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U Norte que sufoca

Os paises do Sul da Europa tém sido confrontados
por Bruxelas com previsdes econdmicas inatingiveis
e metas do défice e da divida irrealistas. Portugal nao
estd sozinho. A Grécia, Chipre, Itdlia e até Espanha
queixam-se das diferencas de tratamento
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om o Pais ainda sob vigilan-
cia dos parceiros e credores
europeus, 0 novo Programa
de Estabilidade 2017-2021,
aprovado na ultima sema-
na, aponta para a elimina-
¢do do défice orcamental
— que nos ultimos anos
obrigou os portugueses a
suportar doses macicas de
austeridade —, e prevé che-
gar a 2021 com um exce-
dente orcamental de 1,3% do PIB. Visto
daqui, parece quase milagre.

Passemos agora para a divida publica
portuguesa, que ano apos ano continua
a crescer até ao patamar dos 130% do
Produto Interno Bruto. Pelas novas
contas do Governo, ird cair quase 20
pontos percentuais, para 109,4% do
PIB, durante os préximos cinco anos.
Como? A custa da melhoria esperada
da economia mas, acima de tudo, do
equilibrio das contas publicas que,
em 2021, deverdo registar um saldo
primdrio (diferenca entre receitas e
despesas do Estado, excluindo os juros
e encargos da divida) de 4,9% do PIB.
Esse valor representa uma melhoria de
2,2 pontos face a previsdo para 2017 e,
a confirmar-se, serd algo inédito num
pais europeu, pelo menos desde a cria-
¢do do euro. Outro milagre.

Perante metas tio ambiciosas, serd
que o crescimento economico, 0 con-
trolo do défice orcamental e a reducio
da divida publica resultam, afinal, de
uma disciplina férrea sobre as con-
tas publicas, como Bruxelas impos a
paises como Portugal e Grécia? Ou,
pelo contrdrio, assentam numa poli-
tica de reposicdo dos rendimentos e
de aumento, ainda que moderado, do
consumo interno, que o atual Governo
escolheu como modelo de crescimento
e negociou nos acordos que fez com os
partidos da esquerda?

E certo que, para o economista e di-
retor do gabinete de estudos do Férum
para a Competitividade, Pedro Braz
Teixeira, as projecdes do novo Progra-
ma de Estabilidade sdo “uma fantasia”.
O Conselho de Financas Publicas, li-
derado por Teodora Cardoso, acredita
nas previsoes para 2017 mas, dai para a
frente, mostra ter duvidas e alerta para
0s riscos que ameacam o futuro de uma
economia ainda com pouco folego.

DUAS VELOCIDADES, DUAS DIREQGES

Enquanto os paises da Zona Euro ndo
entregam os seus Planos de Estabili-
dade, o que s6 deverd suceder no final
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deste més de abril, basta olhar para
as ultimas previsdes de Inverno da
Comissdo Europeia, tracadas para os
préoximos dois anos, para se perceber
a clivagem profunda que resulta das
diferencas de tratamento e dos mode-
los seguidos por paises ricos e pobres,
do Centro e da periferia, do Norte e do
Sul da Europa.

Nessas previsoes (ver infografia), a
Grécia, a viver o seu terceiro resgate
em sete anos, consegue apresentar um
saldo primdrio elevado (2,2% em 2017
e 3,7% em 2018), ao passo que a Franca,
um dos motores da Europa, surge no
outro extremo (-1,1% este ano e -1,3%
em 2018). A Franca é, alids, um dos
unicos cinco paises do euro — a par da
Leténia, Estonia, Espanha e Finldndia
— que continua a registar défices pri-
m4drios nos préximos dois anos.

Claro que hd diferencas entre os dois
paises. A Grécia nio tem acesso aos
mercados, a Franca beneficia da con-
fianca dos investidores. Mas, enquanto a
divida helénica vai diminuir (de 179,7%
em 2016 para 170,6% em 2018), a fran-
cesa vai continuar a crescer (96,4% em
2016 para 97% em 2018). A diferenca
estard niao apenas no tamanho das di-
vidas mas também na capacidade de as
pagar mostrada por ambos os paises.
H4d muito que a divida grega ultrapas-
sou uma vez e meia o tamanho de uma
economia que sufoca sem crescer, ao
passo que a divida da Franca nio gera
desconfianca nos investidores.

