A divida para totos

Parte I - Conceitos fundamentais (e uma sugestio de como chegamos até aqui)

O Produto Interno Bruto, ou PIB, ¢, de uma forma simples, a soma do valor de mercado
de todos os bens e servigos produzidos num pais durante um ano. Podemos imaginar o
PIB como o bolo que as pessoas de um pais produzem durante um ano. Esse bolo ndo ¢
tudo o que existe para ser comido durante esse ano, uma vez que o pais pode ter
alimento armazenado de outros anos ou pode pedir emprestado bolo ao vizinho. No
entanto o PIB da-nos uma boa ideia do que deveriamos estar a consumir na economia
durante o ano.

O Estado administra os bens e servigos publicos, e para essa administracdo necessita de
dinheiro. Parte desse dinheiro pode ser obtido por receitas proprias (através de taxas,
por exemplo) ou pode ser cobrado aos agentes econémicos privados (pessoas e
empresas) através de impostos. Os impostos que o Estado cobra correspondem a uma
fatia do bolo que ¢ retirada para ser utilizada noutros fins.

Nao ¢ correcto imaginar que o Estado retira a sua fatia do bolo e que portanto sobra
menos bolo para todos se alimentarem. Se isso acontece ou ndo depende da forma como
o Estado gasta essa fatia de bolo: se ele a gastar em subsidios de desemprego, por
exemplo, ele estard a devolver essa fatia aos agentes privados. A questdo ¢ que o Estado
tira a uns e da a outros, num processo que se chama redistribuicao do rendimento. Nesse
processo de redistribuicao algumas pessoas podem ficar a perder (se pagam mais do que
recebem) ou podem ficar a ganhar (se recebem mais do que pagam).

Durante os ultimos anos o Estado portugués tem gasto mais bolo (dinheiro) do que
aquele que retira ao PIB. Isso ¢ possivel porque o Estado portugués tem pedido bolo
emprestado aos agentes privados portugueses e estrangeiros. Deve entdo levantar-se a
questao de saber por que razao o Estado manteve durante muitos anos essa actividade de
pedir dinheiro emprestado aos agentes privados, gastando mais dinheiro do que aquele
que tinha disponivel.

As despesas e as receitas do Governo (que € quem concentra o poder executivo do
Estado) t€m de ser previstas com antecedéncia e tém de ser aprovadas anualmente na
Assembleia da Republica. O documento que contém essas previsoes de receitas e
despesas ¢ o Orgamento de Estado (OE abreviadamente). A discussdo e votacdo do OE
na Assembleia da Republica ocorre anualmente entre os meses de Outubro e Novembro.
Todos os OE sdo publicos € podem ser consultados livremente (por exemplo, através da
Internet).

E importante ter presente que os OE sao diplomas que contém as previsdes das despesas
e receitas do Estado, e ndo o valor que efectivamente se veio a verificar. Se quisermos
conhecer os valores efectivos devemos consultar em alternativa a Conta Geral do
Estado'.

Se ao valor das receitas do Estado subtrairmos o valor das suas despesas, o resultado é o
saldo or¢amental. Se o saldo or¢gamental for positivo (quando as receitas sao maiores
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que as despesas) ele toma o nome de superavit; se for negativo (quando as despesas sao
maiores que as receitas) ele toma o nome de défice. Existe um défice orgamental,
portanto, quando as despesas do Estado sdo maiores do que as suas receitas.

Mas, como ¢ possivel que o Estado gaste dinheiro que ndo tem? A resposta é simples:
nao ¢ possivel. Na verdade o Estado s6 gasta mais dinheiro porque o pede emprestado.
Esse dinheiro que ¢ pedido emprestado também ¢ inscrito no OE no lado das receitas. O
que nao fica la registado no OE ¢ a divida que o Estado assim contrai, isto ¢, o dinheiro
que fica a dever. Este dinheiro que o Estado fica a dever ¢ a divida publica. Por outro
lado, quando o Estado devolve o dinheiro que pediu emprestado, isso também ¢é
registado no OE como uma despesa. Nestas transacgoes financeiras em que se pede
dinheiro emprestado (receitas financeiras) e depois se o devolve (despesas financeiras)
os agentes privados que emprestam ganham um dinheiro extra que € o juro. O juro da
divida ¢ entdo o montante que o Estado tem de pagar aos agentes privados que lhe
emprestaram dinheiro, a troco desse empréstimo. O juro ¢ um valor que acresce ao que
se deve devolver. Portanto, quando o Estado devolve dinheiro, uma parte desse dinheiro
pode corresponder a devolugdo do dinheiro emprestado (serd entdo uma amortizagdo e
diminuira o valor da divida do Estado) e outra parte pode corresponder ao pagamento de
juros (que ndo altera o valor da divida do Estado).

