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Balanca Corrente 10

Estruturalmente, a Balanga Corrente é deficitaria e a insuficiéncia da

Balanca de Capitais tem exigido, persistentemente, o financiamento
externo da economia Portuguesa.
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Taxa de Poupanca Bruta 11

Poupanca Bruta do Sector Privado (financeiro e nao financeiro) no ano de 2011. A taxa de
poupancga bruta do sector publico é negativa de -3.3% do PIB. O investimento publico e
privado, no PIB, em 2010 ascende a 18%.
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Indice de Envelhecimento |
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O indice de envelhecimento mede a relacdo entre o nimero de idosos (65+ anos) e
jovens. O indice de longevidade (medindo a relacdo entre 75+ e 65+) € de 46,6%.
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12,5%

Taxa de Desemprego ‘11

Em 2010, a taxa de desemprego foi de 10,8%. A taxa de desemprego vem em
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Divida’Publi¢a”
Divida Piblica Portuguesa alcanca 93% do PIB no ano de 2010,
em resultadoide sucessivos défices do Orcamento de Estado.

Em 1999, era pouco superior a 50%. Em 2011, ultrapassa os
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" Divida Familias 10

A divida dos particulares, no ano de 2010, corresponde a 129% do Rendimento Disponivel,

com taxas de poupanca em tendéncia decrescente (9,8% em 2010). Também o patrimonio
financeiro liquido se reduziu para 123% do PIB.
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129% PIB

Divida Empresas Privadas

Corresponde a divida das empresas nao financeiras. Em 2010, o patrimonio financeiro

liqguido (i.e., maioritariamente o financiamento do sector empresarial privado nao |,
financeiro) ascendeu a -165% do PIB.
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14% PIB

Parcerias RUblico Privadas

Valor actual das responsabilidades por pagamentos futuros do Estado aos parceiros privados.
Entre 2011 e 2021, 0s encargos anuais ultfapassam 1% do PIB, com um maximo de 1,4% em 2016.
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19% PIB

Divida Bancaria do SEE

A esta divida acrescem Capitais Proprios negativos de €235 milhdes de euros, no ano de 2010.




-3% PIB

Saldo Primario OE2010

A media nos Paises da Zona Euro e.de+2.2%
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Divida Publi
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“E vital cumprir
escrupulosamente

as condicoes
estabelecidas no
memorando.”

10 de Novembro de 2011

Discurso do Ministro da Economia e do Emprego no debate
na generalidade da proposta de Or¢camento de Estado para
2012, na Assembleia da Republica.
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___ Défice QE2012

do Défice do Orgamento de%stado de Portugal para o ano de 2012. Foi 9.12% em
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"A tarefa mais urgente e
a de estabiliza¢ao.”

10 de Novembro de 2011
Discurso do Primeiro Ministro de Portugal no debate na generalidade da proposta de
Orcamento de Estado para 2012, na Assembleia da Republica, referindo-se a este orcamento

como um orcamento de estabilizacao da economia Portuguesa.
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“E, tambem...

compromisso'com o
gscimento.”

ara o Crescimento” € uma iniciativa da socidade civil que agrega varias entidades e

es, contando-se, entre outros, a Ordem dos Economistas, a Ordem dos Engenheiros, a CIP
o Forum para a Competitividade, o ProjectaFarol da Deloitte e o Think Tank para acompanhamento do
memorando da Troika da Catdlica no Po
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Disclaimer

Digo eu...

Esta apresentagao expressa os pontos de vista e a opiniao do seu autor
e nao necessariamente as da Faculdade de Economia e Gestao
da Universidade Catolica Portuguesa, no Porto,
na qual o autor se encontra afiliado.
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Sumario
Orc¢amento de Estado para 2012... a inevitabilidade!

