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0 economista Pedro
Braz Teixeira assu-
me que ndo acredita
no futuro da moeda
tinica e lancou o livro
“0 Fim do Euro em
Portugal? - Como
chegamos a crise
actual”. Cronista
habitual do i, analisa
em entrevista a for-
ma como Portugal
ndo evitou embarcar
na actual crise, mas
também as falhas
estruturais da moeda
Unica.
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certo numero de juizes_
e procuradores na prisao”

NUNO WOS DE ALMEIDA (Texto)

nuno. (@ionline. pt
VICENTE (Fotografia)
manuel. vicente@jonline. pt

Pedro Braz Teixeira é um economista
dificil de catalogar. Inegavelmente de
direi adjunto da entéio ministra das

Manuela Ferreira Leite, e tem
uma de observar a economia desar-
mante. Defende, por exemplo, que o BCE,
em estar a apoiar os bancos, devia

dinheiro aos Estados para com-
prarem toda a sua divida piiblica a juros
de 1%. E muito pessimista em relagiio a
nossa actual situacdo. Dificil € arranjar
alguém optimista fora do governo, mas
os diagndsticos que faz e as solugdes que
aponta so dificeis de catalogar. Langou
ha pouco tempo um livro sério, provo-
cante ¢ inteligente sobre o fim da moe-

da tinica: “O Fim do Euro em Portugal”,
No seu livro prevé a saida de Portugal

do euro em 2012. Estamos a poucos

Y fim do ano. Acha que a previ-
siio se vai verificar?

Alnd ndo saimos, mas as coisas estio
astante encaminhadas. A Grécia estd a
as de sair e, quando ela sair, vai

na cspécie de caixa de Pandora.

Mas \ﬁo mesmo falir?
Vao falir, pelo menos no sentido técni-

co. Porque as perdas associadas a saida
da Grécia sdo maiores que os capitais
ds bancos, que né@o excedem os 80
mil de euros. Ndo € que isso nio
possa ser resolvido, dado que os gover-
nos podem sempre aumentar os capitais
dos bancos centrais. No limite, ndo ha
um problema econémico devido a esses
capitais, que representam menos de 1%
do PIB da zona do euro. Nio é o mon-
tante em si que importa. A derrocada
tem um aspecto essencialmente simb6-
lico: a faléncia dos bancos centrais vai
ter repercussoes muito negativas em
toda a zona do euro e fora dela. Os ale-
mades, em particular, véo ficar perturba-
dissimos por perceber que s6 por causa
da saida da Grécia, que representa menos
de 2% do PIB europeu, pode ser arrasta-
da para a faléncia uma institui¢io como
o Bundesbank. Isso serd um choque

espantoso para a opinido piiblica alema...
Mas eles niio tém parte da responsabi-
lidade no assunto pela forma erritica
como a chanceler Merkel actuou
durante a crise?

O problema da Grécia € que é um pogo
sem fundo. Vdo precisar de ajuda até
2020, 2030, 2050, e assim sucessivamen-
te. Nao ha fim de crise a vista na Grécia.
E ela néo € o final da histéria: & crise gre-
ga soma-se a portuguesa, a irlandesa, a
espanhola, a italiana e muitas mais. Ha
um ditado alemdo, que é importante
recordar neste momento de crise, que
diz assim: “E preferivel um fim com hor-

turais do euro e aquilo que em Maas-
tricht néo se quis assumir. Quando os
problemas eram um cenério hipotético
no futuro, houve uma recusa total e com-
pleta, sobretudo dos alemaes, de passar
para a unidio orgamental. Em termos
estruturais, seria aquilo que seria neces-
sdrio para uma sobrevivéncia estrutural
da moeda tnica. E, agora que a factura
estd a porta, nao ha condigdes nenhu-
mas para resolver esses problemas.

No entanto, tem um capitulo sobre

algumas medidas que podiam salvar,
pelo menos conjunturalmente, a moe-
daninica. Uma delas é a ideia de que o
BCE deveria estar a emprestar dinhei-
ro a 1% aos Estados para comprarem a
totalidade da sua divida piiblica, que
seria mais proveitoso que o que esta a
fazer agora, querendo garantir a liqui-
-dez na banca, num cendrio de crise em
que essa banca nilo garante a liquidez
naeconomia...