O montante do juro ¢ calculado através da multiplicacdo do montante em divida por
uma taxa, a taxa de juro. A divida publica global ¢ constituida por muitos empréstimos,
cada um com as suas condi¢des de pagamento, 0s seus prazos e as suas taxas de juro. E
possivel calcular uma taxa de juro média para toda a divida publica fazendo uma média
de todas as taxas de juro de todos os empréstimos, ponderadas pelos respectivos valores
em divida.

As transacgdes financeiras do Estado envolvem entdo o dinheiro que ¢ pedido
emprestado (receitas) e o dinheiro que ¢ devolvido e os juros (despesas). Como esses
montantes também sdo registados no OE, o saldo final do OE ¢ sempre nulo, isto €, o
montante global das receitas do Estado é sempre igual ao montante das despesas. E
importante lembrar que no OE nao fica registado o valor da divida global do Estado aos

agentes privados internos (do interior de Portugal) ou externos.

Porém, se retirarmos aos valores do OFE tudo o que diz respeito a estas transacgdes
financeiras, ficamos com as despesas e receitas que o Estado efectivamente teria caso
ndo houvesse esta coisa de pedir dinheiro emprestado. Ao saldo entre essas receitas e
essas despesas da-se o nome de saldo primario. Novamente este saldo primario pode ser
deficitario ou superavitario, conforme as despesas sejam superiores as receitas ou vice-
versa, respectivamente.

Um saldo primario deficitario significa que o Estado esta a gastar mais do que as suas
receitas normais (ndo financeiras, isto €, sem a obten¢do de empréstimos) permitiriam e
que, portanto, o Estado tera de pedir mais dinheiro emprestado. Ora, ao pedir mais
dinheiro emprestado o Estado estard a aumentar a divida. Resumindo, se o saldo
primario ¢ deficitario, a divida publica terd de aumentar.

Um saldo primdrio superavitario, por outro lado, significa que o Estado esta a gastar
menos do que as suas receitas ndo financeiras permitiriam. Nesse caso o Estado poderia
utilizar esse dinheiro que sobra para amortizar a sua divida. No entanto, isso nem



sempre € possivel. A questdo € que para além das despesas e receitas consideradas no
saldo primario, o Estado ainda tem de pagar os juros pelos empréstimos obtidos.

Vamos entdo considerar que o défice orcamental de um determinado ano ¢ dado pela
subtraccao do valor do saldo primario desse ano ao juro que o Estado tem de pagar esse
ano. Ou seja, se o Estado tem a pagar 100 de juros e o saldo primario ¢ de 40
(superavitario, isto €, as receitas sao maiores que as despesas), entdo o défice
or¢amental € de 100-40 = 60. Ou seja, os 40 que sobraram ao Estado servem para pagar
juros, mas ainda assim sdo precisos mais 60. A tUnica forma que o Estado tem de pagar
esses 60 que faltam ¢ pedi-los emprestados.

Imaginemos agora que num determinado ano o Estado tem de pagar 100 de juros € o
saldo primario ¢ de 180 (também superavitario, isto ¢, as despesas sdo superiores as
receitas). Nesse caso o défice orgamental do ano ¢ de 100-180 = -80. O sinal negativo
indica-nos que o valor corresponde a um défice negativo, isto ¢, um superavit. Ou seja,
neste caso o dinheiro que sobrou ao Estado (180) foi suficiente para pagar os juros todos
e ainda sobrou. O valor que sobra serve entdo para amortizar (isto ¢, diminuir) o valor
da divida publica global.

Portanto, o valor da divida publica global de um determinado ano ¢ igual ao valor que a
divida publica ja tinha no ano anterior, acrescido do valor do défice verificado nas
contas do ano anterior.

O que os Governos de Portugal foram fazendo nas tltimas décadas foi acumulando
défices uns atras dos outros, que foram aumentando o valor da divida publica ano apds
ano. Porqué?...

E sempre muito importante fazer as perguntas correctas. E a pergunta correcta neste
caso ndo ¢ a de querer saber porque os Governos foram fazendo isso, mas sim porque
nao?

Os elementos do Governo sdo quem detém o poder executivo do Estado. Eles tém,
portanto, o poder de decidir quanto, onde, como e com quem gastar o dinheiro e qual
dinheiro. Nesse processo, eles sao fiscalizados pelos tribunais, que sao quem detém o
poder judicial. Mas o poder judicial s6 pode exigir que se facam cumprir as leis. E as
leis sdo feitas pela Assembleia da Republica e pelo Governo, que partilham entre si o
poder legislativo. Ora, como os Governos quase sempre conseguiram o apoio da maioria
dos deputados na Assembleia da Republica, os Governos quase sempre conseguiram
aprovar leis que fossem da sua conveniéncia. E os tribunais, o médximo que podem fazer
¢ verificar se depois o Governo cumpre essas leis ou nao.

Imaginemos que o Governo quer fazer um empreendimento turistico numa zona de
paisagem protegida onde legalmente isso nao € possivel. Nesse caso, o0 Governo trata
primeiro de alterar a lei, para criar uma excepgao para aquele caso, e depois ja pode
fazer o empreendimento turistico sem que os tribunais o possam acusar de qualquer
ilegalidade.

