Coimbra, 19 de Marco de 2010
Alguns comentarios ao Orcamento e ao PEC

Joao Sousa Andrade

O Orgamento ¢ o documento mais importante de definicdo e enquadramento da politica
econdémica e financeira do Governo. O Orgamento reflecte a orientacdo politica de um
Governo nos limites dados pela situagdo econdomica do proprio pais, da Europa e do

Mundo.

Para emitir uma opinido abalizada sobre este Or¢gamento, o Or¢amento para 2010 e so-
bre o PEC, julgo que temos de ter em conta 3 patamares que se interligam. Nao ter em
conta esses patamares conduz, na maior parte das vezes a uma discussao muito primiti-

va das medidas or¢amentais.

O que ¢ que eu designo por patamares. O primeiro € o da crise financeira internacional
de 2007-08, ou 2008-09. O segundo ¢ o da participagdo na UEM com obrigacdo de res-
peito pelos critérios de estabilidade do PEC. E finalmente o terceiro ¢ a situacdo econd-
mica e financeira actual da economia Portuguesa, onde se insere o Orgamento para 2010

e o PEC.

I.

Quanto ao primeiro patamar, sair da crise ndo ¢ verificar um primeiro crescimento posi-
tivo. Foi isto que foi sendo dito de forma jornalistica e que se destinava a auto-conven-
cimento de todos que o pior estaria passado. Infelizmente as incertezas sao grandes. As
taxas de juro que alguns conjecturavam que comecariam a subir em Dezembro, continu-
am ao nivel do final de 2009 e j& estamos em Marg¢o. Refiro-me as taxas dos mercados
interbancarios, apesar dos quantitativos de dinheiro postos a circular pelos BC serem

agora menores.

Estou nos antipodas dos Ludistas. Nao ¢ destruindo a inovacdo que nos protegemos
dela. Em 1987 alguns defenderam o fim dos derivados. Nunca de desenvolveram tanto.

Na presente crise financeira referimos as operacdes fora do balango como provocando
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um elevado "risco moral", um risco sistémico. Desenvolveram-se assim para fugirem as
exigencias de racios de capital. Refiro-me as operacdes que eram efectuadas com base
em créditos que conduziam a titulos, a titulos de titulos, com grande mistura, que até os
proprios bancos tinham dificuldade em saber onde residia a responsabilidade final. Isso
levou a que os proprios bancos interrompessem as suas operagdes interbancarias nor-
mais € ndo conseguissem avaliar quanto valiam os activos que possuiam. Como avanga-
mos para colocar as operacdes nos balangos e para registar os movimentos dos deriva-
dos? Nao se trata de proibir os derivados, ou tdo s6 criar uma entidade que os autorize.
A inovacdo ndo deve ser travada, mas sim controlada. Ha duas hipdteses: ou se criam
mercados especificos onde as transacgdes sdo feitas ou uma entidade recolhe a informa-

¢do sobre as operagoes feitas e divulga essa informacao. Nada disto foi feito.

As crises com origem financeira sao mais longas do que as outras. Sabemos isso ha al-
gum tempo. E que nestas a quebra do crédito, pelas dificuldade sentidas por quem ofe-
rece o crédito, vai dificultar ainda mais a retoma. Nao ha volta a dar a essa questdo. Mas
¢ um ponto crucial porque o emprego leva mais tempo a recuperar e assim o desempre-
g0 ndo sO ¢ mais elevado como € persistente por mais tempo. Temos de estar preparados
para essa situagdo. Uma economia que ndo cresce entre os 2,5% e os 3% ndo reduz a
taxa de desemprego. Nao nos iludamos, vamos esperar algum tempo para que na Europa
se volte a essas taxas de crescimento'. E ainda mais, as tltimas recuperagdes foram fei-

tas com acrécimos reduzidos de emprego.

Havera alguém em perfeito juizo que saiba o que se vai passar nos proximos meses? O
periodo ¢ de incerteza e de incerteza numa base de pessimismo muito grande. Uma evo-
lucdo negativa da economia arrastard um aumento consideravel das despesas sociais e

uma reducao das receitas de natureza fiscal.
I1.

