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E tudo o que precisa de ouvir,

Pico do stress custava mais seis mil milhoes por ano em juros
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Alvaro Almeida fez contas: os encargos da divida publica disparavam se o0 maximo de quinta-feira nao
tivesse recuado. Carvalho da Silva rejeita ligar OE 2016 a subida de juros.

Veja também:
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e Tudo sobre o OE 2016

Os juros da divida portuguesa de longo prazo subiram até aos 4,5%, um maximo de dois anos. O
prémio de risco disparou na ultima quinta-feira. Mas, no meio da tempestade nos mercados
com indicios a remeter para 2008, qual é o grau de causalidade atribuivel ao OE 20167

Depois do alerta da Comissao Europeia a 5 de Fevereiro de que o esboco do Orcamento do
Estado corria “risco de incumprimento” a subida dos juros disparou e, nesse mesmo dia, a
rentabilidade anual de toda a divida obrigacionista voltou a patamares negativos.

O problema nao é exclusivamente nacional, mas Portugal regista as maiores subidas diarias por
comparagcao com outros paises periféricos da zona euro como a Grécia, Italia, Espanha ou
Irlanda.

Alvaro Santos Almeida faz, no Conversas Cruzadas desta semana, contas a factura suplementar
gue Portugal teria de enfrentar se mantido o valor registado no pico do stress semanal na divida
de longo prazo.

“Se as taxas de juro estabilizassem nos niveis da ultima quinta-feira face aos niveis de quando
este governo tomou posse, o encargo adicional anual no servigo da divida seria de mais seis mil
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milhdes de euros. Muito para além do custo de eventuais medidas de austeridade a exigir pela
UE”, contabiliza o economista.

“Portando, causar essa consequéncia — mais seis mil milhdes de euros para a republica — mais o
problema dos bancos, mais o problema de financiamento das empresas € um custo enorme de
uma aventura apenas para que o governo possa dizer, no plano interno, que tudo se tentou
junto da Comissao Europeia, mas nao se conseguiu em matéria de esbo¢o de Orgcamento do
Estado”, critica o professor da Universidade do Porto.

“Quando todos nds sabiamos que nao se ia conseguir. Donde, a Unica coisa que se obteve com
esta atitude foi - ndo medidas mais favoraveis — mas juros mais altos com as consequéncias que
isso representa para as empresas”, diz Alvaro Santos Almeida.

O fendmeno agrava os custos de financiamento da economia portuguesa e afasta os
investidores internacionais de Portugal. Alvaro Santos Almeida acusa o governo de
comprometer a credibilidade conquistada a duras penas pelo executivo anterior.

“As taxas de juro ndo sobem sé para a republica portuguesa. Sobem para os bancos e por
consequéncia para as empresas portuguesas. O governo ao ter criado toda a confusao a volta do
orcamento, ao ter desbaratado toda a credibilidade que o governo anterior tinha conseguido
nos mercados financeiros, agiu com custos de milhares de milhdes de euros”, afirma o ex-
guadro superior do FMI.

“O cenario da ultima quinta-feira so6 foi invertido porque o governo, pela voz do ministro das
financas, teve de vir dizer que ia tomar medidas adicionais e o prdprio primeiro-ministro admitiu
que essas medidas estavam a ser estudadas”, nota.

“E preciso os mercados perceberem que o governo portugués estd empenhado na participacdo
na zona euro. Este governo nao o tem demonstrado. Isso pode custar ao pais, potencialmente,
milhares de milhdes de euros”, alerta Alvaro Santos Almeida.

Carvalho da Silva: "Juros agravam-se em toda a Europa"
Manuel Carvalho da Silva discorda da visao do professor da Universidade do Porto.

“Por muito que se insista na tese de que aspectos da estruturacao e negocia¢do do Orgcamento é
gue estao a determinar a subida das taxas de juro, acho ser uma liga¢ao abusiva e apenas de
oportunidade politica”, diz o socidélogo.

“As taxas agravam-se num contexto de subida em toda a Europa, num contexto de uma crise
bancaria com perigos na Europa. Sabemos que Portugal é um pais pequeno com uma economia
fragil e aberta e sabemos ser, a seguir a Grécia, o pais em situacao mais delicada no plano
europeu”, sustenta.

“Até este momento este governo nao estragou coisa nenhuma. Todo o cenario montado pelo
anterior governo — de que se tinha saido da crise — tinha pés de barro. Hoje é claro que ha
pressupostos que nao se cumprem. A realidade de 2016 nao é o quadro positivo pintado na
altura e temos de assumir como preocupacao a evolugao da taxa de juro e de dar sinais que
possam favorecer Portugal, mas acabar também com este quadro de quase autoflagelagao sem
sentido”, defende Manuel Carvalho da Silva.