Na sua actuagdo o Governo também ¢ fiscalizado pelas pessoas, isto €, por todos nos.
Todos n6s devemos exigir que a actividade do Governo seja transparente, ou seja, que a
actividade possa ser verificada por qualquer pessoa, que os documentos respectivos



sejam facilmente acessiveis. E claro que ha sempre uma forma ou outra de os elementos
do Governo conseguirem evitar esta fiscalizacao. No entanto, se as pessoas todas
estiverem atentas, e elas s3o sempre em nimero muito maior do que o nimero de
pessoas que esta no Governo, torna-se muito mais dificil ao Governo fazer grandes
vigarices durante muito tempo.

Todavia, os défices publicos que se verificaram ano apos ano ao longo das tltimas
décadas foram uma grande vigarice que foi levada a cabo durante muito tempo. Como ¢
que as pessoas nao fiscalizaram isso? Bom, porque as pessoas andaram a dormir.
Andaram, e ainda andam... Embora agora o barco da nossa economia navega num mar
tao agitado que alguns ja comegam a acordar, mesmo que contra a sua propria vontade.

E enquanto as pessoas dormiam refasteladas os elementos dos sucessivos Governos
foram fazendo vigarices. Porque nao haviam eles de fazer essas vigarices? Vejamos.
Imaginemos que existem pessoas que tém muito dinheiro. As pessoas que t€ém muito
dinheiro costumam ter vontade de querer ter ainda mais dinheiro. As que t€m pouco
dinheiro também querem ter mais dinheiro, s6 que ndo tém tanto poder como as que tém
muito. Uma das coisas que ¢ necessario para poder fazer mais dinheiro ¢ ter leis
convenientes. Imaginemos que eu quero fazer muito dinheiro emprestando o dinheiro
que ja tenho aos outros e cobrando juros sobre esses empréstimos. Se o Estado cobrar
um imposto muito grande sobre os juros eu vou ter mais dificuldades em fazer dinheiro.
Imaginemos que eu quero fazer uma fabrica de automoveis que venda bom e barato.
Para isso vou precisar de contratar muitos trabalhadores. Se o Estado fixar um salério
minimo muito elevado eu vou ter de pagar muito aos trabalhadores e vai-se tornar mais
dificil fazer muito dinheiro.

Portanto, ¢ importante para quem tem muito dinheiro e quer fazer ainda mais, que o
Governo e a Assembleia da Republica aprovem leis que lhes sejam favoraveis. Assim,
quem tem muito dinheiro apoia determinadas pessoas (normalmente organizadas em
partidos) para elas irem para o Governo e para a Assembleia da Republica. Esse apoio
pode ser feito de muitas formas: através de dinheiro, através de promessas de emprego
depois das pessoas sairem do Governo, etc. Quando essas pessoas chegam entdo ao
Governo, elas tém todo o interesse em proteger os interesses das pessoas ricas que os
apoiaram. J&4 vimos que uma das formas de fazerem isso ¢ aprovarem leis que sejam
favoraveis as pessoas ricas. Normalmente quem esta no Governo nao diz que essas leis
sao boas para as pessoas ricas, sendo as pessoas que nao sao ricas, que ainda sao a
maioria delas, iam ficar zangadas. Em vez disso o Governo diz sempre que essas leis
sao boas para a economia. Assim as pessoas entendem que sdo boas para toda a gente...

Mas héa muitas outras formas de o Governo apoiar os interesses de quem o apoia. Uma
dessas formas ¢ gastando dinheiro.

Imaginemos agora o seguinte cenario. Um politico do Governo decide fazer uma série
de grandes estadios de futebol. Para isso ird contratar, através de um concurso publico
desenhado de tal forma que s6 possa ter um resultado, uma empresa de uma pessoa com
dinheiro que o apoiou no passado ou que o podera vir a apoiar no futuro (por exemplo
quando ele sair do Governo). Assim, o Governo desvia dinheiros publicos para uma
empresa de um amigo. No final o publico, que somos todos nds, cidadaos a dormir que
nao fiscalizam a actividade do Governo, so vé os estadios de futebol e fica felicissimo,
porque futebol ¢ uma coisa de que muita gente gosta.



Mas, para realizar essas obras, o Governo precisa dos tais dinheiros publicos. Ele
poderia cobrar mais impostos e assim obter as receitas extraordinarias que iriam cobrir
as despesas extraordindrias. Mas mais impostos iriam deixar as pessoas, ricas ou pobres,
mais insatisfeitas. Em vez disso o Governo decide pedir dinheiro emprestado. Isso ¢
muito bom, por varios motivos. Primeiro, isso ¢ 0 mesmo que cobrar mais impostos no
futuro que ha-de vir, porque ¢é nesse futuro que ha-de vir que o empréstimo terd de ser
devolvido. Segundo, quando chegar a altura de pagar, ou o politico que agora esta no
Governo ja estard na presidéncia de uma grande empresa a gozar os beneficios de ter
ajudado os ricos, ou entdo as pessoas ja se terao esquecido que ele ¢ que pediu aquele
dinheiro emprestado. Terceiro, o Governo podera pedir dinheiro emprestado a um banco
de um amigo seu. Assim, todo o dinheiro que o Estado tera de pagar no futuro em juros
(através dos impostos que todos pagamos) sera dinheiro que aumentard a riqueza do
amigo do banco. E ¢ claro que se o amigo do banco fica com essa vantagem, o politico
do Governo podera de antemao negociar quais serdo as vantagens para si proprio.

