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Capitulol

Introducio

No inicio de 2011, a crise econémica tornava-se cada vez mais aguda. O profes-
sor Antdnio Barreto, que na altura ocupava o cargo de presidente da Fundacdo
Francisco Manuel dos Santos, teve a ideia de criar um portal que monitorizasse
a crise a par e passo com o objectivo de melhor compreender a economia e
a sociedade, contribuindo assim para um debate que continuava a apoiar-se
muito mais em opinides e percepcdes do que em nimeros e factos. Este foi o
mote para a criacdo do portal Conhecer a Crise que, durante os anos seguintes,
actualizou dezenas de indicadores numa base mensal e ajudou a responder
sinteticamente 4 pergunta que todos faziam: afinal, o que se estd a passar no
nosso pais?

O projecto deu um contributo de relevo para compreender a crise, mas
estava, por razdes evidentes, datado a partida. E com a retoma econémica,
que chegou em meados de 2013, acabou naturalmente por perder relevin-
cia, sendo fechado em 2015. Porém, seria um desperdicio - de trabalho e de
saber — encerra-lo. A crise é um tema que ainda hoje suscita debates intensos
e vigorosas trocas de opinido. E apesar de os dados do Conhecer a Crise serem
quase todos publicos, a verdade é que as fontes de informacdo primarias sdo
muitas vezes inacessiveis ao cidaddo comum.

Este e-book faz, assim, uma compilacio dos principais indicadores segui-
dos pelo Conhecer a Crise durante o seu tempo de vida. Ao contrdrio do que
acontecia no site original, os indicadores estio organizados por dreas temdticas
e, nalguns casos, sio acompanhados de interpretacdes que se esperam tteis
para contextualizar as séries estatisticas. No caso de alguns indicadores-chave,
apresentados no capitulo "A crise vista de cima", alargou-se substancialmente
o periodo temporal coberto e enriqueceu-se a apresentacdo de dados com a

inclusdo de previsdes econdmicas disponiveis em diferentes periodos.



Tentou também actualizar-se, na medida do possivel, o retrato da crise
feito pelo portal, o que implicou depurar a base de dados de estatisticas cuja
relevincia e pertinéncia acabaram por se revelar duvidosas e acrescentar outras
que, ndo tendo feito parte do projecto original, se mostraram cruciais para
entender o que se passou no pais ao longo desse periodo (como é o caso dos
numeros da emigracdo). Para além disto, os valores foram todos actualizados
de modo a reflectirem as revisdes de dados que ocorreram entretanto - e que
nalgumas situagdes foram muito substanciais.

Finalmente, uma nota acerca do préprio conceito de crise, central a este
e-book. A crise que inspirou a criacdo do portal estd bem circunscrita: corres-
ponde a recessdo iniciada em 2011, quando Portugal fez o pedido de ajuda
externa, e que terminou oficialmente em 2013. Mas claro que os problemas
ndo surgiram em 2011. Por essa razdo, os dados estatisticos apresentados aqui,
comegam, sempre que possivel, antes de 2011, de forma a incluirem (pelo
menos) o ano de 2009, quando Portugal atravessou a recessdo mais violenta
desde os anos 70. Os dados, por sua vez, estdo disponiveis num ficheiro Excel

em anexo, lado a lado com detalhes metodoldgicos e fontes correspondentes.



Capitulo 2

A crise vista de cima

A crise que Portugal atravessou nos tltimos anos manifestou-se de varias formas
e teve consequéncias diversas. Algumas estavam longe de ser expectdveis e apenas
pouco a pouco se tornaram salientes. Como no caso da emigragéo, que sé atraiu
a devida atencéo do publico muito depois de surgir pela primeira vez nos dados
estatisticos. Este e-book propde uma viagem a esses indicadores: comeca com uma
visdo panordmica da crise e avanca depois para um olhar mais pormenorizado,
guiando o leitor ao longo de varias sec¢des tematicas.

O primeiro ponto de paragem é o Produto Interno Bruto (PIB). O PIBéa
medida mais agregada e completa da actividade econémica de um pais: sintetiza
num unico nimero a quantidade total de bens e servicos produzidos pela econo-
mia ao longo de um ano. Apesar de nio dizer tudo, o PIB fornece provavelmente
o caminho mais rdpido e directo para avaliar a vitalidade econémica de uma
regido. Além disso, hd uma correlagdo consideravel entre o nivel de Produto de
um pais e a sua performance noutros indicadores de desenvolvimento econémico,

social e humano®. Para inicio de conversa, ndo ¢ um mau ponto de partida.

Caixa 1 - Como ler os grificos

Ao contrério do que acontece no resto do e-book, na primeiro capitulo apresenta-se ndo ape-
nas a série de dados histéricos mas também: a) uma previsdo para a evolugéo de longo prazo
de cada indicador feita em 2011, que permite contrastar as expectativas com a realidade;
b) as previsdes actuais para o comportamento futuro dos mesmos indicadores, sendo que
as previsdes feitas em 2011 sdo assinaladas a vermelho e as previsdes actuais a verde-claro.

Os anos de recessdo assinalam-se com sombreado cinzento.

1 Acorrelagio entre o PIB e o Indice de Desenvolvimento Humano da ONU, por exemplo, estd bem docu-
mentada no site Gapminder, dedicado a visualizagdo grafica de dados sociais, demograficos e econémicos.



http://hdr.undp.org/en/content/human-development-index-hdi
http://www.gapminder.org/world/#$majorMode=chart$is;shi=t;ly=2003;lb=f;il=t;fs=11;al=92;stl=t;st=f;nsl=t;se=t$wst;tts=C$ts;sp=5.59290322580644;ti=2011$zpv;v=0$inc_x;mmid=XCOORDS;iid=phAwcNAVuyj1jiMAkmq1iMg;by=ind$inc_y;mmid=YCOORDS;iid=tyadrylIpQ1K_iHP407374Q;by=ind$inc_s;uniValue=8.21;

Se for este o critério a luz do qual olhamos para os Gltimos anos, entdo a
crise recente salta a vista como a maior das tltimas décadas. O grafico seguinte
foca-se apenas nos ultimos 16 anos de modo a tornar os dados legiveis e
manter a regra temporal adoptada nos restantes quadros; mas a verdade é que
nos dados oficiais, que recuam até aos anos 50, ndo h4 registo de um periodo
tdo negro como o actual. Na crise recente a economia esteve em recessio
durante trés anos consecutivos e registou uma perda acumulada de Produto
na casa dos 7%. E preciso recuar praticamente até 3 década de 30 - e recorrer
as estimativas compiladas pelo historiador Angus Madisson - para encontrar

uma performance parecida>

Grafico 1 Crescimento do PIB 2001-2021
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Surpreendido? Nio se preocupe: estd em boa companhia. Praticamente
todos os organismos que se dedicam a fazer previsées econdémicas subestima-
ram - e muito — quer a duracdo quer a severidade da recessdo. As previsdes
oficiais feitas em 2011 (assinaladas a vermelho) antecipavam uma quebra

do PIB inferior ao que aconteceu em 2012 e projectaram para 2013 uma

2 Os dados oficiais do Banco de Portugal recuam até 1954. Dados para o periodo anterior podem ser
encontrados no site do Projecto Madisson. Como é ébvio, quanto mais distante for o ano para o
qual olhamos, mais turva sera a nossa visdo. Por essa razdo, estas estimativas devem ser lidas com
alguma precaucio.

10


http://www.ggdc.net/maddison/maddison-project/data.htm

114
112
110
108
106
104
102
100

98

9%

9%

recuperagdo que s6 acabou por chegar em 2014. A robustez da retoma também
ficou muito aquém do que se esperava.

A comparacio entre taxas de crescimento esperadas e concretizadas
pode ser pouco relevante para os leitores menos habituados a olhar para estes
numeros. O que significa uma contracgio do PIB de 4% em 2012 em vez dos
1,8% que eram a expectativa inicial? Quais as implicacdes de uma recessio
que durou quase quatro anos consecutivos depois de um periodo de quase 10
anos em que o crescimento médio ndo se afastou muito de 1%?

Uma maneira alternativa de apresentar os dados, possivelmente mais
intuitiva, é mostrar o nivel do Produto e ndo a sua taxa de variacdo anual.
A imagem seguinte apresenta o volume do PIB ao longo do tempo, bem como
o PIB que se observaria caso se verificassem as taxas de variacdo previstas em
2011. A linha verde, por sua vez, revela o perfil implicito as previsGes mais

recentes. O PIB do ano 2000 ¢ indexado a 100 por conveniéncia.

Grafico 2 Crescimento do PIB em nivel 2000-2021
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Duas conclusdes saltam 3 vista. A primeira é que a economia estd hoje em
dia a produzir mais ou menos o mesmo que em 2002 — um recuo de 14 anos
que ndo tem paralelo na nossa histéria recente. A segunda é que, com as taxas
de crescimento esperadas actualmente, s6 em 2021 é que o PIB dever4 atingir

a dimensdo que tinha antes da crise. Seja qual for o 4ngulo de observacio dos
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dados, ¢ dificil escapar a conclusdo de que Portugal terd ndo uma, mas duas
décadas perdidas?.

O PIB inclui vdrias parcelas diferentes - ou componentes, como se diz
na giria econémica - e nem todas tiveram o mesmo comportamento de 2009
para cd. A componente mais resiliente aos choques foi sem davida a das expor-
tagBes, que continuaram a crescer em dois dos quatro anos ao longo dos quais
se prolongou a recessdo. Este comportamento também revela a natureza
marcadamente doméstica da recessdo de 2011-2014. Se em 2009 o choque foi
global e afectou da mesma forma quer as empresas viradas para o mercado
interno que as empresas que vendem para o exterior, de 2011 em diante os
problemas foram sobretudo internos. As exporta¢des continuaram assim a
crescer durante uma parte deste periodo, como se vé no grafico 3 (as taxas de
variagdo correspondentes podem ser encontradas no capitulo "Conjuntura

Econdémica”, bem como no ficheiro Excel associado).

Grafico 3 Exportagdes reais em nivel 2000-2021
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3 Década perdida é o nome dado a década de 90 da economia japonesa. Depois de crescer de forma
consistente acima dos 3%, o Japdo sofreu o embate de uma crise aguda no sector imobilidrio, que
deixou chagas profundas e atirou as taxas de crescimento para uns magros 1% ao ano durante mais
de 10 anos. Ndo hd muito mais exemplos de economias desenvolvidas que passem por uma travagem
tdo abrupta (e um periodo depressivo tdo prolongado), razdo pela qual o Japdo é visto como um
case-study.
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Contudo, convém ter algum cuidado antes de retirar conclusdes definiti-
vas. Apesar de as exportacdes terem crescido de forma substancial, com taxas
de crescimento que chegaram a atingir os 10% — a performance relativa deste
sector acabou por ficar aquém do que tinha sido previsto no inicio de 2011.
A linha azul, que mostra os valores efectivos, fica sistematicamente abaixo da
linha vermelha, referente ao nivel de exportacdes que, em 2011, se previa para
os anos seguintes. Veremos no capitulo "Contas Externas” quais os factores
que influenciaram este resultado final e analisaremos dados mais especificos
que ajudam a contextualiza-lo.

