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    Como chega um país à quase bancarrota? Porque são pedidos sacrifícios aos cidadãos que parecem não ter fim? Há uma solução duradoura para o problema da dívida pública? O argumento central deste ensaio é o de que os problemas das finanças públicas derivam da fraca qualidade da democracia. Na primeira parte, analisa-se como a situação actual é o resultado de uma cultura e uma prática orçamental laxista de décadas. Na segunda, após um breve diagnóstico dos bloqueios da democracia, são sugeridas algumas alterações do sistema político e administrativo, no sentido de maior liberdade, transparência e responsabilidade política, necessárias ao renascimento da democracia e à sustentabilidade das finanças públicas.
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    Nota Introdutória




    O principal objectivo deste ensaio é dar resposta a duas questões que condensam as suas duas partes. Primeiro, porque chegámos ao ponto a que chegámos de insustentabilidade das finanças públicas e de necessidade de impor sacrifícios acrescidos aos portugueses com cortes de salários e de pensões e subidas de impostos, além da necessidade de vender, esperemos que não ao desbarato, parte significativa do património do Estado? Segundo, porque tendem as democracias a produzir défices e que reformas de natureza institucional são necessárias para um renascimento da democracia que sustente o desenvolvimento económico e em que a soberania política volte, duradouramente, a pertencer aos portugueses?




    Tomamos como ponto de partida o problema crónico e estrutural das finanças públicas e o estado do nosso Estado. A principal escala de passagem é uma breve análise de alguns bloqueios da sociedade portuguesa. O porto de chegada serão algumas alterações no funcionamento da democracia e da administração pública que permitirão encetar uma viragem no modo de gestão da coisa pública rumo ao desenvolvimento e ao regresso da soberania nacional no quadro europeu.




    Em regime democrático, desde 25 de Abril de 1974, Portugal nunca apresentou um excedente orçamental. Tal verificou-se, como bem se sabe, no anterior tempo da ditadura, o que levaria a crer, a quem só conhecesse a história das finanças públicas portuguesas nos últimos cem anos, que seria preciso uma ditadura, ou um regime autoritário forte, para uma consolidação orçamental sustentável. Contudo, tal não é verdade, como o demonstram as experiências de várias democracias europeias que conseguiram, com maior ou menor êxito, finanças públicas saudáveis. Este ensaio apresenta uma ideia central: é possível resolver de forma sustentável, e não conjuntural como até agora, o problema das finanças públicas em Portugal através de uma mudança assente em melhores regras e instituições e do reforço dos valores de transparência, liberdade, responsabilidade e solidariedade, que cortem com o modelo que imperou nas últimas décadas. Regras, instituições e valores devem estar alinhados e reforçar-se mutuamente.




    Os problemas que analisaremos têm sido agravados pelo funcionamento da nossa democracia. Vários putativos candidatos a primeiro-ministro, de cores políticas diferentes, prometeram baixar impostos, antes das eleições, para os subir logo de seguida, ou aumentar vencimentos dos funcionários públicos, em período pré-eleitoral, para os cortar (ou congelar) caso fossem eleitos. Estes, e outros, fenómenos não são especificamente portugueses. São, porém, tanto mais graves quanto maior for o desconhecimento dos cidadãos em relação à «arte da governação» em geral, e aos problemas das finanças públicas em particular. Daí a necessidade de se abordar quer a «arte da manipulação política», como alguns a designaram, quer os meandros das finanças públicas.




    *




    A primeira parte do livro visa essencialmente a clarificação do problema das finanças em Portugal. É importante ter uma ideia precisa sobre qual tem sido o nosso modelo de gestão da coisa pública e como chegámos à situação presente.




    Não é de todo claro, para muitas pessoas, a importância de se resolverem as questões orçamentais e de como a sua não resolução põe em causa a soberania nacional. A maneira mais fácil de «resolver» um problema é negar a sua existência. Assim, há quem defenda que o défice público não é tão importante como se diz e que é sobrevalorizado pela Comissão Europeia, pelo Conselho Europeu, ou mais prosaicamente pelas agências de notação financeira (rating). Importa pois clarificar que estamos perante um verdadeiro problema.




