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SETE TRACOS PARA UM ESBOCO
DA ECONOMIA PORTUGUESA
CONTEMPORANEA

Portugal é uma economia periférica europeia (Res, 2020,
Santos / Rers, 2018). Esta ¢ a ideia que recobre o exercicio
que aqui vou fazer e com o qual procuro aludir as carateristi-
cas estruturais da economia portuguesa na nossa contempo-
raneidade. Fixo-me no presente, tenho em conta as trajetorias
identificaveis nas décadas mais recentes, 20 mesmo tempo que
me interessa tomar em consideracio alguns aspetos que me
parecem essenciais para o futuro e que apontarei na conclusao.

Sdo sete os passos que vou dar. Com o primeiro, pretendo
justificar a afirmacao inicial, que nao ¢ meramente geografica
nem deve ser tautologica — qualificar Portugal como uma eco-
nomia periférica europeia quer significar a identificagao precisa
de desequilibrios socioeconémicos internos e de formas de de-
pendéncias perante o extetiof. E isso que a define e carateriza.
O segundo passo serve para relembrar que uma periferia nao é
necessariamente uma economia estagnada. O crescimento sig-
nificativo e os ciclos que, ao longo de décadas, se se tém dese-
nhado entre nds, assim como as transformacoes mais relevantes,
mostram que a questio é outra, ¢ a da endogeneizagio desse
crescimento. De seguida, defenderei que o nosso problema mais
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2706  JOSE REIS

estrutural (e mais presente) consiste no défice de capacidade
produtiva do pais e no seu fragil perfil de especializagao. Esta é,
na verdade, a “tese” principal. Recordarei, em quarto lugar, que
os espagos de relacionamento econdémico externo se reduziram,
dando centralidade a condigao ibérica e a um pequeno numero
de paises parceiros. Depois, discutirei as fragilidades do nosso
sistema de emprego, relacionando-as com as principais questoes
demograficas e com um ponto essencial, a emigracao. Em sex-
to lugar, mostrarei como os problemas associados ao endivida-
mento externo surgiram recentemente, Num contexto em que o
funcionamento da Unido Econémica e Monetaria (UEM) e o
quadro de financeirizagdo dos capitalismos constituem as res-
tricoes mais fundamentais a que estamos sujeitos. Finalmente,
interesso-me pela estrutura interna do pais e pelo que considero
ser uma forte convulsao territorial, surgida nas dltimas duas dé-
cadas, e que convergiu para o que chamo modelo “unipolar”.

Concluo encarando o presente, a que chegaimos soman-
do trajetérias e vicissitudes distintas, e sugerindo a lista de
trabalhos que temos pela frente. Uso, portanto, o que acabei
de escrever para apontar decisdes de economia politica e para
insistir, de forma prospetiva, na ideia de que as questoes es-
senciais sao as do desenvolvimento, de um desenvolvimento
sustentavel e saudavel.

Deixo claro qual é a minha perspetiva para uma analise
da economia: valorizo a compreensao do que caracteriza o
sistema produtivo, especialmente a capacidade industrial, e o
sistema de emprego, interessam-me as dependéncias e as for-
mas de insustentabilidade que se geram a partir dai e interpre-
to a matéria sob analise usando a ideia de formas de economia
politica. Trata-se, afinal, de aprofundar e atualizar uma pers-
petiva que, de maneira mais ampla, comecei por apresentar
num livro sobre estas questoes (Re1s, 2018).
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Este exercicio ndo pode ignorar algumas circunstancias
particularmente fortes e mais recentes. A primeira é que, em
pouco tempo, se sucederam trés choques violentos que torna-
ram mais visiveis os tracos daquela condi¢ao periférica e que
sao indissociaveis das ja referidas transformagoes do contexto
em que a nossa economia passou a funcionar: o choque da
economia politica da austeridade, o da pandemia e, finalmen-
te, o da guerra e da convulsio do mundo. A segunda ¢é que,
numa sociedade e numa economia, as circunstancias que é
preciso analisar nunca sdao inexoravelmente novas. Elas sio
parte de continuidades, de um tempo longo em que se con-
solidam estruturas e légicas de funcionamento que tém um
poder muito forte. Algumas delas tornam-se particularmen-
te intensas. E, pela sua natureza, revelam problemas que nao
se podem subestimar. As ultimas duas décadas tornaram isso
muito claro, ao mostrarem, por exemplo, as nossas fragilida-
des econdmicas, as fraquezas do empresariado e do sistema
de emprego ou o recurso ao imediatismo. F tudo isto que me
conduzira as propostas que fago no fim do texto.