A produgcio destinada a ser consumida pelas familias (consumo privado)
ndo resistiu tdo bem. O consumo encolheu quase 10% em apenas trés anos,
e as previsGes actuais ndo antecipam um retorno imediato ao nivel pré-crise.
Mas mais impressionante ainda é o caso do investimento, que perdeu um

quarto do seu volume de 2008 para ca.

Grafico 4 Consumo privado real em nivel 2000-2018

(2000=100)
o — (o] m oy wn O ~N 0 [oa) o — o~ (20} 0 wn O ~N 0
o o o o o o o o o o — — — — — — — — —
o o o o o o o o o o o o o o o o o o o
~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~N ~ ~ ~ ~N ~ ~ ~ ~ ~N ~

13



110

100

920

80

70

60

50

40

Gréfico 5 Investimento real em nivel 2000-2018
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Esta trajectdria é impressionante, seja qual for o termo de comparagéo.
O investimento ndo s6 caiu mais do que qualquer outra rubrica como também
registou um desvio recorde entre o que foi previsto em 2011 e o que acabou
por se materializar. Isto é ainda mais surpreendente, e preocupante, por vir na
sequéncia de uma década em que o investimento foi sendo progressivamente
reduzido. Sendo este indicador uma medida da capacidade instalada de que a
economia dispGe (mdquinas, equipamentos, etc.) para produzir novos bens e
servigos, nio deixa de ser inquietante constatar que Portugal tem hoje em dia
um volume de investimento consideravelmente inferior ao de 2000 - e que
ndo se perspectivam para os proximos anos grandes melhorias a este nivel,
como se pode ver pela linha verde.

Portanto, & medida que as exportacSes cresciam, o consumo e o investi-
mento encolhiam. Este comportamento divergente conduziu a uma das mais
notdveis alteragdes na economia portuguesa: a passagem de uma situagio
deficitdria, em que os agentes econdémicos se endividam no exterior, para
uma posicdo excedentdria, em que os mesmos agentes se tornam credores do

resto do mundo.
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Grafico 6 Balanga de transac¢des correntes 2001-2021
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Balanca de transacges correntes pode parecer um termo complicado, mas
a ideia subjacente ¢ simples. Todos os paises tém relacdes econémicas com o
exterior: importam bens, exportam servigos, recebem remessas de emigrantes
e fazem pagamentos a organizacGes internacionais. A balanca de transac¢des
correntes soma todas estas parcelas e representa num tnico item todas as
trocas com o resto do mundo (ou quase — na verdade, ha parcelas residuais
que ndo sdo contabilizadas). Um défice na balanca de transac¢des correntes
significa que o pais paga mais do que recebe, incorrendo assim num défice;
um excedente na balanca tem o significado oposto: o pais recebe mais do
que gasta, obtendo assim créditos sobre o exterior, ou reduzindo a sua divida
perante ele - o que é mais ou menos o mesmo e tem implica¢cdes semelhantes.

E este é outro daqueles casos em que o periodo temporal abrangido pelos
graficos acaba por se revelar curto para garantir uma perspectiva apropriada
do que se passou. Em apenas trés anos, de 2010 a 2013, Portugal passou de um
saldo negativo de cerca de 10% do PIB para um excedente pequeno. Quando
foi a dltima vez que isto aconteceu? Na década de 80, por altura da segunda
intervencdo do Fundo Monetario Internacional. Este foi o resultado conjugado

de duas forcas a actuar na mesma direcgdo: crescimento das exportacdes, que
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representam vendas ao exterior, e reducio do consumo e investimento - que
sdo parcialmente satisfeitos com recurso a compras ao exterior.

Deixemos a macroeconomia de parte para passar a uma realidade mais
palpavel: o mercado laboral. Se ndo tiver passado os tltimos cinco anos isolado
do mundo em redor, é provavel que o leitor tenha uma ideia razodvel do que
aconteceu no passado recente: o desemprego atingiu niveis historicamente
elevados, ultrapassando por larga margem a fasquia dos 10%, mesmo com uma

quebra de série pelo caminho“.

Grafico 7 Taxa de desemprego 2001-2021

(% da populagdo activa)
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A subida do desemprego ndo é um fenémeno novo em Portugal. Como
se vé no grafico, o desemprego tem vindo a aumentar em territério nacional
pelo menos desde o virar do século, altura em que atingiu niveis baixissimos
(4%), tendo praticamente duplicado em apenas quatro anos — uma tendéncia
tanto mais estranha por se ter acentuado em contraciclo com a Europa, onde
o mercado laboral s6 comecou a dar sinais de alerta a partir de 2008.

Mas nova e imprevista ¢ a dimensdo da subida de 2009 em diante. Até

entdo, a economia portuguesa nunca tinha apresentado taxas de desemprego

4 Convém ter algum cuidado na comparagio dos dados. A partir de 2011 o Instituto Nacional de
Estatistica alterou a forma como recolhe os dados, o que gerou uma quebra entre as duas séries de
dados. Apesar de o INE recomendar que as duas séries ndo sejam utilizadas em simultineo, a pratica
da comunicagio social (e até de alguns académicos) tem sido ignorar as diferengas e continuar a tratar
os dados como se de uma s6 série se tratasse. A falta de melhor alternativa, optou-se pelo mesmo.
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muito superiores a 10%, mesmo durante os programas de ajustamento do FMI
dos anos 70 e 80. Desta vez, ndo sé ultrapassou os 10% como escalou para l4
dos 16%, devido a razdes que ainda hoje nio sdo completamente conhecidas.
Os pontos vermelhos, por sua vez, mostram um filme que jé vimos em graficos
anteriores: as previsdes econdmicas a revelarem-se recorrentemente optimistas.

Mas no caso do mercado laboral, o filme teve um twist final que ndo
aparece nas outras imagens. Depois de surpreender quase todos com uma
subida inusitada, a taxa de desemprego caiu também de forma inesperada,
com quedas sempre superiores aquilo que foi sendo antecipado pela genera-
lidade das previsoes.

Dito isto, a recuperacdo do mercado laboral, apesar de surpreendente-
mente rdpida, estd longe de ter apagado todos os danos provocados pela crise.
Na verdade, a taxa de desemprego continua bem acima do nivel atingido antes
da crise - um valor que, pelos padrées histéricos, era, s por si, excessivo.
E as previsdes actuais sugerem que o desemprego vai continuar muito alto
ao longo dos préximos quatro anos.

Estas sdo as chagas mais duradouras - e quicd mais trigicas — da crise.
Neste momento, é possivel que a taxa de desemprego sé em 2019 fique abaixo
dos 10%. Se esse cendrio se materializar, a economia portuguesa terd passado
uma década inteira com mais de um décimo da sua populacdo activa sem
emprego. Em que medida vai isto afectar as qualificages dos portugueses
a margem do mercado laboral? De que forma serd o potencial produtivo da
economia influenciado por um periodo tdo longo de desemprego? Quais os
efeitos de longo prazo nos jovens que s6 agora chegam ao mercado de trabalho?
Ninguém sabe muito bem ao certo, sdo ainda dguas inexploradas.

Mas as condi¢Ges do mercado laboral ndo se traduziram apenas em mais
desemprego. A crise coincidiu também com uma alteracdo profunda na estru-
tura demografica do pais: apds anos a crescer, a populagio portuguesa dimi-
nuiu. A imagem seguinte documenta esta recessdo demogréfica, mostrando

também como todos foram apanhados de surpresa por esta subita inverséo.
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Grafico 8 Populagdo residente 2001-2018
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cas abruptas apenas a crise econémica. Apesar de a crise econémica ter sem
duvida influenciado alguns elementos da demografia - é dificil imaginar
que a subida do desemprego ndo tenha afectado os fluxos migratdrios, por
exemplo -, a verdade é que também estdo aqui em jogo factores mais estru-
turais do que a simples conjuntura econdmica, e que teriam sempre, e em
qualquer cendrio, contribuido para uma diminuicdo da populacio. E o caso,
por exemplo, da quebra da taxa de natalidade, que se agrava hd muitos anos
e que é analisada mais ao pormenor no capitulo "Populacio e Demografia”.

Em que medida é que os empregos que resistiram a crise se ressentiram
- directa ou indirectamente — dos seus efeitos? Na verdade, é muito mais
facil medir o nimero de empregos do que a respectiva qualidade. Um bom
emprego é ficil de definir intuitivamente: é um emprego com um saldrio ele-
vado, exercido num ambiente enriquecedor e capaz de oferecer (pelo menos)
alguma estabilidade e seguranca. Porém, as estatisticas laborais ndo fornecem
informacdo detalhada o suficiente para que seja possivel avaliar com proprie-
dade todas estas dimensdes.

Na falta de informacdo mais granular, olharemos para os saldrios reais
para avaliar, mesmo que de forma limitada, a qualidade dos empregos criados

- e mantidos ao longo do tempo — na economia portuguesa. Os saldrios reais,
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recorde-se, sdo os saldrios efectivamente recebidos pelos trabalhadores, depois

de descontado o valor da inflacdo.

Grafico 9 Saldrios reais 2001-2018
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A interpretacdo deste grafico néo é tdo 6bvia como a dos anteriores, pelo
que convém fazer uma pequena leitura acompanhada. A primeira concluséio é
a de que os salarios recuaram durante a crise. Apesar da enorme volatilidade’
que se observa no grafico, o saldrio médio recebido pelos trabalhadores por-
tugueses em 2015 era cerca de 4% mais baixo do que o saldrio médio de 2008.
Esta é uma quebra assinaldvel, tendo em conta que se refere a um periodo
de sete anos.

