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-GEOPOIITICA



TEMOS EM 2024 VARIAS ELEICOES NO MUNDO DAS QUAIS
PARA A EUROPA E PORTUGAL AS MAIS IMPORTANTES SAO:

Nos EUA, a possivel eleicdo de Trump fard com que a Europa
fique praticamente sozinha no apoio e financiamento da
Ucrania.

O Gnico dossier em que parece haver algum consenso
bipartidario entre Republicanos e Democratas é na questao
da China.

Os EUA continuam a ser a grande poténcia mundial mas o
seu sistema politico arrisca-se a ser muito disfuncional.

Nas eleicdes para o Parlamento Europeu o Partido Popular Europeu
deve ter alguma quebra mas o0s Socialistas e os Liberais deverao
ter quedas mais expressivas, assistindo-se a subida dos Partidos
eurocépticos, populistas e iliberais da direita mais radical.

Nestes temos partidos pré-Ucrénia ,como o da Senhora Le Pen em
Franca , da Senhora Meloni em Itélia e do nosso André Ventura e
outros, como o do Urban na Hungria, aberta e chocantemente pré-
Putin.



O dossier da Transigdo Energética e das
Mudancas Climaticas podera sofrer aberta
contestacao com a expectavel nova
composi¢ao do Parlamento Europeu

O dossier da Reindustrializagdo Europeia
com a dinamizacdo duma Inddstria de
Defesa Europeia ganha grande preméncia
com o esforgo europeu de apoiar
militarmente a Ucrania, estando a UE a
comprar aos EUA cerca de 170 mil milhdes
de dolares em equipamento militar e
munigoes.



Tem havido dinheiro para apoiar militarmente a Ucrania, ndo h4 é produgdo europeia! E de
esperar que a UE possa seguir o exemplo americano das inddstrias duais, em que os poderes
pdblicos passam contratos as empresas privadas para desenvolverem os equipamentos militares
e depois estas, com 0 avanco tecnoldgico que esses contratos Ihes possibilitam, desenvolvem
aplicacoes civis dessas tecnologias, 0 que leva a que os impulsos de despesa pablica tenham
6bvios efeitos de supp/y-side na economia, com a dinamizacao do lado da oferta e a criacdo de
valor no mercado com a producdo de bens e servigos de forte contetdo tecnolégico.



Também se comecara a discutir 0 novo alargamento a Leste, o qual tera profundas
consequéncias na Politica Agricola Comum e nos Fundos Estruturais Europeus, com obvias
consequéncias para 0s actuais paises beneficiarios liquidos dessas transferéncias, como sera o
caso de Portugal.



CONTINUAREMOS A TER NA CENA
INTERNACIONAL ALGUMAS
POTENCIAS REGIONAIS COM
GRANDE INFLUENCIA:

india ,que aspira a ultrapassar a China como grande poténcia
mundial e que privilegia relacdes equidistantes com os EUA, China e
Russia, menosprezando alias a UE.

- Turquia com grande influéncia na Siria e na Libia e com grande
impacto nalgumas industrias europeias como o téxtil, pois tem um
acordo de comércio com a UE mas ndo esté sujeita as exigéncias
ambientais e climaticas europeias.

- |rdo com grande influéncia no Médio Oriente

- Brasil, cuja agenda politica sera complicada para os EUA e UE.




[1- INFLACAO E
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ECONOMICO NOS Py
EUA, ZONA EURO
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S EUA conseguiram um soft landing da sua economia no contexto do ciclo de subidas agressivas das taxas de juro para
combater a inflagdo mas ha sinais de abrandamento da atividade econdmica nos respectivos indicadores,
designadamente na atividade industrial e na confianga dos consumidores, o que devera ser importante para diminuir a
pressdo no mercado do trabalho e na inflaclo, com vista ao comego das descidas das taxas de juro, apesar do PCE(indice
de despesas de consumo pessoais),métrica preferida da FED, ter subido ligeiramente.

Neste contexto Jerome Powell ,Presidente da FED, afirmou: ”Os riscos so duplos. Estamos numa situagdo em que  se
abrandarmos demasiado ou demasiado cedo, podemos assistir ao regresso da inflagdo, mas se abrandarmos demasiado
tarde ,podemos prejudicar desnecessariamente o desemprego e a vida profissional das pessoas,”

A FED perspectiva entdo trés cortes de taxas de juro em 2024.csperando os mercados o primeiro corte ja em
Junho, mas ao mesmo tempo a FED reduziu ligeiramente as expectativas para cortes posteriores em 2025.



