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O EURO
E A DIVIDA

om 0 euro tivemos uma

moeda estavel e credivel

gerando previsibilidade e

confianca no comércio e
nos investimentos. As taxas de
juro baixaram drasticamente e
o financiamento 4 economia foi
facilitado.

e

O euro implicava um novo regi- -

me econdmico com ajustamentos
feitos na base das varidveis reais
e nio das nominais. Tal como na
época do padrio-ouro, represen-
tava também um compromisso
de bom comportamento e o fim
de um estéril nacionalismo mo-
netario num pais periférico. Mas
esquecemos a competitividade
dos bens transacionaveis, concen-
tramo-nos no mercado doméstico,
aumentdmos a despesa priblica
corrente priméria em 15 p.p. do
PIB, desbaratando a poupanga
nos juros da divida publica que
chegou a ser de 5 p.p. do PIB, e
investimos mal em estidios de
futebol, aeroportos e autoestradas
que estao As moscas... Passdmos a
viver a crédito acima das nossas
possibilidades, pois geramos cres-
centes défices publico e externo,
criando dividas publica e externa
insustentéveis que nos Jevaram
a bancarrota de 2011, a qual eu
previa j4 em 2002 num artigo “O
tango argentino e o fado lusitano”
no “Jornal de Negdcios”, compa-
rando com o que tinha acontecido
a Argentina...

0] déf1ce puiblico (despoupanga
piiblica) contribuiu para o défice
externo na medida em que s6 em
parte foi financiado por poupanca
doméstica, tendo de se recorrer

A poupanca externa, e a divida_
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~Oque determinaa

prazo o nosso nivel de
vida ndao é a mudanca
de moeda mas sim as
nossas produtividade
e competitividade

puiblica é o grande problema pois
estd concentrada num sé agente
enquanto que a divida privada, se
bem que elevada, estd pulverizada
em muitos agentes.

Deixdmos de crescer a partir
de 2000 ndo por culpa do euro
mas porque o modelo de endivi-
damento e concentracio nos nao
transaciondveis estava esgotado
e porque sofremos o choque da
abertura da Uniao Europeia ao
Leste e da entrada da China na
economia global.

Quanto as culpas do euro, se
um tipo tem um desastre com um
carro porque nao o sabe guiar de
quem € a culpa?

H4 uma narrativa que atribui a
responsabilidade da nossa situa-
¢do a crise financeira de 2008 e
ao facto de a zona euro nao estar
preparada para ela, esquecendo
que outros paises do euro nao ti-
Veram os nossos problemas e que
a crise apenas acelerou o caminho
para a bancarrota que eu ja previa
em 2002!

A saida do euro seria um desas-
tre em termos de acesso aos finan-
ciamentos externos e da queda
dos saldrios reais e nada resolve-
ria, pois o que determina a prazo
o0 nosso nivel de vida nao é a mu-
danca de moeda mas sim a nossa
produtividade e competitividade.
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