E verdade que sim. Uma coisa é falar de
quais as medidas que podiam ter impac-
to no curto prazo para evitar a escalada
de problemas, outra coisa sio as medi-

ror que um horror sem fim.” E, neste  das necessérias para a sobrevivéncia a
momento, 0 euro parece um horror sem  longo prazo da moeda tinica. Por exem-
fim, porque ndo hd limite, em termos de  plo, nés ndo conseguimos resolver como
espaco e de tempo, até onde podem € que se lida com os problemas de com-
aumentar os problemas. petitividade dentro da zona euro. Que é
um dos problemas que
“O governo cortou menos na 5 = e
despesa do que o acordado ce-me clara no seu
inicialmente e esperou demasiado dli:mkﬁn!ﬂforma
4 £E 3 manter uma zona
dos aumentos de impostos i ol
“O euro ndo previa muitas coisas mmvd! dem“mlg
oe :
que aconteceram entretanto es iR EhtEs & cxis-
tir um or¢amento
“Podem arranjar-se pahatwos e Mmmim A ¥
demorar um bocadinho mais. i AR
Na2o acredito na sobrevwenma Maastricht e hoje, por
a prazo do euro” maioria de razoes, é
impessivel. Uma coisa
: € haver solugdes técni-
Mas néo acha que se tivesse havido, de easpamosprublmmwméhavercon—
inicio, uma posigiio firme da Unido digdes politicas para elas serem aplica-
Europeia na defesa do euro, aespecu-  das.
lagdo e a subida desenfreada dos juros, Mas nio acha que, frente a uma catis-
que colocaram em risco a moedainica  trofe que envolva também a Alema- _
e a economia de muitos paises, teriam  nha, pode ser necessdrio que sejam
sido evitadas? for¢adas essas condigdes politicas?
Isso remete-nos para os problemas estru-  Acho que se pode sempre arranjar uns

paliativos e pode demorar um bocadi-

-nho mais de tempo, mas eu néo acredi-

to na sobrevivéncia a prazo do euro. Para
mim, o clique para perceber que o euro
ndo tem condigoes de sobrevivéncia, a
longo prazo, foi ter-me apercebido de
que, quando nés tinhamos moeda pré-
pria, a varidvel que sinaliza os proble-
mas era a taxa de cimbio e, quando ela
comecava a apitar, isso ajudava a resol-
ver os problemas. Na zona euro, a varia-
vel que apita ¢ a taxa de juro.a longo pra-
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Pedro Braz Teixeira. oyl
¢ - acredita que o euro
£ sta d sobreviva e, por isso,
Eu gostava de ver um O o el
dinheiro e comida em