* O equilibrio insustentavel

— O excessivo endividamento externo da economia Portuguesa e a competicao pelo financiamento entre sector
publico e sector privado.

e “It’s the end of the world as we know it”

— O acordo da Troika, os efeitos sobre os mercados financeiros e os desafios impostos por uma inevitavel
“missao para o crescimento” assente no investimento privado.
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|. Estado desequilibrado
2. Insuficiéncia da poupanga interna

3. Excessivo endividamento externo

“EQUILIBRIO INSTAVEL”
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excessivo e imparavel endividamento... do Estado em Portugal
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Evoluciao da Divida Publica, em % do PIB

Fonte: Eurostat
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Estado desequilibrado
o défice primario do Orgcamento de Estado...

Défice Primario do Orgamento de Estado, em % do PIB
Fonte: Eurostat
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“feedback” do aumento das taxas de juro sobre o servico da divida
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Insuficiéncia poupanca interna

financiamento externo ao investimento supera os 50%

30

20

Financiamento externo da economia portuguesa, em % do PIB
Fonte: Banco de Portugal

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Financiamento do investimento, em % do PIB
Fonte: Banco de Portugal

B Poupanca Interna @ Poupancga Externa

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
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Insuficiéncia poupanca interna
efeito “crowding-out” da despesa publica

Financiamento (liquido) da economia portuguesa, por sectores institucionais, em % do PIB
8.5 > Exterior

Fonte: Banco de Portugal
Estado
—
Empresas
Familias

2000 2010

\ /
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*O ano de 2010 ilustra a concorréncia por
financiamento entre Estado e Empresas, numa
conjuntura de insuficiéncia de fundos para
investimento.
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Excessivo endividamento externo
a fragilidade dos canais do financiamento da economia Portuguesa

Posicao do Investimento Externo de Portugal, em % do PIB
Fonte: Banco de Portugal
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e Estruturalmente, o valor do endividamento externo
excede as aplicagoes no estrangeiro.

* Em 2009, a posicao liquida negativa ultrapassa o valor do
riqueza produzida anualmente.

* Se as taxas de juro permanecerem elevadas, a reestru-
turagao da divida Portuguesa sera uma inevitabilidade.
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Excessivo endividamento externo

.....

a fragilidade dos canais do financiamento da economia Portuguesa
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Posicao do Investimento Externo de Portugal, em % do PIB: Componentes positivas e negativas
Fonte: Banco de Portugal
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Excessivo endividamento externo
o papel dos bancos no financiamento a economia

Sector Bancario (-33%)

Estado (-46%)

25 -
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o 5 '75 T T T 1
Internacionais)
Investimento  Carteiras de Outros Reservas
Directo Activos Investimentos
Financeiros

Posi¢ao do Investimento Externo de Portugal, em % do PIB no ano de 2010: classes de activos
Fonte: Banco de Portugal
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Excessivo endividamento externo
o papel dos bancos no financiamento a economia

Sector Bancario (-29%)

Estado-(-25%)
25 -

Exterior -50
(Mercados
Financeiros
& & '75 T T T 1
Internacionais)
Investimento  Carteiras de Outros Reservas
Directo Activos Investimentos
Financeiros

Posi¢ao do Investimento Externo de Portugal, em % do PIB no ano de 2000: classes de activos
Fonte: Banco de Portugal
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O pais na encruzilhada
aliviar a pressao da procura publica de fundos e fomentar o crescimento

Défice do Orcamento de Estado, em % do PIB

Fonte: Eurostat
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P I B # Quais as saidas possiveis, para acelerar a retoma?

* Qual a capacidade de resiténcia da economia Portuguesa?

- /
e

*Esta é a equagao fundamental que importa melhorar,
porque dela depende a capacidade de baixar o custo do
financiamento a economia Portuguesa, em geral, e ao
sector privado produtivo, em particular.
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I. Reformar o papel do Estado na sociedade
2. Retomar o financiamento para o investimento produtivo

3. Reconquistar competitividade internacional

2011... EDEPOIS



Reforma do papel do Estado na sociedade (1)
“Estado Light” | reducao do peso do sector publico: o dbvio

 Reforma da Administracao Publica...
— Reducao dos gastos com pessoal

— Racionalizacao da despesa

* Privatizacoes...
— Na propriedade dos activos

— Na gestao dos servigos publicos
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Reforma do papel do Estado na sociedade (2)
“Estado Light” | reducao do peso do sector publico: o “liberal”