A segunda conclusdo, no que a saldrios diz respeito, é a crise parecer
apenas ter acentuado uma realidade que até ai ji ndo era famosa, pois entre
2000 e 2008 os saldrios praticamente estagnaram, o que é um comportamento

ainda mais despontante do que o registado pelo Produto Interno Bruto. Se

5 Estavolatilidade tem uma explicagdo simples: os dados de 2011, 2012 e 2013 estdo bastante influen-
ciados pelos cortes salariais da fungdo publica que comegaram a ser implementados em 2011, foram
reforcados em 2012 e comegaram a ser anulados em 2013. O perfil dos saldrios privados, por exemplo,
€ muito mais suave do que o ziguezague constante dos valores agregados. J4 a subida altissima de 2009
resulta provavelmente da surpresa que constituiu a descida da inflagdo. Nesse ano, o indice de pregos
do consumidor teve uma quebra de 0,9%, depois de crescer 2,6% em 2008. Como os saldrios sdo por
norma negociados no ano anterior, é provével que a actualizagdo de 2009 tenha sido feita assumindo
uma inflagdo semelhante & que vigorava em 2008. A inesperada redugido dos pregos tera assim apanhado
de surpresa trabalhadores e patrées, aumentando, por esse motivo, o valor do salério real.
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se confirmarem as previsGes de 2016, o saldrio médio de 2018 serd mais baixo
do que o saldrio médio de 1999. Serdo perto de duas décadas sem crescimento
do poder de compra.

De que forma é que o comportamento dos saldrios e a evolugdo do desem-
prego influenciaram os indicadores de pobreza? Seria de supor que a estagna-
cdo salarial, associada a subida do desemprego, tivesse efeitos substanciais na
taxa de pobreza. Mas ndo foi isso que aconteceu. A taxa de pobreza manteve-se
estdvel em 2009, e chegou mesmo a cair em 2011. Piorou bastante em 2012 e
2013, mas melhorou nos dois anos seguintes, e em 2015 jd estava ao nivel da
de 2004. A vista desarmada, a crise parece ter tido um impacto relativamente

moderado nos indicadores de condicdes de vida.

Grafico 10 Taxa de risco de pobreza 2003-2015

(Em % da populagdo)
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Haver4 algo de errado com estes dados? Néo: a taxa de pobreza que se vé
aqui é exactamente a mesma que o INE divulga todos os anos. Mas hd uma
subtileza relevante a notar, a qual a comunicacdo social nem sempre d4 a
devida importincia quando reporta estes dados. E que a pobreza, neste caso,
¢ um conceito relativo.

Na definicdo usada pelo INE e que, de resto, é partilhada pelos outros
organismos de estatistica europeus, pobres sdo todos aqueles que ganham

menos do que uma determinada percentagem (60%, neste caso) do rendimento
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mediano. Portanto, é perfeitamente possivel que o desemprego aumente e a
taxa de pobreza desca - o efeito final depende nio apenas da forma como a
crise afecta as pessoas que estdo na base da pirdmide social, mas também, e na
mesma medida, do modo como ela muda o rendimento mediano.

Assim, esta taxa de pobreza pode enviar sinais contraditdrios e contrain-
tuitivos para quem nio estd habituado as subtilezas das defini¢Ses usadas pelo
INE. Felizmente hd uma série de indicadores auxiliares que complementam a
taxa de pobreza e que sdo barémetros mais apropriados para avaliar a evolucio
das condi¢es de vida da populacdo. Esses indicadores podem ser encontrados
no capitulo "Desigualdade e Condicdes de Vida" (e antecipando a curiosidade
de alguns leitores, podemos desde ja dizer que as conclusées a que conduzem
sdo bastante diferentes das que resultam da leitura deste grafico).

Entretanto, a situacdo orcamental do Estado melhorou a olhos vistos.
Portugal partiu de um défice de 11% do PIB em 2010 e conseguiu reduzi-lo
para pouco mais de 4% ao longo dos cinco anos seguintes. Para 2016 esperava-se
que o défice rondasse os 2,5% do PIB - a imagem aponta para 3%, mas convém
reconhecer que esse nimero ¢ retirado de uma série de previsdes (World
Economic Outlook de Outubro de 2016, publicagdo do FMI) bastante mais
pessimista do que a generalidade das previsdes. O consenso, neste momento,
é que o défice fique abaixo dos 3%.

Os resultados orcamentais ficaram aquém daquilo que se previa em 2011.
Por exemplo, em 2015 o défice ficou mais de dois pontos percentuais acima da
meta fixada quatro anos antes (1,9%). A comparagdo entre o que se esperava
em 2011 e o que de facto aconteceu levanta alguns problemas metodoldgicos,
porque as metas foram fixadas num quadro estatistico que acabou por ser
alterado a meio do percurso (passagem do Sistema Europeu de Contas 95
para o Sistema Europeu de Contas 2010), mas as mudangas operadas foram
suficientemente pequenas para nio porem em causa a conclusio de fundo: o

défice caiu imenso, mas caiu menos do que a meta oficial.
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Gréfico 11 Défice orcamental 2001-2021

(Em % do PIB)
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A estrutura da consolidagdo orcamental também acabou por ser, devido
a uma série de factores — desde a intervencdo do Tribunal Constitucional até
a revisdo em alta da recessdo (que forcou um reforco das medidas de auste-
ridade) - significativamente diferente da que tinha sido planeada no inicio.

A evolugdo da carga fiscal® é um bom exemplo dessa inversdo de planos.

6 A carga fiscal representa o peso dos impostos (incluindo-se aqui os impostos cobrados pela Seguranga
Social - ou seja, as contribuicGes sociais) no total do rendimento do pais. Os valores sdo iguais a
soma dos impostos directos, impostos indirectos e contribuicdes sociais, divididos pelo PIB.
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Grafico 12 Carga fiscal 2001-2017

(Em % do PIB)
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Estes sdo alguns dos factos mais importantes e notdérios da crise e que os

capitulos seguintes observardo ao microscépio, partindo dai para uma carac-

terizagdo mais detalhada do que aconteceu em Portugal nos ultimos sete anos.
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Capitulo 3

Conjuntura Economica

Os indicadores de conjuntura econémica sdo dados de curto ou curtissimo
prazo que permitem monitorizar a actividade econémica quase em tempo
real. Todos os meses, por exemplo, o INE divulga uma série de indicadores
qualitativos que capturam a percepg¢do das familias e das empresas acerca do
estado da economia.

Nio é portanto de estranhar que tenham sido estes indicadores a dar os
primeiros sinais de alarme. Tanto o indicador de confianca das familias como
o indicador de clima econdmico, que sintetiza a avaliagdo feita pelo conjunto
das empresas, cairam a pique em 2008, recuperando em 2010 e afundando de
novo em 2011. A parte boa dos graficos é que tanto um como outro confirmam

que a crise comecou mesmo a ser ultrapassada em meados de 2013.

Grafico 13 Indicador de confianga dos consumidores
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Grafico 14 Indicador de clima econdmico
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Falamos apenas de uma crise, mas essa crise inclui duas recessdes de carac-

teristicas muito diferentes. J4 vimos no capitulo anterior como a primeira foi

transversal & generalidade dos paises e a segunda foi essencialmente doméstica.
Podemos agora olhar para indicadores mais detalhados e ver como este padrdo
criou uma economia a duas velocidades, com as actividades mais dependentes
do mercado interno a definhar ao longo de 2011-2013 e as actividades mais
expostas aos mercados externos a resistirem melhor. Nalguns sectores, como

o do turismo, a recessdo ndo impediu sequer que se batessem recordes (ver
dormidas em hotéis, no grafico 16, p.26).
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Gréfico 15 Avaliacdo da situacdo na inddstria transformadora
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Gréfico 16 Dormidas em estabelecimentos hoteleiros
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Grafico 17 Taxa de utilizagdo da capacidade produtiva da indistria transformadora
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O sector dos bens de consumo duradouro foi especialmente afectado
A compra de carros, por exemplo, caiu para niveis que ndo se viam desde o
século passado. As aquisi¢Ses de automéveis ligeiros e pesados em 2012 e 2013
foram praticamente metade das verificadas em 2008.

E apesar de nos altimos anos ter havido um crescimento robusto das
aquisicGes, o grafico também mostra que o volume de compras continua

bem longe do registado no passado, colocando em perspectiva as taxas de
crescimento registadas de 2014 em diante.

Grafico 18 Venda de automdéveis

(Em unidades vendidas)
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Entretanto, a crise manifestou-se também noutros indicadores mais

indirectos, como o consumo de energia — que costuma andar lado a lado com
a actividade econémica - e a evolugdo dos precos.

Gréfico 19 Consumo de electricidade

Em Gigawatts — média mével em 12 meses
4400

4300
4200
4100
4000
3900

3800

Jan-06

Mai-06

Set-06
Jan-07
Mai-07
Set-07
Jan-08
Mai-08
Set-08
Jan-09
Mai-09
Set-09
Jan-10
Mai-10
Set-10
Jan-11
Mai-11
Set-11
Jan-12
Mai-12
Set-12
Jan-13
Mai-13
Set-13
Jan-14
Mai-14
Set-14
Jan-15
Mai-15
Jan-16

Set-15
Mai-16

Grafico 20 Consumo de gaséleo

Em toneladas — média mével de 12 meses
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Grafico 21 Indice de pregos no consumidor
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Pode gerar alguma estranheza que se considere a Gltima imagem como
evidéncia da crise. Afinal de contas, o que se vé no grafico é uma descida da
inflacdo, e a maior parte das pessoas diria que precos baixos sdo algo a promo-
ver e ndo um problema a evitar. A questdo é que numa economia de mercado,
em que os precos respondem aos estimulos e pressdes a que as empresas estdo
expostas, a subida (ou descida) da inflagdo pode ser vista como um sintoma
da dindmica da economia. Quando as empresas estdo atoladas em encomen-
das tém margem para aumentar os precos sem perder clientes, ao passo que
numa situacio de procura deprimida gera-se a dindmica inversa: os precos sdo
sucessivamente reduzidos (ou crescem mais devagar) na expectativa de evitar a
acumulacio de stocks. Deste ponto de vista, o abrandamento subito da inflacdo

de 2008 em diante é um reflexo das dificuldades sentidas pelas empresas por-
tuguesas em escoar os seus produtos. E isto conduz a uma pergunta inevitavel:
serd a subida dos precos de 2011 sinal de uma retoma que passou despercebida?
N3o. O comportamento da inflacdo nesse ano foi bastante influenciado pelas
mudancas nos escales de IVA, que geraram um aumento drastico no peso do
imposto sobre o valor acrescentado nos produtos consumidos pelas familias.

Apesar de tteis, todos estes indicadores sdo limitados e redutores. Ndo

permitem ter uma ideia global e integrada de todo o sistema econémico.
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A economia estd a crescer? Estd a contrair? Quais os sectores que estdo em
expansdo? Em que dreas de actividade hd mais problemas?

