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A BOMBA-RELOGIO QUE E A ENORME DIVIDA PUBLICA DETIDA PELA BANCA, A INCAPACIDADE REVELADA PELO
ESTADO E PELOS PRIVADOS PARA UTILIZAREM DE UMA FORMA ATEMPADA E EFICIENTE OS FUNDOS
COMUNITARIOS, E OS ATRASOS NA EXECUGCAO DO “PORTUGAL 2020”, DO “PRR” E DO “PORTUGAL 2030”

Nos primeiros estudos que publicamos, apds a invasdo da Ucrania pela Russia, chamamos a atengdo para o facto de
gue nos paises ocidentais, em que domina economia capitalista, esta tem as suas leis de funcionamento, e que ignora-
las era perigoso. Isto a propdsito das consequéncias graves que, por efeito bumerangue, a multiplicagdo de san¢des
teria nas economias e na vida dos europeus, e para a necessidade de ter cuidado na sua aplicagdo, e analisar com rigor
o impacto de cada sangdo se ndo se quisesse arruinar a Europa e a vida dos europeus. A multiplicacdo de sangGes
causaria uma escalada de pregos, o retrocesso na recuperagao econdémica que estava no inicio apés a pandemia,
desigualdades e pobreza, como esta ja a acontecer. E se a guerra se prolongasse, como era previsivel e esta a suceder,
seriam inevitaveis a fadiga e a revolta dos europeus contra os enormes sacrificios que isso causaria, assim como
divisGes, conflitos sociais, e criagdo de condi¢des para a ascensdo da extrema-direita. Os governos da U.E. tém sido
auténticos “aprendizes de feiticeiro”, brincam com o fogo e com a vida dos europeus.

Em Portugal, o governo e seus defensores, por ignorancia ou deliberadamente, procuraram vender a opinido publica
a ideia de que as sangbes ndo teriam consequéncias para Portugal, pois as importacdes e exportagdes da e para a
Russia, incluindo a energia, eram diminutas. Mario Centeno, utilizando o Banco Portugal, procurou vender a ideia de
gue o aumento de pregos seria temporario. “Esqueceram-se”, por ignorancia ou deliberadamente, que vivemos numa
economia capitalista globalizada, e o que acontece num pais repercute-se rapidamente em todos os outros paises. A
exclusdo dos maiores produtores de petrdleo, gas e cereais e de outras matérias-primas (Russia e Ucrania) do mercado
onde ocidentais adquirem estas matérias-primas indispensaveis a alimentacdo das suas populagdes e ao
funcionamento das suas economias, devido a redugdo da oferta e aos desequilibrios que criaria nos mercados, teria
efeitos dramaticos nas economias e sociedades europeias. E o que estd a acontecer devido a miopia politica e a
ignorancia dos lideres europeus que desconhecem como funcionam os mercados no capitalismo.

Quando as “teorias” de que as consequéncias das sang¢des seriam reduzidas ou mesmo nulas para os paises ocidentais
e, em particular, para Portugal, e que sé a Russia sofreria com elas, ruiram perante a realidade (escalada de precos,
quebra no crescimento econdomico, crise energética, crise alimentar, crise de cereais, agravamento nas cadeias de
abastecimento, especulagéo desenfreada que faz aumentar os pregos dos combustiveis todas as semanas, subida das taxas
de juro, etc.) e as entidades internacionais (FMI, Banco Mundial, OCDE) afirmarem, contrariando os governos, que inflagdo
elevada vai perdurar, e substituiram as anteriores previsdes de crescimento econémico por outras muito mais baixas
(o BM, em jan.2022 previa que a economia mundial crescesse este ano 4,1% e agora 2,9%, e a da Zona euro crescesse 4,2%
e agora apenas 2,5% e é de prever que a realidade final seja pior), é que o governo, o presidente da republica, e a
comunicagdo social acordaram para a realidade. O presidente pede aos portugueses para aguentarem mais sacrificos
(aguenta, aguenta, jd dizia o banqueiro do BPI), a comunicagdo social grita contra a escalada de pregos e contra os
salarios médios baixos que s6 agora descobriram (em 7/11/2021, no estudo 46-2021 fomos os primeiros a alertar que Portugal
estava a se transformar num pais de saldrios minimos porque ele jé quase era igual ao saldrio médio). Mas esta crise nao se
limita apenas aos aspetos ja sentidos por todos. Ha ainda outros ignorados pelos medias que sdo auténticas bombas-
relégio que rebentardo se a guerra continuar. Dois deles:(1) O efeito para a banca do aumento das taxas de juro da
divida publica; (2) A deficiente utilizagdo dos fundos comunitarios.