* Estado Regulador...
— A promocgao da concorréncia e do funcionamento dos mercados

— PPP para o fim dos monopdlios privados concessionados

* Privados nas Escolhas Publicas...
— Novos mecanismos de representagao dos interesses privados

— Uma abordagem “bottom-up” em substituicao do “top-down”

/%) CATOLICA
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Reforma do papel do Estado na sociedade (3)
“Estado Light” | reducao do peso do sector publico: o “garante”

Global Competitiveness Index

Rank  Score Stage of development

(out of 139) (1-7)
GCI 2010—2011 ........................................................46 ...... 4.4 1 Transition 2 Transition “
GCI 2009-2010 (0Ut OF 133)...oreeerreecseerseessesresoessnre 43....44 1-2 )
GCI 2008—2009 (Ut OF 134)....ccecrerrerrerrerrrirrrreereeressessseseeans 43.....45 Factor Efficiency Innovation

driven driven driven

Basic requirements...........cooueeeeresnessenssessssssssssessssessessssenss 4...... 5.0
st pillar: INSEULIONS ..ceeeeeeceeecercee e 43........ 4.4
2nd pillar: INfrastruCTUre ... 24...... 5.3 Institutions
3rd pillar; Macroeconomic environment.........ccoveeeunenes %........ 4.3 Innovation L Infrastructure
4th pillar: Health and primary education .......cccoeeeeuenes 41...... 6.1 :

Efficiency enhanCers..........wsesssssessssssssssssssssees 43......4.4 Business Macroeconomic
. ] . o sophistication environment

5th pillar: Higher education and training..........c..c.......... 39..... 4.8

6th pillar: Goods market efficiency......cccovenneeriernecennee. 52......4.3 . Health and

7th pillar: Labor market efficiency ........eomeerveeeerrsen 117......39 Market size F;fimafv

8th pillar: Financial market development.........cccceuuu..... 59........ 4.3 education

9th pillar: Technological readiness.......ccocoveeeeereeerencnnen. 3........ 4.6 ) )

_ . Technological Higher education

10th pillar: Market Size.........ococeveerereereseieeneree e 45........ 4.3 readiness and training

Innova_ltlon and. sophlstlca?tu_)n f:f\ctors ............................ 39........ 4.0 Financial market Goods market

11th pillar: Business sophistication.........ccccccoveeeiveeccrnenas 51..... 4.2 development efficiency

12th Pillar: INNOVATION c.eceeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeereseeeeeseeesssssessenens 32.....38 Labor market efficiency

== Portugal =0= Innovation-driven economies
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Retomar investimento (1)
bancos enfraquecidos para financiar o crescimento

Balango consolidado do sector bancario: 2008 a 201 |
Fonte: Banco de Portugal

Depositos em Bancos Centrais @
Activo <  Crédito a Clientes 68.9 64.6 59.6 59.1
u Outros Investimentos 29.1 333 39.1 39.6
Empréstimos de Bancos Centrais 3.0 3.8 9.1 Q%
Passivo e Depésitos e Outros Passivos 88.5 874 82.6 82.9
Capital Divida Subordinada 2.6 23 1.9 1.6
L Capital 59 6.5 6.4 6.0

Por memoria:

- Imparidades em créditos concedidos 2.9 3.4 4.1

- Crédito vencido 2.2 3.3 4. 4.3

No primeiro semestre de 201 I: Insuficiéncia de Liquidez

* Activo Bancario diminuiu 2,4%

Solvabilidade <——

* Crédito a Clientes caiu 3,2%
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Retomar investimento (2)

criar resiliéncia com refor¢o de capitais proprios, substituindo crédito

> CATOLICA
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Autonomia Financeira do Sector Empresarial nao financeiro: 2007 a 2009
Fonte: Central de Balangos do Banco de Portugal | Notas: Capitais Proprios em % do Activo de Exploragao