Os dados de consumo de energia, venda de carros ou inflagcdo nio dédo
respostas claras a estas questdes. Para se perceber as grandes dindmicas glo-
bais ¢ preciso recorrer a contabilidade nacional. Este é um sistema de regras
e normas que permite incorporar toda a informagdo acerca da economia
nacional e construir um quadro integrado da mesma. Através da contabilidade
nacional é possivel calcular o PIB e dividi-lo em unidades mais pequenas e
mutuamente exclusivas.

Esta divisdo pode ser feita ao longo de dois eixos: num primeiro eixo,
a contabilidade nacional cria categorias com base nos usos de cada produto:
os bens ou servicos podem ser destinados ao consumo das familias, ao inves-
timento das empresas, & exportacio, etc. Esta é a divisdo que ja vimos antes,
e que nos graficos seguintes volta a aparecer sistematizada. O primeiro gré-
fico mostra as vérias categorias com um valor indexado a 100 no ano base,

e o segundo mostra as respectivas taxas de crescimento. As linhas podem ser

algo confusas, mas os dados em bruto, recorde-se, estdo disponiveis em Excel.

Grafico 22 Componentes do PIB em nivel
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Grafico 23 Componentes do PIB em variagdo homéloga
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Mas em vez de perguntarmos qual vai ser o destino de cada bem ou
servico, também ¢é possivel perguntar de onde vem cada um. Neste segundo
eixo, o PIB divide-se em vdrios sectores de actividade: imobilidrio, agricultura,

servicos, industria, etc. A imagem seguinte faz essa divisdo, revelando de forma
clara o colapso de um sector em particular: o da construcio.
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Grafico 24 Valor acrescentado bruto por sector
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Capitulo 4

Mercado Laboral

Como avaliar a situacdo do mercado laboral? O indicador mais utilizado é a
taxa de desemprego, que subiu imenso, e de forma ininterrupta, de 2009 até
2013. Como ja foi referido (ver nota de rodapé n.°4, p.16), ha uma quebra
de série no inicio de 2011, mas mesmo sem a subida registada de 2010 para
2011 a escalada do desemprego continua a ser impressionante.

Grafico 25 Taxa de desemprego

(Em % da populagdo activa)
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O desemprego nio se limitou a crescer: também se tornou mais intenso

e prolongado. E ¢ importante salientar este facto porque os desempregados

nio sdo todos iguais. Periodos curtos de desemprego podem ser ultrapassados

sem deixar marcas duradouras. Quem perde o emprego pode, em teoria, aceder

ao subsidio de desemprego; e no regresso ao mercado de trabalho contara,

em principio, com um saldrio ndo muito inferior ao que tinha anteriormente.
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Mas o passar do tempo altera esta situagdo. As prestagSes sociais caducam
ou sdo reduzidas em valor. As competéncias profissionais degradam-se e as
redes de contactos tornam-se mais curtas, o que baixa drasticamente o saldrio
que o desempregado consegue negociar com eventuais empregadores.

A natureza singular do desemprego de longo prazo levou os organis-
mos de estatistica a isolarem este fenémeno. A imagem que se segue mostra
a percentagem de desempregados que estd a procura de emprego ha pelo
menos um ano e hd mais de dois anos. Como se vé, a soma dos dois indica-
dores passou de cerca de 50% para mais de 60% do total dos desempregados.
A partir de 2012 o desemprego de longo prazo (entre 12 e 24 meses) comegou
a diminuir, mas esta reducdo foi mais do que compensada pelo aumento do
desemprego de muito longo prazo (> 24 meses), o que sugere que terd havido
uma transi¢do de elementos de um grupo para o outro. Ou seja, 3 medida que

o tempo passava havia cada vez mais desempregados de longo prazo a cruzar
a fasquia dos 24 meses.

Grafico 26 Desemprego de longo e muito longo prazo
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Porém, é possivel que a prépria taxa de desemprego — normal, de longa
ou até de muito longa duracio - oculte muito do que se passa no mercado
laboral. A taxa de desemprego é calculada através de uma férmula simples:
o numero de pessoas que ndo tém emprego — mas que o procuram - a divi-
dir pela populacdo activa: o nimero de pessoas que estdo empregadas ou a

procura de emprego. Mas definir populagdo sem emprego ou populagio a
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procura de emprego ¢ mais dificil do que parece a primeira vista. O que é que
um desempregado tem de fazer para provar que estd & procura de emprego?
Ir a entrevistas de emprego é suficiente? E de quanto em quanto tempo? Um
programa de ocupagéo profissional deve contar como um emprego? E se o
desempregado emigrar, como € que isso se reflecte na taxa de desemprego?
Sdo questdes de dificil resposta, e algumas acabam inevitavelmente por ser
dirimidas através de convencdes mais ou menos arbitrdrias.

Por esta razdo hd quem prefira olhar para o nimero de empregos, uma
realidade menos permedvel a este tipo de problemas. E o nimero de empre-
gos perdido durante a crise foi, de facto, bastante maior do que o nimero de
desempregados que apareceu nas estatisticas. Esta discrepancia sugere que a

subida da taxa de desemprego subestima a dimensdo da crise no mercado laboral.

Grafico 27 Ndmero de desempregados
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Grafico 28 Ndmero de empregos
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Quer o agravamento da situacdo laboral quer a recuperacido posterior
foram imediatamente notadas pelas familias portuguesas. A partir de 2010,
o Eurobarémetro comecou a inquirir as familias europeias acerca das suas
perspectivas em relacdo ao mercado de trabalho. Um facto curioso é a rapidez
com que o crescimento do volume de emprego (segundo trimestre de 2013)

se reflectiu numa melhoria da situac@o percepcionada pelas familias. Veja-se
o grafico seguinte:

Grafico 29 Resultados Eurobarémetro

90
80
70
60
50
40
30
20
10

Jan-11

Nov-10
Mar-11
Mai-11
Jul-11
Set-11
Nov-11
Jan-12
Mar-12
Mai-12
Jul-12
Set-12
Nov-12
Jan-13
Mar-13
Mai-13
Jul-13
Set-13
Nov-13
Jan-14
Mar-14
Mai-14
Jul-14
Set-14
Nov-14
Jan-15
Mar-15
Jul-15
Set-15
Nov-15
Jan-16

Mai-15
Mar-16
Mai-16

% dos que consideram que o pior da crise ja passou % dos que consideram que o pior da crise estd para vir

36



Quem foram os grupos mais afectados pela crise? Os jovens? Os traba-
lhadores de meia-idade? Os licenciados? Os menos escolarizados? Homens?
Mulheres? E f4cil identificar razdes plausiveis para que alguns segmentos
sejam mais vulnerdveis ao fenémeno do desemprego do que outros. Mas, como
veremos adiante, as conclusdes sdo menos faceis de extrair do que parece a
primeira vista.

Nalguns eixos de andlise ndo hd muitas dividas a levantar. Por exemplo,
no que diz respeito ao género ndo parece haver diferencas. Homens e mulheres
foram igualmente atingidos pelo desemprego. O préximo quadro indexa o
volume de emprego ao nimero 100, e percorre os sobes-e-desces ao longo de

cada grupo. As diferencas, que existem, ndo parecem substanciais.

Grafico 30 Desemprego por sexo

(Em % do desemprego total)
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Mas tomemos agora outro exemplo: a evolugdo do nimero de desem-
pregados por escaldo etdrio. A imagem sugere que a crise teve maior impacto
na populagdo com idade superior a 44 anos. O desemprego néo sé aumentou
desta faixa etdria em diante como também foi mais persistente nesses trés
escaldes. Intuitivamente é facil interpretar esta situacdo como um reflexo da
dificuldade que os trabalhadores mais velhos tém em mudar de ocupagdo ou

de sector profissional depois de perderem o seu posto de trabalho. Ou como
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resultado do desaparecimento de postos de trabalho mais antigos devido, por
exemplo, a uma maior exposicdo a fenémenos de automacio.

Grafico 31 Desemprego por escaldo etario
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Por outro lado, um olhar ao nimero de empregos por escaldo sugere a
conclusdo contrdria. O segmento onde o emprego teve melhor performance

foi o dos trabalhadores mais velhos, com 45 ou mais anos. Como se conciliam
estas duas informacdes contraditdrias?



Grafico 32 Emprego por escaldo etario

(2008=100)
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Na verdade, os dados ndo sdo contraditérios. E a explicacdo é simples:
hd mais empregados e desempregados acima dos 45 anos porque o nimero
de pessoas desta faixa etdria tem vindo a aumentar. O envelhecimento da
populacdo produz uma sociedade que é em média mais velha do que a socie-
dade de ha dez anos - o que acaba por se traduzir num aumento do nimero
de desempregados e empregados com idades mais avancadas. E esta tendén-
cia secular, e ndo a fragilidade ou resiliéncia especificas dos portugueses
mais velhos, que explica os dados aparentemente contraditérios dos graficos

anteriores. Tal como se verifica na préxima imagem, que mostra a evolugio
da populacgio activa.
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Grafico 33 Populagdo activa por escaldo etério
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Grafico 34 Taxa de desemprego por escaldo etario

(Em % da populagdo activa do respectivo escaldo)
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Este exemplo mostra bem como a leitura parcial dos nimeros do mer-
cado laboral pode conduzir a conclusdes erradas. Ha imensas forcas — por
vezes conflituantes - a afectar o mercado de trabalho, e é preciso expurgar
essas dinimicas da andlise antes de atribuir a crise todas as mudancas que se
constatam nos numeros agregados.

Isso também é muito claro na evolucio do desemprego de licenciados:
o facto de haver hoje muito mais desempregados com um curso superior ndo
significa, necessariamente, que este grupo tenha sido mais afectado pela crise.
Pode ser apenas um subproduto do aumento do grau de escolaridade médio

da sociedade portuguesa: havendo mais licenciados, havera mais licenciados
empregados e mais licenciados desempregados.

Grafico 35 Desemprego por escolaridade
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Grafico 36 Emprego por escolaridade
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Grafico 37 Populagdo activa por escolaridade
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Grafico 38 Taxa de desemprego por escolaridade

(Em % da populagido activa)
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Também ¢é possivel olhar para os tipos de emprego que foram destruidos
ou criados durante a crise e subsequente recuperacio. Que tipo de vinculos
legais foi mais afectado pela crise? Um contrato por tempo indeterminado é
mais seguro do que um contrato a termo certo? E como ¢é que evoluiu o peso
dos contratos a prazo ao longo do tempo?