1. Portugal é uma economia periférica europeia. O que
significa ser uma periferia?

Nao ¢ a sua localizagdo geografica que faz de Portugal
uma economia periférica (para um exercicio paralelo ao que
aqui fago, cf. RE1s, 2023a). Esta expressao, para ser util, deve ter
um significado substantivo. . na existéncia de desequilfbrios es-
truturais fundamentais e nas dependéncias que eles geram pe-
rante o exterior que reside a nossa condicao periférica. Identifi-
co tres. O primeiro é um desequilibrio no sistema de emprego,
cuja oferta tem sido, recorrentemente, desfasada da procura,
levando a deslocagao de volumes significativos de trabalho para
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2708  JOSE REIS

o estrangeiro através da emigragdo e, em certos momentos, a
imigracao destinada a segmentos pouco ou nada qualificados.
Portugal depende, assim, com significado relevante, de eco-
nomias exteriores para que fracdes importantes da populagao
assegurem a inclusao na economia através do trabalho. Sugiro
mesmo que, deste modo, 0 nosso pais exerce uma funcgao de
intermedia¢dao com aqueles com que se relaciona e que ela con-
siste no fornecimento de forga de trabalho ao estrangeiro.

O segundo desequilibrio ¢ produtivo. A capacidade para
gerar bens através da capacidade industrial tem sido, na nossa
contemporaneidade, sempre deficitaria. A balanga comercial
de bens regista expressivamente essa dependéncia. Por tal
razdo, a economia portuguesa constitui-se em mercado para
outras economias a cujas exportacdes se abre. Nisso consiste
uma segunda func¢io de intermediacdo perante as economias
com que nos relacionamos.

Em terceiro lugar, por forca dos seus défices e pela in-
suficiéncia de outros mecanismos que reequilibrem a balanga
de pagamentos, Portugal tornou-se uma economia endividada
externamente. Quer dizer, exerce funcoes de intermediacao
com os mercados de capitais, reciclando os seus excedentes
através de divida e juros.

Os trés indicadores destes desequilibrios sao simples e
representam a nossa dependéncia nos dominios indicados: o
défice da balanga comercial de bens (cf. Figura 2, mais adiante),
os volumes anuais de emigracao (cf. Figura 4) e a posicao de
investimento internacional' ou a divida externa (cf. Figura 5).

' “A posi¢do de investimento internacional, também conhecida
por PII, apresenta o saldo entre os ativos financeiros e 0s passivos
que os residentes de uma economia tém relativamente ao resto do
mundo. A PII corresponde, assim, ao valor dos ativos financeiros
emitidos por nio residentes que estdo na posse de quem reside em
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E interessante sublinhar que enquanto o primeiro tem os seus
momentos mais expressivos em fases diferentes da nossa vida
coletiva, revelando circunstancias diversas entre si (década de
1960 e a segunda década de 2000), o segundo esta sempre pre-
sente, enquanto o ultimo ¢ recente. SAo estas, pois, as circuns-
tancias da nossa condi¢ao periférica no quadro europeu. De-
sequilbrios em trés areas fundamentais com as consequentes
dependéncias. No seu conjunto, estas fungoes de intermedia-
¢do revelam uma sociedade e uma economia problematicas, em
esgotamento, com exaustao dos seus atributos e capacidades.

Dizer que somos uma economia europeia também nio
¢, pois, uma simples redundancia. Com esta expressiao quer
significar-se duas coisas substantivas. A primeira é que a nossa
inscri¢ao no contexto econémico social e politico europeu se
tornou absolutamente dominante e determina a nossa con-
digao. A ideia banal e genérica de que somos uma economia
“globalizada” carece, realmente, de rigor. Economicamente
falando, somos retintamente europeus e ibéricos e s6 de for-
ma mediata, através da insercdo europeia, se pode dizer que
estamos na economia “global”. O segundo significado ¢ que
esse traco se construiu institucionalmente, se acentuou e se
exprime através de condicionalidades fortes. Quer dizer, para
la de relagdes materiais precisas, ha um quadro politico esta-
belecido que define as margens de autonomia e a dependéncia
do pais e que inclui o que se designa “governa¢ao econdémica
europeia”. Nas ultimas largas décadas ¢, de facto, a Europa
e, em particular, o quadro de integraciao europeia que consti-
tuem a sua principal referéncia relacional.