Se a populagdo, que somos todos noés, esta a dormir, porque ¢ que os Governos que se
sucedem uns aos outros, mas sempre com os mesmos politicos, desde ha décadas em
Portugal, ndo hio-de fazer coisas deste género?... E claro que fazem! Fizeram e fazem!

E o resultado esté a vista. Temos actualmente uma divida publica que se estima em
cerca de 120% o valor do PIB. Mas lembremo-nos: ndo sdo apenas os elementos do
Governo que sdo os culpados. Também os donos das empresas que forneceram o Estado
e a cujas maos o dinheiro foi parar sdo culpados. E também os donos do bancos e outras
institui¢des a quem o Estado pediu dinheiro emprestado sdo culpados. E, finalmente,
também nos que deixamos que isto tudo acontecesse nas nossas barbas somos culpados.
Somos todos cumplices, embora uns ganhem com isto tudo muito mais do que outros.

Resta dizer que enquanto nds dormiamos, os Governos nao so gastaram o dinheiro
publico deste modo, aumentando cada vez mais a divida publica, como também
aprovaram leis que nos integraram num sistema monetario e financeiro que nos retira
todo o poder e o pde nas maos de empresas financeiras e outras que ninguém sabe quem
sd0. Hoje, o poder estd menos nas institui¢cdes eleitas por noés do que nas pessoas €
institui¢des que tém muito dinheiro. Sao os “credores”, os “mercados”, as “agéncias de
notagdo”, o “FMI” e outras institui¢des do género que controlam o que podemos e nao
podemos fazer. A este sistema ndo se chama democracia, mas sim plutocracia.

Parte II - O que o futuro nos reserva

Os mandamentos dos governantes

Os politicos que fazem ou fizeram parte dos Governos que ao longo das ultimas décadas
nos conduziram até aqui, gastando mais dinheiro do que deviam, ndo tirando dinheiro a
quem mais tem, pedindo dinheiro emprestado, fomentando um sistema financeiro que
transfere mais dinheiro para quem ja mais tem, dando dinheiro as empresas mais ricas e
tudo isso, esses mesmos politicos, dizem-nos todos os dias nas radios, nas televisoes e
nos jornais que temos de fazer trés coisas:

1. Temos de cumprir todos os contratos de empréstimo conforme estipulado;

2. Temos de pdr a economia de Portugal a crescer;

3. Temos de ter austeridade.



Vamos ver qual ¢ a légica atras destes mandamentos. O primeiro mandamento ¢ que
temos de cumprir todos os contratos de empréstimo. Isto significa que ndo podemos
deixar de pagar os juros e as amortizagdes dos empréstimos conforme foi acordado com
todos os credores no momento em que pedimos o dinheiro emprestado. A partida isto
faz todo o sentido. Se alguém pede dinheiro emprestado e estabelece de sua livre
vontade com o credor o modo como vai devolver o dinheiro e os juros que ird pagar, faz
sentido que esse acordo deva ser mantido.

Mas, e se quem pede dinheiro emprestado sabe que esta a utilizar dinheiro que nao ¢
seu, que € publico e portanto de todos n6s? Se quem pede o dinheiro emprestado sabe
que nao o ira utilizar da forma que mais beneficie a populagdo? Se quem pede o
dinheiro emprestado ndo negocia as melhores taxas de juro? Se quem empresta o
dinheiro sabe que o dinheiro sera mal utilizado? Se quem empresta sabe que o juro
cobrado ird comprometer a economia do pais e logo a capacidade de saldar as dividas
no futuro? Se tudo isto for o resultado de uma grande tramoia? Se a situagao econdmica
for tAo ma que se retira dinheiro aos cuidados de saude, aos transportes, a educagdo, ao
apoio social aos mais necessitados, sO para poder continuar a pagar os juros a quem ja
tem mais dinheiro?

Ha muitas razdes para considerar o pagamento integral dos empréstimos, dando
dinheiro a ganhar as pessoas que ja mais dinheiro t€ém e que o conseguem a nossa custa,
como ilegitimo!