casa para um més de

confusao que

'se seguira a mudan

dem

20 e, quando ela comega a apitar, agra-
va também todos os problemas. Esta
caracteristica dd uma instabilidade intrin-
seca ao euro.
Mas se houvesse vontade politica de
mutualizar a divida, imprimindo moe-
da ou criando eurobonds, isso nio
seria tecnicamente resolvido?
Tecnicamente, sim, mas ndo estou a ver
condigdes politicas para que isso acon-
tega. O euro parece minado pelos dois
lados: pela saida da Grécia e, por outro
lado, pela possivel saida de paises como
a Finlandia e a Holanda. Os finlandeses
andam a dizer que néo pensam sair do
euro, mas isto cheira a denegagiio a léguas.
Eles s6 néo querem ser os primeiros a
sair. Em Portugal, quando um treinador
declara que ndo estd de saida, € o sinal
de que esta por um fio (risos).
Mas estas saidas ndo sdo também com-
plicadas porque o euro niio prevé
mecanismos de saida?
0 euro ndo previa muitas coisas que acon-
teceram entretanto. Um dos problemas
é o facto de a integragdo europeia ser fei-
ta de uma forma for¢ada. Se ela tivesse
sido totalmente voluntdria, ndo se teriam
gerado tantas tensdes na Unifio Europeia.
Com este cendrio negro tracado, reco-
mendou aos seus leitores que guardas-
sem em casa um més de comida e de
dinheiro. Cumpre a sua recomendagiio?
Eu também recomendo que fagam isso
paulatinamente (risos). Eu ainda ndo
acumulei para um més. Mas estou a cami-
nho. A saida da Grécia serd o indicador
que vai acordar muita gente... %
Mas niio seri tudo demasiado rapido a
partir desse acontecimento?
Sim, mas presumo que haja umas sema-
nas entre a Grécia e os desastres subse-
quentes.
Nés estamos numa crise europeia, mas
entramos com os nossos problemas,
alguns deles existentes ha décadas.
Quais sdo as nossas maiores dificulda-
des?
O problema demogrifico, que existe ha
décadas em Portugal e que tem sido com-
pletamente ignorado. Na generalidade
dos outros paises que tinham o mesmo
problema foram tomadas medidas e ja
se notam alguns progressos. Em Portu-
gal, ndo foi tomada nenhuma medida. A
globalizagdo é um processo que se desen-
rola ha dezenas de anos e que também
foi subestimado: ignordmos completa-
continua na pagina seguinte >
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mente os desafios da globaliza¢do quan-
do estdvamos na pior posi¢do possivel
para lidar com ela.

Mas podiamos nio ter ignorado? Os
paises do centro da Europa fazem pro-
dutos de qualidade e com muita tecno-
logia, mas nés, como podemos compe-
tir com os paises emergentes com 0s
mesmos produtos?

Era possivel. Veja o caso da Autoeuropa,
que foi uma das primeiras e tiltimas res-
postas inteligentes a globalizagao. Foi
projectada em 1991 e comegou a produ-
zir em 1995. Foi o Gltimo investimento
estrangeiro de vulto que nds consegui-
mos angariar. Imagine que, em vez de
espatifar dinheiro em Scut, estadios de
futebol e auto-estradas, tivéssemos ten-
tado arranjar mais Autoeuropas para
Portugal?

Na andlise que faz sobre esta nossa
incapacidade de aguentarmos a globa-
lizagiio, traga um periodo temporal até
1995 e depois elege dois culpados, que
seriam o entdo primeiro-ministro
Anténio Guterres e o governador do
Banco de Portugal Vitor Constancio.
Nio acha que € gente a menos paraa
culpa? Cavaco Silva foi o primeiro a
fazer uma PPP, com a Lusoponte. Ndo
acha que ha uma culpa repartida?

Nio hé uma culpa igualmente repartida.
O periodo pré-adesao do euro era um
periodo absolutamente critico para ficar-
mos bem na moeda tinica. E nesse perio-
do, que foi um tempo de vacas gordas,
dos tltimos em que tivemos dinheiro para
fazer muiga coisa, estes governos foram
particularmente maus. Nos tiltimos dez
anos, foram governos de crise. No perio-
do de Anténio Guterres houve uma ges-
tdo macroecondmica ruinosa que nao sé
ndo Nos preparou para o euro como foram
criados muitos problemas, que destrui-
ram a nossa competitividade e contas
publicas, que nds agora andamos a ten-
tar resolver com dificuldade. No caso de
Vitor Consténcio, ele nao percebeu o nos-
so problema de défice externo, negando
a sua importancia com a moeda tnica, e
foi muito pouco critico e actuante com
os governos de José Socrates.

Mas o periodo de Cavaco Silva tam-
bém nio foi de vacas gordas?

Sim, mas com alguns resultados. Conse-
guiu-se uma primeira resposta a globa-
liza¢@o e em 1995 nédo tinhamos nem

“No periodo de Antonio
Guterres houve uma
gestao macroeconomica
ruinosa que nao nos
preparou para o euro’’

“A bolha imobiliaria foi
mais visivel na
quantidade porque a
economia esta estagnada
ha dez anos”

défice externo, nem divida externa, nem
uma divida publica comparavel.