E entro no segundo nivel de andlise que referi no inicio. O do PEC e da UE. E a minha
primeira pergunta ¢ simples, pelos lados da CE havera conhecimento que o mundo de-
frontou uma crise profunda e que a incerteza do futuro proximo ¢ enorme? Mas comece-

mos pelos aspectos financeiros.

1 PEC: Portugal (2013), 1,7%!
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Existem 3 empresas de rating a nivel internacional (Moody's, Fitch e Standard &
Poor's). Falharam nas classificagdes. Venderam servicos que nao prestavam. Provoca-
ram com isso o caos nos mercados financeiros. S3o, como sugeri, um oligopdlio inter-
nacional. Que foi feito? Nada! E hoje vivemos sob a ditadura dessas mesmas empresas.
O servigo que elas prestam tem a natureza de servigo publico. Imaginar que poderiam
ser nacionalizadas, ou substituidas por empresas de rating ligadas a governos, penso que
no é adequado. Mas por que nio parti-las e obriga-las a concorréncia? E isso que se faz
para todas as outras produgdes. Por que ndo neste caso? E escandaloso nio se ter feito
nada. Ainda por cima, e repito, erraram e ndo pagaram pelos erros! E agora ddo-se ao
luxo de actuar como se as suas classificagdes fossem mais de inspiracdo divina que o re-

sultado de um trabalho com bases, muitas vezes, pouco solidas.

Nao deixa de ser ironico que um sistema financeiro que entra em crise, ¢ estabilizado
pelos governos, arrasta a economia para baixo e em seguida atreve-se a classificar como

demasiado elevada a divida publica, provocada por ele proprio.

Vejamos o que aconteceu recentemente com a divida grega. No inicio deste més de
Marco, a divisdo anti-trust do Departamento de Justica abriu uma investigacdo a
contratos a pronto e de derivados em euros por suspeita de conluio entre hedge funds. A
8 de Fevereiro importantes hedge funds reuniram-se em N.York. Um dos temas tratados
foi a desvalorizacdao do euro. Houve ou ndo conluio no que se seguiu? Em paralelo, em
2009 foi criado um indice de CDS (credit default swaps), iTraxx SovX Western Europe.
Isto permitiu um aprofundamento do mercado mas resultou em maior especulagdo a
propésito da divida grega. E temos os "naked CDS", o seguro sem objecto. Os CDS
ganham assim uma vida propria. Se estdvamos perante especulacdo contra o Euro, a
classificacdo da divida grega e a mistura de outros devedores foi-lhes extremamente

favoravel e conveniente.

A CE também abriu uma investigacdo a este propdsito: casa roubada trancas a porta?

Nao, ndo chega a isso.

A 25 de Fevereiro a CE admitia que a UE estava a recuperar, mas de forma fraca. O
crescimento previsto para a UE/UEM ¢ de 0,7% em 2010. A produg¢ao industrial e o in-

vestimento continuam fracos. Para o resto do Mundo o valor ¢ de 4,25% depois de uma
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queda ligeira, 0,5%, em 2009. A inflacdo na UEM deve ter sido de 0,3% em 2009 e de-
vera ser de 1,1% em 2010. Ou seja, os precos a que os consumidores fazem as suas des-

pesas vai continuar a cair (efeito Boskin).

No WEO update (FMI), 28 de Janeiro de 2010, ¢ dito que as politicas monetarias e
orcamentais (monetary and fiscal) devem ser "even more supportive", em conjunto com
a criacdo de estratégias para a sustentabilidade das politicas orcamentais. Os riscos de
recaida continuam ndo s6 a pesar como dominam as previsdes possiveis. A previsao
para Espanha ¢ ainda de um crescimento negativo em 2010 (-0,1%), nulo para a Alema-
nha (0,1%). Para as economias emergentes e sub-desenvolvidas ¢ de 5%, para a China

8%, para a India 6,5% e para o Brasil 3,5% .