No entanto, ¢ evidente que quem nos colocou nesta situagdo fé-lo porque beneficia
dessa situagdo. E portanto natural que os politicos dos Governos que temos tido
defendam que temos de manter este sistema e temos de o proteger. Por isso mesmo
ouvimos repetidamente dizer que ““se ndo pagarmos aos nossos credores isso sera uma
catastrofe”, mesmo que isso ja tenha acontecido imensas vezes a imensos paises
(incluindo Portugal, Alemanha, Reino Unido, etc.) durante os ultimos séculos € mesmo
que ninguém nos saiba explicar exactamente porque € que isso serd uma catastrofe. Por
1sso mesmo ouvimos também repetidamente dizer que “se sairmos do euro isso sera
uma catastrofe”, mesmo que ninguém nos consiga explicar exactamente porque € que
1sso serd uma catastrofe.

De um modo ou de outro nos, a populagdo portuguesa, vivemos apavorados que o
sistema financeiro actual se desmorone, sem sabermos que ¢ precisamente o sistema
financeiro que temos que nos empurra cada vez mais para esta situagao de pentria,
conforme veremos mais adiante.

E nos dito também, de forma repetida, que ndo podemos “assustar os mercados”. A
ideia € simples: se dermos alguma indicagdo, por mais ténue que seja, que poderemos
sequer comegar a pensar em pagar um bocadinho menos a quem pedimos o dinheiro
emprestado, todos os potenciais emprestadores irdo ficar cheios de medo e irdo exigir
juros mais elevados se quisermos fazer novos empréstimos. A consequéncia disto
também ¢ simples: se deixarmos de pagar tudo direitinho conforme tinha sido acordado,
os juros da divida publica sobem e toda a situacdo se agrava fortemente.

E claro, no entanto, que esse argumento so ¢ valido precisamente se continuarmos a
defender o sistema financeiro que temos e se continuarmos a defender o pagamento



integral da divida. De facto, de nada importa que os potenciais emprestadores ameacem
subir os juros se eu nao tiver de lhes pedir dinheiro emprestado ou se o dinheiro for
emprestado de modo muito diferente do actual.

Bom, seja como for, os politicos dos Governos que nos tém governado nas tltimas
décadas estdo empenhados em defender o sistema que criaram, ¢ em defender o
pagamento integral das dividas que criaram. E para que isso ndo nos seja tao custoso,
dizem, ¢ melhor besuntar o supositério, perdao, ¢ melhor comportarmo-nos bem para
que as taxas de juro se mantenham baixas.

O que ndo nos ¢ dito, contudo, ¢ que no sistema financeiro actual nada impede que as
taxas de juro se mantenham muito elevadas mesmo que o nosso comportamento seja
exemplar. E isso ¢ assim porque, conforme ja antes vimos, o poder ndo esta em nos, nas
pessoas, mas sim no dinheiro. E neste caso os credores sao quem tem mais dinheiro.

O segundo mandamento que nos matraqueiam todos os dias € que a economia
portuguesa tem de crescer. O crescimento de uma economia nem sempre garante mais
bem-estar a respectiva populagdo, mas sempre garante mais dinheiro. E quando uma
economia gera mais dinheiro, € natural que esse dinheiro nao seja igualmente repartido
por todos. Em vez disso, ¢ mais natural que quem mais dinheiro tem se aproprie de uma
maior fatia do bolo que é o PIB. Portanto, faz todo o sentido que quem tem o poder
apregoe os beneficios do crescimento: afinal foi o crescimento que lhes deu o poder e ¢
desse crescimento que eles se servirdo para conseguirem ainda mais poder no futuro.

Mas para além disso, de uma anélise puramente contabilistica das contas publicas, o
crescimento da economia significa geralmente um aumento do emprego e mais dinheiro
a circular. Isso, do ponto de vista do Estado, significa ndo s6 menos dinheiro que tem de
ser gasto em apoio social, como mais dinheiro disponivel para a cobranga de impostos e
taxas. Por outro lado, se o PIB crescer, todas as contas de despesas do Estado se tornam
menos significativas, incluindo as referentes ao pagamento de juros da divida publica.

O crescimento do PIB permitira assim atingir saldos primarios superavitarios, frac¢des
relativamente menores em pagamento de juros e consequentemente uma diminui¢do do
montante global em divida.

O problema ¢ que os elementos deste e dos passados Governos ndo podem influenciar
directamente o crescimento da economia. Isto € assim porque eles mesmos, através da
sua actividade legislativa ao longo de décadas e do modo como foram moldando a
sociedade, construiram um sistema econémico onde s6 as empresas ¢ que ditam se vao
produzir mais ou menos. Em geral, isso sempre foi assim ao longo da historia da
humanidade. A questdo ¢ que num passado recente o Governo controlava ele proprio
algumas empresas e podia influenciar directamente a quantidade de bens e servigos que
eram produzidos na economia num determinado periodo.

Mas nas empresas do Estado ndo ¢ necessariamente o dinheiro que manda. Além disso,
o dinheiro que ¢ gerado na sua actividade ndo vai necessariamente para os bolsos de
alguns. E isto é mau para quem tem muito dinheiro e quer fazer ainda mais. E como se
as empresas do Estado atrapalhassem as empresas dos agentes privados. Atrapalham
ndo so porque lhes retiram essa parcela da actividade econdmica, mas também porque



muitas vezes ofereciam a populagdo bens e servicos mais baratos, deixando as empresas
privadas numa situacao concorrencial desfavorecida.

