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I) 

Na ressaca  
das austeridades  

do FMI  
e da Troika... 



MC	  

Triénio	  
1983-‐85	  

Triénio	  
1986-‐88	  

2014	  

PIB	  real	  anual	   +	  0,3%	   +	  4,3%	   +	  0,9%	  

FBCF	  real	  anual	   -‐	  9,3%	  	   +	  15,5%	   +	  2,5%	  

Procura	  interna	  real	  anual	   -‐	  3,8%	  	   +	  8,8%	   +	  2,1%	  

Exportações	  real	  anual	  	   +	  10,4%	   +	  8,3%	   +	  3,4%	  

ElasLcidade	  Importações	  /	  Procura	  T	   1,0	   2,2	   1,5	  

BTC	  /	  PIB	  	   1,7%	  (1985)	   -‐	  1,4%	  (1988)	   +	  0,6%	  

BBS	  /	  PIB	   -‐	  3,5%	  (1985)	   -‐	  9,5%	  (1988)	   +	  1,1%	  

Dívida	  externa	  /	  PIB	   76,3%	   48,4%	   232%	  (2013)	  

Dívida	  pública	  /	  PIB	   *	  	   *	   *	  	  

NF	  do	  SPAE	  /	  PIB	   19,7%	   11,0%	   nd	  	  

Inflação	  anual	   24,8%	   10,3%	   -‐	  0,2%	  

Desemprego	   8,5%	  (1985)	   5,6%	  (1988)	   13,9%	  

Fonte: PCEDED, 1989, vol I, p 8-A e 60. BdP, Boletim Ec, Maio 2015, p 61 e 64.  
* Ver adiante gráfico deste rácio 1853-2014.  
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II) 
Nove desafios 

para 
2015-20 



DESAFIO 1) 

Uma política que siga  
uma “estratégia de progresso controlado”... 

MC	  

Desemprego Défices  
estruturais 

Externo 

Demografia 

Público Jovem 

Crescimento Reformismo 



Reformas	  
estruturais	  

PolíLcas	  
micro	  

PolíLcas	  
macro	  

“Cost-‐
reducing	  
policies”	  

Fundos	  
pós-‐adesão	  

UE	  

MC 



PolíLcas	  macroeconómicas	  do	  PCEDED,	  1986-‐89	  	  
“Programa	  de	  Correcção	  Estrutural	  do	  Défice	  Externo	  e	  do	  Desemprego”	  

Desemprego Inflação Défice 
externo 

Política de  
rendimentos 

Política  
cambial 

Política  
monetária 

Política  
orçamental 

Défice e dívida 
público 
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DESAFIO 2) 

Um Estado “regrado”  
que respeite a sua 

“equação estrutural de meios/fins”... 

(Meu artigo nos Cadernos da OE, 2ºT 2015) 

Fins	  ou	  Funções	  ou	  Despesas	  do	  Estado	  =	  Meios	  próprios	  –	  Saldo	  

Meios	  próprios:	  Impostos	  e	  contribuições	  +	  Taxas	  +	  Outras	  receitas.	  
Saldo:	  -‐2,2%	  do	  PIB	  em	  2014	  versus	  limite	  “-‐0,5%	  PIB”	  Tratado	  Orçamental.	  

Tudo	  corrigido	  de	  efeitos	  do	  “ciclo”	  e	  de	  medidas	  “pontuais”.	  



Fonte:	  BdP,	  BoleLm	  Económico,	  Maio	  2015,	  p	  36	  

Portugal	  	  2010-‐2014:	  Saldo	  público	  ”estrutural”	  (%	  PIB)	  

MC	  

2º	  membro	  da	  equação	  “meios	  e	  fins”...	  