“A 'sessdo de tortura' a que o ministro Mario Centeno foi submetido faz parte da atitude dos
poderes dominantes na Unidao Europeia perante governos de que nao gostem. Esses poderes



tém de fazer o exercicio de dizer aos povos que ou cedem, ou seguem a linha do
empobrecimento. Ponto final”, diz.

“Os chamados mercados, os observadores que estdao nestes espagos de poder sabem muito bem
gue os acordos estabelecidos pelo governo com os partidos a sua esquerda sao uns tostdes
comparados com o que eles sabem ser os problemas por resolver do pais. Esses sim a envolver
milhares de milhdes de euros e que podem forcar a que se queira colocar novamente os
portugueses a pagar, como o Novo Banco e outros. Eles ndo sao ingénuos”, acusa Manuel
Carvalho da Silva.

A estratégia negocial com Bruxelas tera sido irresponsavel no meio da tempestade em curso na
economia mundial? O momento exigiria outra op¢ao? Alvaro Santos Almeida imputa ao Governo
danos severos na imagem externa do pais.

“Seguindo a metafora de que ha uma tempestade em curso nos mares econémicos com
Portugal a navegar num bote fragil o que o governo portugués fez foi deitar fora o colete salva-
vidas no meio da tempestade”, afirma.

“Tinhamos um colete salva-vidas: uma politica orcamental responsavel e uma politica que
declaradamente seguia as linhas do pacto de estabilidade e crescimento e as regras da zona
euro. Depois, passamos a ter um governo que diz ‘sim, vamos cumprir, mas antes disso ha
acordos internos’. Acordos que vdo aumentar o défice”, indica Alvaro Santos Almeida.

“A questao central é que a subida das taxas de juro da divida portuguesa ocorre depois do
governo ter apresentado em Bruxelas um or¢camento ridiculo. Ridiculo nas contas, em metas que
nao estavam em linha com o pacto de estabilidade e crescimento, de tal forma que o governo o
teve de rever por completo”, afirma.

“0O facto de o ter feito veio criar nos mercados a convicgao — facil de criar todo o enquadramento
politico apontava nesse sentido — que este governo nao esta seriamente empenhado no
controlo orcamental e que vai ter uma politica despesista”, refere o antigo quadro do FMI.

“Até pode nao ser verdade. De facto, quando neste momento olhamos para o Orcamento — na
sua ultima versao mais recente — é contraccionista. O problema foi a imagem criada. Uma
imagem de credibilidade demora anos a criar e destroéi-se em 15 dias. Foi o que aconteceu”, diz
Alvaro Santos Almeida.

Alvaro Almeida: "E um Or¢camento 'Robin dos bosques"

Na semana em que o socialista Jorge Coelho se pronunciou a favor de “maior coordenacao
politica” do governo com os partidos que, a esquerda do PS, Ihe conferem sustentacdo
parlamentar, sobretudo em periodos de “tensdo com Bruxelas”, Alvaro Santos Almeida diz
tratar-se de “um problema previsivel”.

“Quando estdvamos a discutir esta solugcdo do governo sabia-se que a opc¢ao ia ter dois partidos
a reivindicar — e a afirmarem-se um perante o outro”, diz.

Manuel Carvalho da Silva rejeita a tese. “Nao ha nenhuma dinamica forte nesse plano. Hd um
compromisso base que nao tem grandes implicagdes no Orcamento”, afirma o professor da
Universidade de Coimbra.

“Entre o Orgcamento que este governo apresenta e uma proposta imaginada a luz das metas da
coligacdo de direita s6 vemos duas ou trés pequeninas diferencas do ponto de vista dos



impactos. O que vemos sao diferencas na distribuicdo das cargas fiscais e dos sinais para que a
dureza das pressoes feitas sobre camadas da populagdao mais desfavorecidas sejam agora
corrigidas”, indica o responsavel do CES, Centro de Estudos Sociais da Universidade de Coimbra.

“N3o, ndo”, contrapde Alvaro Santos Almeida. “Este é um orcamento ‘Robin dos Bosques ao
contrario’: tira aos pobres para dar aos ricos”, afirma o economista.

“As medidas de reposicao de rendimentos — identificadas como tal pelo Governo —sdo
essencialmente duas. Reposicao de salarios dos funcionarios publicos, custa 400 e tal milhdes de
euros, e a sobretaxa em valor idéntico”, sustenta Alvaro Santos Almeida.

“Sao duas medidas que incidem, sobretudo, em quem tem rendimentos superiores a 1500 euros
por més. O corte nos salarios na fungao publica sé se aplicou a quem tem ordenados superiores
a 1500 euros, portanto quem tinha saldrios inferiores ndao beneficiou em nada com esta medida.
50%, metade das familias portuguesas ndao paga IRS e, portanto, ndo paga sobretaxa. Estas sao
as duas medidas com maior impacto orgamental”, argumenta.