A DIVIDA PUBLICA ERA DE 115.388 MILHOES €. A BANCA JA EM MARCO0.2022, E UMA BOMBA-RELOGIO QUE, SE

REBENTAR, PODE DESTABILIZAR O SISTEMA FINANCEIRO E O ESTADO, QUE TERA DE ACUDIR, E MAIS RECESSAO

O grafico 1, com dados do Banco de Portugal, mostra o aumento da divida publica a banca entre 2011/2022

Divida da Administracdo Puablica a banca-2011/2022 - Milhdes €
(valores a verde referem-se ao periodo do governo PSD/CDS, e valores a
vernelho aos governos do PS) - Fonte: Banco de Portugal
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Para que o leitor possa compreender o risco para o sistema financeiro desta enorme divida publica na posse da banca
se a taxa de juro aumentar muito, como estd a acontecer, vamos apresentar alguns dados e célculos.
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Em jun.2022, o IGCP responsavel pela emissao de divida, numa emissdo a 9 anos teve de pagar uma taxa de 2,33%
quando, em fev.2022, pagou uma taxa de 1%, e ha um ano 0,3%. Suponha-se que a taxa juro média da divida na posse
da banca é 1%, portanto a banca recebe do Estado por aquela divida de 115.388 milhdes €, 1.153,9 milhGes € de
juros/ano. Mas se taxa fosse 2,3%, que é a que o IGCP pagou pela nova divida (mas ndo pela divida antiga na posse da
banca, que continua a pagar em média 1%), a receita de juros de uma divida de 115.388 milhdes ja seria 2.653,9 milhGes
€. Fazendo cdlculos conclui-se que, com uma taxa de 2,3%, bastava a banca ter em sua posse uma divida publica no
montante de 50.162 milhdes € para obter a mesma receita que obtém com os 115.388 milhdes € a uma taxa de 1%.
Isto determina que, no mercado secundario, se a banca quiser vender a divida publica de 115.388 milhdes € que tem
na sua carteira de titulos, s6 lhe dardo 50.162 milhdes €, e teria de registar, como prejuizo, a diferenga que seria
enorme, o que destruiria os racios de capital de muitos bancos (tudo depende da taxa de juros da divida que a banca possui,
quanto baixa for em relagdo & nova taxa paga pelo IGCP maior serd o prejuizo). No fim do 12 trim.2022, a CGD tinha aplicado
em titulos 20.705 milhGes € (19,9% do seu Ativo), e o Banco Montepio 3.238,6 milhGes € (16,4% do Ativo), a maioria
devera ser divida publica. Uma subida acentuada na taxa de juro da divida publica poderd causar elevados prejuizos a
estes bancos. Uma das formas de adiar o problema é registar a divida em “Ativos financeiros ao custo amortizado”,
como ja fez o0 Banco Montepio (3.004,2 milhdes €), o que significa que s6 sera reembolsado na data do seu pagamento
pelo devedor. O inconveniente é que esses meios financeiros ficardao imobilizados com um rendimento inferior ao que
o mercado paga, e ndo poderdo ser utilizados para conceder crédito, a atividade “core” do banco. Tanto a CGD como
0 Banco Montepio ndo sdo bancos de investimento, orientados para a especulagdo e obtenc¢do de mais-valias. Apesar
disso tém aplicado uma parcela das suas disponibilidades em ativos financeiros, no lugar de as utilizar na concessdo
de crédito e no apoio ao crescimento econémico e desenvolvimento do pais.
O IMPACTO PARA O ESTADO E PARA OS CONTRIBUINTES DO AUMENTO DA TAXA DE JUROS DA DIVIDA,E A
SOLUCAO “MILAGROSA” DEFENDIDA PELO MINISTRO DAS FINANCAS, FERNADO MEDINA