Os riscos ao nivel do sistema financeiro nao desapareceram. As taxas de juro continuam
muito baixas nos mercados interbancérios apesar das operacdes de interveng¢do do BCE
terem deixado de ser em quantidade ilimitada em Dezembro ultimo. Sao muitos os que
protestam quanto aos lucros da banca e reagem aos aumentos das taxas de concessao de

crédito por aumentos do spread.

Os lucros resultam em parte de operagdes de refinanciamento a taxas muito baixas que
inundaram de dinheiro o sistema bancdrio. Esta situa¢do levou alguns economistas a fa-
larem da possibilidade do que os colegas brasileiros denominam “rebolha”. Os bancos
aplicam esse dinheiro naquilo que para eles ¢ mais seguro. Dessa forma valorizam acti-
vos que dao a ideia muito divulgada em Portugal, que “a Bolsa recupera”. Valorizando
0s activos os seus lucros crescem. Por isso esta “inflacao” de lucros tem de ser analisa-

da com muito cuidado.

Os spreads aumentam porque as expectativas sobre a recuperacao da economia nao sao
muito coerentes. No dia em que spreads voltarem a reduzir-se isso significa que os ban-

cos confiam na retoma da economia. Até 14, que fazer?

No inicio do més ouvi na radio um deputado que propunha a fixa¢do do spread da CGD
por forma a obrigar todos os outros bancos a segui-lo e assim a aumentar os créditos a
economia. Fez-me lembrar a ideia espatafirdia de um imposto sobre as petroliferas de-

vido ao facto de estas terem lucros avultados. Chamavam-lhe na altura o “imposto Ro-
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bin dos Bosques”. Que nio era mais que um roubo aos consumidores do tipo do pratica-
do pelo Xerife de Nottingam. Nao nos esquegamos que o pior inimigo da economia ¢ o
populismo. Imaginemos que o spread seria fixado. A CGD emprestaria a todos aqueles
a quem atribuiria um nivel de risco inferior ao spread fixado. A estes subia a taxa
porque o spread estava fixado. Aos outros ndo emprestaria porque a remuneracio
liquida esperada seria negativa. Como a CGD nao lhes concederia crédito, iriam aos
outros bancos para obterem dinheiro. A CGD definharia e os outros prosperariam. Que

ganhos resultariam para a economia? So se o objectivo for a destrui¢do da CGD.

Resumindo estes dois primeiros pontos: a actual posicdo da CE ¢ de uma grande triste-
za. Nada foi feito em termos de resposta adequada para prevengdo de futuras crises e
mesmo de saida da presente crise. A pratica de rating que também levou a crise continua
a reinar. A auséncia de informacgao sobre transacg¢oes financeiras de derivados continuou
a ser a regra. A gravosa evolucdo da situagcdo da economia ndo lhe merece qualquer con-
sideragdo especial. Tudo estad bem. Por isso ndo ha razdo para considerar o presente € o
préximo futuro como de natureza nio normal, ou seja especial. E ideia hoje aceite que a
politica orgamental nao produziu efeitos na crise de 29 porque foi timida. Onde vive a

CE?

A ideia de um Fundo Monetario Europeu (FME), avangada por dois economistas ale-
maes, ndo tem pernas para andar por falta de espaco institucional. Como seriam obtidos
os fundos? Através de multas, por exemplo, 1% do excesso da divida publica e do défi-
ce (60% e 3%). Em suma, paga quem menos pode. Daniel Gros e Thomas Mayer, jun-
tam-se e propde algo que envergonharia um inglés no inicio do pds-guerra, Keynes e o
seu plano de reforma monetéria internacional. Na actual situagcdo a Grécia pagaria cerca

de 0,65% do seu PIB.
I11.

Passo agora ao terceiro patamar, o da nossa situagdo e do papel do Or¢amento e do
PEC. Ja falei de populismo. Volto ao tema. H4 meses atras ouvia-se com frequéncia que
os impostos deviam baixar para estimular a procura. Os ingleses fizeram-no e os espa-
nhois também. Resultado, estimularam a procura? Nao. Em situagdes de crise a falta de

confianga leva os consumidores a aumentarem a poupanga. Como alids aconteceu em
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Portugal. Penso que a reducdo dos impostos, ndo teria efeitos na despesa. Mas agravava
o défice orgamental. Que era dito na altura? Que o nosso défice orcamental estava es-
condido, que era superior ao que era revelado pelo Ministro das Finangas . Quando o
défice foi apresentado, 9,3%, foi dito que era inflacionado para depois poder ser mostra-
do que a redugéo seria maior do que na realidade poderia ocorrer. E complicado discutir

politica orcamental em Portugal.

