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OUTRO CICLO

Questdes de fundo

A crise do euro em Portugal é a da impossibilidade de o pais manter indefinidamente
o seu desequilibrio externo, a impossibilidade de acumular divida privada sem limite

Jorge Bateira

O ruido que a comunicagéo social pro-
duz todos os dias com a crise da zona
euro, € 0s seus aspectos particulares
em Portugal, centra-se no défice orga-
mental e na divida publica. Ao fazé-
-lo oculta o problema de fundo, a divi-
da privada externa. Todos sabemos
que a integragdo da economia portu-
guesa no euro produziu um cresci-
mento mediocre que esta associado a
défices sistematicos no comércio com
os restantes paises da zona. Antes do
euro, o pais desvalorizava o escudo
para encarecer as importagoes e aumen-
tar a margem de lucro dos exportado-
res, desse modo reequilibrando a balan-
¢a comercial e recuperando as reser-
vas de divisas. Como membro da zona
euro, perdeu esse instrumento de regu-
lagdo. Os bancos dos paises exceden-
tarios foram financiando os nossos
défices e criou-se a ilusdo de que as
desvalorizagbes pertenciam ao passa-
do. Até que a grande recess@o atingiu
a Europa.

A crise do euro, em Portugal e no
resto da periferia, é a da impossibili-
dade de o pais manter indefinidamen-
te o seu desequilibrio externo, a impos-
sibilidade de acumular divida priva-
da sem limite. Com a progressiva recusa
de financiamento por parte dos ban-
cos estrangeiros, o pais acabou por
perceber que afinal o défice externo
permanece como problema central
da cconomia. Como era de esperar, 0
financiamento da troika foi obtido sob
condi¢dio de uma desvalorizagao, ago-
ra interna. Trata-se de produzir uma
forte recessdo na economia, de tal for-
ma que, ao reduzir-se o0 consumo € o
investimento, também se reduzam
substancialmente as importagdes. A
recessao, produzindo elevado desem-
prego, também cria uma forte pres-
sdo para a descida dos saldrios com
vista ao estimulo das exportagoes. As
redugbes de salérios na administra-

¢do publica também transmitem ao
sector privado o sentido global da poli-
tica econémica.

Como estd a vista de todos, a via da
desvalorizacdo interna é de uma cruel-
dade atroz. Os custos humanos do
desemprego numa escala inimagina-
vel e em condigbes de apoio reduzi-
das, a humilhag@o, a conflitualidade e
até a desagregacao sofrida pelas fami-
lias falidas sujeitas a pedir apoio dos
familiares mais idosos, a perda defini-
tiva do potencial de produgdo das
empresas encerradas, tudo isto cons-
titui o prego a pagar para obter a redu-
¢do das importagoes. Entretanto, a
reducdo salarial dos que ainda tém
emprego dificilmente alcangard a esca-
la dos 20%-30% que alguns preconi-
zam, até porque a Alemanha ndo aban-
donara a compressao salarial que sus-
tenta o seu modelo mercantilista. Em
qualquer sociedade a resisténcia a bai-
xa dos saldrios nominais é grande, por
maioria de razdo em Portugal, onde
0s saldrios pagos pelas industrias expor-
tadoras sdo baixissimos, frequente-
mente apenas o salario minimo. Na

Grécia, apés anos de recessdo e uma
taxa de desemprego de 20%, o indica-
dor dos “custos de trabalho por uni-
dade produzida” ainda permanece aci-
ma do seu valor em 2006'. Acresce que
uma politica econémica pré-ciclica
agrava o peso da divida publica e tor-
na ainda mais dificil o desendivida-
mento do sector privado. Numa pala-
vra, a desvalorizagdo interna aprofun-
da a crise financeira.

Estes s@0 0s custos da transformacao
de Portugal numa regido empobrecida,
estincia de lazer de uma UE germani-
zada. Serd mesmo este o futuro que que-
remos para o nosso pais? Néo seria pre-
ferivel recuperar as vantagens da sobe-
rania monetéria?
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