Nesse processo de integracio euro-
peia, niio aceitimos um conjunto de
fundos em troca de destruirmos o nos-
so aparelho produtivo sem sermos
capazes de defender a nossa econo-
mia?

Nos fomos mais papistas que o Papa, por-
que Espanha néo fez isso. Quando se diz
que a Europa nos obrigou a destruir o
aparelho produtivo, isso ndo € inteira-
mente verdade. Na agricultura, atraves-
samos a fronteira e vemos o florescimen-
to da agricultura espanhola. Andamos a
fazer coisas que ndo eram estritamente
necessarias.

Ao longo do livro, diz repetidamente
que Espanha se preparou melhor do
que nos para o euro ¢ para a globaliza-
¢do mas, observando hoje a sua situa-
¢do, parece que, apesar de terem feito
melhor, estdo na mesma...

Nés tivemos uma coisa (inica na Uniao
Europeia: é que comegamos a divergir
da média europeia. Espanha nunca fez
isso. E isto € uma coisa gravissima e com
repercussoes profundissimas. Se nés ndo
conseguimos crescer, ndo podemos sus-
tentar o Estado social que temos. Depois,
é verdade que vao pedir um resgate —
apesar de tudo, em condigdes menos més
do que as nossas. Em relagdo a bolha
imobiliaria, também a tivemos, mas foi
visivel mais na quantidade do que nos
pregos, porque a economia estd estag-
nada ha dez anos. Nés ndo tivemos uma
bolha imobilidria semelhante a espanho-
la pelas piores razdes. Em relagao ao
desemprego, hd uma diferenga estrutu-
ral: eles tém, normalmente, taxas de
desemprego mais elevadas do que nos
pelo tipo de economia que tém, mas isto
¢ uma questao anterior ao euro.

Defende que uma das coisas que devia-
mos mudar era flexibilizar ainda mais
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o mercado laboral. Mas néio acha que
os salarios portugueses ji sio dos mais
baixos da Europa e que isso faz parte
do problema da mio-de-obra barata e
pouco qualificada, e niio da solugiio?
Nés temos o problema da competitivi-
dade externa, que nos levou a acumular
uma divida externa gigantesca, porque
temos saldrios que ndo sdo compativeis
com a nossa produtividade. O problema
ndo € os saldrios portugueses serem altos,
¢ a produtividade portuguesa ser baixis-
sima e estar a crescer de uma forma bai-
xissima.

Mas, como sabe, a produtividade nio
esti associada sobretudo ao custo da
mio-de-obra, mas a organizagfio do
trabalho e muitos outros factores...

E verdade. Temos também uma carac-
teristica preocupante, que sio niveis ele-
vadissimos de investimento que ndo se
traduzem num aumento da produtivi-
dade, Temos muito mau investimento.

“Parece que houve uma
negociacao deficiente
com o parceiro de
coliga¢do e nao houve
negocia¢ao com o PS”

“Se o governo tivesse
respeitado os cortes na
despesa iniciais, era
possivel que estivéssemos
a cumprir as metas”

Economista diz que os finlandeses
andam a dizer que ndo pensam sair
do euro, mas que isso cheira a
denegacao a léguas. “Eles s6 ndao
querem ser os primeiros a sair. Em
Portugal, quando um treinador
declara que nao esta de saida, é o
sinal de que esta por um fio”, afir-
ma.

Mas qualquer que seja a responsabilida-
de da produtividade, nés néo temos eco-
nomia para pagar os saldrios que temos.
Estou convencido de que, quando sair-
mos do euro, vamos ter um ajustamen-
to salarial como quando o FMI entrou
em Portugal em 1978. Apostar na inova-
¢do € um processo muito lento, vamos
ter mesmo de baixar os salarios. E das
lnicas medidas que nos restam.