    Fala-se muito de dívida pública, Programa de Estabilidade e Crescimento (PEC) e sustentabilidade das finanças públicas, porém, sabe-se pouco sobre o seu significado e a função desempenhada pelas regras orçamentais. É necessário compreender a dinâmica da espiral défice-dívida-défice, que levará inexoravelmente a privatizações ou a aumentos futuros de impostos, para «resolver» o problema da dívida galopante. Por outro lado, temos de clarificar a importância de existirem e de se cumprirem as regras orçamentais (Cap. 1).




    Sendo claro o conteúdo do défice e da dívida, importa perceber qual tem sido o «modelo» de gestão orçamental em Portugal e porque tem crescido a despesa pública. Pretende-se aqui dar uma primeira resposta à questão: é a quase bancarrota, e a perda da soberania nacional, o nosso destino cíclico? (Cap. 2)




    Este ensaio é em grande parte sobre o «Estado», mas esse conceito é muito ambíguo e é necessário dar-lhe substância, clarificando não só os seus múltiplos sentidos, como outros conceitos com que está relacionado. Perceber a sua forma, e como tem evoluído a sua estrutura, é essencial para clarificar uma dúvida: que impacto teve a alteração da estrutura do Estado nas contas públicas? (Cap. 3).




    Apesar de as finanças se centrarem no que se passa nas administrações públicas, há algo que se passa e desenvolve fora delas e que acaba por ser muito relevante. Referimo-nos à desorçamentação, ao sector público empresarial (SPE) e às parcerias público-privadas (PPP). Também aqui existiu uma evolução significativa nas últimas décadas que explica vários dos problemas actuais. Não é possível sustentadamente resolver os problemas das finanças públicas sem alterar práticas e instituições no SPE (Cap. 4). Finalmente, numa conclusão a esta primeira parte do livro, daremos sumariamente a resposta económica e institucional à questão: «Como chegámos até aqui?»




    A segunda parte deste ensaio trata do mesmo problema, mas numa óptica político-económica1. O problema das finanças públicas não é mais do que um corolário de um problema mais importante, que é o deficiente funcionamento da nossa democracia. No Capítulo 5, analisam-se as razões pelas quais as democracias em geral têm tido dificuldade em promover o bem comum dos seus cidadãos. De seguida, expomos a nossa perspectiva de alguns bloqueios fundamentais da sociedade portuguesa quer ao nível político, quer administrativo (Cap. 6). No Capítulo 7, consideramos as funções do sector público e algumas sugestões de reforma institucional para a melhoria do seu desempenho. No último capítulo, consideramos a necessidade de repensar o contrato social incorporado na Constituição de modo a alterar os incentivos para o jogo político democrático e algumas sugestões para melhorar a qualidade da democracia. Uma distinção entre aquilo que deve ser a cooperação política, incorporado nesse contrato social e em outros acordos de regime, e aquilo que deve ser deixado à competição política «ordinária» parece essencial para uma renovação da democracia com vista ao desenvolvimento económico e social e para que os cidadãos possam reconquistar a confiança, que em grande parte perderam, nas instituições políticas e nos seus actores. Finalizamos com o papel que a sociedade civil pode desempenhar neste contexto.