Os exemplos das diferencas de tra-
tamento entre os paises ndo acabam
aqui. Apesar da elevada divida publica
italiana (133,2% do PIB em 2018), o sal-
do primdrio estd estimado em 1,2% em
2018. Para Portugal, cuja divida deverd
ser mais baixa (127,1% na previsio de
Bruxelas e 124,2% na do Governo), as
metas sdo mais ambiciosas e apontam
para um saldo primdrio de 2,2% do PIB
em 2018 — um valor que acaba de ser
revisto no Programa de Estabilidade
para 3,1% do PIB, e que vai melhorando,
até chegar a 4,9%, em 2021.

POLITICA NAS METAS?
Para que servem, entlo, as previsoes
das institui¢cdes nacionais e europeias,
se criam mais ddvidas do que certezas
e quase nunca acertam? Face a estas
diferencas, a VISAO ouviu cinco eco-
nomistas.

Ricardo Paes Mamede, economista
e professor do ISCTE, avisa: de acor-

Uma Europa a duas velocidades

Bruxelas espera que os paises do Sul alcancem saldos primarios (sem juros)
mais ambiciosos do que alguns paises mais ricos. O tamanho das dividas
publicas explica as diferencas de tratamento?
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do com os tratados europeus, a divida
publica terd de descer dos atuais 130%
do PIB para 60% do PIB, nos préximos
20 anos, ao ritmo de um vigésimo ao
ano. “Isso vai ser feito a custa do saldo
primdrio”, cujos excedentes vao ser
utilizados para pagar a divida.

“As exigéncias de Bruxelas nem sem-
pre se coadunam com as previsoes”
mas, depois de olhar para as proje-
¢oOes, tracadas com base em cendrios
de politicas invariantes (que calculam
a trajetoria do défice e da divida sem
alteracOes das atuais politicas orca-
mentais), “a Comissio pode dizer que
as regras nio estio a ser cumpridas e
impor novas medidas”, explica ainda.

“E uma questio mais politica do
que econdémica”, defende Jodo César
das Neves, economista, professor ca-
tedrdtico e presidente da Comissdo de
Etica da Catolica-Lisbon. O tamanho
da divida publica de um pais “é apenas
uma dimensio para avaliar a susten-
tabilidade da mesma. O que interessa
é avaliar a capacidade que o pais tem
de cumprir as suas obrigacoes face aos
credores, como faz a Comissdo”. E dd o
exemplo do Japdo, onde a divida ptiblica
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0 Governo portugués acredita que pode
ir mais além do que Bruxelas prevé,
ja a partir este ano:
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supera 0os 200% do PIB mas, apesar de
ser uma das maiores do mundo, o Pais
“ndo precisa de gerar excedentes orca-
mentais porque paga pontualmente”.

Jd Ricardo Cabral, economista e vi-
ce-reitor da Universidade da Madeira,
diz que as diferencas nos objetivos ma-
croecondmicos impostos aos paises com
niveis de divida publica semelhantes ¢é
um sinal de que “os poderes atribuidos
a Comissdo Europeia estdo errados.”
Criticando o desperdicio dos recursos
das institui¢des europeias na “definicdo
de regras para controlo e sancionamento
de paises membros, ou seja, de regras
punitivas”, defende que Bruxelas deve-
ria aplicar esses recursos em “politicas
econdmicas de promocio do desenvolvi-
mento e do crescimento econémico”. Em
sua opinido, “as autoridades europeias e
a Comissdo Europeia, em particular, dio
maior prioridade a assuntos economi-
camente menos relevantes”.

0 ESFORCO DO SUL

Se o Sul tem economias mais debilita-
das, porque € que o esforco orcamental
tem de ser maior nesses paises? Preci-
samente porque apresentam as dividas

publicas mais elevadas da Zona Euro.
“Quanto maior é a divida, maior € o
saldo primdrio exigido”, afirma Pedro
Braz Teixeira, autor de O Euro e o
Crescimento Economico.

Recordando que Portugal e Itdlia
apresentam os crescimentos acumu-
lados mais fracos dos 28 paises da UE
desde o ano 2000, Braz Teixeira assi-
nala as diferencas: “A divida publica
italiana, que, tal como a portuguesa,
ronda os 130% do PIB, estd estabili-
zada. Nio sei como, mas estd estabi-
lizada. J4 a divida portuguesa cresce
sistematicamente. Desde 2014 que
devia estar a diminuir, mas continua a
crescer.” Os juros sdo o preco a pagar.
“Os mercados exigem mais de nés do
que em relagdo a Itdlia. Nio é s6 Bru-
xelas. Sdo os mercados e as agéncias
de rating”, defende.

