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José Reis
Faculdade de Economia da Universidade de Coimbra. Centro de Estudos Sociais

A Economia Politica do empobrecimento portugués:
fratura europeia, sobredeterminacao institucional e crise

1. Introducao

O Portugal de hoje comegcou em 19931 Este é o ultimo momento em que ainda
podemos observar o que era comum e normal numa economia como a nossa - 0
fim de um ciclo econémico e o aparente comego de um outro, de igual natureza,
que seguisse um padrdo de evolugdo idéntico ao que tinhamos presenciado
repetidamente em periodos precedentes. Regista-se o esgotamento do quadro
que durou uma década, assinalado por um ano de crescimento negativo, mas o
que ja ndo vamos conseguir acompanhar a seguir, apesar das aparéncias, é o
desenho de um novo processo, similar aos anteriores na sua natureza e mesmo
na sua forma.

Esta é, na verdade, uma daquelas alturas em que é preciso mudar o olhar para
apreciar bem o que se estd a passar. Por vezes torna-se necessario dar valor a
dimensdes que até ai ndo mereceriam grande atenc¢do, quando, afinal, sdo parte
importante do contexto em que as economias se organizam indo, por isso,
influencia-las decisivamente. E o caso das circunstancias institucionais que,
rodeando a economia, vao determinar muitas das suas capacidades, incluindo a
de criagdo de riqueza e de emprego, e atingindo também dominios como o da
redistribui¢do do rendimento, do financiamento e das politicas publicas. As
instituicbes contam. E pode até acontecer que tenha sido ai que ocorreram
grandes modificagbes, pouco escrutinadas na altura em que foram sendo
estabelecidas. Quando analisamos a evolucdo econdémica e o crescimento é, pois,
necessdria uma interpretacdo global que nos evidencie o que ha de novo e nos
leve a perceber se estamos ou ndo perante ruturas fundamentais. E neste caso
estamos.

Ora, a grande alteracdo, a modificagdo fundamental, que ocorre na economia
portuguesa na década de 1990, especialmente na segunda metade, é a
constituicdo da Unido Econdémica e Monetaria (UEM), isto é, a arquitetura
institucional da criacdo do euro. Toda a organizacdo da economia portuguesa fica
inexoravelmente ligada a este dado e pode mesmo falar-se de uma

1 Esta expressdo é, obviamente, metaférica e de ordem retérica. Mas ha realidades substantivas
bem pesadas que lhe dao um significado real. Uma delas faz parte da analise que aqui vou propor
acerca da evolugdo econémica expressa no PIB e tem tradugdo objetiva no facto de ser um ano de
crescimento negativo que simboliza a transi¢do para um novo ciclo econémico, que demostrarei
que é qualitativamente diferente dos anteriores. A outra, mais geral e de muito maiores efeitos,
decorre do facto de este ser o ano em que, no més de novembro, entrou em vigor o Tratado da
Unido Europeia, a designag¢do formal do Tratado de Maastricht, aprovado em 1992 naquela
cidade, como qual se instituiu a designacdo Unido Europeia, se estabeleceram as bases que
haveriam de levar a Unido Econémica e Monetaria e se tomou a deliberacdo da criagdo da nova
unidade monetaria europeia, que o Conselho Europeu de Madrid, em 1995, determinaria que se
denominaria Euro.
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sobredeterminag¢do institucional, quer quando o crescimento abranda, quer
quando a estagnacdo econdmica e a crise marcam a Europa e Portugal. O Pacto
de Estabilidade e Crescimento?, de 1997, em que assentam a UEM e o euro, dada
a sua condicdo estritamente ortodoxa e monetarista, foi, desde o inicio, uma
carta de condicionalidades insensata perante a heterogeneidade dos paises
integrantes e os objetivos de bem-estar que devem presidir a economia. E esta
ndo deixara de refletir rapidamente tais circunstancias, através do modo com as
suas condicdes materiais passam a evoluir e a sua trajetéria fica perturbada.
Portugal é, deste ponto de vista, um exemplo crucial.

Neste texto vou dar particular atencdo a um aspeto que importa realgar nas
novas condi¢des — a circulagdo de capitais financeiros improdutivos, facilitada
pela UEM, e a conversdo da economia portuguesa em destino para a aplicacdo de
ativos externos, num contexto em que a promoc¢do do crédito (isto é, da
reciclagem de excedentes das economia fortalecidas pela nova realidade
institucional) é muito forte, deslocando o ponto nodal das relagdes econémicas
externas da esfera real para a financeira. As consequéncias de um processo como
este manifestam-se diretamente no crescimento econémico e na formacido de
riqueza, que ndo s6 abrandam como passam a registar acréscimos negativos e se
tornam irregulares, até a insustentabilidade; na criacdo de emprego e, sobretudo,
na sua estrutura ou composicdo (a favor de setores mais ligados a circulagio de
rendimentos e em desfavor dos setores produtivos, originado um excesso de
terciarizacdo e um excesso de desindustrializagdo); no défice da balanca
corrente, que aumenta devido a escasso desempenho das exportacdes e a
aumento das importagdes, com crescente cedéncia de rendimento ao exterior e a
constituicdo de uma forte posi¢cdo devedora da economia.

Os mecanismos que levam a estes resultados sdo, para além da circulacdo
financeira ja referida, um papel absolutamente central da intermediacao
bancaria, que se constitui em fator essencial e perturbador de governagdo da
economia; a aceleracdo do uso especulativo das operagdes de crédito, que ha de
dar origem a gigantescas imparidades3 bancdarias, e a concentragdo da economia
em setores de bens e servicos ndo transacionaveis, isto é, dedicados ao mercado
interno e ao abrigo da concorréncia externa. A gestdo politica da crise que este
conjunto de razdes desencadeia na economia privilegiara um forte “ajustamento”
que tem como objetivo salvaguardar, e até reforcar, os beneficios dos autores da
instabilidade. Deu-se deste modo prioridade a fortes reestruturagdes das
relacbes financeiras, com a esfera publica a assumir responsabilidades no lugar
da esfera privada, condicionando-se o funcionamento da economia. Ficaram

2 0 Pacto é composto por trés textos legais: a Resolu¢do do Conselho Europeu de 17 de Junho de
1997 (97/C236/01), o Regulamento do Conselho (CE) n? 1466/97 de 7 de Julho e o Regulamento
do Conselho (CE) n® 1467/97 de 7 de Julho. A reforma de Marg¢o de 2005 consistiu na aprovagdo
pelo Conselho Europeu do documento "Melhorias na implementagao do Pacto de Estabilidade e
Crescimento”. Deste enquadramento resultaram alteragdes introduzidas nos Regulamentos do
Pacto pelo Regulamento do Conselho (CE) n2 1055/05 e pelo Regulamento do Conselho (CE) n®
1056/05, ambos de 27 de Junho.

3 Uma imparidade resulta do facto de um ativo, escriturado e financiado por um determinado
valor, vir a ter uma valor de recuperagdo inferior. Constitui, por isso, uma perda para o
financiador que tomou esse ativo como garantia, e um beneficio para que recebeu um crédito
mais elevado do que a contrapartida que o satisfaz.
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desfavorecidas as atividades que originam rendimentos pelo emprego e que
dependem também desses rendimentos para continuar a sua atividade. Uma
economia sem redistribuicdo saudavel de rendimento e que deixe uma larga
parte da populacdo fora do lugar que lhe cabe no sistema de emprego, corre o
risco de parar. A desvalorizacdo do valor do trabalho e a fragilizacao das fungdes
providenciais do Estado, a quem se quer apenas atribuir o papel de agente
dependente dos interesses financeiros e garante da sua salvaguarda, assim como
a op¢do por uma economia de baixos custos e de precarizacdo, que em Portugal
se exemplifica bem com a massificacdo turistica, completam o quadro. O
significado profundo deste “ajustamento” e do processo que lhe deu origem é,
evidentemente, uma alteracdo profunda das relagdes econdémicas, sociais e
politicas que caracterizavam o capitalismo antes da sua financeirizacdo. No caso
portugués, é de desprotecdo crescente, de dependéncia face ao exterior, de
deslacamento social e econdmico que se vai tratar.

2. A arquitetura institucional da Unido Econémica e Monetaria

Em que se baseou a construcdo da UEM? Baseou-se em critérios nominais de
convergéncia a satisfazer pelas economias que pretendessem ou pretendam
integra-la e que devem continuar a ser assegurados pelos paises membros:
défice publico, que ndo ultrapasse 3% do PIB; divida publica, que ndo deve ser
superior a 60% do PIB; taxa de inflacdo, que ndo se afaste mais do que 1,5% da
média dos trés paises com melhores resultados; taxas de juro de longo prazo,
que ndo devem ser superiores a 2% da média dos trés paises com valores mais
baixos. Antes disso, a taxas de cambio das moedas nacionais pré-existentes
deveriam ter permanecido num intervalo estreito durante pelo menos dois anos.
Para além de serem nominais, isto é, ndo se relacionarem com a economia real,
pois nada incluem sobre desemprego, salarios, fiscalidade, prote¢do social ou
mesmo crescimento, estes critérios sdo, para dizer o minimo, “estabilizadores”
das economias. Parece que apenas as querem manter onde elas ja estdo, como se
todas estivessem na mesma posicdo e essa posicdo fosse boa. Quer dizer, podem
ser aceitaveis num mundo perfeito e estavel mas sdo muito discutiveis perante
uma vida real diversa, turbulenta e injusta. Na verdade, sdo também critérios de
efeito socialmente regressivo, pois pretendem limitar e diminuir as politicas
publicas, designadamente as or¢amentais, e ndo tém nenhuma preocupag¢do com
os mecanismos de integragdo entre economias diferentes, quer quanto a seu grau
de desenvolvimento, quer na sua estrutura material e social interna. Escondem,
isso sim, uma utopia de mercado, liberal e conservadora, em que se subentende
uma autossuficiéncia das transacdes, em especial das financeiras, em todos os
aspetos da economia e até da vida.

Se ndo fosse dramatico, o que se passou com o cumprimento de tais critérios
seria ridiculo. Tanta formalidade levou a que o que se queria evitar que fosse alto
passasse a inesperadamente baixo. A taxa de inflagdo tornou-se inferior ao
estipulado, criando o pior risco a que uma economia esta sujeita, o de deflagdo.
Por isso mesmo, as taxas de juro, para além de erraticas, chegaram a valores
negativos. E o que se queria conter em limites apertados transbordou
violentamente, como os défices publicos e as dividas publicas. Note-se que ndo
5



havia critério a cumprir em matéria de défice comercial ou financeiro de cada
economia nacional no seu conjunto. Falhanco total de tanta sabedoria...

Este conjunto de constrangimentos, que haveria de comprimir e fragmentar as
economias e as sociedades, esti diretamente associado a uma ideia funcionalista
de convergéncia: um mercado Unico exigia uma moeda Unica e esta, sob o
respeito daqueles critérios, asseguraria a pax europeia. O pressuposto era, pois,
que a convergéncia nominal das economias representava um caminho certo para
a convergéncia real e esta esbatia e tornava pouco importantes as relacdes
assimétricas do tipo centro-periferia que pré-existiam a inten¢do da moeda
unica. No novo quadro de integracdo monetaria, a disciplina imposta pelos
critérios nominais de convergéncia seria suficiente para que ndo houvesse
turbuléncia nem desestabilizacdo. As taxas de juro seriam “lidas” por todos e
esse seria apenas um assunto de acerto da mecanica contabilistica, como se nao
houvesse mundo. As economias ajustariam as respectivas competitividades e,
por essa via, limitariam a sua propensdo para gerar desequilibrios no plano
internacional. O crédito e o financiamento ndo representariam problema que os
mercados ndo resolvessem, quer pela disponibilidade, que controlariam, quer
pela correta identificacdo do seu custo, que seria facil e transparente. Jamais
haveria uma crise como aquela que desabou sobre nés.

O pressuposto ideolégico fundamental era que ndo seria a esfera publica que
competiria governar a economia, antes pelo contrario. Caber-lhe-ia sé garantir a
ortodoxia monetaria e manter-se o mais afastada possivel dos outros aspetos da
organizacdo econdmica, incluindo a provisdo dos servigos essenciais. Seria um
Estado sem povo. A politica orgamental seria estritamente limitada e o papel do
Estado deveria ser sobretudo de regulacdo, em nome dos mercados. Os Estatutos
do Banco Central Europeu (BCE) deram bem conta disso, ao atribuir-se
finalidades quase exclusivas em matéria de controlo monetario, assegurando um
enviesamento deflaciondrio, e compromissos apenas subsididrios ou marginais
em matéria de crescimento econémico. Aos mercados financeiros, liberalizados e
eficientes, e as regras do mercado interno caberia regular tudo. Por isso, o
préprio papel de prestamista de ultima instancia dos Estados ficava vedado ao
BCE. Eis a financeirizacdo no seu apogeu pela mao da Europa, isto é, de um dos
espacos mais relevantes da economia mundial, que tinha ambicionado a sua
integracdo através de mecanismos de organizacdo estrutural e de convergéncia
real de todas as sua economias assim como da coesdo social e territorial.

Por tudo isto, consagrou-se a desvalorizagdo de instrumentos de intervencdo
compensatoria, como o or¢amento comunitario, assaz residual, estando sempre
na proximidade de 1% do PIB europeu, ou das politicas industriais. Os capitais
ficaram, pois, a “poder arbitrar entre distintos regimes de regulacdo laboral,
social e financeira”4, visto que tais assuntos ndo interessavam a arquitetura
institucional em andlise. Neste poder de governo atribuido a esfera financeira, e
que rapidamente se traduziu em governo pela banca, estd, pois, a matriz
essencial do mundo criado no mesmo momento da criagdo do euro.

4 José Reis, Jodo Rodrigues, Ana Santos e Nuno Teles, “Compreender a Crise: a economia
portuguesa num quadro europeu desfavoravel” in José Reis (coord.) A Economia Politica do
Retrocesso: Crise, causas e objetivos. Coimbra: Almedina, 2014, pp. 21-85.
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A economia politica da integracdo europeia pds-Maastricht enfatiza o lado da
oferta da economia e, por isso, concentra-se nas condi¢des que pretende oferecer
aos capitais, buscando incessantemente a reducdo dos custos de producdo e
insistindo na ideia de competitividade através dos precgos, independentemente
do que caracteriza cada economia e das consequéncia de tal estratégia. E sobre
isto que a Europa monta, depois, outros objetivos com que pretende “compor o
ramo” como, por exemplo, o do crescimento “inteligente” destinado a promover
a inovacdo e o conhecimento. Mas fa-lo, quase se pode dizer assim, usando a
mesmo metodologia da criacdo do euro. Define condicionalidades e finalidades e
determina que a realidade e os seus atores se adaptem. Pouco contam as
circunstancias. Por isso sdo escassos os resultados. Nao lhe interessa o que esta
do outro lado da oferta, a criagdo e redistribuicdo de rendimentos, pois olha
apenas para os custos, pretendendo diminui-los, tal como também ndo lhe
interessa o “ambiente” geral de que depende a articulagdo virtuosa das coisas e a
inclusdo e a coesdo sociais. E, por isso, incapaz de compreender as razdes pelas
quais vivemos uma crise profunda e uma situacdo de insustentabilidade sem
rumo. “A Europa que entregou tudo aos mercados”>, tem-se revelado insensivel
ou mesmo hostil as diferencas que ha dentro da Europa, rejeitando a dimensao
social e uma integracdo sensata, puxada pela coesdo e pela generaliza¢gdo da
equidade.

7 .