Reagindo ao aumento significativo das taxas de juro da divida portuguesa (em 2022, o OE-2022 aprovado prevé a
emissdo de divida no montante de 52.994 milhées €), Fernando Medina, em declara¢des aos media em 10/6/2022,
afirmou que "haverd impactos" dos aumentos das taxas de juro anunciadas pelo BCE, e que s6 a redugdo da
divida publica os pode combater”. A miopia politica e a ignorancia econémica de Fernando Medina traduzem
bem a do governo. E isto porque, entre 2021 e 2022, a redugdo do défice orcamental de 2,8% para 1,9% e da
divida publica de 127,4% do PIB para 120,7% do PIB prevista no OE-2022 aprovado por este governo por serem
enormes, num periodo de grave crise econdmica e social, vao agravar ainda mais a crise e a situagao dramatica
dos portugueses. E a receita de Fernando Medina ndo é combater a crise, promovendo o crescimento econémico
e 0 combate a pobreza e as desigualdades, mas sim reduzir ainda mais a despesa publica para assim reduzir a
divida publica, ou seja, congelando saldrios, cortando na despesa social (SNS e pensdes) e no investimento
publico pois s assim é que consegue reduzir ainda mais a divida. As consequéncias dramaticas desta politica
miope e caraterizada pela insensibilidade social é ja sentida pelos portugueses no SNS, cujo or¢amento para 2022
aprovado pelo governo apresenta, logo no inicio, um saldo negativo de -1.121 milhGes € (veja-se o nosso estudo
de 23-2022 de maio deste ano). Como é que o SNS podera assim funcionar e contratar os médicos e os
enfermeiros que necessita para responder as necessidades da populagdo. Mas esta é a politica defendida por
Fernando Medina e pelo governo em todo o seu esplendor. Eis o resultado da maioria absoluta cujo preco ja se
esta a pagar.

O INVESTIMENTO INSUFICIENTE E UM PROBEMA GRAVE EM PORTUGAL, O QUE DETERMINA QUE A ECONOMIA SEJA
FRAGIL, POUCO DESENVOLVIDA, SENDO DOMINANTE OS SETORES DE BAIXA TECNOLOGIA E DE BAIXOS SALARIOS
Para que se possa compreender a debilidade da economia portuguesa, os baixos salarios e a baixa produtividade que

a caraterizam-se observem-se os dados do INE sobre o investimento em Portugal nos ultimos anos
Quadro 1 - Investimento total e investimento publico, consumo de capital fixo total e publico — 2011/2021

TOTAL NO PAIS - Milhdes € NAS ADMINISTRACOES PUBLICAS - Milhdes €

ANOS FRCF consu:‘no capital Fixol (CSF{ EpcF - FECE consur:o capital leol(cCF -l EBeFE -
. a © que desaparece pelo uso . A © que desaparece pelo uso

(investimento) qe pela ossolescn!:ncia) CCF (investimento) qe pela ossolescn!:ncia) CCF

2011 32 437.4 30 986.4 1 451,0 6 139 5 161 979

2012 26 631.5 30 168.4 =3 537.0 4 271 5 214 =843
2013 25 150,3 29 629,9 -4 a79,5 3 686 5 241 -1 555
2014 26 012,7 30 214,6 -4 201,8 3 525 5 097 -1 571
2015 27 886,5 30 985,5 -3 099,0 3 857 5 216 -1 359
2016 28 893.,4 32 136,9 =3 243,6 2 737 5 266 -2 529
2017 32 887,7 33 853,4 -965,6 3 415 5 341 -1 925
2018 35 953.4 36 016.0 -62.6 3 790 5 468 -1 677
2019 38 815,2 37 817,4 997.7 4015 5 541 1 527
2020 38 183,1 39 076,2 -893,.1 4 455 5 689 -1 234

2021 41 840,1 40 963,4 876,7 5 297 5 915 -618

FOMNTE. Contas Anuais Nacionais e Principaipais agregados das Administracaes Publicas - INE