Braz Teixeira concorda que “a Co-
missdo Europeia ndo tem capacidade
para enfrentar a Franca ou a Alemanha.
As diferencas de tratamento na Europa
nio sio entre o Norte e o Sul, mas sim
entre os paises grandes e 0s pequenos.
O excedente externo alemao ultrapas-
sa tudo, mas Bruxelas nio consegue
impor limites. Nem sequer tenta. Nao
se atreve”.

Quando olha para as metas tracadas
pelo Governo no documento que vai
ser enviado para Bruxelas, o diretor do
Forum para a Competitividade atira:
“O Plano de Estabilidade ¢ lindissimo,
mas como € que vio fazer para atingir
aqueles objetivos? Nio estd nada ex-
plicado. Como vai ser com os parceiros
de coligacio? E uma fantasia, também
para Bruxelas ver. Com o Brexit e com
0s problemas na Grécia, a Comissio
ndo quer mais agitacdo. Por isso, vai
fingindo que acredita.”

O FOCO LABORAL

Nuno Teles, economista e investiga-
dor do Centro de Estudos Sociais da
Universidade de Coimbra, também
acredita que “hd claramente dois pesos
e duas medidas. As consequéncias nio
sdo iguais para todos. As instituicoes
europeias ndo tomam medidas contra
quem tem mais poder dentro da Unido”.
Para o economista, o melhor exemplo
é o do excedente alemio. “O limite é
de 4%, mas a Alemanha, com um exce-
dente de 8%, ndo so viola como todos
0s anos aumenta esse valor. E as insti-
tuicoes europeias ndo tomam medidas
contra essa violacdo das regras.”

0 QUE DIZEM
OSECONOMISTAS?

Quanto maior é a divida,
maior € o saldo primario
exigido

PEDRO BRAZ TEIXEIRA

A reagao de Bruxelas ao
atual Governo é sempre
mais violenta do que em

relagao ao anterior
NUNO TELES

As atuais regras de controlo
orcamental permitem
discricionariedade por parte
da CE

RICARDO CABRAL

A Comissao pode dizer que
as regras nao estao a ser
cumpridas e impor novas

medidas
RICARDO PAES MAMEDE

O que interessa é avaliar
a capacidade que o Pais
tem de cumprir as suas
obrigagtes

JOAO CESAR DAS NEVES
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No plano oposto, estd Portugal.
“Pela primeira vez, ficdimos aquém
dos limites tracados para o défice
orcamental (2% do PIB) e para o sal-
do primdrio (2,2% do PIB). Nem nos
tempos da troika as metas tinham sido
cumpridas. Mas a reacio de Bruxe-
las, face ao atual Governo, é sempre
mais violenta do que em relacio ao
anterior.”

Como se explicam, entio, estas
diferencas de tratamento? Nuno
Teles defende que as instituicoes
europeias “servem-se das metas
orcamentais para impor aos paises
membros outras politicas que nio
estdo inscritas no Pacto de Estabi-
lidade nem em lado nenhum, como
€ o caso das politicas laborais. Isso
vé-se quando constatamos que o
grande desacordo com este Governo
tem sido o aumento progressivo do
saldrio minimo nacional.”

Para Nuno Teles, o objetivo tltimo
¢é sempre a reforma das leis laborais e
o alinhamento dos saldrios na Europa.
“Nio quer dizer que a divida e o défice
ndo importem, mas hd hoje outras for-
mas de resolver o problema da divida,
com o auxilio do BCE. O foco estd na
politica laboral”

Também € verdade que a Europa
“ndo gosta de governos com politicas
de esquerda. E uma questio ideolo-
gica, como se viu em relacdo ao au-
mento do saldrio minimo nacional”,
diz ainda.

Porqué, entio, essa fixacdo da Eu-
ropa nas politicas laborais? O inves-
tigador da Universidade de Coimbra
responde que “a culpa” ¢ da Alemanha,
que fez a sua reforma laboral a custa
da estagnacio dos saldrios. “Nio ¢
propriamente o melhor modelo para
aumentar a produtividade, mas foi o
que a Alemanha fez”, adianta. “Esta
politica é errada, porque quando os
saldrios crescem menos do que a pro-
dutividade, o capital ganha em relacdo
ao trabalho.”

Numa altura em que a Europa a duas
velocidades ¢ admitida no terceiro dos
cinco cendrios que a Comissdo Juncker
apresentou aos lideres europeus, a cli-
vagem entre os modelos seguidos pelos
paises ricos e pobres, do Centro e da
periferia, do Norte e do Sul, € bastante
evidente. No plano politico, serd uma
novidade. Mas, em termos de disciplina
orcamental, hd muito que as duas velo-
cidades na Europa sdo uma realidade.
Especialmente dentro da Zona Euro. Il

csteixeira@visao.impresa.pt