Neste modelo, cuja légica é a privatizacdo e a desregulagdo social, faz-se da
contracdo salarial um dos mecanismos mais poderosos da desorganizacdo de
longo prazo da economia e da sociedade. O facto de os custos salariais serem
tidos como o principal (ou mesmo unico) fator de competitividade das nagdes
revela a opgdo das politicas pela desvalorizagdo e regressdo do lugar do trabalho,
assim como revela que elas promovem a “desisténcia” dos objetivos de longo
prazo e de um crescimento baseado na integracdo e, sobretudo, da mudanga
estrutural de caracter inclusivo. Ao tornar os problemas da procura graves e
cumulativos, estas politicas acentuam igualmente a dimensdo estrutural das
assimetrias europeias, anteriormente tidas por corrigiveis através de processos
mutuamente vantajosos.

Ao contrario, a mobilidade dos capitais e a fragmentacdo dos regimes sociais,
colocados sob uma gestdo monetaria ortodoxa por parte do BCE e sob a total
auséncia da politica cambial, tomaram o lugar deixado vago pela inexisténcia de
politicas orgcamentais ou pela escassissima presenca de transferéncias
intereuropeias com consequéncias produtivas. Nisso consiste o “federalismo
liberal” que tomou o lugar que deveria caber a unido politica ou as formas de
solidariedade que estdo presentes nas situagcdes em que a acdo publica é
relevante e substantiva.

5José Reis, “A Europa que entregou tudo aos mercados: é possivel pensar em novos termos?”, O
Economista — Anudrio da Economia Portuguesa, 24, 2011.
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3. Economias em turbuléncia

O que é hoje claro é que a Europa estabeleceu a incompatibilidade entre o
modelo do Estado Social e de bem estar e este modelo econémico assente na
competitividade assimétrica, na liberalizacdo e na puncido dos excedentes de uns
em favor dos de outros. Mais precisamente, temos perante nés uma economia
politica da crise que gravita em torno da “desvalorizacdo interna” dos paises
periféricos, isto é, da contracdo salarial, tanto direta (salarios pagos) como
indireta (pela diluicdo das politicas sociais). A isso se junta a secundarizacdo da
funcdo social do crédito e do seu papel de mediacdo entre a poupanca e o
investimento produtivo. Pelo contrario, o crédito tornou-se no fator irreal de
governacdo das economias e, quando for o caso, de sustentacdo da procura. A
instituicdo de relagdes profundamente assimétricas na Europa, na sequéncia de
uma Unido Econémica e Monetdria determinada por factores ideoldgicos
poderosos, levou a concentracdo de excedentes em poucos paises e a sua
reciclagem, ndo através do investimento, mas antes pela promocdo do crédito
oferecido a paises periféricos deficitarios. Dai os problemas com que hoje
deparamos.

A realidade foi, de facto, as avessas e bem diferente da que os objetivos de
“equilibrio” pressupunham. E os circulos viciosos, tanto das variaveis
macroeconémicas (or¢amentais ou das finangas publicas) como das economias
reais europeias, emergiram rapida e veementemente. O crescimento abrandou,
as divergéncias entre economias sobressairam e regressaram velhos problemas.
Por exemplo, o da tensdo centro-periferia, sempre presente nas relagées dentro
da Unido, surgiu de forma muito evidente, com os problemas de competitividade
das economias mais pobres a tornarem-se gritantes. Depressa se tornou claro
que estes eram problemas que a integracdo monetaria ndo resolvera nem
previra e que, afinal, agravava dramaticamente. E passou a ficar claro que os
problemas das relacdes econémicas e politicas dentro da Europa se deslocavam
exatamente para o nucleo essencial da nova ordem monetaria. A circulacdo de
capital por ela facilitada, criou um intenso processo de financiamento e crédito
por parte dos que se tinham tornado mais excedentarios em matéria comercial e
de endividamento e dependéncia por parte dos que tém economias mais frageis,
menos qualificadas e, portanto, menos competitivas e mais deficitarias.

Varios paises, Portugal incluido, tinham-se integrado num processo intenso de
apreciacdo cambial que os encaminhou para uma moeda forte no contexto
internacional e, claro, desmesuradamente forte face as suas estruturas
produtiva, ao tipo de especializagdo internacional que lhes cabia e a baixa
qualificacdo ndo apenas da sua mao-de-obra como do seu sistema produtivo em
geral. Os chamados critérios de Maastricht dificultavam, pois, a sua
competitividade externa. A moeda sobreapreciada ndo apenas tinha esse efeito
como redesenhava fortemente toda estrutura econémica, pressionada por uma
procura interna crescente que as relacées de pregos convidavam a que obtivesse
resposta em importacdes igualmente crescentes.

A procura intensificada pela moeda passou, pois, ao lado da economia do pais,
criando desindustrializa¢do e fazendo dele uma plataforma c6moda para quem
oferecia de servigos protegidos (imobilidrio, energia, crédito, comunicacées,
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autoestradas ou mesmo comércio de grande dimensdo) e vivia de acesso a
mercados externos junto de quem se endividava, sob liderang¢a da banca. O
chamado setor dos bens e servicos ndo transaciondveis passou a ganhar
preponderancia. Foi de uma desvalorizagdo do papel do sistema produtivo
interno que se tratou, dando campo aberto a sectores da economia que as
tendéncias da procura interna mais privilegiavam. De facto, o acesso facilitado ao
crédito e a agressividade da intermediacdo bancaria impulsionavam aqueles
sectores dos bens e servicos ndo sujeitos a concorréncia externa. Tudo isto
concorria para a reducdo da valia produtiva de uma economia com uma

especializacdo produtiva ja de si deficiente.

A questdo do crédito e da intermediacdo bancaria é, de facto, decisiva. As
economias centrais dispunham das poupangas criadas pelos excedentes das suas
balancas correntes, cuja reciclagem através do uso pelos paises deficitarios era
essencial. Perante o baixo risco de crédito, dado o contexto aparentemente
favoravel oferecido pela UEM, e da vocag¢do do BCE para intervir no mercado
secundario do crédito (e apenas nesse), o incentivo foi muito forte. As periferias,
e Portugal e particular, encontraram-se deste modo perante para uma economia
de dependéncia em que as importagdes e o crédito assumem papel principal e
em que, do ponto de vista interno, se desenvolvem dinamicas essencialmente
dinamizadas por mercados protegidos tendo em conta uma procura interna
crescente. A isso se somaram os efeitos de uma forte politica de privatizacdes e
de inibigdo da agdo publica assim como, mais tarde, da auséncia da dificuldade de
politicas or¢amentais contra-ciclicas ou de recuperacgdo estrutural.

Esqueceu-se que a integracdo regional dentro dos paises e a das grandes
federacoes (caso dos EUA) e mesmo de alguns planos transnacionais (como o
que a “velha” Europa dos fundadores utépicos e dos continuadores generosos
pretendia ser) se fez na base da integracdo das periferias através da sua
transformacgdo econdmica e social. Isso supde transferéncias de capitais sob a
forma de investimento produtivo, e ndo de crédito, e uma perspectiva global de
convergéncia social e de reorganizacdo produtiva, alterando as especializa¢ées e
fomentando as bases estruturais que determinam a competitividade.

A “nova” Europa, ao contrario do sonho, tornou-se um espacgo de incidéncia de
interesses e l6gicas nacionais, governada de forma hierarquica pelo centro, isto
é, pelas economias que a UEM beneficia, com as periferias a serem entendidas
ndo como os parceiros de um projeto comum que se supunha que tinha sido
lancado pela ambicdo da moeda Uinica, mas antes como consumidores, primeiro,
e, depois, como sujeitos menores e infractores sistematicos e incorrigiveis que
importaria sancionar.

A base factual para dar este quadro como coisa provada ndo era dificil de
encontrar. De facto, as economias periféricas europeias, com as dificuldades
competitivas que tinham - e que algumas, como a Irlanda, foram capazes de
disfarcar através de solucdes ndo sustentaveis — revelaram cedo os seus défices,
quer comerciais, quer or¢amentais, e nem sequer se tratou de os entender como
custos a suportar transitoriamente, em vista de objectivos de médio prazo de
desenvolvimento e de uma mais profunda integracdo europeia. Os défices
passaram a definir o principio e o fim da conversa. E certo que durante algum
tempo ainda foram vistos como problemas benignos, enquanto os interesses dos
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financiadores se sentiam compensados pelos servicos da divida, isto é por uma
remuneracdo segura e confortavel dos seus capitais. Mas rapidamente a situag¢ao
se tornou tumultuosa. E assim estamos perante uma Unido que perdeu o seu
sentido fundador e que se revela essencialmente como um ser incapaz de se
organizar e desenvolver de forma conjunta e solidaria. A Unido Monetaria e
Financeira, nas suas miopias e nas suas fragilidades contribuiu muito para isso.

A “europeizacdo de Portugal” é, neste contexto, o processo que marcou mais
profundamente a economia portuguesa. Tanto nos anos 2000, pelas
circunstancias descritas, como no ultimo meio século, quando havia motivos
para uma visdo otimista e positivamente transformadora. As bases explicitas e
implicitas em que os consensos entretanto alcangados assentaram derivaram de
uma grande autonomia das razdes politicas, que conduziram a integragdo
econdémica até ao momento em que a sua crise de legitimacdo irrompeu e se
tornou grave e cumulativa.

A Europa que encontramos na crise econémica e financeira iniciada em 2008 e
na crise das dividas soberanas para que aquela foi deslocada é, como ja se viu,
uma Europa profundamente fraturada. Rapidamente se tornou claro que a
configuracdo institucional consagrada no Tratado de Lisboa era ndo s6 incapaz
de lidar com os problemas estruturais que emergiram de forma radical, como
tera sido mesmo uma das suas causas. O mais 6bvio desses problemas é o da
rotura das rela¢cdes de convergéncia entre o centro e as periferias, substituidas
por assimetrias cumulativas préprias do desenvolvimento desigual.

A origem financeira da crise e os desequilibrios introduzidos pela deriva
bancaria, pela gestdo irracional e irresponsavel do crédito, pela acdo desregulada
e libertina dos agentes especulativos conduziram a poderosas transferéncias de
riqueza em beneficio de um conjunto de agentes econémicos com influéncia
sistémica e em detrimento de um numero crescente de desapossados,
localizados principalmente nas periferias. Ao mesmo tempo, em nome da
austeridade, desfizeram-se, de forma rude, relagcdes fundamentais entre
emprego, rendimentos, procura, transagdes econémicas, investimento e
crescimento da economia. E este foi o tipo de relagdes que levou ao progresso da
Europa desde o p6s-guerra.

A “inexisténcia” da Europa viu-se, sobretudo, quando que muito do que foi
desfeito de maneira injusta, gratuita e violenta, se fez perante a sua passividade
ou mesmo pela sua agio. E chocante ver como se deixou todo o espago ao mais
poderoso instrumento ideolégico criado nos nossos tempos: a ideia, falsa, de que
os chamados “mercados” sdo o mecanismo incontornavel e indiscutivel de
regulacdo a que tudo e todos se devem sujeitar.

4. Portugal: regressar a década de noventa para compreender a economia
politica da estagnacio, da austeridade e do retrocesso

Analisar a economia ndo é colecionar nimeros. Nem as estatisticas se substituem
a realidade, visto que ndo lhe conseguem reconstituir toda complexidade e as
multiplas inter-relagdes, nem os numeros sdo, em si mesmos, inequivocos. A
economia compreende-se procurando, designadamente, entender os
movimentos que nela se geram, as interdependéncias que se estabelecem, os
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processos que se consolidam e as pessoas e institui¢des delas fazem parte ou que
nela intervém. Tudo isto ndo quer dizer que ndo seja importante encontrar factos
carateristicos, que ajudem a definir situacdes, e procurar dados relevantes para
fundamentar o que se pretende dizer. Mas é a interpretacdo e uma leitura
qualitativa da matéria que deve prevalecer.

Nesta seccao vou usar abundantemente informag¢do estatistica e recorrer a
multiplas variaveis. Mas este foi um trabalho simultdneo ao desenvolvimento de
uma interpretacdo e de uma perspetiva de compreensdo da realidade
portuguesa. A conclusdo a que cheguei é que ha uma economia politica da
estagnacdo, da austeridade e do retrocesso que se vai instituindo em vista do
conjunto dos condicionalismos a que a atividade econdmica fica sujeita em tal
situagdo. E possivel definir os seus termos e mostrar os pontos fundamentais em
que assenta. E isso que procurei mostrar antes que vou agora prosseguir,
tomando como objeto a economia portuguesa e os dados empiricos que me
parecem mais centrais. Na verdade, os indicadores que se seguem ndo sdo
elementos “obrigatérios” nem nos revelam o real - sdo as pegas principais que
privilegio para tragar um retrato. Neste sentido, as escolhas que fiz sdo tanto
empiricas como interpretativas.

A primeira op¢do para a finalidade da andlise é sobre o periodo temporal a
adotar. Ele tem de tomar em conta a produg¢do dos novos efeitos que resultam
das condicionalidades impostas pela constituicdo da UEM e pela criacdo do Euro.
Tem, por isso, de incluir a segunda metade da década de noventa (quando surge
o “ovo da serpente”) e prolongar-se pelo longo periodo em que a turbuléncia e a
crise se desenrolam. Com ja disse, 1993 foi o ano de crescimento negativo que
“fechou” o ciclo anterior. Podia supor-se que se ancorava ali um novo ciclo com a
forma dos que conhecemos antes. E num primeiro momento aparenta ser assim,
pois ainda se registam oito anos sucessivos de crescimento positivo, até 2002, o
que parecia configurar um ciclo normal, como se nada se tivesse passado. Vamos
procurar ver como, no entanto, a sua condicdo se mostrard radicalmente
diferente dos ciclos anteriores. Tudo comec¢a na comparativamente baixa taxa
média de crescimento do periodo 1993-2003. Em si mesmo, este facto nao
autorizaria conclusdes definitivas. E pelo que acontece por “dentro” do
crescimento a partir de 2003 que se percebe que ha uma relagdo entre esta fraca
dindmica da economia e a turbuléncia que se lhe seguird. As razdes para uma
trajetéria tdo andémala da nossa economia, estdo, de facto, jA esbogadas no
periodo inicial. Neste caso, a “crise” ndo é apenas de um ano, em que o
crescimento é negativo mas é logo retomado no ano seguinte. Esse ano ndo é um
simples ponto de viragem entre ciclos de crescimento com o mesmo perfil
exterior, a mesma duracdo e os mesmos resultados quantitativos. Trata-se afinal
de um momento numa crise prolongada, profunda e, sobretudo, reconfiguradora
da natureza da economia e da sociedade. E por causa desta articulacio de
processos e de tempos que o periodo em andlise é mais longo (23 anos, entre
1993 e 2015) do que o que corresponde aos ciclos anteriores, em geral de cerca
de uma década.

A segunda op¢ido, como decorre do que ja disse anteriormente, é assumir que, em

circunstancias destas, em que a economia estd longe de uma trajetéria

estabilizada e, pelo contrario, esta sujeita a fortes perturbacdes, é necessario ter

anocdo do que se estd a passar em matéria de criacdo de riqueza, entendida esta
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como condi¢do para gerar bem estar nas suas diferentes dimensdes, a comegar
pelo emprego. O PIB®, a sua evolugdo, é o indicador dessa capacidade e deixa-nos
perceber qual é a trajetdria global que se estda a seguir.

