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A um reformador desconhecido



I) O estado das coisas...

A economia:

crise estrutural, 

mudança estrutural ?



Portugal
A economia em crise..., em viragem? 

Fonte: Datastream, Millenniumbcp
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GRÁFICOS: Por cortesia de J M Brandão de Brito, Chief Economist, BCP, XII 2013. Excertos. 



Portugal
O clima económico..., em viragem?
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GRÁFICOS: Por cortesia de J M Brandão de Brito, Chief Economist, BCP, XII 2013. Excertos. 



Portugal 
O desemprego dos jovens...

Fonte: : 2012 Housing Europe Review, CECODHAS Housing Europe; Eurostat; BIS; 

Millenniumbcp
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GRÁFICOS: Por cortesia de J M Brandão de Brito, Chief Economist, BCP, XII 2013. Excertos. 



Portugal
O investimento... (E a composição?)
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Fonte: Datastream, MillenniumbcpGRÁFICOS: Por cortesia de J M Brandão de Brito, Chief Economist, BCP, XII 2013. Excertos. 



Portugal
 Sectores: Serviços, Indústria, Construção

Fonte: Datastream, Millenniumbcp
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GRÁFICOS: Por cortesia de J M Brandão de Brito, Chief Economist, BCP, XII 2013. Excertos. 
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Portugal 
Procura interna... Exportações...

(taxa de crescimento acumulado)

GRÁFICOS: Por cortesia de J M Brandão de Brito, Chief Economist, BCP, XII 2013. Excertos. 
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Défice externo! Exportações! Importações? 

Estrutural?
(% PIB)

GRÁFICOS: Por cortesia de J M Brandão de Brito, Chief Economist, BCP, XII 2013. Excertos. 



II) As coisas do Estado...

A economia, 

o Estado  

e o reformador
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Portugal
Finanças Públicas (não estruturais). Juros!

(% PIB)

GRÁFICOS: Por cortesia de J M Brandão de Brito, Chief Economist, BCP, XII 2013. Excertos. 
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Portugal, 
Dívida Pública 1860-2013 
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“Renegociação

honrada” ...
Novo 

perímetro 

da dívida



Portugal
Necessidades financeiras do Estado 2014/18 

(Previsões versus a média das emissões de OT de 2000 ao início da crise)

(mil milhões €)

Fonte: Bloomberg, IGCP, FMI,, Cálculos Próprios, 

Millenniumbcp
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GRÁFICOS: Por cortesia de J M Brandão de Brito, Chief Economist, BCP, XII 2013. Excertos. 



TRIÂNGULO

do Reformador

REGRAR

as Finanças

Públicas

REFORMAR

o Estado

Portugal, o “triângulo do reformador”...

Economia

CRESCER



O triângulo

do reformador

e a economia

REGRAR

as Finanças

Públicas

REFORMAR

o Estado

Economia

CRESCER

ESTADO ‘AMIGO’ DA 

ECONOMIA:

Competitividade...

Carga fiscal...

Custos de contexto...

“Crowding-out”... ...

POLÍTICAS ‘AMIGAS’ 

DA ECONOMIA:

Transaccionáveis...

Medidas estruturais... 

“REI”...

Medidas conjunturais... ... 

Portugal, o reformador e a economia...



Regrar

as FP

Regras do défice
(3%, 0,5%, 0,5 pp)

 

Regras da dívida
(60% e 1/20)

Instituições da República
(Vigilância das Contas)

“Renegociação honrada” 

da dívida
(juros e prazo)

  



Reformar

o Estado

Mudanças ‘estruturais’ – O quê?
• Centralismo...

• Funções... (Irredutíveis. 3E. Estado social.)

• Regimes... (U/P, Pessoal, Pensões, ...)

• Despesas correntes primárias...

• Grandes projectos (péssimas despesas)

• Carga fiscal... etc

Mudanças ‘estruturais’ – Como?
• Rescisões amigáveis

• Modernização

• Formação, revocação

• Auditorias existenciais

• etc

 

Despesas da 

Reforma do 

Estado

Quem 

paga?



Economia

Crescer

Plano 

a 10 anos 

“Transaccionáveis”

=

Reformismo...

&

Políticas especiais de 

• Competitividade 

• Financiamento 

• Investimento 

• Emprego 

• PME

• ...

 



TRIÂNGULO

do Reformador

REGRAR

as Finanças

Públicas

REFORMAR

o Estado

Portugal, o “dilema do reformador” ?

Partidos

políticos 

?

Parceiros

sociais

?

UE

Zona Euro

?
Economia

CRESCER



REPTO

EUROPEU

do

Reformador

REGRAR

as Finanças

Públicas

REFORMAR

o Estado

Portugal, o “repto europeu do reformador”! 

Economia

CRESCER

Triângulo

do Reformador 

+ 

Concertação



REFORMAR

o Estado

REGRAR

as finanças

públicas

Partidos

políticos

Parceiros

sociais

UE

Zona Euro

......

Financiar

a Reforma

Reforma 

do Estado

Honrar 

a dívida

Políticas 

especiais

Financiar 

empresas

Plano 

a 10 anos

REPTO

EUROPEU

do

Reformador

Portugal, tudo numa só frente.

Economia

CRESCER



Sem “sim” à concertação interna...

e

Sem “sim” à reforma estrutural do Estado...

e

Sem “sim” à renegociação honrada da dívida...

e

Sem “sim” ao repto europeu...

 

= ?

= Economia derreada? 

= Portugal sem futuro na Zona € ?

= ? 

Portugal, o pior cenário do reformador... 



Portugal desanuvia?... 
Projecções macro para 2014 [ versus 2013 ]

(BdP, Boletim Económico, Inverno, 2013)

PIB cresce 0,8%   [ -1,5% ]

Investimento (FBCF) cresce 1,0%   [ -8,4% ]

Procura interna cresce 0,1%   [ -2,7% ]   

Exportações crescem 5,5%   [ +5,9% ]

Importações crescem 3,9%   [ +2,7% ]

Inflação (IPC) +0,8%   [ +0,5% ]

Saldo público (não estrutural) -4,0% do PIB   [ -5,9% ]

Saldo primário (não estrutural) +0,3% do PIB   [ -1,6% ]

Dívida pública = 126,7% do PIB   [ 127,8% ]

Balanças Corrente e de Capital = 3,8% do PIB   [ 2,5% ]

Balança de Bens e Serviços = 2,7% do PIB   [ 1,7% ]

 



Muito obrigado!
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