SALDO	  “ESTRUTURAL”	   2010	   2011	   2012	   2013	   2014	  

Total	   -‐	  10%	   -‐	  8,0%	   -‐	  4,1%	   -‐	  2,9%	   -‐	  2,2%	  

Primário	   -‐	  7,1%	   -‐	  3,7%	   +0,8%	   +2,0%	   +2,8%	  

“Equação	  estrutural	  	  
de	  meios	  /fins”	  

“Equação	  da	  dinâmica	  do	  	  
rácio	  Dívida	  pública/PIB”	  
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	  Novos	  
perímetros	  	  
da	  dívida	  

2º	  membro	  acumulado	  da	  equação	  “meios	  e	  fins”...	  



Fonte:	  AMECO	  e	  cáculos	  de	  Manuel	  Correia	  de	  Pinho	  

“Esforço	  fiscal”	  na	  Zona	  Euro,	  2013	  	  
(%	  Carga	  fiscal	  /	  PIB	  per	  capita	  PPS)	  

MC	  

2º	  membro	  da	  equação	  “meios	  e	  fins”...	  



DESAFIO 3) 

Uma Constituição  
que viabilize  

a “equação estrutural de meios/fins”... 
 Não que a inviabilize... 

MC	  
(Meu artigo nos Cadernos da OE, 2ºT 2015) 
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y	  =	  0.616x	  +	  60.86	  
R²	  =	  0.037	  
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UE28:	  Dívida	  pública	  e	  PIB	  per	  capita,	  2013	  
(Portugal	  45	  pp	  acima	  da	  “tendência”)	  

(Meu artigo in “Políticas Públicas para Portugal”, FCG, 2015, volume I, p 209) 

A	  equação	  “meios	  e	  fins”...	  

MC 



DESAFIO 4) 

Um Estado que seja socialmente  
justo, equitativo.  

Que seja “pessoa de bem”...  

MC	  (Meu artigo nos Cadernos da OE, 2ºT 2015) 

Princípio de  
“utilizador-pagador  

equitativo”. 

[exemplo:  
“poupança forçada”  

das Pensões Contributivas] 

Princípio de  
“não discriminação  
sem justa causa”. 

Princípio de  
“igualdade de oportunidades”. 

Princípio de  
“política orçamental  

redistributiva” (IRS, ...) 

................ 
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Administração  
da Justiça. 

DESAFIO 5) 

Um Estado 
que cultive a “qualidade”  

das Instituições da República...  

Produção legislativa. “ACB” de  
grandes despesas. 

Vigilância  
das despesas públicas.  Centralismo. 

............... 

Sistema político. 
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DESAFIO 6) 

Um Estado e um País  
que honrem as suas dívidas... 

MC	  
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Total	  507%	  

Interna	  

275%	  

Externa	  

232%	  

Portugal	  2013	  

Dívida	  Total	  	  

507%	  PIB	  

Pública	  

129%	  

Banca	  

128%	  
Privada	  

250%	  

(163%	  +	  87%)	  



Dívida/PIB*
(%)*

[O*gráfico*de$The$Economist,$25*10*2014,*corresponde*aqui*a*e).]*

2014* MC 



DESAFIO 7) 

Uma Zona Euro 
que se reforce... 

Não que se enfraqueça... 

MC	  



PIB	  na	  Zona	  	  Euro	  e	  nos	  EUA 
2000 – 2014 



AcLvos	  nos	  Balanços	  do	  BCE	  e	  no	  FED	  
	  (%	  PIB	  da	  Zona	  Euro	  e	  dos	  EUA) 

2006 – 2014 



Demografia	  na	  Zona	  	  Euro 
1970 – 2015 – 2042  



DESAFIO 8) 

Uma “iniciativa privada”  
que seja forte, 

”capitalizada”...  
Que restaure “valores” intangíveis...   

MC	  



Fonte:	  BdP,	  BoleRm	  Ec,	  maio	  2015,	  p	  60.	  

MC 

Precisamos	  de	  recuperar	  dos	  anos	  de	  quebra	  do	  
invesLmento	  “produLvo”	  das	  empresas...	  	  