Em terceiro lugar, importa dar toda a centralidade a analise do emprego, da sua
evoluc¢do e da sua estrutura. Com a economia perturbada e a tender para uma
forte desorganizacdo, sdo os problemas cruciais da inclusdo que emergem. E eles
comeg¢am, obviamente, no emprego — no volume e na qualidade do emprego. O
que viemos a conhecer na economia portuguesa em matéria de desemprego tem
raizes profundas no que vou chamar dois “excessos”: o excesso de
desindustrializagdo e o correspondente excesso de imobilidrio e de terciarizagao.
Nio é de simples problemas de “composi¢cdo” do volume de emprego que se
trata. O que esta em causa é uma economia com uma moeda forte que, por causa
do que a UEM proporciona em matéria de facilidade de circulacao de capitais e
de financiamento promovido pelos paises que se estdo a constituir em
excedentario, favorece os setores dos designados bens e servigos ndo
transacionaveis que atuam no mercado interno ao abrigo de um protecionismo
objetivo que a banca e muitos empresdrios portugueses aproveitardao
sofregamente.

O quarto ponto é a pedra de toque da perspetiva que proponho. Vamos ver que o
dado decisivo e absolutamente original reside na formag¢do de uma economia de
endividamento externo, em termos internos ativamente promovida pela banca
nacional, que cresce a medida que os termos da UEM se instalam e desenvolvem,
e que ha de confluir numa substitui¢do das responsabilidades privadas que a
originaram pela responsabilizagdo publica, que resgata os autores do
desmandos, num processo muito claro de transferéncia de dividas privadas para
divida publica. Vou fazer a andlise da posi¢do devedora da economia do pais, que
s6 comeca a emergir a meio da década de noventa, dando especial atengdo ao
que esta por dentro do indicador global, e detendo-me nas suas componentes,
que sdo esclarecedoras.

Finalmente, em quinto lugar, detenho-me naquilo que a analise econémica nao
pode ignorar - as desigualdades e as injusticas sociais geradas, assim como a
desprotecdo que emerge, sublinhando os fatores que a originam. N3do é por
complacéncia que estes temas sdo importantes para a economia. E porque ela
depende crucialmente deles e é nesta medida que o tépico da sustentabilidade
ganha significado real.

6 A discussdo sobre a qualidade deste indicador enquanto medida de bem estar ou de progresso
global envolve muitas vezes uma forte critica, sendo apontados os seus limites para representar a
qualidade de vida, a equidade, o avango civilizacional ou as grandes op¢des em matéria
organizacional. Essa discussdo e essas criticas sdo pertinentes. Contudo, o que esta aqui em causa
ndo é um debate sobre as op¢des de fundo. Trata-se apenas de apreciar a condi¢do produtiva da
economia, o uso da sua capacidade produtiva para gerar riqueza, independentemente da sua
reparticdo ou das estruturas que lhe ddo origem. Mais adiante discutem-se outras dimensdes,
com as quais se pretende tornar a interpretacdo mais exigente.
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5. Um crescimento econémico “apertado” e uma crise inédita (1993-2015)

Durante varias décadas e diversos periodos, fossem os da democratizagdo ou os
da integracdo europeia inicial, a economia portuguesa apresentou uma evolugio
que se ajusta ao desenho de ciclos econdmicos de perfis relativamente regulares.
Essa regularidade descreve-se por uma determinada duragdo, uma fase
ascendente e outra descendente e uma tendéncia geral crescente medida por
uma taxa média positiva e até elevada. Tais perfis incluem aceleragdes e
desaceleragdes maiores ou menores e geralmente balizam-se por momentos de
crescimento negativos pontuais, ndo muito mais do que um ano, que podem ser
considerados pontos de viragem para um novo ciclo, isto é, para uma nova fase
ascendente com a qual se estabelece um perfil idéntico ao anterior.

Aparentemente, uma evolugdo deste tipo ciclico também se observou na
economia portuguesa entre 1993 e 2003. Todos aqueles elementos descritivos
estdo presentes: duracdo, fases e pontos de viragem. A Unica diferenca é que a
taxa média de crescimento anual desse ciclo é menor que a dos ciclos anteriores.
S6 por si, isso ndo autorizaria a que se estabelecesse uma diferenga qualitativa
que distinguisse este periodo de tempo dos anteriores. Olhando de forma global
(Graficol), fica a ideia que a perturbagdo do que vinha acontecendo em matéria
de crescimento econémico desde o inicio do nosso regime democratico sé se
alteraria nos primeiros anos do novo milénio, quando deixa de ser possivel
representar a evolugdo econdémica através do desenho de um ciclo, pois nem a
fase ascendente se descortina. Contudo, se introduzirmos uma hipétese de
natureza institucionalista, que tome em conta o quadro de governacdo que
rodeia a economia e as circunstancias institucionais que a passam a condicionar,
pode comegar a ganhar-se a conviccdo de que, mesmo na década de noventa, a
realidade nacional ja “ndo bebe das mesma aguas” dos ciclos anteriores. Na
verdade, esta é a fase em que a nossa economia se sujeita a um conjunto de
condicionalismos nominais, de estabilizagdo macroeconémica, que passam a dar
prioridade ao cumprimento de objetivos em matéria de défice orgamental,
alinhamento cambial, privatizagdes, divida publica e regulacdo no sentido da
prevaléncia mercados, em detrimento do emprego, da producio e do
crescimento, que, alids, ndo fazem parte do cardapio de preceitos a que Portugal
passa a estar sujeito para ser membro, como pretende, da UEM. Ora, a evolucdo
do crescimento confirma que esta hipotese é pertinente e revela a perturbacao
que se pode esperar em tais condig¢des.

E por causa deste conjunto de questdes que faz sentido observar a taxa de
crescimento do periodo 1993-2003 e compreender que ela ndo se tornou mais
baixa apenas por quaisquer razdes econdmicas gerais e eventualmente
transitérias, mas sim porque novas condi¢bes institucionais passaram a
prevalecer. E isto que convida a que analisemos este ciclo, que podemos designar
“da entrada na UEM”, ndo da forma auténoma que € justificada para analisar o
“ciclo da democracia” (1974-1983) e o “ciclo da integracdo europeia” (1983-
1993) mas antes em articulacdo direta com o periodo subsequente, posterior a
2003 e até hoje. Este periodo e que ja ndo pode ser designado como ciclo, antes
devendo ser descrito como uma fase de turbuléncia e retrocesso. De facto, a fase
irregular e relativamente insustentavel em que a economia portuguesa entrou
ancora-se naquele periodo inicial que ainda parecia ser de normalidade, quando
ja ndo era.
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Grafico 1
Do crescimento “apertado” a estagnagio
Taxa anual de crescimento do PIB a precos constantes
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Fonte: PORDATA?

O que ganha particular significado é a fase descendente do ciclo, iniciada em
1999. Ela ndo é uma simples simetria da fase ascendente que a antecede e muito
menos de uma outra que se lhe seguisse, e que ndo vai ocorrer. De facto, é aqui
que se comecam a instalar e a gerar efeitos sistematicos todas as condicionantes
da economia que resultam da preparagdo para a UEM e da satisfacdo das
condi¢Bes da convergéncia nominal. Que, por ser nominal, tem numa economia
semiperiférica europeia as consequéncias devastadoras de pdr em causa nao
apenas as sua matriz diferenciada de funcionamento como a convergéncia “real”.
Porventura por influéncia positiva do ciclo politico (em 1995 ha mudanca de
governo e Guterres simboliza o encerramento do “cavaquismo), o crescimento
permaneceu elevado até 1998 e “resiste” até 2000. Mas no ano seguinte a taxa de
crescimento tomba para metade, atingindo um nivel negativo em 2003. Estamos
j4 em tempos em que os proprios ciclos politicos se tornam indefinidos, curtos e
instaveis®. Assim, depois de a taxa média de crescimento se ter tornado baixa,
nao se sucede uma viragem, visto que os anos de 2004 a 2007 registam taxas de
crescimento em média inferior a 2% e ndo sdo, notoriamente, o novo arranque.
Sdo, pelo contrario, sinais de uma evolugdo irregular. A partir de 2008, a

7 Por razdes de coeréncia e de estabilizacdo da informagdo, vou passar a usar nos graficos e
quadros que apresento apenas os dados disponibilizados na PORDATA. Trata-se de uma base de
dados organizada a partir da informagdo estatistica oficial, em geral produzida pelo INE. O
significado dos indicadores (metainformagdo), as mudancas nas séries, as revisdes, atualizagdes e
previsdes podem consultar-se em http://www.pordata.pt/Portugal. A tultima consulta que fiz
para os dados deste texto foi em 7 de margo de 2016.

8 Demissdo de Anténio Guterres em 2001, governos de Durdo Barroso (2002-2004), Santana
Lopes (2004-2005) e José Socrates (2005-2009 e 2009-2011).
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capacidade de criagdo de riqueza da economia portuguesa entre em estagnagao e
em crise, sucedendo-se as evolucdes negativas que configuram uma recessio. No
conjunto, constata-se que em 11 anos se registaram cinco taxas negativas. Neste
contexto, as exceg¢des pontuais mais recentes de 2007 e em 2010 ndo podem
alterar o panorama geral descrito. De facto, estamos apenas perante o resultado
de tentativas provisoérias, efémeras, assentes na vontade de promover politicas
internas de relangamento econémico no meio de enormes dificuldades que as
haveriam de minar fortemente.

O que também vale a pena sublinhar - e desenvolverei isso mais além - é que,
aqui chegados, ndo sdo apenas os condicionalismos institucionais externos,
resultantes na participacdo na UEM, que marcam a estagnacdo da economia
portuguesa. E também ela prépria que tem uma nova condigio interna, ditada
por aquelas circunstancias, ficando muito menos dotada de capacidades
produtivas, como a estrutura do emprego e os setores onde assenta o
funcionamento exemplificam. E uma economia muito mais baseada em servicos
internos, em setores protegidos e em operacdes bancarias aquela que vamos
encontrar.

Por isto mesmo, assinala-se — como nota metodolégica — que a economia
portuguesa ndo é, face a tudo isto, observavel através da simples dicotomia
interno vs. externo, assim como nao faz grande sentido balizar o tempo de forma
muito fechada (antes ou depois da introducdo do euro, por exemplo) porque
realidades como as que se nos deparam demoram tempo a configurar-se.

Grafico 2
Um indicador critico
Peso no PIB e taxa anuais de crescimento do investimento (%)
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Fonte: PORDATA

Quando os novos dados da inser¢do da economia portuguesa nos mercados do
crédito internacional se vao tornar decisivas, colocando o sistema produtivo em
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grande perda (como veremos, o emprego total ainda se mantém mas o peso da
industria no VAB acelera o seu decréscimo), 2007 tem o simbolismo de ser o
dltimo ano com crescimento superior a 2% e 2010, antes da “chegada” da troika,
o de ser ultimo registo positivo antes de trés anos em que a economia acumula
perdas anuais que, somadas, atingem 5,9%.

0 investimento é, num contexto destes, uma variavel critica. Portugal foi durante
muito tempo uma economia com taxas de investimento elevadas, na
proximidade de % da riqueza que cridvamos. Hoje, isso corresponde a menos de
15% do PIB. A turbuléncia que verificAmos no crescimento econémico esta aqui
presente e, por tal razdo, sdo varios os anos com taxas negativas de evolugdo do
investimento. Em mais de duas décadas, ndo se encontram valores absolutos do
investimento inferiores aos que tiveram lugar, anualmente, de 2012 para ca.

Grafico 3
Recuar para degraus anteriores
Volume de riqueza (PIB a prec¢os constantes em milhares de euros)
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Fonte: PORDATA

A natureza radicalmente distinta da turbuléncia econdémica regressiva em que se
entrou vé-se com particular clareza ndo apenas nas taxas de crescimento mas
também no valor absoluto do PIB, em termos reais (Grafico 3). Acontece, coisa
rara em economias contemporaneas que atingiram um certo grau de
estruturacdo, que observando o volume de riqueza produzida num ano (tanto
pode ser o de 2012 como o de 2013 ou o de 2014) e comparando-o com outro a
distancia de mais de uma década (2001), se verifica que o valor recente é menor
do que o antigo. E a diferenca do fundo da recessdo para o ano em que a
economia criou o valor mais elevado, 2008, é de mais de 14,3 mil milhées de
euros (8,6% do PIB do ultimo ano). Quer dizer, em pleno século XXI a economia
atravessa um periodo significativo, que todos imaginariamos de modernidade e
progresso, e conclui-se que o conjunto de recursos para o bem estar que ela
forma num ano diminuiu significativamente. Se fizermos o mesmo exercicio para
o PIB per capita, o resultado é idéntico (cf. Quadro 1A, em anexo).
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Os grandes indicadores, como os que estou a usar, ddo uma imagem global
indispensavel. Mas a economia é também, e essencialmente, um sistema de
organizacdo, de producdo e de provisdo. Por isso, PIB deve ainda ser analisado
decompondo-o em diferentes agregados. Uma forma de o analisar é na ética da
producdo, identificando as grandes atividades que originam a riqueza de que ele
é uma medida (cf. Quadro 2A, em anexo). Neste sentido, o retrato geral ndo pode
ignorar o que se passa por dentro, neste caso observando como se forma a base
produtiva do pais.

A quebra da industria no PIB é o principal facto deste periodo em que nos
estamos a concentrar. Passa de quase 1/5 da riqueza produzida para menos de
14%. As atividades financeiras, de seguros e imobilidrias sdo as que mais
aumentam a sua fatia. Juntamente como comércio e hotelaria perfazem metade
do produto. A pedra de toque est3, no entanto, na construg¢do (Grafico 4). Coisa
que se tornara mais nitida quando tratarmos do emprego

Grafico 4
Mudangas no interior da economia
Composicdo do PIB por grandes ramos de atividade (1993-2014)
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Fonte: PORDATA

O facto de a economia se tornar tercidria ndo é em si mesmo um facto anémalo.
Isso é proprio da maturagdo dos sistemas econdmicos e das inter-relacdes que
neles se estabelecem. O problema consiste em saber se isso é excessivo e se
corresponde a um processo de qualificagdo geral ou, pelo contrario, a expressao
empobrecedoras de dindmicas que fragilizardo a economia, podendo coloca-la
em situacdo dificil e regressiva. Vou procurar mostrar que é isso que aconteceu
em Portugal neste periodo.
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6. A atividade econémica e a estrutura do emprego: “excesso” de
desindustrializacio e de imobiliario e terciario e dominio dos “nio
transacionaveis”

A razdo por que, mantendo-se a natureza social e politica da nossa vida coletiva,
se justifica que a andlise do crescimento seja o primeiro passo da observagao da
organizacdo econdémica é que a ele estdo associadas muitas das demais
caracteristicas e pilares de funcionamento do sistema produtivo e das légicas
prevalecentes de inclusdo social. Ndo teria de ser assim se, por exemplo,
houvesse alteragdes radicais das opgdes que constituem (isto é, que estabelecem
a natureza “constitucional”) da nossa forma de viver e trabalhar. Imagine-se que
a sociedade decidia reconfigurar profundamente a redistribui¢do do trabalho e o
seu papel, desvinculando-o da subsisténcia material e da inclusido na vida
coletiva. Ou que, na mesma linha, alterava a natureza da redistribui¢do do
rendimento, dado prioridade a equidade. Ou que, ainda na mesma linha, optava
por variaveis de bem estar ou de valorizagdo ambiental que hoje estdo a margem
das grandes deliberagdes politicas, sociais e econdmicas. Nesse caso, a questdo
do crescimento ndo se punha no mesmo plano, pois havia outras questdes
essenciais que redefinem a sociedade e o modo de vida e que podiam
perfeitamente ser compativeis com uma secundarizacdo da criacdo da riqueza e
do seu crescimento. Ter-se-ia, entdo, de usar outros conceitos, outros valores e
outras medidas. Mas o que acontece no tempo concreto que estamos a analisar
ndo é isso. Mantem-se o quadro de vida que organizou as sociedades pela
producdo e pelo trabalho. Nesse contexto, o crescimento representa o ponto
nodal através do qual se articulam diferentes aspetos da economia e se ligam as
principais variaveis materiais e da macroeconomia. Uma dessas variaveis é o
emprego. Quer dizer, mantendo-se a mesma ldégica de uso do trabalho, o mesmo
sistema tecnoldégico e a mesma forma de reparticio do rendimento, o
crescimento econémico - isto é o nivel em que a atividade se situa - tem uma
relacdo muito direta com a inclusdo pelo trabalho na economia. Isso mesmo pode
ser apreciado ndo apenas pelo volume de emprego e desemprego mas também
pela parte da populacdo que se considera que é ativa, quer dizer, trabalha ou
pretende trabalhar segundo os critérios que convencionalmente definem uma
atividade como trabalho e emprego®. No limite, o préprio volume da populagao
residente esta associado ao nivel de atividade para que a economia tende, e que
se regista através da medida do crescimento econémico.