Por altura do primeiro trimestre de 2009 eu pensava que o défice seria de cerca de 10%
e disse-o0 a colegas. Por isso ndo me admirei com o valor revelado. O que me preocupa €
miopia que o PEC pode trazer & Europa, hoje alinhado com o interesse da especulacdo
a volta da divida Grega e do valor do Euro. Vale-nos o facto de um Euro desvalorizado
nao ser muito do agrado dos EUA. Também nao confiei nas estatisticas do PIB que o

INE apresentou a seguir ao Verao de 2009 e que acabaram por ser corrigidas.

O emprego ¢ uma variavel atrasada. Primeiro varia o produto e s6 depois o emprego.
Ora as estatisticas do produto dependem muito dos valores do emprego. Por isso eu
achava que o INE estaria a embandeirar em arco demasiado cedo. E que temos um outro
problema. O inquérito ao emprego passa ao lado dos imigrantes e dos emigrantes.
Quanto aos primeiros vao-se embora e ¢ como se ndo tivessem passado por Portugal.
Quanto aos segundos as receitas que eventualmente enviam para Portugal caem, redu-
zindo a procura interna. Por isso eu penso que a redugdo nas receitas se deve em parte a
um aumento da evasdo fiscal e em parte, também, a uma reducao ligeiramente maior da
actividade econdémica. Lembro que a previsdo para o crescimento do PIB em Portugal

em 2009 ¢é de -2,7% e para a UEM(16) de -4,1%.

A evasdo fiscal aumenta geralmente nos periodos de crise e de redugdo de actividade.
Em face das dificuldades sentidas ¢ normal que os agentes deixem de pagar ao Estado e
procurem mesmo ludibriar o Estado. Aumentar a repressao fiscal ¢ uma saida, mas nao
estou certo que isso seja o mais adequado. E como cortar a méo a quem for apanhado a
roubar num supermercado. Nao podendo trabalhar nao terd outro remédio sendo aumen-

tar o engenho no roubo.

Mas o populismo também veio da parte do Governo. Quando se disse que os impostos

ndo aumentariam e depois se reduzem os beneficios fiscais, sejam eles justos ou injus-
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tos, o que se estd a fazer? O aumento dos funciondarios publicos (FP) em 2009 foi popu-
lismo. Nao havia razdo econdmica para tal. Nem da inflagdo prevista nem da situacao

economica efectiva. Vejamos alguns casos por esta Europa.

O défice grego foi de 12,7%. Sabemos da confusdo com as greves na Grécia. Os salarios
dos FP estdo apenas congelados, mas os complementos serdo reduzidos. O con-
gelamento envolve todos os escaldes de remuneracdes. As contas sdo dificeis para nos.

Um professor de ciéncias no Liceu, com um salario de 1200€, perdera 70€.

Em Inglaterra, para os salarios negociados numa base anual, havera congelamento dos
seus valores, o que envolve 40000 funciondrios. Mas 700 000 com rendimentos médios
(incluindo médicos, dentistas e guardas prisionais) terdo aumentos de 0-1%. O partido

Conservador pretende aumentar a idade de reforma dos 65 para 66 em 2016.

Os Irlandeses reduzem os saldrios dos funcionéarios, os mais bem pagos em 20%,
seguem-se os de outros funcionarios em 15%.Em ambos os casos a medida também se
aplica aos cargos politicos. Redugdes menores para quem ganha menos, por exemplo,
até¢ 30 000£ a reducdo ¢ de 5%. Aquilo que chamamos remunera¢des complementares

também sofrem reducdes entre 5 a 8%.