Portugal e o valor dos passivos de entidades residentes em Portugal
que estdo na posse de nio residentes, num determinado momento do
tempo, habitualmente o final do ano ou de um trimestre. A diferenga
entre os ativos financeiros e os passivos corresponde ao valor liquido
da posicido de investimento internacional” (Banco de Portugal).
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2. Numa periferia ha crescimento, ciclos diferenciados e
transformagdes. Isso esta relacionado com diferentes
formas de economia politica?

Estando assente em desequilibrios e sendo, por causa isso,
dependente, uma periferia europeia nao é necessariamente uma
economia estagnada ou de baixo crescimento. Se considerar-
mos as ultimas seis décadas, o Produto Interno Bruto (PIB),
isto ¢, o volume de riqueza criada anualmente na nossa econo-
mia, teve uma evolu¢ao exponencial: em 2022 era cinco vezes
mais do que em 1960 e isso aconteceu através de sucessivos
ciclos de crescimento comparaveis e, pelo menos até ao inicio
deste século, com assinalavel regularidade. Nao deixa de ser, no
entanto, um processo multifacetado e com diversas vicissitudes.

Antes da instabilidade iniciada em 2009, registaram-se
apenas momentos pontuais de crescimento negativo nos anos
de 1975, 1984, 1993 e 2003. Isso permitiu atingir o pico de
criagao de riqueza em 2008. Seguiram-se depois regressoes
acentuadas (quatro anos quase sucessivos de variagao negati-
va forte, coisa nunca antes vista) que situaram o PIB abaixo
daquele nivel, o qual s6 foi recuperado em 2018 e superado
claramente no ano seguinte, antes da pandemia, para, enfim,
se situar no seu valor maximo histérico em 2022.%

Sob a linha ascendente do crescimento situaram-se, no
entanto, diferentes ciclos e formas de economia politica, cada
uma com a sua expressao propria e, frequentemente, contras-
tante com a anterior. O grafico anterior comega por nos su-
gerir que um periodo com taxas de crescimento elevadas nio
significa desenvolvimento. A década de 1960, até ao 25 de

%242 340,8 mil milhdes de eutos, a precos correntes, segundo
a estimativa do INE de 22 de setembro de 2023; 211 154,3 mil mi-
Ihoes de euros, a pregos de 2016.
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Abril, quando essas taxas acontecem, nao ¢ apenas o tempo
de uma insidiosa ditadura, é também a de um crescimento
que colocou la fora 1,4 milhdes de habitantes — e isto diz tudo
sobre o pafs e a economia desse tempo.

Figura 1. Ciclos de crescimento: taxas anuais de variagio real do PIB
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Uma trajetoria consolidada e orientada por objetivos de
estruturacdo e organizacao da sociedade apenas surge com a
democracia, na segunda metade da década de 1970 e inicios
da seguinte, e prolonga-se depois, com a adesio a Comuni-
dade Econémica Europeia (CEE), mostrando algo que o co-
nhecimento convencional parece ignorar (os dois ciclos, o da
democracia e o da integragao europeia sao assaz similares). A
ideia de que a revolugdo se segue a instabilidade e com a inte-
gragdo surge o crescimento é provavelmente preconceituosa e
seguramente nada rigorosa, como o grafico demonstra.

Quando surge um claro “esbatimento” da capacidade de
crescimento, isso nao pode deixar de ser associado as novas
constri¢oes e condicionalidades que comecam a desenhar-se
na segunda metade da década de 1990. No inicio, ainda po-
deria parecer que estavamos perante o desenho “normal” da
curva do ciclo. Mas, o evoluir do tempo vai mostrando que

BOLETIM DE CIENCIAS ECONOMICAS LXVI (2023) 2705-2733



2712  JOSE REIS

se trata de um comportamento econémico condicionado, ir-
regular e s6 contrariavel em momentos de alguma exceciona-
lidade, como a resposta contra ciclica de 2010 aos problemas
internacionais originados dois anos antes ou a busca de recu-
peracdo depois de choques violentos.