9 As defini¢des estatisticas de trabalho e de emprego resultam de conveng¢des metodolégicas, pelo
que podem ndo ser mais do que uma aproximacdo a realidade. Por exemplo, um empregado é um
“individuo com idade minima de 15 anos que, no periodo de referéncia, se encontrava numa das
seguintes situagdes: a) tinha efetuado trabalho de pelo menos uma hora, mediante pagamento de
uma remuneragdo ou com vista a um beneficio ou ganho familiar em dinheiro ou em géneros; b)
tinha um emprego, ndo estava ao servigo, mas tinha uma liga¢do formal com o seu emprego; c)
tinha uma empresa, mas ndo estava temporariamente ao trabalho por uma razio especifica; d)
estava em situacdo de pré-reforma, mas encontrava-se a trabalhar no periodo de referéncia.”
(metainformacao - INE).
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6.1. A populacido e o trabalho: retrato de um pais que retrocede

Justamente por isso, vale a pena comegar por observar a evolucao da populagao
residente neste periodo (Grafico 5), embora sabendo que sdao multiplas as
variaveis que a determinam e que ndo tem de se ver nela um espelho perfeito do
estado na economia. E principalmente assim para os momentos de dinidmica
demografica positiva. J4 nos momentos regressivos pode supor-se que a relagao
é mais direta. Ora, a populagdo residente em Portugal, que cresceu de maneira
significativa até 2001, manteve o crescimento até 2010. A partir dai diminuiu
cerca de 170 mil pessoas em 4 anos, segundo uma tendéncia que recentemente
atingiu uma reduc¢do de 0,5% ao ano. Tal como no PIB, também aqui se recuas
para valores anteriores a 2002 (Cf. Quadro 3A, em anexo).

Grafico 5
O indicador mais elementar de um pais em retrocesso
Populacdo residente
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Fonte: PORDATA

Este quadro é repulsivo, ndo inclusivo. Isso é bem demonstrado pela evolugdo da
emigracdo que, segundo os registos do INE, ultrapassa desde 2011 cem mil
pessoas por ano, entre emigrantes temporarios e permanentes, perfazendo um
total de mais de 480 mil pessoas. O Observatério da Emigragdo estima que entre
2008 e 2010 tinham sido do pais anualmente, em média, mais de oitenta mil
portugueses, o que somado a estimativa para 2011, que se cifra em 110 mil,
levaria a que a populacdo se reduzisse, por esta via, em 600 mil pessoas
(Observatério da Emigracdo, 2014: 35-36). Ora, isto acontece em contraste
flagrante com os anos noventa, em que os volumes anuais de emigracdo
andavam na casa dos 20 a 30 mil, com um predominio dos emigrantes
temporarios superior ao que hoje acontece (Cf. de novo Quadro 3A, em anexo).

O ambiente demografico tem uma relacdo préxima com o emprego e isso vé-se
bem na evolucdo da populacdo ativa portuguesa que, de 1993 até 2008, esteve
em pleno crescimento. Portugal, que era ja uma economia onde muita gente
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trabalhava, refor¢ou a sua natureza, sendo uma das economias europeias onde a
incorporagdo no mercado de trabalho tinha mais significado. Entre aqueles dois
anos, mais oitocentas mil pessoas passaram a ser ativos, o que colocou a taxa de
atividade em 78%, correspondendo a 5,5 milhdes de pessoas. O emprego total
cresceu segundo a mesma tendéncia. No mesmo periodo de tempo, foram
criados mais de 650 mil postos de trabalho, atingindo 5,1 milh&es. O volume de
desemprego, equivalente a diferenca entre a populagdo ativa e o emprego, e taxa
de desemprego mantiveram-se em niveis relativamente baixos, crescendo um e
outra de forma dramatica a partir de 2008. Daqui até 2014 mais de 300 mil
ativos “desapareceram”, perdendo esse condi¢do, e mais de 600 mil empregos
foram destruidos. O volume do desemprego em 2012 e 2013 foi mais do que o
quadruplo (cf. ainda o Quadro 3A, em anexo).

Grafico 6
De um pais ativo a um pais que exclui do trabalho e do emprego
Populacgao ativa, emprego e desemprego
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Fonte: PORDATA

Dados desta natureza mostram bem nas suas vdarias dimensdes - desde a
populacdo que é “chamada” ao mercado de trabalho até ao volume de emprego e
desemprego - o efeito geral que ocorre na economia em consequéncia da
presenca de expectativas positivas ou do registo de efeitos de turbuléncia. Neste
periodo acontecem as duas coisas. Como ja se viu com a evolu¢do do PIB, hd um
indiscutivel ambiente de expectativas e de resultados favoraveis que a evolucao
populacional e o emprego revelam. Aquela com um desenho mais ciclo (a curva
inverte a sua tendéncia mais cedo), esta de acomodag¢do mais lenta, demorando
mais tempo a refletir a turbuléncia. No entanto, a perturbag¢do nio deixa de ser
clara e até mais violenta quando acontece. Aqui, é preciso recuar a 1996 para
encontrarmos um volume de emprego inferior ao de 2014. Tal como no PIB,
2008 tinha sido o ano em que o emprego foi mais elevado em Portugal. Entre
este ano e 2013 destruiram-se quase 690 mil postos de trabalho. A recuperagao
de 2014 ndo altera a natureza do problema.
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Portugal, sendo um pais em que muita gente trabalha, foi também, durante muito
tempo, um pais com baixo nivel de desemprego (Grafico 6). Este dado é
indispensavel para compreendermos a organizacdo da vida das familias, a sua
relagdo com as politicas publicas e as decisGes que as pessoas tomavam em
varios planos, desde a compra de casa ao consumo. O trabalho, era, com efeito, o
principal mecanismo de inclusdao, o que dinamizava a economia e pressionava
menos as politicas sociais, por exemplo. Mas a situacdo vai alterar-se
radicalmente a partir de 2008, quando, pela primeira vez no Portugal
democratico e contemporaneo, o desemprego massivo irrompe e se prolonga por
anos, mudando drasticamente o quadro de expetativas (Grafico 7).

Grafico 7
Uma novidade radical: a emergéncia do desemprego massivo
Desemprego em % da populacao ativa
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Quando isto acontece o desemprego resulta, em cada momento, de um choque
brutal, como o mostram as elevadas taxas anuais de aumento, que varias vezes se
situam acima de 25% (Grafico 8). Naturalmente que a situagdo se agrava quando
se sucedem os choques, tendo-se tornado claro que a circunstiancia ndo é
passageira.

E nesta discussdo nem sequer entra o facto de esta a tomar em conta o
desemprego tal como é registado pelo INE, ndo tendo ainda feito a recensdo da

10 ym desempregado é um “individuo com idade dos 15 aos 74 anos que, no periodo de
referéncia, se encontrava simultaneamente nas seguintes situa¢des: 1) ndo tinha trabalho
remunerado nem qualquer outro; 2) tinha procurado ativamente um trabalho remunerado ou
ndo ao longo de um periodo especifico (o periodo de referéncia ou as trés semanas anteriores);
3) estava disponivel para trabalhar num trabalho remunerado ou ndo. A procura ativa traduz as
seguintes diligéncias: 1) contacto com centros de emprego publico ou agéncias privadas de
colocagdes; 2) contacto com empregadores; 3) contactos pessoais ou com associag¢des sindicais;
4) colocacao, resposta ou andlise de anuncios; 5) procura de terrenos, iméveis ou equipamentos;
6) realizacdo de provas ou entrevistas para selegdo; 7) solicitagdo de licengas ou recursos
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critica muito pertinente que se justifica e cuja melhor expressdo estd nos
trabalhos do Observatorio sobre Crises e Alternativas!l.

Grafico 8
Os choques do desemprego
Taxas anuais de crescimento do desemprego
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Fonte: PORDATA

Este contexto geral também mostra que a economia portuguesa, com a
preparacio da UEM e com o euro, teve fortes dinamicas de emprego,
particularmente aceleradas até 2002. Deve no entanto reparar-se noutros
indicadores do mercado do trabalho, como por exemplo, no crescimento do
trabalho a tempo parcial, que passou de 7% dos empregados para 11%,
chegando aos 15% em 2012. Ou ainda na diferenca entre o nudmero
desempregados e o de inscritos nos centros de emprego (a procura de trabalho
ou de mudan¢a de emprego), que era inicialmente negativa e passou para um
valor positivo na casa dos 150 mil, indiciando um forte desalento na procura de
emprego e revelando a percec¢do de que o sistema de emprego ndo é saudavel (cf.
Quadro 3A, em anexo).

financeiros para a criagdo de empresa proépria. A disponibilidade para aceitar um trabalho é
fundamentada com: 1) o desejo de trabalhar; 2) a vontade de ter um trabalho remunerado ou
uma atividade por conta proépria, no caso de se poder obter os recursos necessarios; 3) a
possibilidade de comegar a trabalhar num periodo especifico (periodo de referéncia ou as duas
semanas seguintes).” (metainformacdo - INE)

110 Barometro das Crises n? 1, de 25/2012 e o n? 13, de 26/3/2015, servem de referéncia para o
que se disse. Cf. http://www.ces.uc.pt/observatorios/crisalt/
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6.2. Os excessos de uma economia em desorganizacao: desindustrializacao,
terciarizacio e atividades imobiliarias

Tao importante como este retrato global é a imagem que se pode obter da
andlise da estrutura do volume global de emprego. Como ja se disse, num
periodo como o que estamos a observar e numa economia como a nossa, a
terciarizagdo do sistema de emprego é um processo relativamente esperado e
estabilizado. O mesmo acontecerd, por influéncia geral deste processo, com a
redefini¢do da estrutura das atividades, que tende a tornar-se mais complexa por
forca da existéncia de novas especializagdes, da alteragcdo dos processos de
organiza¢do da produg¢do ou da emergéncia de novas necessidades sociais. Por
exemplo, para cada uma das situa¢cdes apontadas, as atividades de apoio a
producdo (consultoria, informatica, servigos juridicos, investigacdo) tornam-se
mais especializadas e desenvolvem-se autonomamente, a subcontratacdao ou o
chamado outsourcing de servigos aumentam, os servicos de apoio as pessoas
ganham importancia, juntamente com o acréscimo da prestagdo de servigos de
educacdo ou saude. Tudo isto se nota na evolucdo do sistema de emprego em
Portugal (Cf. Quadro 4A, em anexo). Mas acontece que ha transformag¢des muito
relevantes, verdadeiramente estruturais, que vdo muito para além do que acaba
de se descrever. Ha duas que justificam um sublinhado. Sdo dois excessos. A
primeira é o excesso de desindustrializacdo. A segunda é o excesso de atividades
imobilidrias e tercidrias. Mais do que a expressao quantitativa destas mudangas,
interessa a sua natureza.

Grafico 9
Excesso de desindustrializacdo e de terciarizag¢do e imobiliario
Emprego por grandes ramos de atividade (1995-2013)
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Fonte: PORDATA

Quanto ao primeiro excesso, a desindustrializagdo mede-se pela perda de postos
de trabalho neste setor, que é de cerca de 330 mil entre 1995 e 2013 (sendo mais
de 360 mil se consideramos o maximo de 1999), passando de 23% do emprego
total para menos de 16% (Grafico 9). No mesmo sentido vai a reducdo da
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importancia da sua produc¢io no total da criagdo de valor, que diminuiu de perto
de 20% nos anos noventa para menos de 13,6% em 2013, como se viu atras.

E nas atividades imobilidrias que se encontra a mais imediata “contrapartida”,
vista pelo lado do emprego e da sua estrutura, para as modificagcdes mais
profundas que se estdo a registar na economia portuguesa. Ndo se trata,
evidentemente, de um simples balango entre oportunidades de emprego - trata-
se de a economia estar sob uma forma de regulacdo macroecondémica que deu
toda a centralidade a légica bancaria e de circulagdo de capitais e que se
dirigiram para as atividades protegidas no mercado interno nacional e que
ofereciam aparentes e artificiais remuneracgdes elevadas, gerando uma espiral de
financeirizacdo e especulacdo que as chamadas “imparidades” dos balancos dos
bancos haveriam mais tarde de vir a revelar. Ora, o aumento de emprego s6 na
construcdo é verdadeiramente explosivo, correspondendo a um aumento de
quase 50% quando chega a perto de 600 mil postos de trabalho (em 2002),
sendo ainda 518 mil em 2007. As atividades imobilidrias associadas a construgio
(ou mesmo a consultoria e os servigos especializados, incluindo os de
engenharia) somam-se a esta mesma tendéncia. A segunda parte da
“contrapartida” da desindustrializagdo estid no excesso de terciarizacido e é
particularmente visivel no comércio e, sobretudo, nas atividades hoteleiras.

Todos estes setores do dominio empresarial (construcdo e atividades
complementares, comércio e hotelaria) compartilham, com a excecdo dos que se
relacionam com o acolhimento de turistas estrangeiros, a condi¢cdo de
produzirem bens e prestarem servicos “ndo transacionaveis”, isto é, nao
destinados a exportacgdo, beneficiando antes das vantagens que a regulacdo da
economia nacional lhes proporciona, e que ndo podem ser desligadas das légicas
do financiamento disponivel e do desenvolvimento da procura interna.

7. Uma dependéncia original e intensa nos anos 2000: a banca e o crédito
no governo da economia

Todo o quadro descrito anteriormente, quer sobre a evolu¢do da criagdo de
riqueza, quer sobre a estrutura do emprego, esti diretamente associado a uma
forma de dependéncia da economia portuguesa intensa e absolutamente original,
que define todo este periodo. Ela nunca tinha acontecido em Portugal, mesmo em
momentos de crise e transicdo como os que conhecemos pontualmente no final
dos anos setenta e nos anos oitenta. E, na verdade, uma nova Economia Politica,
assente na circulagdo financeira, que se instala no nosso pais e, afinal, no
contexto europeu. As relagdes econdémicas externas sdo, por isso, o ponto fulcral
da mudanga significativa. HA trés perspetivas segundo as quais vale a pena
observa-las: a dependéncia comercial, a dependéncia financeira e o crédito e o
endividamento.

7.1. Dependéncia comercial e dependéncia financeira

Numa economia que passou a proteger especialmente os setores que assentam
no mercado interno, em légicas especulativas (construcdo e imobilidrio) e em
incentivar a uma rapida utilizagdo do rendimento redistribuido, com
desprotecdo da capacidade produtiva industrial, é de esperar que o primeiro
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aspeto a revelar-se seja a dependéncia comercial, expressa nos saldos da balanga
corrente. Em circunstancias como as do tipo de integracdo econémica em que
Portugal estd inserido, é aqui que, na verdade, se reflete bem o enfraquecimento
da economia portuguesa a que tenho estado a aludir (Cf. Quadro 5A, em anexo).
E a capacidade produtiva da economia, vista através da producio de bens, que
esta principalmente em causa. Na medida em que os servicos, essencialmente o
turismo, registam um saldo positivo, a dependéncia externa liquida em
mercadorias é consideravelmente mais forte, sendo sempre mais grave que o
saldo da balancga corrente total e atingindo valores negativos da ordem dos 13%
do PIB (Grafico 10).