Aqui, o destaque vai para a destruicdo intensa de empregos por conta
propria, uma categoria que abrange as actividades exercidas em nome indi-
vidual. Mas onde também sdo registados imensos falsos recibos verdes —
trabalhadores que tém um local de trabalho fixo e um hordrio de trabalho
convencional mas que ndo tém qualquer vinculo legal 4 empresa para a qual
trabalham, operando num regime de prestacio de servicos. E impossivel saber

que parcela da destruicdo de emprego registada como “empregos por conta
propria” corresponde, na verdade, a este tipo de situacio.
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Grafico 39 Emprego por regime legal
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== Trabalhadores por conta prépria

== Contrato com termo

== Contratos sem termo

Grafico 40 Contratos a termo em percentagem dos contratos totais

(Em % dos contratos totais)
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Capitulo 5

Populacio e Demografia

Em 2011, quando foi criado, o site Conhecer a Crise ndo fornecia dados acerca
da demografia nacional. Esta auséncia reflectia o conhecimento da altura:
era consensual que a crise teria efeitos nos padrGes de consumo, nas finangas
publicas e nos dados macroeconémicos, mas poucas pessoas desconfiavam que
aquela fosse suficientemente severa para afectar a dimensdo da populacdo
residente ou o volume de fluxos migratdrios. Mas afectou — e o diagndstico
dos ultimos anos ndo seria completo sem um capitulo sobre estas questdes.
O declinio da populacio foi intenso, como referido no primeiro capitulo.
De 2007 para 2015, ultimo ano para o qual existem dados, a populacio dimi-
nuiu em quase 185 mil pessoas. Mas o facto de o assunto sé ter aparecido com
estrondo na comunicagdo social a partir de 2011 oculta um facto importante:
esta mudanca demogréfica foi muito menos stibita do que se pensa. Na ver-

dade, a populacdo ja hd alguns anos que vinha decrescendo cada vez mais.

Grafico 41 Populagdo residente em Portugal
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Grafico 42 Variagdo da populagdo residente
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O que causou esta quebra? De onde veio a descida? Houve duas grandes
causas, para as quais olharemos de seguida.

A primeira ja serd esperada: a emigracéo liquida, que corresponde ao
numero de pessoas que saem do pais em cada ano menos o nimero de pessoas
que entra. E provével que o saldo entre saidas e entradas seja mais afectado pela
crise de forma directa, ja que ndo apresentava grandes varia¢cdes no periodo
anterior. Com a retoma a chegar em 2014, os fluxos de saida reduziram-se
nesse ano e novamente em 2015 (o que reforca a ideia de que hd uma ligacdo

entre a crise e a emigragéo).

Grafico 43 Saldo migratério
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Note-se que os nimeros reportados aqui sdo consideravelmente diferen-
tes dos que tém vindo a aparecer na comunicacio social durante os altimos
anos, quando se chegou a falar do abandono de 300 mil pessoas sé entre 2010
e 2013. No total, em cinco anos, o pais perdeu 140 mil pessoas, dois tercos das
quais nos trés primeiros anos. A diferenca entre estes valores e os niimeros que
muitas vezes foram divulgados decorre de duas diferencas subtis. Em primeiro
lugar, este numero é um saldo liquido: ao nimero de emigrantes retira-se o
numero de imigrantes. Em segundo, leva apenas em conta a emigracéo per-
manente, ja que uma boa parte da emigracéo total é tempordria e nio afecta

o nivel da populagio.

Grafico 44 Emigragdo por tipo
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Emigrantes permanentes B Emigrantes temporarios

A segunda causa a afectar o nivel da populacio, para além dos fluxos
migratdrios, é o saldo natural: a diferenca entre o nimero de nascimentos e
mortes no pais. Na medida em que a incerteza econémica adia a constituicdo
de familias, a crise pode ter tido aqui alguma influéncia. Porém, é também
claro que a tendéncia de fundo para a diminui¢do do niimero de nascimentos

ja vinha de trés.
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Gréfico 45 Saldo natural
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Capitulo 6

Familias e Padroes de Consumo

O primeiro capitulo deste e-book j4 permitiu uma viséo de relance ao consumo
das familias (ver o grafico 4, “Consumo privado real em nivel”, p.13). Sem
grande surpresa, o consumo das familias caiu durante os anos de recessio,
recuperando apenas, e de forma notoriamente timida, a partir de 2013. Mas
quais foram as compras mais sacrificadas ao longo deste periodo? Onde é
que os portugueses pouparam mais? Houve alteracdes persistentes nos seus
padrdes de despesa?

Os trés quadros seguintes segmentam as despesas de consumo em trés
grandes categorias: bens de consumo duradouro, que abrangem todos os itens
com um prazo de vida superior a um ano, desde carros a electrodomésticos,
passando por computadores ou mobilia; bens alimentares, que englobam
todas as despesas relacionadas com a alimentacéo; e, finalmente, outros bens
correntes, onde sdo registadas todas as outras despesas, incluindo os servicos,
que tém peso consideravel neste agregado. Os valores relativos a 2016 dizem

respeito apenas ao primeiro semestre do ano.

Gréfico 46 Consumo de bens duradouros
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Grafico 47 Consumo de outros bens correntes
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Grafico 48 Consumo de bens alimentares
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A primeira vista pode parecer que todos os grificos contam mais ou

menos a mesma histdria, mas essa é uma ilusdo provocada pelo uso de escalas

diferentes. Os leitores mais atentos reparardo que, apesar de todas as compo-

nentes do consumo revelarem padrdes semelhantes — quedas ou redug¢des do

crescimento em 2009 e 2011/12, seguidas de uma retoma moderada —, a dimen-

sdo dos sobes-e-desces é muito maior nos bens duradouros do que nos bens
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alimentares. No primeiro caso hd reducSes na casa dos 20%, ao passo que no
segundo os dados menos favordveis se referem a diminuicées inferiores a 2%.

Este padrio nio é de estranhar. E muito mais facil e racional adiar a
compra de um carro ou de uma mdquina de lavar numa situacdo de aperto
financeiro do que cortar de imediato na alimentacdo. Os bens de consumo
duradouro ndo sdo uma prioridade para a maioria das familias, até porque
muitas vezes ha possibilidade de prolongar o tempo de vida dos bens que ja
possuem. Os bens alimentares, pelo contrario, ndo podem ser sujeitos a este
tipo de racionamento.

Ainda assim, houve algumas mudancas substanciais nos padrdes de com-
pras alimentares. Os dados seguintes mostram a evolucdo de algumas rubricas
especificas ao longo dos tltimos anos. Tal como nos trés graficos anteriores,

os valores para 2016 abrangem apenas o primeiro semestre.

Grafico 49 Consumo de bolachas

(Variagdo em %)

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 (1.° sem)

gl



Gréfico 50 Consumo de leite
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Grafico 51 Consumo de iogurtes
(Variagdo em %)

4

3

2

1

’ ]
. B

-2

-3

4

-5

-6

’ 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 (1.° sem.)

52



w

N

=

-2

-3

10

o N OB~ O

Gréfico 52 Consumo de cereais
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Grafico 53 Consumo de cerveja
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Gréfico 54 Consumo de vinho
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Grafico 55 Consumo de sumos e refrigerantes
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Gréfico 56 Consumo de carne
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Grafico 57 Consumo de peixe
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Capitulo 7

Apoios Sociais

Vimos antes que uma das marcas mais profundas da crise foi a subida do
desemprego. Outra grande marca - como veremos mais A frente, foi a reducdo
do défice do Estado. Gerou-se assim uma tensdo entre a subida do desemprego,
que automaticamente conduz a mais despesa publica, e a necessidade de
diminuir o nivel de gastos. Como é que a Seguranca Social geriu esta tensdo?

Comecemos pelas prestacSes de apoio aos desempregados. Em Portugal,
falamos sobretudo do subsidio de desemprego e do subsidio social de desem-
prego, este tltimo concedido quando os beneficidrios ndo cumprem alguns
dos critérios necessdrios para receber o primeiro. As duas presta¢des (ou trés,
uma vez que o subsidio social é concedido via duas modalidades diferentes,
o subsidio social de desemprego inicial e o subsidio social de desemprego
subsequente) aumentaram de forma pronunciada & medida que a crise alas-
trava. Em 2008, havia pouco mais de 240 mil beneficiarios, valor que quase

duplicou no inicio de 2013.
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Grafico 58 Apoios aos desempregados
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Porém, um maior namero de subsidios ndo se traduziu num aumento da
cobertura das prestagdes de desemprego - isto é, a percentagem de pessoas
sem emprego que recebe pelo menos uma das varias prestagdes. Pelo contra-
rio, a taxa de cobertura tem vindo a cair, e se em 2008 quase dois tercos dos
desempregados recebiam um apoio, hoje essa frac¢do estd pouco acima dos
40%. Esta perda de elegibilidade pode resultar de muitos factores, entre os
quais o facto de a duragdo média do desemprego ser hoje maior.
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Grafico 59 Percentagem de desempregados com apoios

(Em % do total de desempregados registados)
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Grafico 60 Valor médio do subsidio de desemprego

(Em euros)
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5

ilias com restricdes financeiras: o rendimento social

Onde os cortes discriciondrios da Seguranga Social tiveram maior
impacto foi num conjunto de prestagdes mais segmentado, e especificamente

direccionado para fam
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de insercdo, o abono de familia e o complemento solidario para idosos, uma
espécie de apoio adicional para pensionistas pobres. A reducio de apoios é
muito mais 6bvia do que no caso dos subsidios de desemprego, e resulta em
boa parte das medidas de consolidacdo orcamental decididas no 4mbito do

programa de ajustamento econémico e financeiro negociado com a Troika’.

Grafico 61 Numero de beneficidrios do rendimento social de insergdo
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Grafico 62 Valor médio do rendimento

social de insercdo atribuido
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Os cortes em questdo estdo bem detalhados num estudo da FFMS, Desigualdade de Rendimento e
Pobreza em Portugal, disponivel no site da Fundacdo. As medidas a
132.

parecem no quadro 41 da péagina
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Grafico 63 NUmero de abonos de familia concedidos
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Grafico 64 Nimero de complementos solidarios para idosos atribuidos
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Capitulo 8
Desigualdade e Condicoes de Vida

Como é que a recessdo, o desemprego e os cortes nos apoios sociais influen-
ciaram a pobreza e a desigualdade? De que forma é que as familias viveram a
crise? Para responder a esta questdo é preciso sair dos dados da macroecono-
mia e entrar no complexo mundo dos indicadores de pobreza e desigualdade.

Antes, porém, convém fazer uma pequena visita guiada aos conceitos
utilizados neste tipo de estatisticas. A maior parte das pessoas entende pobreza
como uma situacdo de privacdo material. Um pobre, por muito tosco que seja
o conceito, é aquele que vive mal, passa por dificuldades ou ganha pouco
dinheiro. Mas, apesar de ser esta a forma que a maioria das pessoas entenderd
o conceito, ndo é assim que o INE o calcula.