Quebra	  que	  piorou	  o	  “stock	  de	  capital	  empresarial”:	  



Condições	  em	  conjunção	  favorável	  para	  as	  empresas:	  

 	  Câmbio	  do	  Euro	  
 	  Taxas	  de	  juro	  
 	  Injecção	  de	  liquidez	  BCE	  
 	  Preço	  do	  petróleo	  
 	  Fundos	  UE	  2020	  	  
 	  Plano	  Juncker	  	  
 	  IFD	  (InsLtuição	  Financeira	  de	  Desenvolvimento)	  

 	  CFI	  (Código	  Fiscal	  de	  InvesLmento,	  revisto	  2014)	  

MC	  



DESAFIO 9) 

Uma economia que seja  
“estruturalmente”  

mais competitiva, mais “transaccionável”... 

MC 

... “estruturalmente mais exportadora” 
(directa ou indirecta ou substituição concorrencial de importações)  

Portugal “mais exportador”?  
Há “mudança estrutural” ? 

Será que vamos a caminho disso? 
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III) 

Portugal  
estruturalmente 

“mais exportador” 
? 

Portugal “mais exportador”? 
“Mudança estrutural” ? 
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GRÁFICO 1 

MC 

Portugal “mais exportador”? 
“Mudança estrutural” ? 

Fonte:	  AMECO	  	  e	  cálculos	  complementares,	  com	  M	  Correia	  de	  Pinho	  

  



GRÁFICO 2 
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GRÁFICO 3.1 Portugal “mais exportador”? 
“Mudança estrutural” ? 

Fonte:	  AMECO	  	  e	  cálculos	  complementares,	  com	  M	  Correia	  de	  Pinho	  
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GRÁFICO 3.2 Portugal “mais exportador”? 
“Mudança estrutural” ? 

Fonte:	  AMECO	  	  e	  cálculos	  complementares,	  com	  M	  Correia	  de	  Pinho	  

	  



Portugal	  2004-‐2014	  
Exportações	  de	  bens	  de	  ”Alta	  Tecnologia”	  em	  %	  do	  total	  

MC 

GRÁFICO 4.1 Portugal “mais exportador”? 
“Mudança estrutural” ? 

Fonte:	  INE	  
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GRÁFICO 4.2 Portugal “mais exportador”? 
“Mudança estrutural” ? 

Fonte:	  AMECO	  	  e	  cálculos	  complementares,	  com	  M	  Correia	  de	  Pinho	  
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Portugal “mais exportador”? 
“Mudança estrutural” ? 

GRÁFICO 4.3 
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Fonte:	  AMECO	  	  e	  cálculos	  complementares,	  com	  M	  Correia	  de	  Pinho	  
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GRÁFICO 5.1 Portugal “mais exportador”? 
“Mudança estrutural” ? 

Fonte:	  AMECO	  	  e	  cálculos	  complementares,	  com	  M	  Correia	  de	  Pinho	  
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Portugal “mais exportador”? 
“Mudança estrutural” ? 

GRÁFICO 5.2 

Fonte:	  AMECO	  	  e	  cálculos	  complementares,	  com	  M	  Correia	  de	  Pinho	  

	  



Como	  somos	  “percepcionados”	  
no	  relatório	  do	  	  
Forum	  Económico	  Mundial	  2014	  
(melhor	  é	  1.º	  e	  pior	  é	  148.º)	  	  

Carga	  fiscal	  
Carga	  regulatória	  (burocracias)	  	  

139.º	  
132.º	  

	  
	  

MC 

Portugal “mais exportador”? 
“Mudança estrutural” ? 



Portugal	  “mais	  exportador”?	  	  
“Mudança	  estrutural”	  ?	  

	  Precisamos	  de:	  

Mais	  “reformismo”...	  

Mais	  “cost-‐reducing	  policies”...	  

Menos	  “custos	  de	  contexto”...	  
(burocracias,	  carga	  fiscal,	  economia	  informal,	  JusLça,	  etc)	  

MC 

Plano	  longo,	  concertação,	  “repto	  europeu”...	  

Mais	  invesLmento	  de	  empresas,	  mais	  IDE...	  	  
em	  “transaccionáveis”...	  (“PRD”)	  	  

Mais	  “factores	  de	  compe;;vidade”...	  

	  