Grafico 10
Uma integracdo financeira que deixa de lado a economia e promove o turismo
Défices correntes em % do PIB
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Fonte: PORDATA

Quer dizer, é a estrutura produtiva industrial que se ressente de forma
particularmente acentuada, sendo ai que mais se revela a natureza recessiva do
novo enquadramento institucional. Com as exportacdes de bens a nunca
descolaram da casa dos 20% do PIB até 2010, as importacdes de bens crescem e
ficam sempre na vizinhanc¢a do equivalente a 30% da riqueza que produzimos
(Grafico 11). Quer dizer, a fase da UEM é para a economia portuguesa um
momento de forte abertura, mas com um sO sentido - o da entrada de
mercadorias de outros paises. E uma integracdo financeira sem a economia ou
contra a economia, se entendermos por esta a sua capacidade produtiva.
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Grafico 11
A ilusdo do equilibrio da balanga corrente
Exportacdes e importacoes de bens em % do PIB
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Merece aten¢do o que se passa com a alteragdo significativa do saldo da balanga
corrente que ocorreu depois de 2010, que tem sido muito comentado, as vezes
de forma imprudente. Quando o peso relativo das exportagdes de bens sobe, ele
ndo chega para cobrir as importa¢des de bens, que continuam a registar valores
dos mais elevados. E indiscutivel que o défice externo corrente diminuiu
significativamente e alcangcou mesmo valores positivos. Mas tal evolug¢do é muito
desigualmente repartida entre o sector que produz bens e o que oferece servigos.
Nos ultimos trés anos (2012 a 2014) a dependéncia externa em bens é ainda
superior a 5% do PIB, mantendo-se o saldo da balan¢ca de bens ainda
significativamente negativo. Quer isto dizer que nao foi a capacidade produtiva
industrial que se regenerou. Foi uma economia de servi¢os, com o turismo a
cabega, que teve particular ativismo. H4a algum mal nisso? Ndo haveria, se
falassemos de qualificagdo da economia e do emprego que gera. Mas ndo esta
enganado quem coloque a hip6tese de ser uma economia de servigos pouco
qualificados e de salarios baixos que aqui se desenha. Por estas razdes, mesmo
quando o saldo da balanga corrente se reduz e se torna positivo, o saldo da
balanca de bens é ainda significativamente negativo. Deste ponto de vista,
desengane-se que achar que a austeridade reduziu a dependéncia material da
economia portuguesa relativamente a outras economias. A estéria contada sobre
arecuperacgio da capacidade exportadora da nossa economia é uma meia estoria,
pois ela diz essencialmente respeito ao afluxo turistico. Esse, ou melhor, o seu
peso no PIB quase duplica entre 1996 (ou mesmo 2005) e 2014.

No outro lado do espelho estdo as relagées financeiras (Grafico 12)'2. O saldo da
balanca financeira de uma economia que agrava a sua dependéncia em termos

12 “A balanga financeira designa os montantes que o pais investe ou capta no estrangeiro, como
sdo os casos do investimento direto em empresas, do investimento de carteira em agdes,
obrigagdes e titulos de divida ou dos empréstimos do Fundo Monetario Internacional. Na relagdo

26



comerciais é, necessariamente, negativo e crescente. Passa de 3% do PIB em
1996 para 11% em 2008. O significado seria um se isto se devesse, por exemplo,
ao investimento direto estrangeiro (IDE) para a criacdo de novas empresas e
geracdo de novo empregol3. Mas ndo, ai até acontece que Portugal chega a
exportar investimento, em termos liquidos (cf. Quadro 6A, em anexo). O
investimento direto portugués no exterior é superior ao que recebemos de
outros paises durante varios anos. E quando isso ndo acontece, o IDE é escasso.

Grafico 12
O refinanciamento bancario a comandar o endividamento
Saldo da balanga financeira e do “outro investimento” em % do PIB
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Fonte: PORDATA

A estéria é, de facto, outra, e tem a banca no centro do furacao. O chamado “outro
investimento”, onde inclui o refinanciamento da banca portuguesa no exterior é
elevado e torna-se dramaticamente elevado. Na verdade, é banca que governa a
economia portuguesa. E fa-lo segundo uma légica sofregamente financista, de
fazer circular capitais e financiamento segundo todas as modalidades faceis,
sabendo que o seu refinanciamento é também facil e ainda é barato, dado o papel
desempenhado pelo BCE. O que é curioso é que, nesta fase, a expressao “banca
portuguesa”, que usei hd pouco ainda se aplica. A vertigem bancaria ndo acontece
porque o sistema bancario tenha sido tomado pelos interesses externos de quem
quer reciclar os seus excedentes, emprestando. E uma “elite” portuguesa,
fortemente envolvida na doutrina monetdria e financeira da Europa que exerce
este papel. Veremos adiante como tudo isto converge para uma cedéncia de
rendimentos ao exterior.

do pais com o exterior, o saldo da balanga financeira mostra se o pais estd a mobilizar mais
financiamento vindo do estrangeiro (saldo negativo) ou se esta a investir mais no exterior (saldo
positivo).”

13 “0 investimento direto é aquele que implica deter pelo menos 10% de uma empresa de outro
pais.”
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Merece ainda ateng¢do o chamado investimento de carteiral4. Curiosamente, num
momento de necessidade de financiamento da economia, hd momento em que
ainda exportamos financiamento através da colocac¢do no exterior de poupangas
nacionais, tendo em vista a sua remuneracao. Entre 2010 e 2013 que esta rubrica
tem sinal positivo (indicando uma “exporta¢ao”) e chega a tingir 17,5% do PIB
em 2012. Para tudo isso contribuem os mecanismos financistas que absorvem
aquela poupanga e que circulam no plano internacional sem nenhuma pertenca a
economia que a originou.

Para além disto, a balanga corrente talvez revela com alguma clareza uma
economia que vai consolidando o conjunto de circunstancias negativas que tenho
estado a referir: o transvaze para o exterior sobe a forma do que se designa
rendimento primario!> aumenta de forma consideravel. Era, em média, cerca de
0,5 % do PIB até 2000, tornando-se crescente depois, até atingir mais de 3%
entre 2006 e 2012.

7.2. Crédito e endividamento: a natureza da inserc¢io externa da economia
portuguesa

A andlise anterior baseia-se em fluxos anuais. Mas ha uma medida global da
situacdo de dependéncia financeira acumulada de um pais face ao exterior e que
mostra se ele é credor ou devedor. Designa-se Posicdo de Investimento
Internacional (PII) ¢ e corresponde a “diferenca acumulada entre ativos
(disponibilidades) e passivos (responsabilidades) que o pais detém com o
exterior”. Refere-se ao pais no seu conjunto e ndo a uma qualquer das realidades
institucionais. Nio se deve, pois, confundir com a divida publica. E da economia
nacional que falamos, com todos os seus agentes. Por facilidade vou designar a
PII por posicdo devedora quando ele é negativa e adoto-a por ser mais
comummente utilizada, sabendo-se embora que se distingue do conceito de
Divida Externa Liquidal’.

14“0 investimento de carteira designa a compra de ag¢des, de obrigacdes e de outros titulos
estrangeiros com vista a obtengdo de rendimento.” Ndo inclui o investimento direto.

15“0 rendimento primdario designa os rendimentos obtidos por quem participa diretamente na
produg¢do como as remunerac¢des dos trabalhadores, lucros, dividendos ou juros. Entre os
rendimentos recebidos do exterior, incluem-se os dividendos de quem investe em agdes de
empresas estrangeiras. Entre os rendimentos pagos ao exterior, incluem-se os juros que o Estado
paga a ndo residentes que investem em titulos de divida publica.”

16 “A posicao de investimento internacional compara o que um pais deve com o que tem a haver
no resto do mundo. A conta ndo diz respeito apenas a cada ano, mas aos valores acumulados ao
longo do tempo até esse ano. O pais é devedor se a posicdo de investimento internacional é
negativa e credor se ela é positiva”.

17 “Calculada a partir da Posi¢do de Investimento Internacional excluindo as componentes de
participag¢do no capital de empresas e lucros reinvestidos de investimento direto, agées e outras
participagdes de investimento de carteira, derivados financeiros (que ndo reservas) e opg¢des
sobre agdes concedidas a empregados”.
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Grafico 13
Uma economia dependente
A posicao devedora da economia portuguesa (PII em % do PIB)
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Fonte: PORDATA

A PII é um indicador particularmente nitido do relacionamento externo da nossa
economia. Por de tras da sua evolucdo estad um contexto econémico e politico que
muda substantivamente. Inicialmente, o desenvolvimento das condigdes
produtivas parecia constituir o ponto central da nossa vida econémica, com
ajuda da regulacdo monetaria e financeira. Mas dai passa-se para um outro
ambiente em que a inser¢do dependente na circulacdo financeira se torna
crescente até se constituir em essencial.

Como vemos (Grafico 13), a posi¢cdo devedora nacional perante o exterior é hoje,
em termos liquidos, 111% do PIB. Ainda em 1999 a PII era menos de 1/3 do
valor atual. Mas em 1996 era -13% do PIB, isto é, cerca de 1/9 do valor. Ha
rupturas fundamentais em 2002 e em 2006, quando aumenta em cada ano quase
o equivalente a 10% do PIB, atingindo, respetivamente, 58,4% e 79,3% desta
mesma grandeza. Em 2012, j& num patamar elevadissimo, aumenta o
equivalente a quase 14% do PIB (cf. Quadro 7A, em anexo).

Ou seja, a plena vigéncia dos mecanismos institucionais da UEM ¢é
contemporanea de um dramdtico endividamento externo da economia
portuguesa no seu conjunto. A multiplicagdo por nove de um indicador desta
natureza tem de se associar a uma economia que fica profundamente
enfraquecida. Isso resulta do seu valor global, j4 comentado, mas tem de ser
visto, de forma mais fina. De facto, a posi¢do devedora, que representa um stock,
um acumulado do que se regista em cada ano, pode ser observado internamente
através de duas perspetivas: as suas componentes enquanto agregados
econdémicos e as entidades institucionais que detém direitos ou
responsabilidades perante o exterior.

N

Quanto a primeira, consideram-se essencialmente o Investimento Direto, o
Investimento de Carteira, o Outro Investimento e os Ativos de Reserva. Com ja
referi antes, a propésito dos fluxos anuais, poderia acontecer que para a
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mudang¢a da nossa circunstancia perante agentes exteriores tivesse contribuido,
por exemplo, o facto de a economia portuguesa se ter tornado um destino do
investimento produtivo, revelado pelo investimento direto estrangeiro. Nesse
caso, as “responsabilidades perante o exterior” advinham de acréscimos, pelo
investimento, na prépria estrutura econdmica nacional e constituiriam
certamente um fator de criagdo de riqueza que influenciaria, pelo menos
quantitativamente, a sua trajetéria futura. Outras variaveis como o emprego ou a
balan¢a corrente registariam idénticos efeitos. Na verdade, no periodo sob
andlise, o Investimento Direto liquido (que resulta da subtragdo ao IDE do
proprio investimento portugués no estrangeiro) duplicou, passando de 10%
para 20% do PIB, e “agravando”, por isso, o sinal negativo da PII. Ndo se passou o
mesmo com o “investimento de carteira” que, apesar de grandes oscilagdes,
chega ao fim do periodo como uma valor semelhante ao do inicio.

Mas, na verdade, ndo é nestas duas componentes que reside o “busilises” da
questdao. Como ja se viu atras, quando observamos a balanga corrente e, portanto,
os fluxos anuais, é no chamado “outro investimento” que esta a raiz do problema.
Esta variavel ndo apenas representava ja em 2000 um valor significativo (mais
de 30% do PIB) como cresceu fortemente, acompanhando (ou melhor,
determinando) a evolugdo do total da PIl. Encontra-se aqui o refinanciamento
bancario no exterior, isto é, a divida externa da banca portuguesa. Tal como o
conjunto do endividamento da economia portuguesa triplicou, o “outro
investimento” também triplicou, chegando a 88% daquele valor total em 201218,

Grafico 14
Quando o publico toma as responsabilidades do privado
Posicdo devedora por entidades institucionais, em % do PIB)
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Fonte: PORDATA

18 Nesta caso, estou a usar a informagdo do Banco de Portugal, publicada em varias edi¢des do
Relatdério Anual, que foi “descontinuado” em 2014.
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Quanto a andlise da PII por setores institucionais, ela mostra-nos que em 2007 a
posicdo devedora da economia portuguesa perante o exterior era largamente
explicada pelo endividamento da banca: este correspondia a 53% do PIB, quando
o endividamento o total era 89% (Grafico 14). O Banco de Portugal tinha uma
posicdo positiva, credora, e as administragées publicas tinham um
endividamento de cerca de metade do que tém hoje. O das empresas (sociedades
nao financeiras) era 2/3 do atual. Hoje, como vemos, a banca passou o seu
endividamento para o banco central e para o Estado. E aqui reside um aspeto
absolutamente essencial do chamado “ajustamento” portugués. Ele é, com
clareza, uma substituicdo das responsabilidades privadas e bancarias pelas
publicas, depois dos desmandos bancarios.

Ao mesmo tempo é interessante observar quais as entidades que sdo, em termos
liquidos, sistematicamente credoras perante o exterior, isto é, exportam recursos
financeiros — sdo os particulares e as institui¢cdes financeiras nio monetarias?®.
Juntas, o seu saldo positivo com o exterior equivale a mais de 20% do PIB.
Também isto nos diz muito sobre a natureza da financeirizacdo que predomina, a
que ja aludi atras. Ela ndo é legivel numa base nacional, como se houvesse um
pais inteiro e uno de um lado e o resto do mundo de outro. Dentro do pais, ha
grupos e dindmicas que tém comportamentos muito distintos e até sdo agentes
ativos da exportacdo financeira, contribuindo por esse lado para a o
endividamento geral portugués. As poupancas individuais, os fundos de
investimento onde elas possam ser colocadas estdo noutro trilho, diferente
daquela para onde, por exemplo, o Estado foi encaminhado Como bem sabemos,
o discurso dominante, como forte carga ideoldgica, obscurece todos estes
aspetos.

E aqui que assenta o argumento central que tenho apresentado acerca da
evolucdo econdmica portuguesa das duas ultimas décadas: o da sua
sobredeterminagdo por determinantes externas. A arquitetura institucional da
UEM e a Economia Politica da austeridade a que ela inexoravelmente levou
constituem o caso acabado de tais circunstancias. Foram varias as dimensdes da
insercdo externa da nossa economia que se modificaram significativamente,
antes mesmo da UEM, perante o desenvolvimento da financeirizacdo e a
disrup¢ao do quadro econémico em que Portugal funcionava.

Uma pequena historia da observagdo do endividamento portugués

Até 1999 o Banco de Portugal produzia e publicava nalguns dos seus relatérios
anuais um indicador da posi¢do financeira acumulada da economia portuguesa
face ao exterior que designava Posi¢do Externa Liquida (PEL). Para o ano que
estou a tomar como ponto de partida para a andlise deste periodo, 1993, dizia-se
no Relatério Anual do Banco de Portugal (p.110-112), “a posicdo externa liquida
do Pais apresentou um valor de cerca de mil milhées de contos”, tendo

19 “As institui¢oes financeiras monetarias incluem o banco central e os restantes bancos, as caixas
econdémicas e as entidades que aceitam depdsitos, concedem crédito ou investem em titulos
como agdes.”
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diminuido para 7,3% do PIB face aos 10,8% do ano anterior?0. Quer dizer,
registava-se aqui uma situacdo positiva, excedentaria, da economia portuguesa.
Nao era de posicdo devedora que tinhamos de falar mas sim de posi¢cdo credora.