Assim, ao longo das ultimas décadas, as actividades econémicas do Estado foram
passando progressivamente para as maos dos privados, em processos que se chamam
privatizacoes. E disso resulta que o Estado dificilmente consegue influenciar
directamente o crescimento do PIB. Entdo o Estado tenta fazé-lo indirectamente,
criando condicdes favoraveis a actividade dos privados, conforme veremos a seguir.

O terceiro mandamento, o que nos diz que a austeridade € necessaria, tenta atingir o
mesmo fim que acabamos de ver acerca do crescimento do PIB. Austeridade significa
neste contexto uma diminuicao das despesas publicas e um aumento das receitas.
Contabilisticamente isso melhora o saldo or¢amental e permite o pagamento da divida
publica. No entanto, enquanto no caso do crescimento do PIB esses efeitos eram obtidos
naturalmente, no caso da austeridade esses efeitos sio forgados. E como se do bolo que
¢ o PIB, mesmo que ndo cres¢a, mesmo que até decresca, se retirasse uma fatia maior
para gastos publicos, s6 que apenas uma pequena porc¢ao dessa fatia é que € devolvida a
economia: o resto € entregue as pessoas que nos emprestaram o dinheiro no passado.

Ou seja, o resultado da austeridade é que toda a economia fica mais pobre. E claro que
essa pobreza ndo ¢ igualmente repartida por todos, uma vez que os membros do
Governo nao podem beliscar muito os interesses dos poderosos que os apoiam,
apoiaram e apoiardo quando eles deixarem de estar no Governo. E assim que os
impostos aumentam para os rendimentos do trabalho e para o consumo final mas nao
para o investimento e para os rendimentos do capital, ¢ assim que as grande fortunas
continuam a ndo ser taxadas, ¢ assim que os servi¢os publicos vém o seu financiamento
a encolher e as suas taxas a aumentar, quando se sabe de antemao que quem tem mais
dinheiro pode optar por servigos privados.

Mas hd uma série de medidas que t€ém vindo a ser tomadas, com a mesma justificacao
da necessidade da austeridade, que ndo tém repercussdo directa nas contas publicas, isto
¢, no défice do Estado e no valor global da divida. De facto, a reboque da necessidade
de austeridade e de crescimento econémico, tém sido aprovadas uma série de medidas
que visam facilitar a vida a quem tem muito dinheiro e quer fazer ainda mais. Essas sao
regras que prolongam as raizes do sistema econdmico que temos, que nos trouxe até
aqui, e que foi construido pelos Governos das ultimas décadas. Entre elas:

o aprivatizagdo de empresas do Estado, mesmo das que prestam servigos de
primeira necessidade, sob o pretexto da necessidade de angariagao de receitas
extraordindrias, mas que abrem o mercado a exploragdo das empresas privadas;

o a diminui¢do das remuneragdes do trabalho em geral em toda a economia,
através de taxas e impostos e através da reducdo directa dos vencimentos dos
funcionarios publicos;

o aaprovagdo de legislacdo que torna mais faceis os despedimentos e transfere
mais poder para as empresas nas relagoes laborais;

o aconcessao de todo o tipo de beneficios as empresas para investirem, para
exportarem, para contratarem trabalhadores mesmo que em situacao precaria;

o etc.

Muitas destas regras e medidas que sdo aprovadas com a justificacdo da resolugdo do
problema da divida visam fomentar o sistema econdmico que permite a quem tem mais



dinheiro fazer ainda mais. S3o regras que muito provavelmente ficardo em vigor
indefinidamente, independentemente de o problema da divida ter sido resolvido ou nao.

De uma forma muito resumida, a 16gica que o Governo tenta transmitir-nos acerca da
resolu¢do do problema da divida assenta no seguinte:

1. O pagamento de todos os juros e todas as amortizagdes de todos os empréstimos
a todos os credores ird manter a taxa de juro para novos empréstimos em baixo e
isso ird manter a taxa de juro média da divida publica em baixo;

2. O crescimento da economia ird permitir uma reducao nos gastos publicos e um
aumento das receitas, libertando dinheiro para o pagamento dos juros e da
divida, que entretanto se tornam relativamente menores (porque o PIB cresceu);

3. A austeridade ird permitir uma diminuic¢ao das despesas € um aumento das
receitas independentemente da evolucdo do PIB e além disso ainda incentivara o
crescimento da economia.

Perspectivas de resolucdo do problema da divida com a receita do Governo

Em anexo ¢ apresentado um desenvolvimento matematico relativamente simplista da
evolucdo dos valores do PIB e da divida publica. De acordo com ai ¢ explicado, a
evolucdo dos valores do PIB num futuro proximo depende daquela que for sua taxa de
crescimento média para o periodo e que designamos por “c”. Por outro lado, também de
acordo com os pressupostos assumidos e explicados em anexo, a evolucao do valor
global da divida depende dessa taxa de crescimento média do PIB (“c”) e ainda da taxa
de juro média da divida publica (“j”’) e da razao entre o saldo primario orcamental € o
PIB (“s”). Toda a andlise ¢ feita a “pregos constantes”, isto €, descontando o efeito da
inflacao.

