B

Portugal e a maior parte dos paises ocidentais descuraram o sector industrial, onde reside a riqueza e o
valor acrescentado para as exportacoes e a sustentabilidade de um Estado Social.

A nossa industria € o turismo. Temos excedente comercial nos vinhos no montante de 550 milhdes de
euros e pouco mais. O défice comercial ronda os 16 mil milhdes de euros, 10% do PIB. Importamos
petréleo, bens duradouros, carros da Alemanha...

Os saldrios alemaes sdo praticamente os mesmos de hd 10 anos atrds. Os saldrios alemdes sdo muito
superiores aos portugueses, mas estd de acordo com PIB per capita germanico...

A vantagem da Alemanha estd na industria ligeira. O sector industrial corresponde a 50% da actividade
econdmica, um valor semelhante aos servicos. O remanescente € a agricultura. A Alemanha, a par de
alguns paises nordicos e da Irlanda, foram paises que ndo descuraram a importancia fulcral da industria
numa economia.

E como o sector industrial estd na base do Estado Social, Welfare State, que tem a sua fase de
experimentacdo com Otto Bismark, na Alemanha, no séc. XIX, no auge da revolucdo industrial e nos
beneficios que traria uma sociedade mais equitativa e com uma reduzida e mesmo auséncia de atritos
sociais. Uma reparti¢do, pelos trabalhadores, dos ganhos gerados pelo forte crescimento econdémico,
baseado na industria e nas suas exportacoes.

O "Welfare state" teve a origem no pensamento Keynesiano e surgiu como resposta para o que se vivia na
Europa. E um sistema em crise nos dias de hoje, mas que pautou toda a segunda metade do século XX.

Entre os seus objectivos hd dois essenciais: a garantia do bom funcionamento do mercado segundo o
pensamento de Adam Smith e a defesa dos direitos dos cidaddos na satude, educagdo e alimentacdo. Uma
das ideias fundamentais deste pensamento € a igualdade de oportunidades.

Os saldrios deveriam ser mais elevados se tivermos em conta os saldrios de eficiéncia, que motivam mais
o trabalhador. Mas para isso é preciso ter dinheiro. Um banco Central préprio que ndo existe neste
momento.

Imprimir moeda e esperar que o trabalho gere mais riqueza, para nio ser absorvido pela inflagdo. Na
teoria quantitativa da moeda, a massa monetdria € igual ao produto dos precos pelo volume produzido,
tendo em conta a velocidade de circulacio da moeda constante no longo prazo. A equagdo: MV=PT
(massa monetéria X velocidade circulacdo= Precos X Volume produzido).

Neste momento ndo podemos emitir moeda. Entregdmos essa fun¢do ao Banco Central Europeu (BCE),
em troca da participacdo de uma moeda e uma zona monetdria fortes. Mas neste momento estdo a mostrar
debilidades, porque lhes falta a politica orcamental.

A questdo ndo estd na austeridade, no honrar das nossas dividas, que obviamente queremos fazer. O
problema estd precisamente no crescimento. Sem crescimento ndo ha pagamento da divida. O problema é
que 0 nosso crescimento assenta em premissas erradas, baseado no consumo interno, e parte deste
consumo € realizado a crédito proveniente do estrangeiro. Temos que crescer com base no investimento,
na redugdo das importa¢des e aumento das exportagcdes. Refrear o consumo interno e as importagdes sé se
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consegue com politicas econdémicas, nomeadamente orcamentais, que penalizem o consumo interno e as
importacdes e incentivem o investimento e as exportagdes.

Provavelmente e infelizmente teremos que contrair para ganhar lanco para um novo paradigma de
crescimento. Provavelmente a nossa economia padece de uma bolha, porque estéd alavancada com capitais
externos. Nao existem s6 bolhas no imobilidrio, ac¢des, obrigacdes... E sem crescimento € possivel que
uma reestruturacao da nossa divida seja uma realidade num futuro préximo.

Muito se tem falado de Keynesianismo nos udltimos tempos. Nomeadamente economistas como o
norte-americano Paul Krugman. Depois da grande depressdao 1929, Keynes elaborou a teoria do emprego,
taxas de juro e moeda em 1936. Chegou a conclusdo que havia um desfasamento entre a producdo e a
procura. Como as pessoas ndo tinham dinheiro para comprar a producgdo, entdo teria que haver alguém a
substituir as pessoas e fazer essa despesa. O Estado deveria injectar dinheiro na economia, para o
crescimento econdémico voltar. Mas a teoria keynesiana funciona numa economia fechada. Hoje as
economias, nomeadamente depois de 1990 com a liberalizacio do comércio internacional, sdo
globalizadas.

Se alguém receber do Estado 200 euros, vai, provavelmente, gastd-lo logo num produto importado. Vai
comprar um carro novo e o dinheiro vai parar ao estrangeiro. Entdo a politica de maiores gastos publicos
para fazer crescer a economia, serd contraproducente, principalmente numa economia bastante aberta
como a portuguesa. Quanto mais aberta for a economia, menor serd o efeito keynesiano. Poderd fazer
ainda algum sentido nos EUA, onde o comércio internacional tem um peso de apenas 10%. Mas em
Portugal com um peso de 50% nao faz qualquer sentido. O dinheiro vai parar ao estrangeiro, ou através
de consumo de produtos importados ou mesmo colocando dinheiro em bancos estrangeiros.

"A riqueza das nacdes" de Adam Smith explica com bastante simplicidade quais sdo as politicas que
devem ser levadas a cabo por um governo, estimulando o sector secunddrio para depois exportar e obter
divisas aos paises estrangeiros. A desindustrializacdo foi um erro quer em Portugal, quer em muitos
paises da Europa e nos EUA. Devemos procurar excedentes comerciais. E ndo podemos conviver com
sucessivos défices publicos. Este ano serd, se tudo correr bem, de 5,9%. Mas deveria ser perto de zero,
caso contrdrio estamos sempre a acrescentar mais peso a divida publica.

Existe uma latente decadéncia da economia ocidental. A globalizac¢do trouxe com ela o aparecimento de
novas poténcias econémicas como a China, o Brasil e a India.

O crescimento econémico no ocidente € idéntico a uma fun¢do que os matemaéticos apelidam de funcgado
poténcia. Cresce a ritmos decrescentes. O crescimento era de 7% na década de 50 e 60, nos anos 70 e 80
de 4%, na década de 90 de 3%. E entre 2000 e 2010 cresceu a um ritmo anual inferior a 2%. Os
excedentes comerciais deram lugar a défices comerciais. A industria foi deslocalizada para a China. Este
pais, maior exportador mundial de bens, a par com a Alemanha, produz hoje todas as grandes marcas
europeias e norte-americanas. A Dell, a Microsoft, a Nokia, a Apple, e muitas outras empresas tém
fabricas na China. Neste momento é provavel que esteja a ler este artigo num computador de marca
ocidental, mas fabricado na China...

Por: Paulo Monteiro Rosa, licenciado em economia pela Faculdade de Economia da Universidade do Porto e Senior Trader no Banco Carregosa desde Janeiro de 2006.
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