Por sua vez, no Relatério sobre a economia portuguesa em 1996, ainda se dizia
(p-107): “De acordo com a informacdo actualmente disponivel, a posi¢cdo externa
do pais, em 1996, continuou a ser de credor liquido face ao exterior, embora num
montante inferior ao do ano anterior (...). A redu¢do da posi¢do externa liquida
em 1996 refletiu a redugdao acentuada das disponibilidades liquidas de curto
prazo dos bancos”. Os valores em causa, para 1995 e 1996 eram, respetivamente,
6,5 % e 5,3% do PIB.

Em 1998, quando aquela posi¢do ainda era registada como positiva, indicava-se:
“A diminui¢do das disponibilidades liquidas sobre o exterior da economia
portuguesa resultou, em larga medida, da evolugdo da posicdo externa liquida
dos bancos portugueses [que] foi equivalente a -8.9 por cento do PIB em 1998 (-
4.2 por cento do PIB em 1997)” (Banco de Portugal, Relatério Anual, p. 134).
Reiterava-se assim uma razdo em que os relatdrios anteriores ja tinham insistido
- a situagdo da banca comecgava a ser central no relacionamento externo de toda
a economia.

Acontece que, quando a circulagdo financeira se acelera e dependéncia externa
da economia portuguesa se agudiza, comeca a criar-se um interessante problema
estatistico. Um verdadeiro quebra-cabecas para quem apura um indicador que
meca a sua dimensio. E notéria a dificuldade de o captar e fixar, visto que parece
haver uma forte volatilidade. Resta saber se se trata também de um indicador
obscuro.

Como ja notdmos, em 1992 essa posicdo era positiva e da ordem dos 11% do PIB
do mesmo ano. A tendéncia de decréscimo desenha-se, no entanto, ja com muita
nitidez, e atinge-se os 0,4% em 1998. A PEL é pela primeira vez negativa em
1999. Contudo, nesse mesmo ano, o Banco de Portugal, acompanhando
alteragcdes metodoldgicas dos sistemas estatisticos, passou a apresentar?! a
Posicdo de Investimento Internacional (PII) 22, em substituicdo das estatisticas de
Posicdo Externa Liquida e dando-lhe outra amplitude?3. O novo indicador, que

20 Segundo a mesma fonte, a Posi¢do Externa Liquida da economia portuguesa foi, em 1989, 1990
e 1991 3,9%, 6,4% e 9,1% do PIB, respetivamente.

21 No Boletim Estatistico de Dezembro de 1999.

22 “As estatisticas de Posi¢do de Investimento Internacional que, juntamente com as estatisticas
de balang¢a de pagamentos, constituem o conjunto de contas externas de uma economia,
consistem num balan¢co de todos os activos e passivos financeiros externos dessa mesma
economia, num determinado momento. A posi¢do no final de um determinado periodo reflecte as
transacgdes financeiras, as variagdes de preco e de taxas de cambio e outros ajustamentos
ocorridos durante o periodo, que afectam o nivel de ativos e de passivos financeiros da economia
face ao exterior registados no inicio desse mesmo periodo”. (Banco de Portugal, Relatério Anual,
1999: 162).

23 “Comparativamente com o conceito de Posi¢cdo de Investimento Internacional, a Posi¢do
Externa Liquida publicada anteriormente pelo Banco de Portugal, ndo incluia, ao nivel das
principais componentes, os “stocks” de investimento directo, de investimento de carteira em
titulos de participag¢do do capital, de créditos comerciais e de derivados financeiros. Isto é, a PEL
considerava, apenas, os activos e passivos em relagdo ao exterior que vencem juros. Assim,
enquanto de acordo com a PEL, a economia portuguesa apresentou, no final de 1999, uma
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servird agora para apreciar a evolucdo da economia portuguesa segundo o
angulo que estou a propor, era no mesmo ano de 1999, negativo, tal como a PEL,
mas segundo um valor muito mais elevado. Isto decorre, evidentemente, das
alteragdes metodologicas.

Quadro 1
Evolucdo da posicao (credora/devedora) da economia portuguesa face ao
exterior
Posicdo Externa Liquida Posicdo de Investimento Internacional
1) 2) 3) 4) 5) 6)

1992 10,8

1993 7,3

1994

1995 6,5

1996 5,3 7,6 -9,6

1997 3,6 -16,3

1998 0,4 -18,5 -21,4

1999 -4,0 -26,6 -28,3 -32,6

2000 -35,0 -38,4 -38,4

2001 -40,4 -42,5

2002 -45,5

1) Relatério do Banco de Portugal, 1993, p. 111 e Relatério do Banco de Portugal, 1996, p. 107
2) Relatério do Banco de Portugal, 1998, p. 26 e 134 (sem investimento direto nem carteiras d
e Relatdrio do Banco de Portugal, 1999, p. 161 e 162

3) Relatério do Banco de Portugal, 1999, p. 161 e 162

4) Relatdrio do Banco de Portugal, 2000, p. 196

5) Relatério do Banco de Portugal, 2001, p. 164

6) Relatério do Banco de Portugal, 2002, p. 169

Mas parece também evidente que estamos perante uma realidade em grande
evolugdo e turbuléncia, dificil de captar. Basta ver que o Banco de Portugal, nos
relatdrios seguintes, vai fazer sucessivas revisées do valor estimado para o novo
indicador, do modo que o Quadro 1 seguinte exemplifica. Tomando de novo em
conta 1999, ano emblematico em que o euro passa a ser usado como meio de
pagamento electrénico, a dependéncia externa liquida da economia portuguesa
seria equivalente a -4% do PIB segundo a PEL e passaria para -26,6%
considerando a PII, tal como esta registado no Relatério Anual do Banco para
1999. No Relatério de 2000 o mesmo indicador seria de novo corrigido para -
28,3% e no do ano seguinte seria fixado em -32,6%.

posicdo externa equivalente a -4.0 por cento do PIB, os nimeros da PII revelam uma posi¢do
devedora liquida superior a 26 por cento do PIB. Esta diferenga é explicada, essencialmente,
pelos stocks de investimento directo e de investimento de carteira em titulos de participa¢do no
capital. Em ambos os casos, os stocks de investimento do exterior na economia portuguesa
(passivos) excedem substancialmente os stocks de investimento de Portugal no exterior
(activos).” (Banco de Portugal Relatério Anual, 1999: 163).
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A partir dai, tomando em conta a nova Balan¢a de Pagamentos?* e deixando de
lado quaisquer outras consideracdes metodoldgicas ou estatisticas, a divida
externa liquida da economia portuguesa face ao exterior (representada na dita
Posicdo de Investimento Internacional) passa a se crescente, como ja
observamos, e com rupturas fundamentais ja comentadas atras.

Se ndo se sabia antes, sabe-se agora com muita clareza: é preciso olhar com
particular atencdo para o relacionamento financeiro externo da economia. Da
economia, e ndo do Estado. Desde logo porque se pode verificar que é aqui que se
comec¢am a registar grandes alteragdes nos indicadores econémicos.

Apesar de detalhes estatisticos, ndo ha duvida que é neste ciclo que o
endividamento externo da economia se inicia e comecga a aprofundar-se. E passa-
se de uma situagdo de credor face ao exterior para o de devedor crescente.

8. O mais estrutural dos problemas: desvalorizacao interna e geraciao de
desigualdades

O panorama esbogado até aqui pode resumir-se no seguinte: no contexto da UEM
e com forte sobredetermina¢do por parte da sua arquitetura institucional, a
economia portuguesa entrou num longo processo de insustentabilidade e isso
vé-se no crescimento fraco e, sobretudo, instavel; o predominio das relacdes
financeiras comandadas por paises e sistema bancarios excedentarios e
promovida por agentes e instrumentos financeiros poderosos levou a que se
constituissem ativamente credores da economia portuguesa que condicionaram
o sistema produtivo, o emprego e a competitividade; dai resultou um forte
transvase de rendimento para a banca e para o exterior; juntamente com
endividamento, um largo setor de economia protegida, da banca e dos jogos
especulativos em que se envolveu, especialmente com o imobiliario, as outras
atividades assentes em bens e servigos ndo transacionaveis, marca fortemente a
economia e condiciona-a.

Os efeitos de uma sobredeterminacao tdo forte pelas relagdes externas da
economia, sendo de natureza financeira, nao deixa, evidentemente, de se
espelhar na economia real. Vale a pena voltar ao indicador do volume de riqueza
produzida internamente na economia (PIB) e compara-lo com o Rendimento

24 “A apresentacdo da balanga de pagamentos portuguesa passou a ser efectuada de acordo com
uma estrutura que incorpora as recomendagdes metodolégicas internacionais, nomeadamente da
52 edi¢do do Manual da Balan¢ca de Pagamentos do Fundo Monetario Internacional (FMI). O
aumento significativo do comércio internacional de servicos e o desenvolvimento e inovagdo
registados nos mercados financeiros internacionais a partir dos anos 80, implicaram a
necessidade de alterar o tratamento e classificacdo de algumas operagdes na balanca de
pagamentos. As alteragcdes metodoldgicas introduzidas nesta 52 edi¢do do Manual do FMI
justificam-se, igualmente, pela necessidade de harmonizac¢ido e consisténcia com o Sistema de
Contas Nacionais, nomeadamente ao nivel das transferéncias unilaterais de capital. Em segundo
lugar, verificou-se uma melhoria da informacao estatistica utilizada na elaborac¢do da balanc¢a de
pagamentos portuguesa, o que se traduziu em revisdes de dados anteriormente divulgados. Na
nova apresentacdo, a balan¢a de pagamentos é constituida por trés componentes principais: a
Balanga Corrente, a Balanca de Capital e a Balan¢a Financeira.” (Banco de Portugal Relatdrio
Anual, 1998: 121).
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Nacional?5. Esta é a primeira reparticio a que o PIB sujeito e mostra o que
constitui os proveitos auferidos pelos cidadidos ou entidades que estdo no pais.
Ora, como se mostra no Grafico 15, chegou a haver momentos em que 4% do PIB
ndo era rendimento nacional. Esta situagdo é radicalmente nova em toda a nossa
trajetoria democratica e nem sequer ocorreu nas situacdes de crise dos anos
setenta e oitenta e espelha muito cristalinamente o quadro macroeconémico que
vivemos, sendo o primeiro indicador sintético da desvalorizac¢do interna a que

tenho estado a aludir.

Grafico 15
Riqueza criada no pais que ndo é rendimento nacional
Rendimento nacional em % do PIB
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Fonte: PORDATA

E depois de 1997 que esta circunstancia comeca a ocorrer quando que o saldo
dos rendimentos primarios?® com o exterior é negativo. Acontece que ele chega a
atingir 4%, em percentagem do Rendimento disponivel bruto (Grafico 16). O
saldo dos rendimentos primarios com o exterior eram, com efeito, positivos até
aquele ano e foram-se degradando, chegando aos valores que correspondem ao

que o grafico mostra.

25 “0 rendimento nacional bruto (RNB) é o conjunto dos rendimentos obtidos pelos residentes do
pais em atividades produtivas realizadas quer dentro, quer fora do pais. Inclui as remuneragdes
dos trabalhadores, os lucros das empresas, os impostos sobre a producgdo e a importagio, assim
como os rendimentos de propriedade. Pode dizer-se que o rendimento nacional bruto do pais é
igual ao seu produto interno bruto (PIB) mais os rendimentos primarios obtidos no resto do
mundo menos os rendimentos primarios pagos ao resto do mundo.”

26 Os rendimentos primarios sdo os rendimentos obtidos das atividades produtivas, incluindo os
lucros dos empresarios, os salarios dos trabalhadores, os impostos sobre a producdo e a
importagdo cobrados pelas administragdes publicas, além dos juros, das rendas e de outros

rendimentos de propriedade.
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Grafico 16
O rendimento que vai para o exterior
Saldo dos rendimentos primarios com o exterior em % do Rendimento
Bruto Disponivel
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Fonte: PORDATA

As alteragdes que se estdo a verificar na economia portuguesa ao longo destes
anos tém necessariamente de ter implicacdes na ordem econdémica interna, visto
que é da reparticdo do rendimento que se trata. De facto, registaram-se fortes
recomposi¢cdes na estrutura do proéprio rendimento interno, atingindo
diretamente as pessoas. Ndo teria de ser assim. Mas sabe-se que os principais
impactos foram sobre os rendimentos do trabalho, penalizando-os. De 1993 para
ca os ordenados e saldrios passaram de uma participacdo de 40% na riqueza
criada (no PIB) para 34%, ou seja, uma redugdo de 15%, situando-se em valores
que nunca tinham sido atingidos (Grafico 17). Mesmo antes da revolugio
democratica de 25 de Abril esta participagdo era de perto de 55%.
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Grafico 17
A penalizacio do trabalho
Ordenados e salarios em % do PIB

41,0
40,0

39,0
» \ P /_/\

38,0 NS

oo \\/A\

36,0 \

35,0

34,0

33,0

32,0
N F N OO O A NMTFN OO N M
A AR === - - e =
DA SO OO OO OSSOSO 00 00O
A H A A AT AT NNNNNNQANQNNNANQQ

Fonte: PORDATA

O rendimento médio disponivel das familias, que tinha refletido situa¢des de
melhoria social, diminui mais de 8% em 5 anos, entre 2008 e 2013. E a curva
com que se desenha o peso dos ordenados e salarios neste rendimento tem um
tragado ainda mais pronunciado (Grafico 18). Em sociedades em que os
rendimentos salariais sdo centrais na vida da maioria das familias, alteragdes tao
significativas como estas vao ter impactos correspondentes na poupancga, que
passa de 14,1% do rendimento disponivel para 7%, tombando o seu peso para
de metade. O rendimento disponivel dos particulares fixa-se, em 2014, em 70%
do PIB, quando era 77% em 1993 (cf. Quadro 8A, em anexo, para os diferentes
indicadores que caraterizam a reparti¢cdo do rendimento).
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Grafico 18
A penalizagdo do trabalho
Ordenados e salarios em % do rendimento disponivel

56,0

N e
50,0 v\
\\

48,0

46,0

44,0 T T I p— T I p— T I p— T I p— T T I p— T I p— T 1
N N OO A NMFN OO NN
[ A e A = AN = N T = A N = S Y ) N = T e R o S o T e I e B e R B e N e T e T e o A o I
OO OO OO O OO O O o O o o0 o o o oo
o oH H - H H T NN N NNNQNQQNNNQQQ

Fonte: PORDATA

E, pois, notério o lugar fragil do trabalho e da inserc¢do das pessoas no sistema de
emprego. A riqueza criada tem mecanismos de redistribuicdo que incluem e
privilegiam outras finalidades e a desvalorizagdo do trabalho é seguramente um
dos dados centrais das circunstancias atuais. Desde 2003 e muito
acentuadamente nos ultimos anos, o custo do trabalho por unidade produzida na
economia regrediu cerca de 7%, com variacdes muito diferenciadas mas
significativas em ramos e atividades onde o uso do trabalho é mais intenso.

Em fun¢do de tudo isto, importa agora olharmos para o que talvez deva
considerar-se como o conjunto de problemas essenciais que passam a marcar
estruturalmente - aqui sim, o uso do termo estrutural?’ é devidamente
justificado — a economia e a sociedade portuguesas: em todo este processo elas
foram objeto de uma poderosa reestruturacdo recessiva, assente na
desvalorizagdo dos seus recursos e num enorme “deslacamento” das relagdes
essenciais que a podem dotar de maior capacidade para reagir a situagdes
adversas, com relevo para as desigualdades.