    *




    Este livro não requer nenhuns conhecimentos específicos de economia. Os conceitos com que o leitor poderá não estar familiarizado serão explicados no próprio texto. De acordo com o espírito dos ensaios da Fundação Francisco Manuel dos Santos, à qual agradecemos o convite para a redacção do livro, assumimos o risco de apresentar questões de alguma complexidade técnica de forma simples e portanto ligeiramente menos rigorosa, remetendo para sugestões de leitura no final o aprofundamento desses conceitos e das temáticas aqui abordadas. Alguns dos tópicos abordados são aprofundados em notas referidas no texto com a indicação ver NET nota X (consultar www.iseg.utl.pt/~ppereira/finpub e abrir a ligação «Livro FFMS»). Aí poderá também encontrar um glossário de termos relevantes. Não queria deixar de agradecer os comentários atentos e acutilantes do director desta colecção, António Araújo, a uma primeira versão do manuscrito, bem como a dedicação da Guida, que, mais uma vez, me ajudou na revisão do manuscrito. Claro está que todos os erros remanescentes permanecem da minha responsabilidade.


  




  

     




    




    Parte I – Défice, dívida e descontrolo orçamental




    1 – Há vida para além do défice?




    1.1 Défice: um problema?




    Se é verdade que há vida para além do défice, não é menos verdade que não há vida saudável com défices permanentes. Hoje todos terão percebido que, com uma dívida galopante, não há família, empresa ou nação que se aguente, ficando as suas capacidades de decisão e autonomia seriamente limitadas. Basicamente, fica-se nas mãos dos que nos emprestam dinheiro, dos nossos credores. Impõem condições, não porque tenham alguma animosidade contra nós, mas por uma razão mais prosaica – querem que lhes paguemos os juros do capital em dívida e, no final do prazo, que lhes restituamos esse capital. Parece razoável.




    Como referimos, a democracia portuguesa, desde o 25 de Abril de 1974, tem apresentado sistematicamente despesas superiores às receitas. Todos gostaríamos de não pensar nos défices gerados nas últimas décadas, mas o que é certo é que existiram e têm implicações na nossa vida. Os vários governos, com criatividade variada, têm vindo a arranjar formas de «resolver» o problema. Aumentando os impostos sobre indivíduos e empresas, congelando, ou diminuindo, salários de funcionários públicos, realizando operações que permitem um encaixe financeiro imediato para o Estado (frequentemente com compromissos e responsabilidades de despesa futura acrescida), fazendo privatizações ou desmantelando serviços públicos.




    O problema persiste, apesar de haver dois tipos de argumentos que são, por vezes, utilizados para tentar diminuir a sua gravidade. Um é o dos que consideram que é uma questão colateral de outro problema principal (o fraco crescimento económico) e que, resolvendo este, aquele ficaria automaticamente resolvido. Sendo em parte verdade, não deixa de ser uma falácia, pois temos tido recessões e fraco crescimento económico, na última década, e as finanças públicas têm de ser sustentáveis, qualquer que seja a evolução da economia. O «Estado» tem de ser viável e adaptado ao crescimento da economia, qualquer que este seja, o que obviamente pressupõe que haja alguma flexibilidade na sua dimensão. Outro tipo de argumento usado contra o relevo dado ao problema do défice é que há questões mais importantes, por exemplo, o desemprego, e portanto deveríamos olhar primeiro para este e depois para aquele. Este argumento também é falacioso. O facto inelutável da importância do desemprego na vida das pessoas não leva a nenhuma conclusão acerca de uma cronologia de solução dos problemas em que primeiro se resolve o desemprego e depois o problema das finanças. Acresce que, os problemas crónicos nas finanças públicas geram a necessidade de adoptar políticas que, em vez de criarem empregos, os destroem.




    O défice é, de facto, um problema quando gera aumentos da dívida (pública, empresarial ou privada) insustentáveis. Isto é, quando o devedor deixa de ter capacidade de honrar os seus compromissos (de pagamento de juros e de amortização do capital) junto de quem lhe emprestou dinheiro. Essa má reputação do devedor junto de terceiros irá aumentar não só, no imediato, o custo de novos empréstimos, mas a prazo poderá levar à inexistência de mais indivíduos ou instituições que estejam dispostas a emprestar.