Actualmente o valor do PIB portugués ronda os 180 mil milhdes de euros. O valor
global da divida publica ronda os 210 mil milhdes de euros. Isso significa que o valor da
divida representa quase 120% do valor do PIB. Vamos dizer que o problema da divida
se considera resolvido quando tiverem sido verificados os critérios de convergéncia
estabelecidos para as economias da zona euro, nomeadamente quando o valor global da
divida publica for igual ou inferior a 60% do valor do PIB. Repare-se que esta ¢ uma
forma muito suave de se dizer que o problema da divida fica resolvido, uma vez que
mesmo nessa situacao poderemos continuar a pagar anualmente milhares de milhdes de
euros de juros aos credores.

Nesse caso a evolugdo das contas, e mais especificamente o nimero de anos que irdo
decorrer até ao problema da divida ser resolvido e o montante global de juros entretanto
pagos, dependera exclusivamente dos valores que atribuirmos aos parametros “s”, “j” e
“c”. E quase garantido que estes valores irdo variar de ano para ano. No entanto, este

modelo simplificado apenas considera taxas médias para todo o periodo.

Para nos guiar na escolha dos valores para esses trés parametros, sao apresentados de
seguida os valores que esses parametros foram tomando em anos passados.



Taxa de Saldo

Ano crescimento primario/PIB 1_'axa (?e
do PIB [c] Is] juro [j]
1995 2,40% 0,23% 9,44%
1996 3,69% -0,03% 8,28%
1997 4,41% 0,05% 6,89%
1998 5,14% -0,79% 6,14%
1999 4,07% -0,18% 5,91%
2000 3,92% -0,34% 6,13%
2001 1,97% -1,85% 5,83%
2002 0,76% -0,60% 5,29%
2003 -0,91% -1,03% 4,94%
2004 1,56% -1,42% 4,66%
2005 0,78% -3,98% 4,09%
2006 1,45% -1,84% 4,47%
2007 2,37% -0,21% 4,40%
2008 -0,01% -0,61% 4,31%
2009 -2,91% -7,32% 3,43%
2010 1,40% -6,96% 3,08%
2011 -1,66% -0,38% 3,72%

Fonte: Pordata.

Seré ainda necessario considerar que:

o ndo ¢ plausivel considerar taxas de crescimento do PIB muito elevadas para os
anos vindouros uma vez que a concorréncia internacional ¢ hoje muito mais
forte do que no passado e a conjuntura internacional também nao ¢ muito
favoravel,

o o saldo primario actual ¢ aproximadamente nulo, apesar das medidas de
austeridade que tém sido adoptadas. Uma das razdes para isto acontecer ¢ que o
baixo crescimento econdmico, ou mesmo a recessao, tendem a piorar o saldo
primario por razdes que ja foram apresentadas em cima;

o atendéncia decrescente verificada na taxa de juro média da divida ao longo dos
ultimos anos nao deve manter-se dada a conjuntura internacional, dada a nossa
situagdo economica face as expectativas dos credores (de acordo com o sistema
financeiro em vigor), dadas as taxas de inflagdo actuais e dado que o valor da
taxa de juro tem normalmente um limite minimo abaixo do qual ndo passa.

Assim sendo, parece razoavelmente optimista considerar como situagdo de base para as
proximas décadas™:

o uma taxa de crescimento média do PIB (“c”) de 1%;

o uma taxa de juro média da divida () de 4%;

o uma taxa de saldo primario relativamente ao PIB (“s) de 3%.

Repare-se que um saldo primario positivo na ordem de 3% do PIB corresponde
actualmente a cerca de 5400 milhdes de euros, quase tanto como o Estado gasta
anualmente em todo o sistema educativo, coisa que ndo serd certamente nada facil
atingir. Com estes valores, e de acordo com o modelo matemadtico simples exposto em
anexo, o problema da divida nunca sera resolvido, antes ird agravar-se

2 E preciso ter presente que previsdes com décadas de avango em varidveis econdmicas estdo quase
garantidamente votadas ao fracasso, mas que isto ¢ apenas um exercicio para enquadrar as nossas
expectativas relativamente ao futuro.



ininterruptamente. Ao fim de 100 anos o valor da divida sera entdo de 411% do valor do
PIB. Partindo dessa situacao e fazendo variar cada uma das trés variaveis a vez ¢
possivel obter os seguintes graficos:
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E possivel concluir entdo que:



o mesmo que a taxa de juro média da divida ndo ultrapasse os 4% e o saldo
priméario do Estado seja de 3% do PIB, uma taxa de crescimento do PIB de 2%
ao ano permite-nos resolver o problema da divida em pouco mais de 50 anos,
garantindo aos nossos credores um montante global de juros de quase 600 mil
milhdes de euros (mais de 3 vezes o PIB actual);

o mesmo que a taxa de crescimento média do PIB seja de 1% e o saldo primario
seja de 3% do PIB, s6 uma taxa de juro média da divida inferior a 3% nos
permitira resolver o problema da divida em menos de 50 anos;

o mesmo com uma taxa de crescimento média do PIB de 1% e uma taxa de juro
média da divida de 4%, para que o problema da divida seja resolvido em menos
de 50 anos o saldo primario tera de ser superior a 7% do PIB, ou seja, superior a
toda a despesa que actualmente ¢ feita com o Sistema Nacional de Satde e com
a educagao.