270 uso do termo “estrutural” tornou-se prolixo em Portugal, dando ideia que se trata de um
conceito 6bvio, indiscutivel e, portanto, consensual. Mas esta longe de o ser. Na verdade a, pelo
menos, duas acepgdes em que ele é usado. A que emergiu mais recentemente encobre um
programa muito claro - reducdo dos custos salariais, liberaliza¢do dos mercados, especialmente
do mercado do trabalho, elimina¢do de quaisquer medidas enquadradoras da concorréncia e
reducdo do papel do Estado, com estrita limitacdo das fung¢des sociais que lhe cabem e eliminagao
da sua presen¢a, mesmo que indireta, na economia, devendo remeter-se a condi¢do de
viabilizador e até de promotor dos mercados . A no¢do que aqui adoto é totalmente distinta desta.
Centra-se nos aspetos materiais e organizativos da economia, na sua natureza de sistema
multiescalar articulado e tem especialmente em vista a qualidade dos desempenhos econémicos,
sociais e politicos, tendo em conta a capacidade dos atores e das institui¢des, incluindo nestas o
mercado.
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Comecemos pela desvalorizacdo interna. Recorde-se que os aspetos mais
centrais ja foram apontados quando se analisou a redug¢do do emprego e o
aumento do desemprego, a precarizacdo, o excesso de desindustrializacdo e de
terciarizacdo, baseada em salarios baixos. J4 os analisei anteriormente e agora
apenas os relembro, assim como a degradacdo da balanca comercial e a
passagem para uma posicdo devedora brutal. Todos estes sdo, com efeito, os
aspetos mais estruturais da desvalorizacdo dos recursos - do trabalho, da
capacidade produtiva, do tipo de servigos que a economia oferece, do seu
relacionamento externo. Mas ha consequéncias igualmente pesadas que se
desencadeiam a partir daqui. A tudo isto subjaz a alteracdo também radical das
relagdes sociais, do lugar dos diferentes grupos sociais, dando origem a graves
prejuizos no que habitualmente se chama coesao social, sabendo-se que esta nao
é uma questdo desligada da economia e das suas capacidades, pois afeta-as
positiva ou negativamente. E em vista de tudo isto e do que ja conhecemos que
faz também sentido que olhemos para os indicadores essenciais que nos
esclarecem sobre o destino da riqueza criada anualmente, isto é, a sua da
reparticdo entre grupos e classes sociais no interior do pafs.

Para além das perdas do trabalho, persistem fortes desigualdades na distribui¢do
do rendimento. Mostram isso o racio entre os 20% que mais riqueza detém e os
20% que de menos dispdem, que é de seis vezes, e o Indice de Gini?8, que em
termos europeus é comparativamente elevado. O dado mais flagrante é, no
entanto, o risco de pobreza, que se acentua muito: 48% dos portugueses
estariam hoje sob esse risco se ndo houvesse transferéncias sociais (Grafico 19).
Apesar disso, o risco subsiste para de 1/5 das familias e agrava-se no caso de
familias com criangas, sendo dramatico quando ha mais de trés criangas (cf.
Quadro 10A, em anexo).

Os efeitos de uma sobredeterminacdo tdo forte pelas relagdes externas da
economia, sendo de natureza financeira, ndo deixa, evidentemente, de se
espelhar na economia real. Vale a pena voltar ao indicador do volume de riqueza
produzida internamente na economia (PIB) e compara-lo com o Rendimento
Nacional?®. Esta é a primeira reparticio a que o PIB sujeito e mostra o que
constitui os proveitos auferidos pelos cidaddaos ou entidades que estdo no pais.
Ora, como se mostra no Grafico 16, chegou a haver momentos em que 4% do PIB
ndo era rendimento nacional. Esta situagdo é radicalmente nova em toda a nossa
trajetéria democratica e nem sequer ocorreu nas situagdes de crise dos anos
setenta e oitenta e espelha muito cristalinamente o contexto macroeconémico
em que vivemos, sendo o primeiro indicador sintético da desvaloriza¢do interna
a que tenho estado a aludir.

28 “Indicador de desigualdade na distribui¢do do rendimento que visa sintetizar num tnico valor
a assimetria dessa distribui¢ao, assumindo valores entre 0 (quando todos os individuos tém igual
rendimento) e 100 (quando todo o rendimento se concentra num unico individuo).
(metainformacdo - Eurostat)”. Nos ultimos ano o valor deste indice é 34.

29 “O rendimento nacional bruto (RNB) é o conjunto dos rendimentos obtidos pelos residentes do
pais em atividades produtivas realizadas quer dentro, quer fora do pais. Inclui as remuneragées
dos trabalhadores, os lucros das empresas, os impostos sobre a produg¢do e a importacgdo, assim
como os rendimentos de propriedade. Pode dizer-se que o rendimento nacional bruto do pais é
igual ao seu produto interno bruto (PIB) mais os rendimentos primarios obtidos no resto do
mundo menos os rendimentos primarios pagos ao resto do mundo.”
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Grafico 19
Desigualdades graves
Taxa de risco de pobreza antes e depois das transferéncias sociais
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Fonte: PORDATA

A tudo isto ainda acresce que, mesmo quando esta em causa o trabalho - isto é, o
emprego e o desemprego —, o grau de protecdo social esta longe de ser suficiente.

Os beneficiarios do subsidio de desemprego sdo hoje apenas 52% dos inscritos
nos centros de emprego. E este valor baixa para 40% se considerarmos o volume
de desemprego, mais elevado, apurado pelo INE (cf. Quadro 9A, em anexo). E
para que estes niumeros cheguem a estes niveis ainda é preciso ativar o chamado
subsidio social de desemprego, de que auferem cerca de 20%, destinado aos que
ndo satisfaziam as condi¢bes para receber a prestacio de desemprego
propriamente dita. Ora, esta é uma expressao clara das fragilidades que atinge o
nosso sistema de emprego.

Um indicador relativo como o que mostra a percentagem dos beneficidrios no
total dos contribuintes ativos para a seguranca social (6% em 2015) admite ser
comparado com a taxa de desemprego do INE, que era do dobro. Relembro o
Quadro 3A, em anexo, onde se mostra o aumento do trabalho a tempo parcial,
com todo o seu significado de indicador de insuficiéncia e fragilidade, e a
discrepancia crescente entre o volume do desemprego emprego e o nimero de
inscritos nos centros de emprego, o que deve ser encarado como uma medida de
degradacdo do proéprio sistema de emprego. Ora, mesmo assim, s6 pouco mais de
metade daqueles inscritos recebe um subsidio de desemprego.
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Grafico 20
Uma desprotecao crescente (1)
Beneficiarios de subsidio de desemprego no total de desempregados
inscritos nos centros de emprego (%)
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Grafico 21
Uma desprotecao crescente (2)
Beneficiarios de subsidio de desemprego no total de beneficiarios ativos e
taxa de desemprego (%)
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9. Austeridade e regressao: para que serve um pais pobre?

0 quadro que acabei de tragar procurou interpretar a condi¢do da economia e da
sociedade portuguesas através dos aspetos que me pareceram mais essenciais.
Expliquei na devida altura que interessa observar a riqueza produzida porque
ela é a base do bem estar, tal como defendi que em vidas como as nossas é no
trabalho e no emprego que assentam os principais mecanismos de inclusdao
social que garantem a coesdo e possibilitam que haja dinamicas positivas no pafs.
As enormes perturbagdes que aconteceram nestes dois dominios resultam de
uma nova Economia Politica que passou a prevalecer desde a segunda metade
dos anos noventa. A causa encontra-se numa situacdo que se pode designar de
financeirizacdo, ativamente promovido entre nés pela forma dada a Unido
Econémica e Monetdria europeia, e que tem nos capitais especulativos - isto é,
ndo produtivos e rentabilizados através de uma intensa circulagdo — o seu pivd
central, devidamente agilizado pela intermediagdo da banca, que acelerou o
endividamento de toda a economia perante o exterior. Os efeitos na economia
portuguesa foram larguissimos. Redesenhou-se a capacidade produtiva, a
estrutura do emprego e os setores que as comandam. Deu-se lugar a uma capital
comodista que se ajustou a protecdo interna e beneficiou, sentado, dos novos
canais de insercdo internacional. E produziu-se uma forte desvalorizacdo interna,
com um deslacamento das relagdes sociais onde ficou muito visivel a
desprotecdo do trabalho e dos mais pobres, num contexto em que tem de se falar
de desigualdades crescentes, que atingem a justica social.

No culminar de tudo isto, Portugal ficou mais pobre e o empobrecimento
portugués foi intenso quando o “ajustamento” com que se quis encarar os
problemas veio pela via da austeridade, isto é, de uma Economia Politica do
retrocesso que escolheu o trabalho e o Estado social como os alvos da sua agéo,
dando prioridade a substituicdo das responsabilidades privadas pelas publicas e
resgatando os autores dos maiores desmandos.

Comecgou a ver-se para que ser um pais pobres. Um pais pobre serve para ceder
uma parte da sua riqueza ao exterior e para transformar a sua economia numa
plataforma onde predominam mecanismos de desvalorizacdo do trabalho e das
atividades que desenvolve. Serve ainda para acentuar a desresponsabilizagido
coletiva perante os que ca vivem, dano espaco para o abandono e para ficar a
margem. E isto que o decréscimo populacional, a emigracio e a pobreza
mostram.

Um pais pobre é também o que deixou pelo caminho ou fragilizou muitas causas
que em varios momentos o matizaram positivamente: o pais que acolheu
imigrantes, o que se queria qualificar mais solidamente através da educacgido, da
ciéncia e do conhecimento ou o que se preocupava com todo o seu territério e
procurava para ele um ordenamento justo, para sé dar estes exemplos.

Esta Economia Politica do retrocesso tem um reverso e é revertivel. E parece-me
que isso deve comecar onde estdio os problemas. E no avesso do quadro negativo
que aqui tracei que pode comegar a fazer-se um caminho que num primeiro
momento tem de ser de recuperacdo, para chegar, enfim, a um terreno de justica
social, capacidade econémica, coesido e sustentabilidade.
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Quadros anexos

Quadro 1A: PIB e Investimento a precos constantes e taxas de crescimento

PIB per Taxa de Tax_a de‘ ' . " Tax_a de‘ " "
PIB A N cr 1to | In: ito | cr > | Ir
milhdes de€ |  ¢aPita - |crescimento %o pig | mihcesde € | realdo | em % do PIB
milhdes de € | real do PIB o .
per capita Investimento
1993 131 468,30 13 193,40 -0,7 -0,8 31981,80 0,9 24,3
1994 133 426,10 13 353,90 1,5 1,2 31170,40 -2,5 23,4
1995 136 504,60 13 614,80 2,3 2,0 31763,40 1,9 23,3
1996 141 277,80 14 038,00 3,5 3,1 33 619,10 5,8 23,8
1997 147 531,00 14 594,10 4,4 4,0 38 334,00 14,0 26,0
1998 154 600,40 15 216,30 4,8 4,3 42 258,00 10,2 27,3
1999 160 611,60 15 718,80 3,9 3,3 44 294,40 4,8 27,6
2000 166 694,70 16 199,80 3,8 3,1 46 659,60 5,3 28,0
2001 169 934,10 16 398,60 1,9 1,2 46 506,10 -0,3 27,4
2002 171 240,50 16 434,40 0,8 0,2 44 253,40 -4,8 25,8
2003 169 640,80 16 219,90 -0,9 -1,3 40 281,30 -9,0 23,7
2004 172 714,00 16 474,30 1,8 1,6 40 404,70 0,3 23,4
2005 174 038,30 16 569,80 0,8 0,6 40 198,40 -0,5 23,1
2006 176 741,20 16 796,80 1,6 1,4 39 768,20 -1,1 22,5
2007 181 145,60 17 181,70 2,5 2,3 40 723,60 2,4 22,5
2008 181 506,60 17 191,10 0,2 0,1 41 451,90 1,8 22,8
2009 176 101,20 16 663,20 -3,0 -3,1 37 244,90 -10,1 21,1
2010 179 444,80 16 971,80 1,9 1,9 36 838,10 -1,1 20,5
2011 176 166,60 16 686,30 -1,8 -1,7 32 451,80 -11,9 18,4
2012 169 070,10 16 079,20 -4,0 -3,6 26 778,40 -17,5 15,8
2013 167 159,40 15 985,00 -1,1 -0,6 24 663,10 -7,9 14,8
2014 168 673,50 16 217,00 0,9 1,5 25 062,40 1,6 14,9
2015 171 156,90 - 1,5 - - - -
Fonte: PORDATA
Quadro 2A: PIB na ética da producdo
Comércio e | Transportes e | Actividades
Agricultura, Energia, paragao de | ar fi i Outras
silvicultura | Industria aguae Construgao veiculos, |actividades de | de seguros |actividades
e pesca saneamento alojamento e | informacgéo e e de servigcos
ca icaca imobiliarias
1993 4,5 19,4 3,1 6,5 20,0 7,0 13,5 25,5
1994 4,9 18,9 3,1 6,6 19,5 7,1 13,7 26,1
1995 5,4 18,8 2,9 6,5 18,8 7,2 13,8 26,6
1996 5,2 19,5 2,9 6,6 18,4 7,3 13,2 26,9
1997 4,3 19,4 2,7 7,1 18,8 7,4 13,4 26,9
1998 4,0 18,9 2,8 7,2 18,8 7,4 13,5 27,2
1999 3,8 18,5 2,7 7,3 18,4 7,7 13,7 27,9
2000 3,5 17,7 2,5 7,6 18,5 7,7 13,5 28,9
2001 3,4 17,3 2,5 7,7 18,5 7,8 13,8 29,0
2002 3,1 16,7 2,6 7,6 18,6 7,9 14,0 29,6
2003 3,0 15,8 2,9 7,2 18,3 7,9 14,6 30,2
2004 3,0 15,4 2,9 7,1 18,4 8,0 14,8 30,5
2005 2,6 15,0 2,7 6,9 18,3 7,9 15,2 31,3
2006 2,6 14,9 2,9 6,7 18,1 8,1 16,1 30,6
2007 2,3 14,6 3,0 6,8 17,9 8,3 16,9 30,2
2008 2,2 14,1 2,6 6,7 17,7 8,2 17,5 30,9
2009 2,2 13,0 3,1 6,3 18,3 8,4 16,9 31,9
2010 2,2 13,6 3,2 5,8 18,1 8,3 17,2 31,6
2011 2,1 13,4 3,2 5,5 18,9 8,4 17,8 30,9
2012 2,2 13,4 3,5 4,9 19,7 8,4 18,1 29,8
2013 2,4 13,5 3,4 4,5 19,7 8,3 17,9 30,3
2014 2,3 13,6 3,4 4,5 19,8 8,3 18,0 30,0