    O que acontecerá a Portugal se não resolver, de forma sustentada, o problema das finanças públicas originado por défices excessivos? Já se referiu que a sua autonomia e soberania como país ficarão seriamente limitadas. Por outro lado, asfixiar-se-á a economia, ou seja, as empresas e as famílias, com aumentos de impostos. Por fim, continuar-se-á a delapidar o património do Estado (com as privatizações), enfraquecendo-se e deses­truturando-se este com cortes de despesa e reformas administrativas, muitas delas pouco fundamentadas. Por fim, empobreceremos nós e, sobretudo, as gerações vindouras. O défice é um problema e as democracias, no seu modus operandi tradicional, tendem a agravá-lo.




    Mas o que é o «défice» público? O que está e não está nele contido? O défice é aquele valor inspeccionado por Bruxelas, Frankfurt e pelas agências de rating, a partir de dados acreditados pela agência estatística da União Europeia (Eurostat) e, no caso português, fornecidos pelo Instituto Nacional de Estatística. Consiste, basicamente, num saldo anual de certo tipo de receitas e despesas públicas referentes a um conjunto identificado de entidades que pertencem ao universo (mutável) das administrações públicas, que por ora será designado de forma algo imperfeita por «Estado» (ver Capítulo 3). O grupo de instituições que é considerado para efeitos do cálculo do défice público são as entidades que vivem sobretudo, ou exclusivamente, de contribuições numa lógica não mercantil, sejam elas impostos, prestações sociais, transferências ou outras. Quando o saldo é negativo, constitui aproximadamente as necessidades líquidas de financiamento desse «Estado», ou seja, muito próximo do montante em que a dívida pública aumentará nesse ano2.




    As receitas e despesas consideradas para efeitos de cálculo do défice são as dessas entidades e deveriam ser apenas as receitas (despesas) efectivas que aumentam (diminuem) o património líquido do Estado. Assim, uma receita fiscal aumenta esse património, mas já um empréstimo não, pois, neste caso, o activo do Estado aumenta (disponibilidades financeiras) no mesmo montante que o seu passivo (dívidas). Há, porém, algumas receitas que, não aumentando nem diminuindo o património global do Estado, fazem variar a sua composição. A venda de imóveis (por exemplo, prédios do Estado) diminui os activos físicos do Estado, mas gera um encaixe financeiro. Não deveria ser (ainda que seja) considerada uma receita efectiva (para o cálculo do défice). Assim, nas receitas temos os dois tipos já considerados acima: receitas correntes (impostos, dividendos de empresas públicas, taxas, multas, etc.) e, por outro lado, receitas de capital (provenientes de transferências ou da alienação de imóveis). Nas despesas temos também os dois tipos: despesas correntes (salários de funcionários públicos, juros da dívida, subsídios, transferências correntes, prestações sociais, etc.) e juros de capital (investimentos, aquisições de imóveis).




    A forma como se determina o défice resulta de uma convenção. No que toca às receitas e despesas correntes, é fácil de reconhecer a razoabilidade da mesma. Já no que respeita às receitas e despesas de capital o critério é mais discutível pois estão lá duas realidades inteiramente distintas. Por exemplo, uma transferência de capital da União Europeia para Portugal é considerada uma receita de capital e de facto aumenta as disponibilidades financeiras do Estado. Já a venda de um edifício na Praça do Comércio em Lisboa, pertencente ao Ministério da Justiça, também é considerada uma receita de capital, mas não aumenta o património total do Estado, apenas altera a sua forma.