Ul B ZONA BEURO

A UE e a zona euro tiveramn corm o ciclo de subidas das taxas de juro uma ameaca maior de
estagnacdo econdmica ou de recessdo do que os EUA, designadamente a sua maior economia, a
Alemanha que contraiu 0.5% no quarto trimestre de 2025 e se arrisca a entrar em recessao
tecnica pois devera encolher de novo no primeiro trimestre de 2024.Segundo o Furostat, a UE e a
eurozona tiveram em 2025 um crescimento de apenas 0.5% ,escapando por pouco a estagnacao.

A inflacdo abrandou na zona euro em Fevereiro de 2024 para 2,6% ja proximo dos objectivos do
BCE(2%),mas ligeiramente acima do esperado(2.5%) ,tendo isso também acontecido na inflacéo
subjacente, que exclui componentes volateis como a energia e a alimentacao ,( subida de 5.15%

contra o esperado 2.9%) mas o sector dos servigos na economia europeia, onde a inflagcdo ainda
esta nos 3,9%,continua muito vigoroso.



Ul B ZONA BEURO

Por isso a Senhora Lagarde ,Presidente do BCE, mantém a prudéncia no que toca ao comeco das
descidas das taxas de juro, embora os mercados financeiros esperassem um primeiro corte das taxas de
juro em Julho proximo. Lagarde continua a temer o risco dum efeito inflacionista das negociacoes
salariais, com os salarios no final de 2023 a crescer 4.5% num contexto perigoso em que a produtividade
esta em queda, tendo afirmado que a pressao salarial continua forte e que sera preciso esperar por Novos
dados em Maio e Junho para tomar decisdes sobre a matéria.

Em todo o caso e isto € relevante para Portugal, a manutencéo do nivel de taxas de juro nominais num
contexto de descida da inflacdo significa um endurecimento da politica monetaria do BCE com a subida
das taxas de juro reais e por isso o Governador do Banco de Portugal, que ¢ uma das pombas da politica
monetaria europeia no Conselho de Governadores do BCE, advoga, contra a prudéncia da Senhora
Lagarde, o comeco imediato da descida das taxas de juro.
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Na China o poder politico continua a apontar para um crescimento do PIB em
2024 a volta de 5%0,0 que parece surpreendente face 4s dificuldades estruturais

da economia chinesa. A actividade industrial continua fraca devido a fraca procura
quer interna quer externa.

A China est4 com dificuldades em passar dum modelo assente nas
exportacdes(procura externa) para outro em que o motor do crescimento seria a
procura interna e nesse contexto o que se viu foi o detonar duma perigosa e
grande bolha imoblilidria,quando se quis substituir as exportagdes pelo imobilidrio



CHINA
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Deng Xiao Ping tinha conseguido com as suas reformas evitar o modelo soviético de rigido
controlo,estatizacdo e planeamento centralizado da economia, cujo falhanco fora evidente,
mas a atual lideranca esta a por em causa ,com o reforco do centralismo politico e burocratico
do Partido que tudo quer controlar, esse modelo de equilibrio entre o0 monopdlio politico do
Partido e uma economia descentralizada de mercado, justamente num momento em que a
econormia mais precisava duma combinacdo entre liberdade econémica, espirito de iniciativa
empresarial e ritmo de inovagdo para atingir o patamar das economias mais desenvolvidas.

I, como chamava a atencdo o “Fconomist” a China tinha antes em Hong Kong um excelente
laboratdrio de ensaios para testar uma vibrante economia de mercado com os ingredientes
atras citados e também aqui a lideranca chinesa esta a por em causa o modelo.



CHINA
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Tudo isto esta a levar a um impasse estrutural na economia que poe obviamente em causa a
ambicdo chinesa de ultrapassar os EUA como poténcia economica e aguca a ambicao da India ja
com uma democracia ¢ uma economia descentralizada em vir a ultrapassar a China.

A China com a fraqueza da procura interna e a ameaga do estoiro da bolha imobilidria entrou
num risco deflacionista, a que alguns ja chamam a japonizagao da economia chinesa, levando
a uma grande divergéncia monetaria com os EUA e a UE, mantendo o Banco Central Chinés
uma politica monetaria muito acomodaticia e expansionista com vista a combater o

ambiente deflacionista, esperando-se também novas medidas do governo chinés para no
mercado do produto combater essas tendéncias.



 COMO JA REFERIDO...

...com Biden ou com Trump ¢ de esperar
que os EUA continuem com uma grande
presséo e restri¢Oes tecnologicas e
comerciais sobre a China no contexto da
auténtica confrontacao tecnologica e
comercial entre as duas poténcias, o que
obviamente ndo facilitara a vida a
economia chinesa.