A partir de 2011 e até 2018, e também em 2020, o investimento total feito no pais (FBCF) foi sempre inferior ao
Consumo de Capital Fixo, ou seja, aquele que desapareceu pelo uso e pela obsolescéncia (o Consumo de Capital Fixo a
nivel do pais corresponde aquilo que, a nivel das empresas, se designa por Amortiza¢bes). Entre 2012 e 2021, o novo
investimento feito no pais foi inferior ao “Consumido” em 18.607,8 milhGes €, isto significa que nem foi suficiente para
compensar aquele que desapareceu devido ao uso e a obsolescéncia. Mas a situagdo mais grave foi o que aconteceu
nas AdministracGes Publicas. Entre 2011 e 2021, o Investimento Publico foi inferior ao Consumo de Capital Fixo Publico
em 14.939 milhdes €, portanto 80% da quebra do investimento total no pais deve-se a redugdo do investimento
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publico. A degradagdo dos equipamentos publicos foi dramatica (o que acontece no SNS onde falta tudo e os profissionais
de saude se queixam de falta de condigc6es para poderem trabalhar, levando muitos a trocar o SNS pelo privado, é apenas um ex.
entre muitos). Foi desta forma que Costa/Centeno/Ledo reduziram o défice e obtiveram o elogio dos eurocratas de Bruxelas,
destruindo a Administragdo Publica e impedindo a modernizagdo do pais. E Medina quer continuar essa politica de destrui¢do
e de atraso mesmo com a grave crise econdmica e social.
MESMO DISPONDO DE ELEVADOS FUNDOS COMUNITARIOS, O ESTADO E EMPRESAS PRIVADAS, POR INCAPACIDADE, NAO
CONSEGUEM UTILIZAR, DE UMA FORMA ATEMPADA E EFICIENTE, ESSES FUNDOS

A falta de investimento tem obrigado o pais a se limitar a atividades de baixa tecnologia, de baixa produtividade e de baixos
saldrios como é o turismo. E apesar dos elevados fundos comunitarios que, por incapacidade quer do Estado quer de muitas
empresas privadas, sdo utilizados com atraso e de uma forma ineficiente (ex. o “Portugal 2020”, quadro 2)

Quadro 2 — Nivel de execugido do Portugal 2020 em 31/3/2022 segundo o Instituto Publico responsavel pelo seu controlo

. PDdRTUGAL 2:320 EXECUTADO EX'ECUTADO EXECUTADO Fugﬁgi;ﬁﬁwlﬁﬂos TAXA DE
undos comunitarios P P P
PRQG:s:Ig%‘:t;izculonms atribuidos a Portugal ex:cutada) De executada) sxscl}lada) De 2014| UTILIZAR ATE MARCO alg):::;:usi;z
para o Eu;ricldn 2014/2020 .Zﬂldlzﬂzﬂ De 2?1 4/2021 a1é. mfrgolzﬂzz 2022 MilhGes € (8) = (4) : (1)
Milhdes € (1) Milhdes € (2) Milhdes € (3) Milhoes € (4) 8)=(1)-(4)
POCI- Competitividade e
Internacinnpalizacﬁo 4414 2546 3492 3574 840 79,1%
POTISE- Incluséo Social e Emprego 2130 1390 1660 1742 388 77,9%
POCH - Capital Humano 3096 2 265 2645 2724 372 85,4%
POSER- Sustentabilidade e Eficiéncia de 2253 1001 1372 1430 823 60,9%
Recursos
PORN- Programa Regional do Norte 3379 1420 2104 2198 1181 62,3%
PORC- Programa Regional do Centro 2155 880 1317 1378 777 61,1%
PORL- Programa Regional de Lisboa 833 350 519 546 287 62,3%
PORA- Programa Regional do Alentejo 1083 433 650 679 404 60,1%
PORAL-Programa Regional do Algarve 319 134 183 191 128 57,4%
POAC-Programa Acores 1140 719 837 854 286 73,4%
POM- Programa Madeira 403 253 299 306 97 74,1%
PDRC- Programa Des. Rural Continente 4474 2752 3197 3244 1230 71,5%
PRORURAL- Prog. Des. Rural dos Agores 295 235 260 261 34 88,0%
PDRM- Programa Des. Rural da Madeira 179 109 131 138 42 73,2%
PO MAR 392 183 241 254 139 61,5%
SOMA 26 546 14 670 18 907 19 519 7 638 71,2%
FONTE:PORTUGAL 2020 - Programas Operacionais PORTUGAL 2020 e Boletim Informativo dos Fundos da Unido Europeia — N2 28, 31 Margo 2022 - ADC LP.