Para o INE, a pobreza é um conceito relativo. Pobres sdo todos aqueles
que vivem com menos de 60% do rendimento mediano do pais. Ou, com mais
rigor, o chamado rendimento mediano equivalente, que corresponde ao ren-
dimento familiar ajustado ao niimero de elementos que compdem o agregado
familiar. Na prdtica, a pobreza é um conceito estranhamente assemelhado
ao de desigualdade. E por isso que a pobreza nio ¢ igual em todo o lado: os
pobres portugueses sdo os que ganham menos de 420 euros por més, ao passo
que no Luxemburgo sdo todos os que ficam abaixo dos 1680 euros mensais.
As estatisticas da pobreza e desigualdade sdo férteis neste tipo de alcapdes,
e por isso convém saber o que é que cada indicador significa ao certo.

Comecemos pelo indicador de taxa de risco de pobreza: a percentagem
de pessoas que vive com menos de 60% do rendimento mediano equivalente.
A taxa de pobreza teve o comportamento mais ou menos esperado, subindo
durante o periodo de crise. Mas ndo sé a subida parece pequena como o seu
perfil ndo acompanha a evolugdo da economia. Por exemplo, em 2009 e 2011,
anos de forte contraccdo do PIB, a taxa de pobreza praticamente ndo mexe;

e em 2014, ano de retoma, nada acontece.
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Grafico 65 Taxa de risco de pobreza

(Em % da populagdo)
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Grafico 66 Taxa de risco de pobreza por escaldo etario

(Em % da populagdo do respectivo escaldo etario)
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Mas, como jd vimos, a taxa de pobreza ¢ calculada relativamente a um
referencial mével. E durante o periodo da crise esse referencial - o rendi-
mento mediano - desceu, o que fez algumas familias sairem artificialmente
da situacdo de pobreza, ndo por terem uma vida mais desafogada, mas porque

o préprio conceito de pobre se tornou mais restritivo de um ano para o outro.
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Para contornar o problema, o INE criou uma taxa de pobreza alternativa,
em que a fasquia € fixada num valor determinado. E desta nova perspectiva

o cendrio muda de figura.

Grafico 67 Taxa de risco de pobreza ancorada

(Em % da populagido)
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Taxa normal == Taxa ancorada em 2009

O INE chama a este indicador taxa de pobreza ancorada. No exem-
plo anterior, a fasquia é ancorada em 2009. Esta imagem produz conclusdes
muito mais préoximas daquilo que se esperaria, tendo em conta a performance
econdmica e os outros indicadores que conhecemos: uma subida acentuada
e persistente da pobreza de 2009 a 2013, seguida de uma descida também ela
mais pronunciada do que aparece na taxa de pobreza normal.

O INE também produz outro indicador muito til, que calcula a taxa
de pobreza caso ndo houvesse transferéncias sociais. Como qualquer outro,
o indicador tem limitacSes e deixa de fora muita informacédo. O Estado inter-
vém no combate & pobreza de variadissimas formas, desde a provisdo de bens
publicos, que ndo contam como rendimento monetdrio, até a atribuicdo de
bens em espécie (casas, medicamentos, etc.) - e nenhuma destas acgdes é
capturada pela quantificacdo das transferéncias sociais. Ainda assim, e feitas

estas ressalvas, vale a pena olhar para os nimeros.
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Grafico 68 Taxa de risco de pobreza antes e ap6s transferéncias sociais

(Em % da populagdo)
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Grafico 69 Efeito das transferéncias sociais na taxa de pobreza

(Em pontos percentuais)
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Podemos ver agora medidas mais directas da desigualdade, que tém o
proposito explicito de analisar a forma como o rendimento se distribui na
sociedade. O INE calcula vérias, mas apresentaremos apenas as duas mais
importantes.

A primeira, o Indice de Gini, conhecido universalmente, tenta capturar
num unico nimero a forma como o rendimento est4 distribuido na populacéo.
Se todos fossem iguais, o indice seria zero; se apenas um individuo recebesse
todo o rendimento, o indice seria 100. E um instrumento ttil para resumir

toda a desigualdade de uma sociedade.
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Mas, apesar da sua utilidade, interpretd-lo nem sempre é intuitivo. Isto
acontece por nio ser facil perceber qual a realidade concreta que o valor do
Gini estd, de facto, a tentar caracterizar. A maior parte das pessoas pensa na
desigualdade em termos de racios — quantas vezes é que o saldrio de um grupo
¢ maior do que o saldrio de outro? por exemplo —, e ndo é ficil converter estas
imagens mentais na numeracdo do Gini, que varia entre zero e um. O Gini
pode ser util em termos académicos, mas diz pouco ao cidaddo comum.

Precisamente porque pensar em termos de ricios e comparagGes fornece
uma imagem muito mais vivida e perceptivel da natureza da desigualdade, o INE
calcula um indicador diferente que se baseia neste principio: o S80/520 que com-
para o rendimento dos 20% mais ricos com o rendimento dos 20% mais pobres — e
tanto este como o Gini apontam para a mesma concluséo: a desigualdade caiu

antes da crise, voltou a subir com a crise e desceu de novo depois de esta passar.

Grifico 70 Indice de Gini
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Crafico 71 Indicador S80/520

(Récio entre os rendimentos dos 20% mais ricos e os rendimentos dos 20% mais pobres)
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Caixa 2: Os pobres perderam mais com a crise?

Quem perdeu mais rendimento com a crise? Foram os mais pobres, devido aos cortes nas
prestacdes sociais (como o rendimento social de inser¢do) e a subida do desemprego?
do desemprego? Ou foram as classes mais altas, que pagaram a maior parte da subida
de impostos e sobre as quais incidiram os cortes de saldrios e pensdes? No site Portugal

Desigual, construido no dmbito do estudo Desigualdade do Rendimento e Pobreza em Por-

tugal, podem encontrar-se algumas respostas. O portal faz uma analise fina dos impactos
redistributivos da crise e calcula a quebra de rendimento registada em cada segmento da

sociedade portuguesa. O resultado, retirado do site, estd sumarizado no quadro seguinte.

Por fim, fazemos ainda referéncia a um indicador que sé muito recente-
mente o INE passou a disponibilizar: o Indice de bem-estar (IBE), que constitui
a primeira tentativa para avaliar globalmente a qualidade de vida. Enquanto
indicadores como os saldrios, o desemprego, a esperanca média de vida e os
graus de escolaridade medem um aspecto muito particular da qualidade de
vida, o IBE agrega dezenas de indicadores e combina-os num tnico nimero,
oferecendo assim uma avaliacdo multidimensional.

Se lhe parece uma tarefa arriscada, ndo desespere: ndo é o nico a encarar
este exercicio com reticéncias. Trata-se de um dominio complexo e, para j4,

ainda pouco explorado. Como é que se combina o saldrio recebido por um

66


https://portugaldesigual.ffms.pt/quem-perdeu-mais-com-a-crise
https://portugaldesigual.ffms.pt/quem-perdeu-mais-com-a-crise
https://www.ffms.pt/FileDownload/79783fb3-9b9f-4ba1-9ee4-473b82834d0c/introducao-ao-estudo-desigualdade-do-rendimento-e-pobreza-em-portugal
https://www.ffms.pt/FileDownload/79783fb3-9b9f-4ba1-9ee4-473b82834d0c/introducao-ao-estudo-desigualdade-do-rendimento-e-pobreza-em-portugal

140

120

100

80

trabalhador com o facto de este ter acesso a 4gua potdvel? Serd que ter um
curso superior compensa o facto de néo se ter emprego? E quanto é que vale
cada ano de vida adicional? E quase impossivel atribuir um peso relativo a
cada factor - mas um indicador compésito como o IBE exige que se faca este
exercicio de ponderacio.

O IBE é composto por duas parcelas. A primeira parcela avalia as con-
dicdes materiais de vida — saldrios, emprego, etc. A segunda parcela avalia a
qualidade de vida: aspectos como o equilibrio trabalho-vida, a pureza do ar,
os niveis educativos, o sucesso do sistema de satde, a seguranca, entre mui-
tos outros. Tudo somado, o que nos diz o IBE? A concluséo, que podera ser
surpreendente para muitos, é que a qualidade de vida aumentou durante a
crise. As condi¢Ges materiais de vida pioraram, mas esta degradacéo foi mais

do que compensada por outros desenvolvimentos qualitativos.

Griéfico 72 indice de bem-estar e subcomponentes

(2007=100)
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Condi¢des materiais de vida == Qualidade de vida Indice de bem-estar

Sendo o indicador tdo recente - e o proprio dominio da qualidade de
vida ainda tdo mal conhecido pelos investigadores — convém 1é-lo com alguma
prudéncia. B possivel que os resultados estejam a ser produzidos por tracos
muito especificos da férmula de cdlculo, resultando assim de algumas escolhas
metodoldgicas arbitrarias. Mas se o IBE estiver correcto e a capturar perspec-
tivas da realidade até aqui desconhecidas, entdo as implicaces sdo dramadticas.
Isso significaria que muitos dos dados habitualmente utilizados para avaliar a
situagdo social e econémica tém passado ao lado dos aspectos mais relevantes
para o bem-estar das pessoas. Significaria que temos estado, desde ha muito

tempo, a usar um mapa distorcido do terreno que queremos conhecer.
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Capitulo 9

Banca e Sector Financeiro

A crise de 2009-2013 foi também uma crise financeira. Os bancos portugueses,
dos quais os agentes econémicos nacionais necessitavam para obter crédito no
estrangeiro, foram a certa altura “expulsos” dos mercados internacionais. Ndo
havia confianca entre as instituicdes financeiras - sobretudo quando quem
pedia crédito eram bancos das economias periféricas. E estas restri¢cées foram
pouco a pouco sendo transmitidas s empresas e familias portuguesas. Neste
sentido, o sistema bancdrio funcionou como um mecanismo de propagagio
e amplificacdo das ondas de choque iniciais.

Por exemplo, veja-se a concessdo de crédito. As imagens que se seguem
mostram os novos créditos para as empresas e para as familias, em trés seg-
mentos distintos: créditos abaixo de um milhdo de euros (empresas) e crédito
para a compra de habitacdo ou consumo (familias). A tendéncia de quebra é
transversal a todos, e mesmo nos ultimos dois anos tarda a ver-se qualquer
recupera¢do. H4 uma ligeira subida no segmento das familias, mas, ainda

assim, estd longe de ser suficiente para colocar os novos créditos num nivel
remotamente préximo do que se registava anos atrds.