Como vé Portugal daqui a dez anos?
Tenho dificuldade em ver a tdao longo
prazo. Estou certo de que o fim do euro
em Portugal vai provocar alteracgdes pro-
fundas em termos econémicos e sociais.
Tenho a expectativa, mas neste caso é
apenas esperanca, de que isso nos obri-
gue a mudar de vida e a alterar muitas
coisas. Por exemplo, na justica. O que se
passa na justica € que devia ser declara-
do o estado de calamidade piiblica e ser
feita uma purga. Eu gostava de ver um
certo niimero de juizes e procuradores
na prisdo, chegdmos a um nivel em que
precisamos de ter gente presa. Enquan-
to nao formos capazes de fazer isto, ndo
sdo possiveis reformas profundas em
Portugal.

Acha que a situagiio da justica em Por-
tugal se deve a alguns procuradores e
juizes?

Acho que sim. Porque sdo activamente
corruptos ou passivamente corruptos.
Quando a justi¢a ndo funciona, a corrup-
¢do torna-se endémica e impune. Todo
o investimento piiblico disparatado que
tivemos foi permitido por uma justica
que ndo funciona. Muito do buraco em
que estamos deve-se a uma justiga que
néo funciona.

Nio acha que temos um problema de
promiscuidade entre o poder politico e
econémico?

Claramente. Mas isso, de novo, tem que
ver também com o estado da justica. Infe-
lizmente, ha uma classe empresarial que
vive a custa do Estado, é uma histéria
demasiado antiga. J4 no tempo do mar-
qués de Pombal isso era visivel. Mas com
uma justica que néo funciona, isso é mui-
to agravado.

Mas ha legisladores que fazem legis-
lagdo para acarinhar esses interesses
privados e niio acham que esse pro-
blema esta antes da aplicaciio da jus-
tiga. Como € que se pode evitar que
um governante negoceie um contrato
com os privados e dois anos depois
esteja nessa empresa?

O pior ndo é estar a frente ou atras. Se
alguém negoceia um contrato leonino
que prejudica o Estado e os contribuin-
tes, esse contrato tem de ser investiga-
do como potencial acto de corrupgéo,
mas nunca € investigado neste pais. Por
isso € que a questdo da justica é deter-
minante.

As medidas anunciadas pelo BCE, de
compra ilimitada de obrigagdes de
divida até trés anos de paises abrangi-
dos pela ajuda da troika, podem con-
trariar a sua tese do fim do euro ja em
2012?

Nao creio. Em primeiro lugar, porque
nao resolvem nenhum problema estru-
tural do euro; em segundo lugar, por-
que vdo demorar a ser aplicadas, estio
dependentes do pedido de ajuda dos
paises, e temos visto a relutdncia de
Espanha em fazé-lo; em terceiro lugar,
porque estas medidas enfrentam a opo-
si¢do do Bundesbank e do Tribunal Cons-
titucional alemdo, pelo que podem nun-
ca chegar a ser aplicadas.

0 governo portugués cometeu um
erro na apresentacéo das suas pro-
postas de baixar para os empresarios
a TSU e de a fazer pagar pelos traba-
Ihadores?

Mais do que um erro na apresentagao,
houve um erro na negociagio. Parece
que houve uma negociagéo deficiente
com o parceiro de coligagio, o CDS, e
ndo houve negociagdo com o PS nem
com 0s parceiros sociais. O governo des-
baratou um dos maiores activos que o
pais tinha: um consenso generalizado.
Depois das manifestagoes de Setem-
bro contra o governo, ha condigdes
para o governo continuar como esta?
O problema maior ndo estd nas mani-
festagbes, mas na fractura exposta da
coligagio. E provivel que 0 governo se
aguente até a aprovagio do orgamen-
to, mas a partir dai qualquer conflito
entre o PSD e o CDS pode fazer cair o
governo. A saida do euro pode ser um
desses detonadores do fim do governo.
O plano da troika ¢ matematicamente
possivel de ser cumprido? y

O plano da troika ndo € téo fechado como
se imagina. Alids, 0 governo cortou menos
na despesa do que o acordado inicial-
mente e esperou demasiado dos aumen-
tos de impostos. Se o governo tivesse
respeitado os cortes na despesa iniciais,
era possivel que estivéssemos a camprir
as metas orcamentais acordadas.