[TT-ECONOMIA
PORTUGUESA:
BOA
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MA ESTRUTURA




Produto Interno Bruto

Os crescimentos do PIB em 2022 e
2023 e a subida das exportag¢0es para
4690 do PIB levaram alguns a falar
numa mudanca estrutural sem
necessidade de reformas para
aumentar o PIB potencial.

O boom turistico, a extraordindria
resiliéncia das empresas exportadoras ¢
a dindmica criada nos tempos da Troika
com o significativo aumento das
exportacoes em percentagem do PIB
explicam a aparente boa conjuntura. Os
nossos empresarios exportadores tém
conseguido excelentes resultados,
apesar da inacdo estrutural dos governos

PS nestes dltimos oito anos. Como Mas as analises sugerem que ja devera haver uma clara
estariam as nossas exportacoes se desaceleragéo homologa da economia no 1° trimestre de 2024.

tivessemos um %overno focado no apoio
a competitividade empresarial?



Infelizmente, persistem importantes questdes estruturais, designadamente ao nivel da
produtividade, que continuardo a condicionar a prazo os nossos niveis de criacao de

riqueza. Sem ser exaustivo, citarei:

- A produtividade cresceu apenas 4.1% entre 2015 e 2022

- Degradacdo da produtividade relativa que caiu de 78,4% da média da UE em 2015 para 74.8% em 2022;
Produtividade défices de capital, tendo o capital por trabalhador diminuido de 9.8%,passando de 62.7% da média da UE,

para 50%. Estes défices de capital também séo responsaveis pelo fraco aumento da produtividade ,sendo
um travao ao aumento dos salarios;

Investimento Total Entre 2000 e 2010, representou em média 22496 do PIB,

mas em 2022 foi apenas 19.190 do PIB e caiu para 18.9% do PIB em 2023.

Investimento entre 2000 e 2010, representou 4.2 % do PIB ;tendo caido para apenas 2.8% do PIB em
Publico 2025

: ' fveisi ' ' ' em que o clima de negdcios na
Investimento Assim temos niveis insuficientes de investimento, em que o ¢ g0cios nao

PGbli Privad incentiva o investimento privado nem a captacédo de IDE, e em que a partir de 2015 o
LIDACOCLTIVACO investimento Publico foi travado para se controlar o défice publico;

Dificuldades

Saida dos jovens mais qualificados e entrada de indiferenciados, o que leva a
retencéo degradagdodo capital humano por trabalhador e consequente travdo ao aumento
capital humano da produtividade



Por outro lado, registo com agrado que o PS aderiu ao equilibrio orcamental .

Mas ha duas maneiras de o atingir:

com elevada despesa publica
e uma carga fiscal asfixiante
sobre empresas e familias, o
que estrangula a economia,

via seguida pelo governo PS,

Ou, COmo preconizo, Com menor
nivel de despesa publica e menor
carga fiscal sobre empresas e
familias, este o caminho virtuoso
para a economia.



Ha paises na UE, mais desenvolvidos do que nés com carga fiscal em percentagem do PIB superior a

nossa.

Mas é muito diferente atingir-se um IRS de 50% com um rendimento anual de €400
mil/ano(Alemanha) ou apenas com €80 mil/ano(caso portugués).

Por isso, o esfor¢o fiscal deve ser avaliado
peloracio entre:

carga fiscal/PIB

PIB per capita em paridades do poder de compra

E atraves desse racio ,conclui-se que a
nossa carga fiscal em percentagem do
PIB deveria diminuir trés a quatro pontos
percentuais.

E ainflacdo, inchando o PIB nominal
contribuiu para a reducdo da divida
publica em percentagem do PIB.

Changes in tax-to-GDP ratio, 2022 compared with 2021
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Mas ¢é verdadeiramente chocante que a despesa publica corrente primdria (sem juros da

divida) continue sempre a subir enquanto a qualidade dos servigos publicos vai sempre a descer!

Portugal vs Irlanda (5 anos depois da Troika) Irlanda Portugal
Imposto sobre Lucros 12,5% 31,5%
-I(-ja)l(:rig/l n?err?slar:?i!qjjoldReS1 500 EUR) 20% 37%
Ranking de Liberdade econémica 6° 12°
Crescimento econémico (2016-2018) 20% 6%

Salario Médio (2017) 2479 Eur 925 Eur
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PARADIGMAS
TECNO-ECONOMICOS:

1970- Electrificacao
1980-Software
1990-Internet
2000-Nuvem(Cloud)
2010-Plataformas

2020-Inteligéncia Artificial




ChatGPT

Avancgos em
varios dominios

Plataforma de mais rapido
crescimento da histdria
tecnoldgica do mundo

Tem a capacidade de dialogar e

sobre 0s mais diferentes assuntos,
compreendendo o utilizador e
respondendo de forma adequada. [inguagem como o GPT-1(2018),GPT-

2(2019) Modelos
‘ e GPT-5(2020) baseados numa nova {cti
arquitetura proposta em 2017 pela

sistemas de classificagao,
interpretacdo e geracao de

imagens;
: o
algoritmos que aprendem a

Google.