Grafico 73 Novos créditos as empresas

(Em milhGes de euros)
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Grafico 74 Novos créditos as familias

(Em milhGes de euros)
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Mas o crédito ndo se tornou apenas mais escasso — também se tornou
mais caro, mesmo que isso nio seja evidente numa primeira leitura. Em ter-
mos objectivos, as empresas portuguesas pagavam juros mais baixos em 2012
do que em 2008: cerca de 6% versus 4%. Acontece que ao longo deste periodo
o Banco Central Europeu foi reduzindo a sua taxa de juro directora, & qual
estdo indirectamente associadas as restantes taxas de juro da economia. Uma
forma mais apropriada de avaliar as verdadeiras condicGes de crédito oferecidas
pelos bancos as empresas e familias é, por isso, subtrair a taxa de juro do BCE
a taxa de juro efectivamente cobrada aos agentes econémicos. Esta diferenca

permite ter uma ideia da restritividade das condi¢des de crédito impostas
pelos bancos, eliminando assim da equagdo as subidas ou descidas de juros

controladas pelo banco central. As diferencas entre os dois graficos sdo claras.
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Grafico 75 Taxas de juro cobradas pela banca
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Grafico 76 Taxas de juro cobradas pela banca ajustadas
(Juros globais menos taxa de juro do BCE — em pontos percentuais)
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Ao mesmo tempo, o crédito malparado disparou. Seja nas familias,

seja nas empresas, a percentagem de crédito que os agentes econémicos ndo



conseguem pagar ao banco registou um aumento assombroso. O primeiro

semestre de 2016 trouxe algumas melhorias, mas timidas e intermitentes.

Grafico 77 Crédito malparado

(Em % do crédito concedido)
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O crédito malparado é, de resto, um bom barémetro da situacdo econd-
mica do pais. Olhar para a economia através dos dados do malparado é como
colocar o tecido econdmico ao microscépio: todos os problemas sectoriais
se tornam de imediato mais salientes. Os préximos gréficos evidenciam bem
quais os segmentos que passaram por mais dificuldades durante a crise: o

sector da construcio, as actividades relacionadas com o imobilidrio e as micro
e pequenas empresas.
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Grafico 78 Crédito malparado por sector 1

(Em % do crédito do sector correspondente)
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Grafico 79 Crédito malparado por sector 2

(Em % do crédito do sector correspondente)
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Grafico 8o Crédito malparado por sector 3

(Em % do crédito do sector correspondente)
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Grafico 81 Crédito malparado por dimensdo do devedor

(Em % do crédito concedido em cada segmento)
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Os dados do Banco de Portugal também permitem analisar o crédito
malparado empresarial por regido. Aqui destacam-se as regides do Algarve

e da Madeira, onde o racio de crédito malparado subiu entre 28 e 20 pontos
percentuais, respectivamente.
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Grafico 82 Crédito malparado por regido

(Em % do crédito concedido em cada regido)
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Até aqui analisdmos os indicadores financeiros que integram o activo do
banco. Podemos agora olhar para o verso do balango dos bancos, os passivos,
grande parte dos quais sob a forma de depésitos (das familias ou das empresas).
Um dado curioso é que o stock de depésitos cresceu praticamente de forma
ininterrupta, apesar dos receios em torno da solvéncia do sistema bancdrio e
da possibilidade — que em 2014 acabou mesmo por se materializar — de haver
faléncias entre os grandes bancos. Os portugueses ndo parecem ter deixado
de acreditar na capacidade de os bancos gerirem as suas poupangas, o que foi

quase caso unico entre os paises periféricos forcados a pedir ajuda a Troika

(tanto na Grécia como na Irlanda houve intensa fuga de capitais).

Grafico 83 Stock total de depdsitos das familias

(Em milhGes de euros)
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Capitulo 10

Estado e Financas Publicas

A consolidacdo das finangas publicas foi um dos objectivos primordiais do
programa de ajustamento econdmico e financeiro assinado com a Troika em
2011. De um momento para o outro, termos e conceitos que até ai apenas se
encontravam nas paginas interiores dos jornais especializados comegaram a
fazer parte do vocabuldrio comum. Hoje, qualquer pessoa tem pelo menos uma
ideia vaga do que ¢ um défice orcamental ou a divida ptblica. Mas como se com-
portaram afinal os principais indicadores orcamentais desde a eclosdo da crise?
O mais importante indicador global da satide financeira do Estado é o
défice orcamental. Os quadros que se seguem mostram a evolucdo do défice
ao longo do tempo, recorrendo a duas métricas: o défice efectivo e o défice
ajustado de medidas extraordindrias — e que corresponde, grosso modo, ao défice
expurgado de medidas pontuais, que nio se repetem no tempo, por exemplo,
receitas extraordindrias como perddes fiscais, ou despesas especiais para
recapitalizar bancos. O primeiro indicador diz-nos qual foi o montante de
divida que o Estado teve de contrair, mas o segundo é capaz de fornecer uma

informacdo mais fidedigna acerca da dindmica das financas publicas.

Grafico 84 Défice orcamental
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Grafico 85 Défice orcamental ajustado

(Em % do PIB)
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O que é que permitiu diminuir o valor do défice? O défice representa

a diferenca entre as receitas e as despesas do Estado - ou, de forma mais

precisa, entre as despesas e receitas de todas as entidades que compdem o
sector publico, desde a Seguranca Social as empresas publicas deficitdrias.
Portanto, as subidas e descidas do défice resultam da alteracdo dos valores dos
gastos publicos, que se notam no nivel de despesa publica, e de mudancas na
dimensio da receita que, por norma, resulta de subida ou descida de impostos.
Este mix de despesa e receita é representado nas figuras seguintes.

A receita total representa a totalidade das receitas, ao passo que a carga fiscal
agrega apenas trés subcomponentes (impostos directos, impostos indirectos e
contribui¢des sociais). Ja a despesa primaria equivale a despesa total expurgada
dos gastos dedicados ao pagamento de juros da divida publica - e que repre-

sentam, de certa forma, o custo actual da divida publica contraida no passado.
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Grafico 86 Despesa publica total

(Em % do PIB)
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Grafico 87 Despesa publica primaria

(Em % do PIB)
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Grafico 88 Receita publica total

(Em % do PIB)
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Grafico 89 Carga fiscal

(Em % do PIB)
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Antes de prosseguirmos para o elemento seguinte, vale a pena olhar com
mais algum pormenor para a despesa publica. As imagens anteriores mostram
que a despesa publica - seja o agregado total, seja apenas a componente pri-
mdria - teve quedas modestas ao longo dos ultimos anos. Apesar de todos os
cortes orcamentais e de todas as medidas de contencio, nio deixa de ser notdvel
que o racio de despesa em percentagem do PIB continuasse, em meados de
2016, em niveis superiores aos registados no final de 2007.

Mas estes dados podem ser enganadores. Afinal de contas, em ambos os
casos estamos a expressar a despesa como percentagem do PIB, e este caiu
imenso entre 2008 e 2014. O encolhimento do produto interno bruto, por
sua vez, empola artificialmente a dimensdo da despesa. E como correr numa

passadeira rolante em sentido contrdrio: os cortes na despesa reduzem os
montantes que de facto saem dos cofres do Estado, mas a reducdo do PIB,
por sua vez, aumenta o racio despesa/PIB.

Uma forma alternativa de avaliar a evolu¢do da despesa é olhar para a
variacdo dos gastos em relagdo ao periodo homoélogo, e deduzir a esta varia-
cdo a subida dos precos. Na pratica, esta métrica alternativa diz-nos em que
medida é que os gastos do Estado evoluiram acima - ou abaixo - da evolugdo
dos precos na economia. E constitui uma forma util, ainda que imperfeita,
de contornar as comparacSes em percentagem do PIB, que sdo inevitavel-
mente sensiveis a grandes oscilagGes do mesmo. A préxima imagem mostra

bem como, de acordo com este novo indicador, o periodo de 2011-2013 foi
marcado por uma forte contraccdo dos gastos publicos.
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Grafico 90 Taxa de crescimento real da despesa publica

(Em % do PIB - média mével de quatro trimestres)
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Entretanto, nem a reducdo da despesa nem a consequente diminuicio
do défice foram suficientes para travar a subida da divida publica. O Estado
continuou a acumular divida, apenas o fez a um ritmo cada vez menor. O cres-
cimento do PIB de 2014 em diante deu uma ajuda para contrabalangar este
efeito e diluir o montante de divida global numa actividade econémica maior

mas, mesmo assim, o melhor que se conseguiu foi estabilizar a divida.

Grafico 91 Divida publica

(Em % do PIB)
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Um dos problemas da acumulacéo de divida prende-se com o receio dos
investidores em relacdo a um possivel ressarcimento. Esta preocupacio pode
crescer até ao ponto de os fazer vender os seus titulos de divida publica, o que
obriga o Estado a pagar juros cada vez mais altos.

E foi exactamente isso que aconteceu. A partir de meados de 2010,
a subida da divida publica, feita num contexto de panico generalizado nos
mercados (a Grécia estava a beira da faléncia) fez despertar os investidores e

precipitou uma escalada impardvel das taxas de juro da divida. A imagem que
se segue mostra a evolucdo das yields das obrigacGes portuguesas a 10 anos,

que ddo uma ideia razodvel dos custos de financiamento com que o Estado

terd de arcar caso emita divida nos mercados.

Grafico 92 Juros das obrigages do Tesouro a 10 anos

(Em %)
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Mas apesar de os investidores terem exigido juros mais altos para deter
divida publica, ndo significa que a Republica Portuguesa os tenha pago.
Recorde-se que a partir de meados de 2011 o Estado passou a financiar-se
junto dos organismos que fazem parte da Troika (paises europeus, através
de varios fundos especialmente criados para o efeito, e o Fundo Monetdrio
Internacional), tendo acesso a taxas de juro bastante mais vantajosas do que
as que obtinha nos mercados financeiros. Dai a diferenca significativa entre
as taxas de mercado e as taxas efectivamente pagas.
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Grafico 93 Juros de mercado versus juros efectivos
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O processo de migracdo de divida - de investidores privados para os cha-
mados credores oficiais - é claro na préxima imagem. A divida externa detida
sob a forma de titulos transaciondveis, o formato mais habitual para colocar
divida junto de investidores privados, reduziu-se a partir de Maio de 2011,
e esta diminuicdo foi sendo compensada pelo aumento da divida externa sob a
forma de empréstimos (que, no caso, eram os empréstimos oficiais da Troika).

S6 na parte da divida detida pelos préprios portugueses, como obrigacdes e
bilhetes do Tesouro comprados por bancos ou certificados do Tesouro subs-

critos por particulares, é que ndo houve mudancgas significativas.