A conclusdo fundamental a retirar desta andlise ¢ de que qualquer combinagao de
valores plausiveis para o crescimento do PIB, a taxa de juro da divida e o saldo primario
do Estado, ou seja, por mais que se cumpram rigorosamente os mandamentos do
Governo, nunca vamos conseguir resolver o problema da divida durante as nossas vidas.

Resumidamente: os mandamentos ndo resultam.

E se assim ¢, isso deve dar-nos uma perspectiva totalmente diferente sobre as
recomendacdes que os politicos nos dao, e também sobre os debates que tém entre si.
Isto porque os politicos dos Governos que temos tido ao longo das tltimas décadas
envolvem-se em acesas discussdes sobre a melhor forma de conduzir a austeridade e a
melhor forma de promover o crescimento, mas nos agora sabemos que esses debates sao
completamente estéreis, porque nao adianta de nada modificar a austeridade ou tentar
promover o crescimento.

A outra forma de resolver o problema

A outra forma de resolver o problema e de impedir que ele volte a acontecer implica que
a populacdo acorde do seu sono profundo. Implica que compreenda coisas como as que
sao ditas neste texto e que retire o tapete vermelho que tem dado aos politicos para
gerirem os seus assuntos e os seus dinheiros a seu bel-prazer.

E necessario compreender que se as regras deste jogo ndo forem profundamente
alteradas, todos os anos iremos pagar aos credores, as pessoas ¢ instituicdes que a
partida ja t€m mais dinheiro, juros num valor superior ao que se gasta com todo o
Sistema Nacional de Satde. E necessario compreender que isso é ilegitimo, e é ainda
mais ilegitimo quando esses pagamentos comprometem a saude da populacdo e a sua
qualidade de vida, mesmo nos aspectos mais rudimentares.

Enquanto a populacao continuar adormecida e a acreditar na ideologia da inexisténcia
de alternativa, nos agoiros de catastrofe de cada vez que se tente alterar seja o que for, e
nos politicos “responsaveis” do costume, continuaremos a sofrer mais austeridade sem
quaisquer perspectivas de melhoria futura.



Anexo: modelo matematico

Seja:
@ Dy o valor inicial da divida publica
o D, o valor da divida publica no ano n
@ Py o valor inicial do PIB
o P, o valor do PIB no ano n
o ¢ ataxa de crescimento média do PIB
o s aproporc¢do entre o saldo primario de um ano e o PIB desse mesmo ano
o jataxa de juro média da divida publica
@ SD, o valor servigo da divida (juro, comissdes, etc.) no ano n
@ SP, o valor do saldo priméario no ano n
o A, o valor do défice no ano n
o J, o valor dos juros pagos acumulados até ao ano n inclusive

Entdo o valor do servigo da divida ¢ dado pela multiplicagdo do valor da divida pela
taxa de juro:

S'Du:.j'Du

O valor do saldo primério ¢ dado pela multiplicacao do PIB pela proporcao s:

O défice de cada ano ¢ dado pela subtrac¢do do saldo primario ao servigo da divida:

A, =SD,—SP,

O valor da divida de um ano ¢ dado pelo valor da divida no ano anterior acrescido do
défice desse ano anterior:

D, =D ,+A

’ n—1 n—1
O PIB de cada ano ¢ dado pelo PIB do ano precedente aumentado da taxa c:

P=pr (1+c)

n

Destas equagdes ¢ possivel deduzir a expressao explicita para o PIB, o saldo primario e
a divida publica de um ano n:

P =P(+c)

H

SP. =s-P(l+c)
n—1

D, =D, 1s Y =5 RS e (e ) =y Y Loy (e ]

i=0 J—c

Se agora fixarmos no valor o uma determinada propor¢ao entre a divida e o PIB que
passaremos a considerar como 0 nosso objectivo, a determinagdo do niumero de anos n
decorridos até que essa proporcao seja atingida € feita da seguinte forma:
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P, P \1+c¢ J—c|\I+c
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Os juros acumulados até ao ano n, inclusive, sdo determinados do seguinte modo:

on=

Sy = j'iDv =D, [(H.f)”“ - 1]_ﬂ{ = [C(Hj)wl —J'(1+c)"+l]+J
= ¢ [Jj-¢c

Substituindo n pelo valor previamente calculado.