Fonte: PORDATA

43



Quadro 3A: e ativa, e prege
Populagio o faxaluc) Emprego
Populagio | Residente | . Emigragdo | o, o050 | Atividade aTempo TG Inscritos no
Residente (taxa de Em.:%‘r::;éo Tiﬂp;rzza Ativa peor;ul/;g:o Total Parcial (milhares) do D e::ﬁp‘:z g0 Centros de
(milhares) | crescimento e (milhares) | PoPUBSTO em % do Dosemprego Emprego
m %) iva total
1993 9964,7 0,1 33171 53,1 4715,1 70,6 4457,7 7,3 256,5 32,5 5,5 347,1
1994 9991,5 0,3 29104 73,0 4773,0 71,1 4449,2 7,8 321,7 25,4 6,8 396,0
1995 | 10026,2 03 22579 59,3 4754,3 70,4 4415,9 7,6 337,7 5,0 71 429,9
1996 10 063,9 0,4 29 066 67,0 4788,8 70,6 44449 8,8 343,1 1,6 7,2 467,7
1997 10109,0 0,4 36935 80,4 4854,5 71,2 4530,4 10,0 322,9 -5,9 6,7 442,9
1998 | 10160,2 05 2219 64,3 5100,1 74,4 4848,4 11,1 251,8 -22,0 4,9 400,7
1999 | 10217,8 0,6 28080 85,5 51514 74,7 49257 11,1 2257 10,4 4,4 356,8
2000 10 289,9 0,7 21333 78,0 52473 75,6 5041,3 11,0 206,0 -8,7 3,9 327,4
2001 10362,7 0,7 20223 73,3 5342,4 76,6 5128,2 11,1 214,2 4,0 4,0 324,7
2002 | 10419,6 05 27358 67,8 5414,3 77,3 5143,8 11,3 270,5 263 50 344,6
2003 10 458,8 0,4 27008 75,2 5433,8 77,5 5093,4 11,8 340,4 25,8 6,3 427,3
2004 10 483,9 0,2 X X 5421,4 77,3 5062,3 11,5 359,1 55 6,6 461,0
2005 | 10503,3 02 x x 54614 77,8 5047,3 11,4 414,1 15,3 7,6 477,2
2006 10522,3 0,2 X X 5499,6 78,3 5079,0 11,5 420,6 1,6 7,6 459,5
2007 10 543,0 0,2 X X 5533,1 78,7 5092,5 12,3 440,6 4,8 8,0 410,2
2008 10558,2 0,1 X X 5534,6 78,7 5116,6 12,2 418,0 -5,1 7,6 394,5
2009 | 105682 0,1 X X 5486,1 78,0 49686 11,9 517,4 238 9,4 495,5
2010 10573,1 0,0 X X 5489,7 78,3 4898,4 11,9 591,2 14,3 10,8 555,8
2011 10 557,6 -0,1 100978 56,4 54283 77,8 4740,1 13,6 688,2 16,4 12,7 551,9
2012 | 10514,8 04 121418 57,2 53826 77,6 4546,9 14,6 835,7 21,4 15,5 667,2
2013 10457,3 -0,5 128 108 58,0 5284,6 76,9 44294 14,3 855,2 2,3 16,2 707,8
2014 10 401,1 -0,5 134 624 63,2 5225,6 76,8 4499,5 13,1 726,0 -15,1 13,9 639,2
2015 - - - - 5195,2 - 4548,7 12,5 646,5 -11,0 12,4 560,8
Fonte: PORDATA
Quadro 4A: Emprego total (milhares) e peso percentual dos ramos de atividade
P Construcdo, | Comércio, | Consultoria N . Outras .Edu-cagio, s aude‘,
Total S.etc':r. prsts Imol i Hotelaria e | e servigos admlmstraflvas actividades CIé"‘Ia'. prow foclal,
Primario | Transformadora . e dos servigos N Administragdo e
Transportes de servigos
de apoio Cultura
1995 4316,26 11,2 22,9 11,4 21,7 5,2 4,1 1,7 19,6
1996 4 389,52 11,1 22,8 11,4 21,5 53 4,1 18 19,7
1997 4510,60 10,9 22,5 11,7 21,5 5,3 4.4 1,8 19,6
1998 4 664,46 10,2 22,0 12,5 22,0 5,2 4,4 1,8 19,7
1999 4739,59 9,7 21,7 12,7 22,0 53 4,4 1,9 20,0
2000 4 864,10 9,7 21,1 13,6 21,6 5,3 46 1,9 20,1
2001 4924,83 9,6 20,7 13,2 22,7 5,2 46 1,9 20,1
2002 4943,37 9,1 20,0 13,6 22,6 53 4,7 1,9 20,7
2003 4 880,17 9,2 19,4 13,2 23,2 5,3 438 2,0 20,8
2004 4 846,15 8,7 18,7 12,8 23,9 5,5 5,0 2,1 21,2
2005 4 828,36 8,5 18,0 12,5 24,4 5,6 5,3 2,2 21,4
2006 4829,77 8,3 17,7 12,2 24,9 5,7 5,5 2,2 21,4
2007 4 825,19 8,1 17,3 12,4 24,9 6,0 5,5 2,2 21,4
2008 4 836,65 7,9 16,8 12,0 25,1 6,2 5,8 2,3 21,6
2009 4698,47 8,0 15,8 11,4 25,0 6,5 6,1 2,3 22,5
2010 4 644,62 7,4 15,6 11,3 25,1 6,6 6,3 2,4 22,9
2011 4527,65 7,4 15,7 10,7 25,2 6,8 6,3 2,5 23,1
2012 4 285,67 7,7 15,9 9,3 25,0 6,9 6,3 2,5 24,0
2013 4178,80 7,6 16,0 8,7 25,0 7,1 6,4 2,5 24,2
Fonte: PORDATA
44

42




Quadro 5A: Trocas correntes em % do PIB

Saldo da Saldo da Saldo da
Balanca Balancga Balancga Exportacao Importacao
Corrente: Corrente: Corrente: de bens de bens
Total Bens Servigos

1996 -4,5 -8,7 1,7 19,5 -28,2
1997 -6,2 -9,8 1,8 19,9 -29,8
1998 -7,5 -11,3 2,2 19,6 -31,0
1999 -8,9 -12,3 2,1 19,2 -31,6
2000 -10,8 -13,3 2,5 20,5 -33,8
2001 -10,4 -12,8 2,8 19,8 -32,6
2002 -8,5 -11,0 2,8 19,4 -30,4
2003 -7,2 -9,7 2,8 19,4 -29,1
2004 -8,3 -11,2 3,1 19,7 -30,8
2005 -9,9 -11,7 2,9 19,3 -30,9
2006 -10,7 -11,6 3,4 21,2 -32,8
2007 -9,7 -11,4 4,0 21,7 -33,1
2008 -12,1 -13,4 4,0 21,6 -34,9
2009 -10,4 -10,3 3,6 17,9 -28,2
2010 -10,1 -10,7 3,6 20,5 -31,2
2011 -6,0 -8,2 4,5 24,0 -32,2
2012 -1,9 -5,5 5,6 26,3 -31,9
2013 1,5 -4,7 6,6 27,3 -32,0
2014 0,1 -5,5 6,6 27,2 -32,7
2015 0,5 -5,1 6,8 27,3 -32,4

Fonte: PORDATA

Quadro 6A: Balanca Financeira, em % do PIB

e Saldo da e Saldo da Balanga
Balanga EEIEGER Financeira - [FmEmEE e =
Financeira FlermeElE = Invest. de Outro -
Invest. Direto A Investimento
Carteira

1996 2,9 o5 13 a3
1997 3,2 0,1 20,5 3,7
1998 4,9 1,0 0,5 6,8
1999 -7,0 1,6 -2,8 -5,9
2000 9,2 1,3 0,9 11,5
2001 -9,1 0,1 -3,4 -6,3
2002 -6,4 -1,5 2,8 >.9
2003 4,7 20,7 3,6 3,6
2004 26,7 2,9 ~0,5 8,1
2005 -8,7 -0,9 0,2 71
2006 -9,4 -2,1 -2,1 -4,2
2007 8,8 1,0 5,7 3,6
2008 -10,7 -0,9 -8,5 -1,1
2009 5.4 0.8 =4 o
2010 8,5 5,1 6,3 ~10,0
2011 -4,6 2,5 2,5 8.6
2012 0.3 o 77 o
2013 3,3 2,1 2,2 2,3
2014 1,8 -1,5 0,8 2.0
2015 18 11 53 T

Fonte: PORDATA
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Quadro 7A: Posi¢do devedoral total e por entidades institucionais e Divida Externa, em % do PIB

Posigao A o."'t':af N ~ |l3$tltl.|l9.0 S | Sociedades Divida
Banco instituicoes | Administragées | financeiras = .
de Invest. P A g = néao Particulares | Externa
Internac. | ¢entral oS " nao financeiras Liquida
) monetarias monetarias
1996 -13,2 18,9 -2,3 -12,5 1,6 -21,1 2,2 1,0
1997 -14,9 20,3 -5,7 -15,3 6,6 -23,9 3,0 -2,1
1998 -24,3 17,2 -12,2 -17,5 7,0 -21,9 3,2 2,5
1999 -34,0 15,7 -16,7 -21,4 12,1 -26,5 2,8 16,0
2000 -41,5 12,0 -27,8 -25,2 15,6 -20,5 4,5 26,3
2001 -49,0 12,1 -38,8 -28,2 16,0 -17,4 7,2 39,0
2002 -58,4 11,3 -41,6 -34,0 18,2 -21,0 8,7 42,9
2003 -62,4 14,1 -44,2 -35,7 13,5 -20,1 10,1 41,1
2004 -66,7 8,9 -37,5 -39,8 12,4 -21,9 11,1 42,9
2005 -69,9 7,6 -35,7 -45,7 14,4 -22,1 11,6 50,0
2006 -79,3 11,2 -47,7 -45,3 15,9 -25,9 12,4 56,6
2007 -88,8 12,1 -53,2 -45,9 14,2 -28,5 12,6 64,7
2008 -95,1 5,7 -42,2 -50,5 1,7 -19,7 9,8 74,6
2009 -107,9 5,4 -44,5 -57,4 3,6 -25,4 10,5 82,9
2010 -104,3 -9,8 -30,5 -49,9 2,1 -27,5 11,3 81,2
2011 -100,7 -9,8 -21,6 -50,9 -0,9 -28,8 11,3 84,5
2012 -116,6 -11,9 -12,9 -73,6 9,4 -39,8 12,2 101,8
2013 -116,5 -10,3 -9,9 -77,8 12,8 -45,1 13,8 99,9
2014 -114,4 -1,8 -5,9 -89,6 10,6 -40,1 12,5 104,6
2015 -109,4 -4,1 -2,5 -83,2 10,8 -41,6 11,3 101,5
Fonte: PORDATA
Quadro 8A: Reparti¢do do
e Poupanga Ordan’a_dos Rs_ndimgmo Ordenados |Rendimento Poupanca
bruto nacional | PIBem% | Primarios | nacional |brutaem % | ©S31érios | disponivel | T o médio prutaidos
disponivel | brutoem % | do RBD com o bruto em % | rendimento em % dos em%do | disponivel particulares
(RBD) do RBD E;‘l::iz: an do PIB isponivel | G vel | "om % PIB PIB  |das familias '"‘P:’;""
1993 100,0 96,8 96,0 0.7 100,8 14,1 51,7 76,9 39,7 10,9
1994 100,0 97,8 974 22 00,5 13 519 739 383 83
1995 100,0 97,8 97,0 08 100,8 126 512 734 376 29756,7 92
1996 100,0 979 976 04 100,4 15 525 728 38,2 299034 84
1997 100,0 98,0 98,3 04 996 11,0 53,6 711 38,1 299943 78
1998 100,0 98,1 986 05 995 12,1 534 71,0 38,0 0,0 86
1999 100,0 98,0 985 05 99,5 14 54,1 710 384 31667,0 8.1
2000 100,0 98,0 99,9 79 98,1 105 548 703 385 32057,0 74
2001 100,0 98,0 100,0 2,0 98,0 1 55,1 70,1 38,7 322648 78
2002 100,0 98,7 00,5 18 983 11,0 55,0 69,9 384 32217,0 77
2003 100,0 99,2 100,5 13 98,7 10,0 55,0 69,7 383 313520 7.0
2004 100,0 99,0 00,6 15 985 10,0 538 702 378 315725 71
2005 100,0 99,6 01,1 16 985 9.2 531 706 375 317918 65
2006 100,0 993 1025 33 96,8 8.1 525 69,9 36,7 316121 56
2007 100,0 99,2 1024 33 96,8 7.0 522 69,4 36,2 320320 2.9
2008 100,0 99,0 03,0 70 96,1 68 517 708 36,6 323737 78
2009 100,0 995 103.2 38 96,3 105 52,0 719 374 316162 75
2010 100,0 99,4 1028 35 96,6 9.2 511 72,1 36,8 321002 66
2011 100,0 99,2 1012 19 98,1 75 50,9 710 36,1 30424.6 53
2012 100,0 99,1 01,5 25 976 7.7 188 716 349 294038 55
2013 100,0 98,9 100,3 EX 98,7 8.7 487 711 347 28714,7 6.2
2014 100,0 98,7 00,1 13 98,7 6.9 482 704 34,0 79

Fonte: PORDATA
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Quadro 9A: Protegdo no desemprego

256,5 175984 » 5
1994 321,7 180816 56 52,6 19,7 32,8 37,5 4,5 6,8
1995 3377 182 060 54 49,3 213 28,0 432 43 7,1
1996 343,1 187 204 55 47,4 21,8 25,6 46,0 45 72
1997 322,9 170 188 53 44,9 20,5 24,4 45,7 4,0 6,7
1998 2518 164 317 65 47,2 22,4 24,8 47,5 41 4,9
1999 2257 165 341 73 52,2 22,0 30,2 42,1 4,0 4,4
2000 206,0 162 592 79 55,3 21,8 33,6 39,4 3.7 39
2001 2142 177 100 83 60,1 22,7 373 37,8 39 4,0
2002 2705 201816 75 63,5 23,4 40,0 36,9 4.4 5,0
2003 340,4 268728 79 67.8 19,8 48,0 29,2 6.0 6,3
2004 359,1 294 512 82 68,7 17,7 51,6 258 6,5 6,6
2005 4141 301828 73 67,8 16,4 51,9 242 6,7 76
2006 420,6 290 194 69 68,1 17,1 51,5 251 6,5 76
2007 440,6 249 527 57 66,5 20,7 46,6 31,1 55 8,0
2008 418,0 260 467 62 72,4 22,5 50,4 31,1 57 76
2009 5174 360 109 70 78,6 259 53,3 33,0 8,0 9,4
2010 591,2 294 563 50 57,3 12,1 45,3 211 6,5 10,8
2011 688,2 316 085 46 62,0 11,0 51,2 17,7 71 12,7
2012 835,7 398 742 48 64,9 11,2 53,9 17,3 94 15,5
2013 855,2 375057 44 58,2 10,5 48,0 18,0 9,0 16,2
2014 726,0 304 393 42 53,3 10,6 43,0 19,9 73 139
2015 646,5 259 335 40 51,9 11,3 40,9 21,8 6.2 12,4

Fonte: PORDATA

Quadro 10A: Pobreza e desigualdades

1994 37,0 28,0 37,0 27,0 23,0
1995 36,0 26,0 37,0 27,0 21,0
1996 36,0 25,0 37,0 27,0 22,0
1997 37,0 26,0 38,0 27,0 21,0
1998 36,0 23,0 39,0 27,0 21,0
1999 36,0 25,0 38,0 27,0 21,0
2000 37,0 22,0 37,0 24,0 20,0
2001 0,0 0,0 0,0 26,0 20,0
2002 0,0 0,0 0,0 26,0 19,0
2003 37,8 24,7 41,3 26,5 20,4 20,6 24,0 41,0
2004 38,1 26,0 40,8 25,7 19,4 20,0 23,9 42,0
2005 37,7 23,5 40,2 25,1 18,5 18,1 18,6 37,8
2006 36,8 24,3 40,0 24,2 18,1 17,7 17,0 43,3
2007 35,8 23,2 41,5 24,9 18,5 20,4 20,6 31,9
2008 35,4 23,6 41,5 24,3 17,9 19,9 19,4 36,1
2009 33,7 22,7 43,4 26,4 17,9 191 171 33,2
2010 34,2 23,2 42,5 25,4 18,0 20,1 19,8 34,5
2011 34,5 24,1 45,4 25,3 17,9 20,5 17,0 41,2
2012 34,2 27,4 46,9 25,5 18,7 22,2 19,9 40,4
2013 34,5 30,3 47,8 26,7 19,5 23,0 18,0 38,4
2014 34,0 29,0 47,8 26,4 19,5 22,2 20,5 37,7

Fonte: PORDATA