45
2004 =2009
40
35
30
25 26,87
20 -
15 - -
10 -
loo4 1103
Portugal  Spain Italy Greece Ireland Denmark

Divida liquida em percentagem dos rendimentos: 2004 e 2009

Fonte: Eurostat | Notas: Os rendimentos sio medidos como os resultados depois de impostos
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Ganhar produtividade (1)

Recuperar o terreno perdido nos custos de producao

Taxa de variagao anual dos custos unitarios do trabalho e perda de competitividade, em %
Fonte: Banco de Portugal

EU B Portugal ==Diferencial acumulado

CAGR=+0.9%

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

\ J
hd

* Entre 1998 e 2010 os custos unitarios do trabalho em Portugal cresceram 9.4%
mais que na zona Euro, reduzindo a competitividade internacional.

* Na medida em que nao é possivel repor competitividade pela via cambial, resta
o processo de ajustamento dos custos de produgao, seja pela via da redugao
dos salarios reais, e/ou pelo aumento da produtividade dos factores.
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Ganhar produtividade (2)

“pensar estratégico” nas empresas Portuguesas com reforco da formacao...

60
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Taxas de participagao em acgoes de formagao no ano de 2009, em % do total de empregados:

50

40
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20

49,9

24,8

Portugal  Spain Italy Greece  Ireland Germany

. J
4

* Globalmente, a participagdo média dos trabalhadores
em acgoes de formagao ao longo da vida (em % do
total de empregados) é muito baixa em Portugal, por
comparagao com a Espanha, a Irlanda e a Alemanha

Fonte: Eurostat | Notas: Trabalhadores entre os 25 e 34 anos de idade

60
50 - 53,6
40 43,2
30
20 - _— 237
20,0 - 18,6

N . . .
0 . .

Portugal  Spain Italy Greece  Ireland Germany

N J
'

* O afastamento é muito mais acentuado quando se
considera a participagdo dos gestores e quadros
técnicos superiores em acgoes de formagao ao longo
da vida (em % do total de empregados).

Faculdade de Economia e Gestdo
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Outros topicos de discussao
Este é apenas um “dos mundos do OE” ... h3, ainda, outros “mundos’

’

Reducao dos pregos dos nao transaccionaveis

— Melhor regulacao e cultura de concorréncia

* Os modelos de internacionalizagao das empresas e da economia

— Efeito de arrasto das grandes empresas e clusters de actividade

* A produtividade do investimento em I1&D

— Os sectores tradicionais e as industrias criativas

* A re-estabilizacao do sistema financeiro

— Repor a confianga e os canais de financiamento

* O Portugal social e politico

— Ultrapassar a cultura da mediania

39
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Internacionalizacao na Diaspora Portuguesa
Urgéncia numa rede de diplomacia econdmica

A AutoSuecd

Sonangol

Deloitte

........

| MOTAENGIL

& edp
Uma iniciativa pioneira.das
Universidade Catolica Portuguesa, < Brasil - One E3BFA
no Porto, a Universidade Catodlica de-l %
Angola, em Luanda e a Pontificia -

Universidade Catolica de Sao Paulo

Brasil D BANCS”
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It’s the end of the world as we knOW|t
. and | feel fine?
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Disclaimer

Esta comunicagido foi preparada para a 7° Conferéncia Anual da Ordem dos Economistas, em 22 de Novembro de 2011, na Fundagdo Calouste
Gulbenkian, em Lisboa. A informagao constante deste documento esta actualizada a data da sua divulgagao. A informagao histérica utilizada é do dominio
publico. As opinides constantes deste documento expressam os pontos de vista pessoais do seu autor e nao vinculam, nem podem vincular, a Faculdade
de Economia e Gestio da Universidade Catdlica no Porto, instituicao a qual se encontra afiliado.

Porto, 22 de Novembro de 201 |

Alvaro Nascimento
Director

Faculdade de Economia e Gestio
Universidade Catolica Portuguesa
E. anascimento@porto.ucp.pt

Fontes:
www.bportugal.pt
Wwww. eurostat.eu
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