geral estragam o crescimento



Pensdes de velhice na Europa 15

Despesa em pensoes de velhice Despesa em pensdes de velhice

(% PIB) (€/pop. acima 65 anos)
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6 ——Netherl. %%
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Algumas solucoes
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Raphael Bordallo Pinheiro “Todos pela mesma cartilha”, O Antdnio Maria, 10/fev./1881



1. Reformar os mercados do produto

e O principal problema da nossa economia € a baixa
produtividade

* isso tem multiplas causas, mas uma das solucdes mais
directas é abrir a concorréncia em muitos sectores, onde
as leis e os regulamentos mantém interesses instalados ou
prejudicam o investimento.

e Faltam empresas de dimensao média. As empresas ou sao
muito grandes ou muito pequenas. Existe um tecto de
vidro, que impede as PMEs de subirem acima de certo
nivel

e 0s custos de transporte e energia sao demasiado elevados

* Incluem-se aqui as questdes da celeridade da Justiga, que
representa um grande bloqueio ao funcionamento das
empresas e mercados; em particular nas faléncias, que
seria de agilizar e tornar mais justas



2. Reformar o mercado de trabalho

Strictness of employment protection — individual and collective dismissals
: (regular contracts)
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3. Problema da educacao

Portugal continua a ter niveis baixos de formacao
na forca laboral

e 0 sistema de ensino foi capturado pelos professores e
realmente nao serve a maioria dos jovens, pouco
ensinando de util para as empresas

* muitos programas de formacao profissional servem para
mascarar desemprego ou servir grupos instalados

* seria preciso uma revisao de todo o sistema para servir
as necessidades da economia e nao algumas teorias
educativas ou interesses instalados



4. Libertar a banca do peso do
passado

e O sistema financeiro nacional € dominado pela banca

e O sistema bancario esta bloqueado devido aos erros nas
décadas de facilidade

e assim nao é possivel lancar um crescimento sélido e saudavel

e ¢ preciso limpar o sistema bancario de créditos incobraveis. Isso

implicaria fazer uma analise séria dos podres e tira-los (bad
bank?)

* isto nao é facil, mas melhor que a paz podre que se vive ha anos

O grande problema é financiar este movimento

e nao sendo possivel captar mais capital privado, tera de ser feito
com dinheiro publico. Pode ser que a Europa ajude, mas
provavelmente sera a divida publica a paga-lo. Sendo tao alta,
pouco se perde



5. Reducao do peso do Estado na
economia

e O pior peso do estado é regulamentar, que blogueia
muitos sectores

e O peso do total da despesa publica no PIB nao é
exagerado, mas entrando em conta com aquilo que a
sociedade e a economia beneficiam, a despesa é
exageradissima

» 0 Estado foi capturado por variados interesses e continua a

servir para alimentar muitos grupos instalados a custa dos
trabalhadores e empresas produtivas

 |argas faixas da populacao que produzem menos do que
recebem, conseguindo que o Estado pague o resto

e as zonas mais dinamicas e produtivas da sociedade estao
oprimidas com impostos e regulamentos, que prejudicam o
crescimento



Credibilidade destas reformas

e S30 de prever estas reformas no futuro proximo?
e Claro que nao

e A atitude das elites é que esta tudo bem, e s6 a
intervencao estrangeira (crise, troika, etc.) estraga tudo

e O velho corporativismo nacional esta de novo em
apoteose

* Na proxima crise voltaremos a culpar o estrangeiro
dos nossos males
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Raphael Bordallo Pinheiro O rol dos santos reis O Antonio Maria, 6/Jan/1881