    1.2 A dívida pública: conceito e contabilidade «criativa»




    Ao contrário do défice, que resulta de fluxos de receitas e despesas anuais quando as primeiras são inferiores às segundas, a dívida não é consequência apenas de um ano, mas de todos os anos anteriores. O excessivo endividamento é um problema nacional, das famílias, das empresas e do Estado. Se tomarmos como referência a riqueza criada no país no ano de 2010, vemos que a dívida das famílias representava 100% do PIB, a das empresas não financeiras 145% e a das administrações públicas 80%, ao passo que a média da União Europeia era de respectivamente 65%, 100% e 80% (área euro). O facto de todos os sectores institucionais estarem altamente endividados torna a situação portuguesa muito vulnerável face ao exterior. Porque a dívida pode ser interna (detida por cidadãos ou empresas nacionais) ou externa (detida por não residentes), sendo a portuguesa sobretudo externa. Por exemplo, a Itália tem uma dívida pública bastante superior à nossa (116% do PIB), mas tem uma taxa de poupança dos particulares muito superior, pelo que a dívida externa é muito inferior. Ou seja, o défice público italiano é em parte financiado por poupança interna; deste modo, a Itália só mais tardiamente ficou exposta aos credores externos. De qualquer modo, está também numa situação muito preocupante.




    O conceito de dívida pública usado pelas instituições europeias, e importante para o nosso futuro colectivo, é também uma convenção. Podemos concordar ou discordar dele, mas é útil. Foi acordado nas instituições europeias e deveremos perceber o seu conteúdo, o seu alcance e as suas limitações. Deve ser usado de forma a contribuir para a sustentabilidade das nossas finanças públicas, ou seja, para a nossa soberania nacional. A dívida pública corresponde ao conjunto dos empréstimos contraídos e aos títulos emitidos e não amortizados pelas instituições das administrações públicas3. As receitas associadas à dívida pública são consideradas não efectivas (ao contrário das receitas fiscais, que são efectivas) pois são hoje uma receita, mas dão origem a responsabilidades futuras não só de pagamento de juros, mas também de reembolso.




    Importa enumerar um conjunto de situações importantes que têm efeitos semelhantes ao aumento da dívida pública – isto é, aumentam as responsabilidades futuras do Estado – mas que não são consideradas dívida. Quando se transfere um fundo de pensões detido por uma instituição privada que estava fora das administrações públicas para a administração pública, existe uma receita que dará origem a responsabilidades futuras, mas tal não é considerado um acréscimo da dívida pública. É assim que as receitas extraordinárias das transferências dos fundos de pensões da Caixa Geral de Depósitos (em 2004), da Portugal Telecom (em 2010) ou da banca (em 2011) foram consideradas receitas efectivas nos respectivos exercícios orçamentais, embora tenham dado origem a responsabilidades de pagamentos futuros de pensões a esses trabalhadores, ou seja, contam para a diminuição do défice e não contam para o aumento da dívida directa do Estado, embora sejam um aumento da dívida implícita do Estado (ver NET nota 1.1).




    Se o Estado se financiar com a contracção de um empréstimo junto do Banco Europeu de Investimentos (BEI) para construir uma auto-estrada e for o dono da obra mesmo que adjudicando-a a um privado (contratação tradicional), isso constitui dívida pública. Contudo, se o Estado fizer uma parceria com um consórcio privado que obtenha um empréstimo para financiar a obra, obrigando-se o Estado a ressarcir durante os 30 anos após a conclusão da obra pagamentos mensais a esse privado, tal já não constitui dívida pública.




    Se um hospital, pertencente às administrações públicas, contrair uma dívida, isso aumenta a dívida pública. Contudo, se um hospital, dos que são empresas, contrair uma dívida, tal já não constitui dívida pública. Esta é outra limitação do conceito de dívida. Considera essencialmente a dívida das entidades não mercantis do sector público administrativo, mas não considera a dívida das empresas públicas mercantis, pelo que a transformação de organismos das administrações públicas em empresas públicas tem sido uma estratégia para «reduzir» a dívida.




    Outra limitação do conceito é que considera a dívida bruta das administrações públicas, ou seja, só considera os passivos, ignorando, portanto, a dimensão dos activos. Ora, quer seja para um país, uma empresa ou um indivíduo, as dívidas (passivo) são importantes, mas relativamente aos seus activos. Um clube de futebol pode ter um grande passivo, mas se a venda do passe de um único jogador permitir saldar esse passivo, isso é diferente de um clube com a mesma dívida, mas que mesmo que venda todos os seus jogadores não a consiga saldar.