Em Setembro de 2009, os salarios nas Universidades da California (publicas, varias

Universidades) sofreram uma redu¢do negociada de 10%.

Voltemos a Grécia. Sera conveniente lembrar a agenda. Politicos mais honestos: vidé o
ex-Vice-Presidente do BCE, que aldrabou as contas enquanto Ministro das Finangas da
Grécia e afinal foi promovido... A classe média foge aos impostos de forma que muitos
gregos com elevados rendimentos ndo pagam quaisquer impostos. Os servicos publicos
sdo corruptos, sobretudo nas encomendas e nos contratos. Para os beneficios fiscais
existe um verdadeiro mercado de recibos. A divida grega representa 112,6%. Mas a
Grécia deve refinanciar-se em Abril-Maio em 20€EmM. Depois do verdo de 2009, a Fit-
ch e a Standard&Poor's baixaram a classificagdo da divida grega. Os acontecimentos do
Dubai levaram a admitir, pela primeira vez, que poderia haver incumprimentos de divi-
das soberanas. Em Dezembro o governo grego aprova um plano e aquelas agéncias re-

duzem ainda mais a classifica¢do (para A- e BBB+). Em 25 de Janeiro, a taxa de 6,2%,
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os gregos para obterem 8€mM receberam ofertas de €25mM. Os gregos vao reformar o
sistema de pensdes de reforma, um dos mais generosos dos 30 paises mais ricos da

OCDE.

Vejamos os valores do défice, de acordo com a base da AMECO, ja desactualizada para
alguns paises (Portugal: 8,3% em 2010, 6,6% em 2011 e 2,8% em 2013).

Défice 2008 2009 2010 Dif 10 08 Ordenacio

IRL 72 125 147 75 79 RU
GR 77 127 122 45 75 IRL
SP 41 112 10.1 6 6.8 HOL
FR 34 83 82 48 6 SP
IT 27 53 53 26 58 SW
LUX 25 22 42 17 53 PT
HOL —0.7 47 6.1 68 5.1 AUS
AUS 04 43 55 5.1 48 FR
PT 27 8 8 53 45 GR
SW —25 21 33 58 26 IT
RU 5 121 129 79 1.7 LUX

E interessante ver a ordenagdo de paises com maior desequilibrio de 2008 a 2009. Irlan-
da, Grécia, Espanha, Franca e Reino Unido tém uma situagdo de défice mais desfavora-

vel que a nossa.

E no que respeita a Divida Publica?

Debt/P 2008 2009 2010 Dif 10 08 Ordenagio

Eurol6 693 782 &4 14.7 283 RU
BEL 89.8 972 1012 114 26.6 SP
PT 663 774 86 18.3 25.7 GR
GR 99.2 112.6 1249 25.7 18.3 PT

SP 39.7 543 663 26.6 15.1 FR
FR 674 76.1 825 15.1 14.7 Eurol6
IT 105.8 114.6 116.7 10.9 114 BEL
RU 52 68.6 80.3 283 109 IT

A posigdo portuguesa ¢ mais favoravel que a da zona euro. Em 2010, Grécia, Bélgica e
Italia estardo piores que nos. Os maiores desequilibrios em termos da divida existiram
no Reino Unido, em Espanha e na Grécia e logo a seguir em Portugal. Existe um pro-

blema complicado para o nosso pais. Porqué? Porque a estes valores devemos juntar os
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do desequilibrio da conta de transacgdes correntes.

BTC 2008 2009 2010
GR —139 —88 —79
ES —95 —54 —46
PT —12.1 —10.2 —10.2

Em 2009 a situagdo portuguesa era pior que a grega. Que significa este desequilibrio?
Que consumimos mais que produzimos. Ora o Reino Unido nio tera dificuldade em ob-
ter fundos de empréstimos. A propria Espanha também nao. E Portugal? Nao se pense
que o excesso de liquidez existente neste momento nos mercados bancarios ira continu-

ar. Como resolver este problema?

Apenas por curiosidade. Portugal, Italia, Grécia e Esapanha passaram a ser conhecidos
por PIGS, com a Irlanda, por PIIGS e o “nosso amigo” Daniel Gros, um dos homens da
ideia do FME, que usava a expressao que os PIGS nao voam, passou a designa-los ago-

ra por GIPSY, onde o Y se refere a ultima letra de Italy.