Grafico 94 Composicdo da divida publica
(Em % do total)

Dez-07

Jun-08
Dez-08
Jun-09

Dez-09
Jun-10
Dez-10
Jun-11
Dez-11
Jun-12
Dez-12
Jun-13
Dez-13
Jun-14
Dez-14
Jun-15
Dez-15
Jun-16

Divida interna = Divida externa: empréstimos Divida externa: titulos de divida

81



O efeito mais prédtico desta alteracdo de estrutura da divida publica foi,
como se viu antes, a possibilidade de limitar a escalada dos custos de finan-
ciamento. Portugal afastou-se dos mercados quando os juros exigidos eram
altos, e financiou-se a pregos subsidiados baixando as taxas de juro implicitas.
E foi por isso que, apesar de a divida publica ter praticamente duplicado,

a despesa efectiva com o servico dessa divida teve um crescimento relativo
bem mais moderado.

Grafico 95 Despesa publica com juros

(Em % do PIB)
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Capitulo 11

Contas Externas

Contas externas é um termo coloquial para resumir todas as transaccdes de
um pais com o exterior. Mas o termo técnico correcto é balanca de transac-
¢Ges correntes, que ja conhecemos no primeiro capitulo e que recuperamos
de seguida, desta vez associado a um elemento adicional que, devido & sua
reduzida dimensdo, é muitas vezes ignorado: a balanca de capital. Com a
balanca corrente e de capital somadas estamos, agora sim, a analisar todas as
trocas de um pais com o exterior. Quando o saldo conjunto é positivo, o pais

estd a gerar recursos financeiros para emprestar dinheiro ao exterior; quando
o saldo é negativo, o pais estd a pedir emprestado.

Grafico 96 Balanga corrente e de capital

(Em % do PIB)
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Este é o quadro global das contas externas: uma melhoria impressio-
nante, com o saldo conjunto da balanca corrente e de capital a passar de um
défice superior a 11% do PIB para um excedente de 3% do PIB em 2013. Que
rubricas contribuiram mais para esta melhoria? O que se alterou para que
Portugal passasse de uma posicdo em que precisa de pedir emprestado para
uma em que concede empréstimos? Para responder a estas questSes basta
separar o saldo global nas suas quatro componentes principais: a balanca de

bens, a balanca de servicos, a balanca de rendimentos primadrios e a balanca
de rendimentos secunddrios.

Gréfico 97 Balanga de bens
(Em % do PIB)
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Grafico 98 Balanca de servigos

(Em % do PIB)
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Grafico 99 Balancga de bens e servigos
(Em % do PIB)
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A maior parte da melhoria do saldo externo (quase 9% do PIB) veio da
balanca de bens, que engloba quase todos os produtos fisicos — desde automo-
veis a combustiveis, passando por produtos agricolas, alimentos processados,
magquinaria, vestudrio, etc. Menos expressiva, mais ainda assim notdvel, foi

a melhoria registada na balanca de servicos, onde sido registadas transacgSes
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como a prestacdo de servicos financeiros, servigos de transporte como viagens
de avido, ou até despesas turisticas. A balanca conjunta dos dois sectores
melhorou em quase 12% do PIB.

Estas imagens mostram saldos - isto ¢, a diferenca entre importacdes
e exportagGes. Ora, a passagem de um défice a um superdvite pode reflectir
quer uma compressdo inusitada das primeiras, quer um comportamento
extraordindrio das segundas. Por uma série de razdes de natureza técnica,
este cdlculo é mais facil de enunciar do que pér em prética, o que nos deixa
com a desagraddvel davida de ndo sabermos se as imagens anteriores sdo o
resultado de uma politica econémica bem pensada (um sélido crescimento
das exportagdes), ou apenas o subproduto de uma crise muito mais aguda do
que se esperava (contrac¢io profunda das importagdes).

Porém, o primeiro capitulo ja mostrou como as exportagSes tiveram
uma performance relativamente modesta face dquilo que eram as expectativas
iniciais. Antes que o leitor se precipite a responder a questdo, deixamos dados

adicionais que podem ajudd-lo a contextualizar este problema.

Grafico 100 Exportacdes e procura externa

(Taxa de crescimento em %)
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O grafico anterior mostra o comportamento das exportagSes portuguesas

em comparagio com a procura externa dirigida a essas mesmas exportagdes.
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Os dados mostram que entre 2008 e 2015, sendo 2014 a tinica excepcdo, as ven-
das portuguesas cresceram sempre mais do que a procura que lhes foi dirigida
- ou, noutras palavras, as exportages ganharam quota de mercado. Assim,
¢ muito provavel que a performance das exportagdes tenha ficado abaixo do
esperado, ndo porque as empresas tenham sentido dificuldade em penetrar
em novos mercados, ou alargar a presenca naqueles onde ji se encontravam,
mas sim porque a procura externa cresceu muito menos do que se pensava.
Depois de fechar este paréntese voltamos as contas externas e as duas
balancas que ficaram por analisar. Essas balancas tiveram oscilacdes modera-
das desde 2007 para c4, e sem grande influéncia global no conjunto do saldo
externo. No primeiro caso, balanca de rendimentos, o que estd em causa sdo
os rendimentos gerados pela posse de activos no estrangeiro. Um exemplo
concreto: se um portugués detiver uma acgdo alemd, ou um titulo de divida
emitido pelo Estado francés, os rendimentos dai provenientes, dividendos
num caso e juros no outro, sio uma entrada de sinal positivo nesta balanca.
No segundo caso, falamos de operagées unilaterais, em que alguém, uma pes-
soa ou uma empresa, decide transferir voluntariamente dinheiro para outra
entidade, como acontece com as remessas dos emigrantes.

Grafico 101 Balanga de rendimentos primarios

(Em % do PIB)
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Grafico 102 Balanga de rendimentos secundérios

(Em % do PIB)
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As quatro balangas podem ser desagregadas em componentes ainda mais
especificas. Aqui, faremos referéncia apenas a duas subcomponentes, que
assumiram grande destaque nos tltimos anos: a balanca de turismo, incorpo-
rada na balanca de servigos (diferenca entre despesas feitas pelos portugueses
no estrangeiro e despesas realizadas dentro do pais) e a balanca de remessas
dos emigrantes, incluida na balanca de rendimentos secunddrios (diferenca

entre o dinheiro enviado pelos emigrantes portugueses para solo nacional e
o dinheiro enviado pelos imigrantes para fora do pais).

Gréfico 103 Balanca de turismo

(Em % do PIB)
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Grafico 104 Remessas liquidas dos emigrantes

(Em % do PIB)
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Todos estes indicadores se referem a fluxos - entradas (ou saidas) de dinheiro
ao longo de um ano. Mas os varios fluxos vdo sendo acumulados no decurso dos
anos e geram um determinado nivel de divida, quando sdo persistentemente
negativos, ou de créditos, quando sdo positivos. No caso das contas externas,
o indicador que permite avaliar a posicdo patrimonial do pais é a posicdo de
investimento internacional (PII), que compara os créditos do pais sobre o exterior

com os créditos do exterior sobre Portugal, sintetizando o saldo liquido num
tnico nimero. A curva representada no grafico mostra, assim, o crescimento

do endividamento liquido de 2006 a 2013, e a reducdo da divida dai em diante.

Griéfico 105 Posicdo de investimento internacional

(Em % do PIB)
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Capitulo 12

Conclusao

Neste e-book compilaram-se mais de 100 dados estatisticos acerca da crise
portuguesa. Tentou fazer-se um retrato tdo abrangente quanto possivel da
crise, incorporando, inclusive, indicadores que ndo constavam do site original.
Mas, obviamente, ndo houve pretensdo de exaustividade, nem se sugere que
as realidades aqui retratadas esgotem todas as dimensées da crise. H4 muitas
questdes que ndo se prestam sequer a uma quantificacdo precisa e que, por-
tanto, caem fora do 4mbito deste projecto; e muitas outras que ndo terdo sido
identificadas atempadamente, ou que terdo escapado ao radar dos analistas.
Se foi preciso esperar por 2012 para que um dos maiores surtos migratérios
da dltima década tivesse destaque na comunicacio social, ndo é de estranhar
que muitos outros assuntos relevantes tenham passado despercebidos bem
por debaixo do nosso nariz.

Mas o objectivo que levou, em primeiro lugar, a construgéo do site
Conhecer a Crise - e que, por conseguinte, acabou por orientar a edi¢do deste
e-book - foi menos a revelacdo de dados até ai desconhecidos do que a expo-
sicdo daqueles que ji conhecemos, informacgdo que, por uma razdo ou por
outra, teima em ndo ser devidamente levada em conta no debate publico e
na troca de ideias. Apesar de estarmos na era da informacio, este é um nicho
de mercado que muitas vezes continua por explorar.

E verdade que os nimeros nio falam por si, e que todos os dados precisam
de uma histéria que os contextualize. Por outro lado, quem observa alguns
dos debates realizados em Portugal dificilmente acredita que muita da diver-
géncia exposta na comunicagdo social decorre de interpretacSes diferentes
dos mesmos ntimeros. Verificamos com frequéncia que muitos desses valores
sdo ignorados por desconhecimento ou varridos para debaixo do tapete por

conveniéncia, assentando a discussdo posterior num vaporoso conjunto de
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preconceitos. Uma tendéncia que parece particularmente evidente nalgu-
mas questdes referidas no e-book. Fica a ideia de que hd por vezes demasiada
urgéncia em justificar como “interpretacio alternativa de dados” aquilo que
é, na verdade, falta de conhecimento dos mesmos.

Este e-book tenta colmatar essa falha, fornecendo alguns dos principais
dados acerca de Portugal nos ultimos anos. O registo em que foi escrito tenta
ser também tdo fiel quanto possivel a esse espirito, conduzindo o leitor ao
longo dos vérios indicadores mas evitando incursées no dominio mais move-
dico da interpretacdo dos dados. Dito isto, chamou-se a atencdo para as inter-
pretacdes abusivas mais flagrantes e alertou-se para os erros de andlise mais
recorrentes e previsiveis. Em todo o caso, para quem ndo quiser uma leitura
guiada, disponibilizam-se os nimeros puros num Excel em anexo.

Finalmente, o facto de se evitar a interpretagio ndo significa abdicar do
enquadramento. Aqui, a inclusdo das previsGes feitas no inicio de 2011 ajudard
pelo menos a contextualizar alguns dos dados que se verificaram a posteriori.
E também se espera que ajude a baixar um pouco o grau de confianca que se
deposita nas projecc¢des actuais. A comparacdo do primeiro capitulo mostra
bem como é dificil fazer previsdes - “sobretudo para o futuro”, como tera
afirmado Niels Bohr.
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