    Um dos problemas que temos é, pois, a falta de clareza e transparência do conceito de dívida. De qualquer modo, no contexto do Pacto de Estabilidade e Crescimento, utiliza-se o conceito de dívida bruta das administrações públicas e há dois critérios que todos os países deveriam cumprir: o défice público não deveria exceder os 3% do PIB, e a dívida pública os 60% do PIB4. Convém alertar, desde já, para os eventuais problemas de qualquer regra orçamental, quando imersa num contexto cultural e organizacional laxista. Se as regras não são entendidas ou se são consideradas prejudiciais por alguns, arranjam-se mecanismos para as fazer cumprir formalmente, mas não substantivamente. Em resumo, a contabilidade criativa e a engenharia institucional que têm sido feitas em Portugal estão associadas a medidas que melhoram ou são neutras em relação ao défice (desorçamentação, incorporação de fundos de pensões, venda de imóveis, PPP) e que são neutras em relação à dívida directa do Estado, mas que têm avolumado a dívida das empresas públicas e a dívida implícita do Estado (por exemplo, as acrescidas responsabilidades financeiras com a segurança social derivadas dos fundos de pensões).




    1.3 A dinâmica do crescimento, do défice e da dívida pública sustentável




    Quando alguém gasta sistematicamente acima dos seus recursos, vai aumentando a sua dívida para com terceiros (geralmente os bancos). Se a situação continua, quando os encargos com essa dívida (juros e amortizações) se tornam insustentáveis, porque não há rendimentos para os pagar, a primeira solução é começar a vender património. Ou seja, existe uma relação importante entre três grandezas: a evolução dos rendimentos (crescimento, manutenção ou declínio), o saldo das contas correntes onde se incluem os juros a pagar pela dívida (défice, equilíbrio ou superavit) e a riqueza líquida, isto é, a diferença entre os activos (o património) e os passivos (as dívidas a terceiros).




    Assim, indivíduos que têm despesas permanentemente superiores a receitas e fracas perspectivas de aumentos de rendimentos futuros, acumulam défices, que se traduzem em dívidas acrescidas. A prazo, a forma de resolver este problema é, ou com poupanças significativas ou, se isto não for realizável, com venda de património, ou seja, empobrecendo. A habitação é o principal património dos portugueses e, em caso de incapacidade de satisfazer os compromissos com juros e amortizações dos empréstimos para a sua aquisição, a redução da dívida tem levado os bancos a ficarem com essas casas. Claro que quando não existe mais património e se as dívidas continuarem a crescer a situação torna-se muitíssimo mais problemática.




    Do mesmo modo, nações que têm sistematicamente défices e crescimento reduzido, como é o caso de Portugal, acumulam dívidas cujo peso na sua riqueza interna anual (o PIB) vai crescendo. Quando os encargos com a dívida se tornam insustentáveis, aqueles que nos podem emprestar dinheiro vão considerando maior o risco de não pagamento e, por isso, fazem aumentar o prémio de risco que está incorporado no juro que nos cobram, fazendo ainda agravar a nossa situação, já de si débil. Para evitar esta situação, Portugal, e todos os outros países, em especial os da Zona Euro, deverão apresentar finanças públicas sustentáveis.