A ideia da subscrigdo por particulares de divida publica ¢ excelente. Os certificados de
aforro corresponderam a um periodo em que as formas de poupanca existentes eram es-
cassas. A sua morte, mais ou menos anunciada ha ja alguns anos foi correcta. Mas nao
foi correcto a sua ndo substitui¢do por outro meio de aplicagdo de aforro de médio-lon-
go prazo. Ao mesmo tempo estd na altura de os PPR corresponderem a complementos
de reforma e ndo a meros expedientes de reduzir os impostos. Os PPR sdo ineficientes
do ponto de vista econdomico porque as suas taxas de rentabilidade podem ser muito
baixas devido ao “pagamento” que o proprio Estado faz pela redugdo do imposto a
pagar. Em nome da eficiéncia deveriam acabar. A possibilidade de comprar
directamente titulos da divida publica ¢ um acto de respeito pela liberdade de escolha
dos contribuintes ¢ uma forma de reduzir a dependéncia financeira dos mercados
externos. A medida de perdao fiscal de fundos em pragas off-shores ¢ outra das medidas
inteligentes. Moralmente correcta? Entre Janeiro e Outubro sairam do pais para pragas
off-shores 2,3mM de euros. Nao esquegamos que o capital ndo tem patria, € ao primeiro
sinal de perigo foge! Mas nds precisamos desse capital no pais. Tudo que nos permita
reduzir o financiamento externo ¢ bem vindo. Hé alguns anos Olivier Blanchard propds

como solu¢do para Portugal uma reducdo dos salarios de 10%. Daniel Gros vem agora
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propor uma reducdo imediata do consumo portugués de 10%, o mesmo com outra
roupagem. E espantoso como estes economistas falam do endividamento dos
portugueses ¢ depois propdem a reducdo de rendimentos. E que isso significaria o gerar
uma crise financeira sem precedentes por incumprimento dos devedores junto da banca.

Bastard para tal ver os ultimos numeros do crédito mal-parado revelados pelo BP.

A DP vai aumentar, e razoavelmente. As taxas de juro vao subir. E subirdo tanto mais
quanto maior for a recuperagio da economia. E mais do que necessario poder antecipar
o seu pagamento. A ideia de vender toda uma série de participagdes do Estado ¢ uma
medida de higiene do ponto de vista politico e de racionalidade econdémica. S6 espero
que o Metro e a Carris passem a figurar da lista ... O fundamental para o bem estar dos
portugueses ndo € o ser publico ou privado, mas se ha ou ndo concorréncia, se a nature-
za publica do servico ¢ respeitada e, neste momento, reduzir o recurso ao financiamento
externo. Haverd algum portugués que esteja convencido que a participagdo do Estado na
Galp tenho levado esta empresa a ignorar o lucro e a pensar no orcamento familiar dos
portugueses? Mas também ndo se pede a uma empresa que deixe de pensar nos seus lu-

cros. Se 1sso acontecer o desastre € iminente.

Medidas mais longe dos holofotes sdo também importantes como a reducdo dos limites
de financiamento das empresas publicas ndo financeiras, com uma redugdo prevista na
taxa de crescimento do endividamento em 2013 de 1/3 do que aconteceu de 2002-09.
Como o alinhamento dos aumentos salariais das empresas publicas com o que acontece
na Administracdo Publica. E a existéncia de estimulos as PME através de iniciativas de

natureza Municipal.

Também hé bons exemplos de reformas liberais que deveriam ser mais conhecidas. Na
Letonia a nova religido ¢ um certo liberalismo. Foi o primeiro pais a fazer uma desvalo-
rizagdo interna e ndo externa. Os salarios e a despesa publica foram reduzidos. E os pre-
cos em consequéncia. Uma politica deflacionista. A taxa oficial de desemprego esta nos
22,8% e a queda no produto foi de 18%. Como o produto caiu € necessario reduzir ain-
da mais a despesa publica e aumentar os impostos. A crise da Letonia segue-se a um

boom na constru¢do, como em muitos outros paises ... mas as receitas foram proprias ...