“Depois, fiz as contas, e hd 35 milhdes na reducao das taxas moderadoras que s se aplicam a
guem tem rendimentos superiores a 700 euros. Ha 24 milhdes na reposi¢cdao da CES que so se
aplica a pensdes elevadas. Ha 140 milhdes na redugao do IVA da restauracdo que certamente
nao é para os mais desfavorecidos poderem pagar mais barato nos restaurantes”, ironiza.

“Portanto, se analisadas todas as medidas a que o governo chama de “reposicao de
rendimentos” sdao medidas que em 1.111 milhdes de euros beneficiam exclusivamente os
portugueses que tém rendimentos superiores a 1000 euros por més. Nao beneficiam em nada
metade da populagao portuguesa, a metade mais desfavorecida".

“As Unicas medidas que podem ter um impacto positivo sobre essa metade mais vulneravel sdo
medidas na area social que, todas somadas, dao 100 milhdes de euros. 100 milhdes contra 1100
milhdes. E esta a proporcao das medidas de reposicao de rendimentos”, afirma Alvaro Santos
Almeida.

“Este orcamento é diferente do orcamento do anterior governo porque é um orcamento de
pagamento as clientelas tradicionais de suporte da maioria que apoia o governo.
Nomeadamente os funcionarios publicos que ganham mais de 1500 euros/més”, diz o professor
da Universidade do Porto.

Carvalho da Silva: "E preciso reencontrar um denominador comum"

Manuel Carvalho da Silva discorda da leitura de Alvaro Santos Almeida e alude a necessidade de
um debate alargado produza compromissos na sociedade portuguesa.

“Era importantissimo que houvesse um minimo denominador comum. Uma das coisas que hoje
assusta na sociedade portuguesa é ver em debate pessoas com formagao e conhecimento a
colocar-se em diferentes campos ideoldgicos e sobre os mesmos conteldos e realidades
expandem, as vezes, argumentacdes diametralmente opostas e inconciliaveis”, afirma o ex-lider
da CGTP.

“O problema é que o fazem na mais profunda convic¢ao e sem deixar de utilizar, se quiser, as
vezes, 0s mesmos numeros. Ou seja, nao se trata de um exercicio de desenvolver hipoteses
alternativas para uma mesma realidade, mas de nao encontrar denominadores comuns”,
prossegue.



“Em Portugal, depois de 1974, tivemos durante muito tempo na Constituicao da Republica um
ancoradouro de objectivos, regras e principios que foi extraordinariamente importante e
permitiu confrontacdo de posicdes, mas que houvesse convergéncias. Convergéncias a construir
factores de desenvolvimento nacional com participacdao de forgas politicas e sociais”, diz.

“Neste momento, em resultado da situacao que se vive de membro da Unido Europeia —
condi¢ao que cilindrou o compromisso interno — e da prépria UE estar num quadro de crise
profunda — de dicotomias internas, também sem denominador comum — estd criado um cenario
de enorme dificuldade”.

“Entdo o que se exige? Um debate alargado que va fazendo um percurso a gerar alguns
conteudos de compromisso nao nos levando a ultrapassar barreiras que se voltam contra o
interesse nacional”, advoga Manuel Carvalho da Silva.

O Governo resiste a um pacote adicional de austeridade?

No Parlamento, sexta-feira, PSD e CDS insistiram em que o governo estd a esconder aos
portugueses um plano B, as medidas adicionais que o governo prepara para responder a
exigéncias da Comissao Europeia. Anténio Costa garantiu que ainda nao esta em andamento
qualquer plano alternativo. Mas, resiste o governo a um pacote deste tipo? A pergunta encerrou
o Conversas Cruzadas desta semana.

Carvalho da Silva esta ao lado do governo na reac¢ao a Bruxelas. “Primeiro espero que ndo haja
nenhum novo grande pacote de medidas de austeridade. Isto apesar de esta semana se ter
assistido a um quase festejo por parte da direita sobre a possibilidade disso acontecer o que é
problematico. A resposta do primeiro-ministro na sexta-feira foi acertada. Quer sobre os
impostos, quer sobre esta questao do condicionamento de Bruxelas”, afirma

“Foi uma resposta acertada e espero que haja uma intervengao cada vez mais abrangente e
participada no pais no sentido de se evitar mais males para os portugueses”, diz Carvalho da
Silva.

J4 Alvaro Santos Almeida n3o se pronuncia sobre a longevidade politica do governo. “N3o sei se
resiste, mas espero que tome essas medidas”, diz. “Nao sei se fago parte da direita a que o Prof.
Carvalho da Silva se referia, ndo me revejo assim, mas admito isso".

De facto, quando um governo toma medidas — ditas - de austeridade o que esta a fazer é nao
onerar o futuro do pais. Estd a fazer com que este pais pague hoje as suas dividas em vez de as
transferir para o futuro”, sustenta o professor da Universidade do Porto.

“Isso & bom para o futuro de Portugal, € bom para os meus filhos e € bom para o crescimento da
economia e para o futuro do pais como um todo”.