Estes sistemas néio eram utilizados por
milhdes e milhdes de pessoas ,coisa que
problemas de configuracio de acontece com o ChatGP'T] e por isso esta
proteinas resolvido por via ® plataforma é vista como o momento da
computacional. explosdo e massificacdo em termos de
utilizadores das aplicagtes da inteligéncia

artificial(IA) em grande escala.

jogar jogos como o do xadrez

estatisticos

Diferenca




Estes modelos vao conseguir identificar com cada vez
maior precisdo os desejos do utilizador na medida em
que vio ser treinados com cada vez maior volume de

dados .o que lhes dara maior senso comum na
aproximacdo ao “human sense”.

Essa falta de senso comum era no fundo a grande
limitacdo a sua utilizagdo por todos nds na medida em
que a interagao destas aplica¢oes ficava confinada aos

especialistas por ser demasiadamente rigida e complexa.




[issa capacidade dos modelos perceberem rapida e facilmente as intengdes dos utilizadores
vai permitir o desenvolvimento de aplicagoes muito “user-friendly” em areas tais como:
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As grandes tecnoldgicas bem como
empresas mais pequenas focadas e
especializadas irdo comecar a olerecer
aplicacdes deste tipo que terdo um enorme
potencial para:

« aumentar a produtividade,

« diminuir custos e tempos de resposta,
automatizar

 tornar mais eficientes um vastissimo
conjunto de tarefas e atividades hoje
desempenhadas por profissionais
altamente qualificados.
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De notar que um posto de trabalho
engloba um conjunto de tarefas e
atividades ,passando muitas delas a
serem executadas por estas aplicacoes
de IA e por isso vdo ser destruidas mais
tarefas do que postos de trabalho.

!
«Se. %
-a.

A devera passar a ser utilizada como
co-piloto no posto de trabalho. Um
quadro qualificado, se ndo utilizar a A,

q ngg be r&e 0 posto gle trabgllho %penats a ser substituidos por colegas que
eVl | O d I mas pet te—o 4 a;ror € OULro \ conhecem e utilizam a IA e que a vio
colega que compete com ele porque / ‘ \ absorvendo no dia a dia.

Entdo o desafio que se poe aos profissionais
altamente qualificados ¢ o de se reinventarem,
abandonando essas tarefas que serdo
automatizadas, concentrando-se em tarefas
mais complexas e com maiores tempos de
reflex@o e ponderacgdo.

)

Um economista, um engenheiro ,um
consultor ou um advogado ndo vio
ser substituidos pela IA mas tender&o

esse vai utilizar a IA como co-piloto



Tendo em conta a divulgacdo pela Google de um
estudo recente da consultora do Reino Unido,
Public First , a Inteligéncia Artificial Generativa ,
capaz de gerar texto, imagens e video, “
poderia,segundo esse estudo, aumentar a
dimensao da economia portuguesa no
equivalente a 6% do Produto Interno Bruto “ atual

, um prazo relativamente curto.

Esta conclusdo a que o citado estudo chega
ndo considera quaisquer efeitos que
resultern de medidas que venham a ser

tormadas que reforcemn as apostas nesta
tecnologia e que motivem mais as empresas
na sua adogdo mais generalizada .

IMPACTO:

o Prof. Arlindo de Oliveira ( IST), referéncia
nacional na materia em analise ,que exerce
atualmente as fun¢oes do Presidente do INESC ,

refere:

Ainda que considere esse impacto
excessivo, por estes estudos “ serem um

pouco especulativos” aponta que o valor de
“6% de crescimento no PIB em 2 anos é
perfeitamente aceitavel”.




Na nossa opinido e numa perspectiva mais realista, talvez
que fosse possivel ter um contributo de cerca de 1.5%.para
o PIB.

A economia portuguesa ,que esta condicionada pela baixa
produtividade relativa em relagdo aos seus principais
concorrentes no espago europeu e na econormnia global e
pela escassez de recursos humanos altamente
qualificados, tem com a aplicag¢8o destas tecnologias de IA
uma grande possibilidade de beneficiar das mesmas para
minimizar essas restri¢des activas ao seu desenvolvimento.




OBRIGADO
OQUESTOES?
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