Segundo a ADC, IP, no fim do 12 Trim.2022 ainda estavam por utilizar 7.638 milhdes € de fundos comunitdrios
do “Portugal 2020” (28,8% do total para o 2014/2020). A tao falada “bazuca” (o PRR), que segundo Antdnio
Costa, iria resolver os problemas estruturais do pais (o que jd foi desmentido por um estudo publicado pelo Banco de
Portugal), de um total de 16.644 milhdes €, até 8/6/2022 tinham sido pagos aos beneficiarios apenas 698 milhdes
€, ou seja, 4% (“site” “Recuperar Portugal”). E isto ao fim de um ano apds a aprovagao pela Comissao Europeia do
PRR (tivemos conhecimento que hd empresas que entregaram projetos hd vdrios meses e que ainda néo tiveram qualquer resposta
certamente por falta de técnicos para os analisar), € 0s 16.644 milhGes € terdo de ser utilizados imperativamente até
2026. E ndo havera adiamentos como acontece com o “Portugal 2020”. O que nao for utilizado até 2026 estara
definitivamente perdido. Na 12 semana de jun./2022, o “coordenador da Comissdo de Acompanhamento do
Plano de Recuperagdo e Resiliéncia (PRR), Pedro Dominguinhos, admitiu que a inflagéo e o aumento do pre¢o dos
combustiveis colocam em risco a execug¢do do programa”. E o “PORTUGAL 2030” que é Programa plurianual para
2021/2027, em que a U.E. financia com 22.995 milhées € ainda n3o se iniciou. No inicio (PRR) ou antes do seu
inicio (Portugal 2030), o presidente da Republica, governo e os préprios responsaveis destes programas ja vieram
dizer que, devido aos enormes atrasos, era preciso pedir a Unido Europeia mais adiamentos. Para além de ser
uma prova da incapacidade do Estado e das empresas privadas para utilizar atempada e eficientemente os
fundos comunitarios, os continuos adiamentos causam enormes prejuizos ao pais nomeadamente em periodos
de elevada inflagdo. Isto porque, para além de ndo se criar emprego e capacidade produtiva, e
consequentemente mais riqueza, no ano em que podia ser criado, o adiamento na utilizagdo dos fundos
comunitarios causa que, com esses fundos se realize menos pois, com o passar dos anos, menos equipamentos
e menos agoes se podem fazer. E isto porque com inflagdo os precos sobem, e os fundos comunitarios atribuidos
ao nosso pais perdem valor. Por ex., 0s 22.995 milhdes €, com uma inflagdo média anual de 8%, o seu poder de
compra reduz-se em 1.703 milhdes €. Em 2023 com os 22.995 milhdes € adquiro aquilo que em 2022 comprava
com 21.292 milhdes €. Quanto maior for o adiamento na utiliza¢gdo de fundos comunitarios, maiores serdo os
prejuizos para o pais, porque menos se conseguira realizar e menos atividades com elevada tecnologia se criara
O congelamento das remunerac¢des dos trabalhadores da Administracdo Publica (desde 2010, apenas foi feita duas
atualizagdes, uma de 0,3% em 2020 e outra de 0,9% em 2022, o aumento de 56€ que o governo quer fazer na remunera¢éo
dos técnicos surge neste contexto como uma provocacéo), a destruicdo das suas carreiras, e um sistema de avaliagdo
gue determina que 75% dos trabalhadores s6 ao fim de 10 anos é que sobem de escaldo remuneratério, junto a
um sistema burocratico de concursos para a contratagao de trabalhadores que chegam a demorar dois ano para
terminar, tudo isto estd a destruir a Administracdo Publica, tornando-a ndo atrativa, sendo em vdrias areas
praticamente impossivel contratar trabalhadores qualificados e com as competéncias que a Administragdo
Publica necessita para fornecer os servicos de qualidade que a populagdo necessita e responder aos desafios
futuros, nomeadamente os colocados pelo “Portugal 2020”, “PRR” e “Portugal 2030”.

Eugénio Rosa, edr2@netcabo.pt , 14/6/2022
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