    O objectivo de indivíduos, empresas ou nações não é não terem dívidas, mas adaptá-las à dinâmica de criação de riqueza. É também intuitivo que, quanto maior for o crescimento da riqueza criada, maior será a capacidade de pagar as dívidas e que mais do que o seu valor absoluto, o que verdadeiramente importa é o seu valor relativo, isto é, a relação entre a dívida e a riqueza que se consegue criar num dado período de tempo. À escala dos países, essa relação é dada pelo rácio dívida-produto, isto é, a divisão da dívida pública pelo PIB. Demonstra-se que, no longo prazo, um país pode manter esse rácio constante nos 60%, com um défice de 3% e o produto a crescer nominalmente a uma taxa de 5% (0,6=0,03/0,05)5. Mas se o produto só crescer a 2%, já só poderá ter um défice de 1,2% para manter a dívida naquela percentagem do produto (0,6=0,012/0,02). Ou seja, há um, e um só, valor do défice orçamental, que mantém a sustentabilidade das finanças públicas, dada pela estabilidade do rácio da dívida no produto nos 60% do PIB, para uma certa taxa de crescimento da economia. Poder-se-á contra-argumentar dizendo que o objectivo para essa sustentabilidade poderia situar-se nos 50% do PIB ou nos 65%. É verdade, mas isso não altera o essencial da forma como devemos encarar as finanças públicas (ou privadas) e a sua sustentabilidade a médio/longo prazo. Para ter finanças sustentáveis, é necessário ser capaz de honrar os compromissos, hoje, amanhã ou daqui a cinquenta anos. Para que isso seja possível, é necessário manter uma «taxa de esforço» razoável, isto é, um rácio da dívida em relação à capacidade de criar riqueza aceitável e estável. Essa estabilidade do rácio dívida-produto consegue-se com um valor preciso para o défice orçamental, chamemos-lhe «de tendência», tendo em conta uma certa taxa de crescimento económico.




    1.4 O Pacto e os Programas de Estabilidade e Crescimento




    Portugal partilha com mais 16 países uma mesma moeda – o euro. A moeda única trouxe inúmeras vantagens: baixa sustentada das taxas de juro, com efeitos benéficos nas empresas e nas famílias, maior estabilidade cambial com países fora do euro, diminuição de custos de transacção no seio da área euro, redução da inflação. Além de todas estas vantagens, o euro foi um passo importante no aumento da integração europeia e na construção do projecto europeu que está de tal modo associado à moeda única que o soçobrar da moeda poderá levar à desintegração da União Europeia. Contudo, o euro também trouxe desvantagens que convém não menosprezar. Termos deixado de ter a possibilidade de gerir a nossa própria moeda, e de usar o mecanismo da desvalorização cambial para, por exemplo, aumentar a competitividade das exportações (que se tornariam relativamente mais baratas) ou diminuir as importações (pela razão inversa). De qualquer modo, as vantagens ultrapassam em muito as desvantagens, e o cenário de uma saída do euro teria consequências dramáticas. Dado que a dívida dos países está expressa em euros, um rácio elevado da dívida no produto (Portugal tem 100% em 2011, e a Grécia 115%) significa que a saída do euro e, por hipótese, uma desvalorização da sua moeda para metade – o dracma (grego) ou o escudo (português) – implicaria que o valor da riqueza nacional se desvalorizaria e o rácio da dívida no produto duplicaria (200% para Portugal e 230% para a Grécia), levando os países à bancarrota. Nesse caso, deixariam de ter acesso aos mercados de capitais internacionais, pelo que apenas poderiam contar com a sua poupança interna para obtenção de crédito e de financiamento. Isto significa que levariam eventualmente uma década, ou mais, de forte empobrecimento, antes de voltar ao crescimento económico. A situação dramática que a Grécia viveu em 2011, e continua a viver, resulta não só de ter ignorado as regras que voluntariamente subscreveu ao assinar o Pacto de Estabilidade e Crescimento (PaEC), como de mentir e comunicar valores errados às instituições comunitárias para fingir cumprir os critérios do PaEC. Os gregos e muitos portugueses não perceberam que essas regras existem para servir os nossos interesses europeus comuns e não foram feitas contra nós, mas por nós e para nós. Ora o PaEC devia servir, precisamente, para tentar evitar que qualquer país tenha uma gestão danosa das suas finanças públicas. Isso faria, primeiro, subir a taxa de juro no país em causa, tendo depois eventuais consequências para terceiros países da Zona Euro através de efeitos de contágio.
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