As medidas propostas para uma melhor aplicagdo do subsidio de desemprego sdo ade-
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quadas. A adequagdo da procura e da oferta sdo sempre bem vindas. Pena que ndo te-
nhamos avangado num mercado de arrendamento para a habitacdo para aumentar a mo-
bilidade dos trabalhadores. Mas o encontro da procura e oferta so existira se houver fun-
ciondrios nos CE com formacdo adequada. Temos funcionarios, e de nivel superior, que
ndo conhecem a formagao dos jovens que a eles se dirigem, ndo sabem pura e simples-

mente o que poderdo fazer a esses desempregados.

A forma como as medidas de contengdo or¢camental t€ém sido apresentadas nao € inteli-
gente. “Parece que ha uns sujeitos que agora sdo contra as medidas sociais e vao fazer
um orcamento horrivel”. E certo que a situagdo internacional ndo possibilitava a apre-
sentagcdo de cendrios mais realistas, mais negros afinal. Mas isso poderia ter sido feito
em sede de concertacdo. As alteracdes do IRS pecam, na minha opinido, por defeito. A
tributacao das mais valias ¢ obviamente uma medida correcta. Nao se compreendia esse
“esquecimento” por parte dos Governos. Mas a ideia de uma taxa de 45% no IRS ¢ mui-
to timida. Por que ndo uma taxa mais pesada para rendimentos mais elevados? Também
ai o populismo com a divulgacdo de rendimentos muito elevados seria combatido com

uma taxa mais elevada. Quem mais recebe mais solidario deve ser!

Ha um ultimo aspecto que quero referir. A reducdo de valores de medidas de protec¢ao
social. E certo que a maior redugio das deducdes vai cair nos contribuintes com rendi-
mentos mais elevados. Mas, por exemplo, o governo propde-se reduzir em 137,8 M de €
até 2012 o RSI. Como o ir4 fazer? Se a situagdo econdmica piorar como o podera conse-
guir? Julgo que a situagdo econdmica ditard o sucesso ou insucesso da limitacdo das
verbas para esta rubrica. Alids, como para outras de caracter social. Julgo que o comen-

tario feito pelo FMI se refere a esta questdo que ¢ afinal de indole muito pratica.

E quanto ao crescimento da economia? Se medirmos o produto potencial pela tendéncia
linear do produto tendencial até ao segundo trimestre de 2002, chegamos a uma perda
do produto proxima dos 20%. E demasiado! Mas como fazer uma politica or¢amental

restritiva, respeitando as exigéncias de estabilidade, e do crescimento simultaneamente?

Algumas das reducdes da despesa publica levam a problemas de selec¢do adversa, redu-
zem-se as verbas, nem sempre se eliminam desperdicios, e o servigo prestado piora.

Aqui haverd que assumir maiores responsabilidades pelas decisdes de politica. Havendo
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menos fundos é preciso sabé-los gerir melhor. Afinal quem representa o povo sido os
eleitos. O sistema de avaliagdo na FP ¢ para mim negativo. Em primeiro lugar €
incestuoso. O que logo a partida o deveria eliminar. Em segundo lugar ¢ factor de perda
de solidariedades e coesdao onde estas deveriam existir e finalmente ndo leva a despedir
quem nada faz e esse deveria ser o primeiro objectivo. Substituiram-se as progressoes

automaticas por um sistema burocratico, foi apenas isso que foi feito!

Discutir um Or¢amento sem o enquadrar no seu tempo € no espago europeu ¢ mundial
revela iliteracia econdmica e politica inadmissiveis nos tempos que correm. A UEM e a
integracdo mundial das economias trouxe uma realidade que alguns procuram ignorar:
os défices orgamentais tém de ser pagos. Nao foi assim num passado muito préximo em
que a inflagdo ajudava a reduzir as dividas. Hoje estamos a pagar, e caro, algumas das

mas politicas nacionais e as consequéncias da crise e da inépcia de dirigentes europeus.
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