Tudo isto tem um nome: formas de economia politica. Cada
uma tem os seus factos carateristicos e os seus principios
orientadores. Por isso, podem ser momentos contrastantes. O
maximo contraste aconteceu com a economia politica da demo-
¢racia, a seguir a revolucao democratica de 25 de Abril. De-
senhou-se ai um notavel ciclo de crescimento. O ponto mais
relevante foi a substancial criagio de emprego, que ocorreu em
paralelo com a infraestruturagao fisica e social do pais e com
um adensamento da malha produtiva. Também se sabe bem
o que ocorreu no plano da educagio, da satde e da estrutu-
ragao da relagao salarial, conduzindo a uma forma de gerir a
economia tendo em vista a sua capacidade de estruturagao in-
terna, coisa que haveria de ter repercussio em ciclos seguintes,
incluindo no que correspondera a economia politica da integragdo
europeia, como ja se assinalou. Ha, de facto, uma continuidade
substantiva entre estes dois ciclos. Isso acontece nos aspetos
positivos (crescimento e emprego) e também nos negativos, de
que é exemplo a o défice da balanga comercial externa de bens.

Em ambos os casos, a ambicao de estruturar a economia
e a sociedade confronta-se com as limitacGes da capacidade
produtiva e com o correspondente acumular de desequilibrios.
A expetativa de que a inser¢dio num mercado mais aberto, o
da CEE, alteraria este quadro por via do estimulo da nossa
capacidade exportadora ndo se cumpriu e percorreu-se um tra-
jeto em que se regressa sistematicamente ao défice industrial.
Aconteceu, no entanto, que o quadro internacional era ainda

de outra natureza e este dado maior ndo convergiu para uma

BOLETIM DE CIENCIAS ECONOMICAS LXVI (2023) 2705-2733



SETE TRACOS PARA UM ESBOCO DA ECONOMIA PORTUGUESA CONTEMPORANEA 2713

posicao de endividamento perante o exterior, que s6 bastante
mais tarde haveria de ter lugar (cf. a Figura 5). Os préprios
momentos de exce¢do, como 0s que se representaram nos dois
acordos com o FMI, foram assaz transitérios e ndo colocaram
em xeque a capacidade de reorganiza¢do econémica.

O que parece ponto assente é que, com a democracia, se
superou a base estreita e fragil em que o crescimento dos anos
de 1960, a que alguns chamam época dourada, se baseou. Ao
contrario, para me referir a década anterior ao 25 de Abril, falo
de economia politica de uma indsistria sem economia nem pais. Na verda-
de, esse crescimento (com alguns valores muito elevados, mas
nototiamente instavel’) correspondeu a uma forma de econo-
mia politica de contornos bem definidos: grandes investimentos
de capital em industrias pesadas e de base (siderurgia, quimicas,
cimenteiras e mais tarde construcdo naval), em contraste como
restante aparelho produtivo, que se manteve incipiente, pouco
desenvolvido e com baixas produtividades. Por tudo isto, o que
se passou em Portugal ficou muito distante do que acontecia
noutros sistema produtivos europeus, onde a industrializacao
impulsionou todo o sistema de emprego. Aqui, de 1960 a 1969,
nao se chegou sequer a criagdao de uns escassos 200 mil postos
de trabalho,' num sintomatico contraste com uma emigracio
de mais de um milhdo de pessoas. Inversamente, nos anos ini-
ciais da revolucao, até 1982, essa criagao de emprego foi mais
do dobro.” E o mesmo aconteceria ao logo da economia politi-
ca da integracdo europeia, na sua primeira fase.

> Em geral, a um crescimento anual muito elevado segue-se
um ano em que a taxa cai para cerca de metade.

* Foram 187 mil, menos de 19 mil por ano, valor que impres-
siona quando comparado com as taxas de crescimento do PIB.

> Entre vicissitudes diversas, ao longo do petiodo que vai de
1975 até 2008, quando se atinge o pico do emprego antes da auste-
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Depois da rutura democratica em 1974, a mudanga mais
radical na governa¢do econémica em Portugal tera ocorrido
ao longo da segunda metade da década de 1990 e consistiu na
opgao pela entrada na construgiao da Unido Econdémica e Mo-
netaria. Como ¢ bem sabido, o que passou a estar em causa
foi a nossa integracao num conjunto de condicionalidades ma-
croecondémicas em matéria cambial, bancaria, financeira, mo-
netaria e orcamental que se somam as da politica europeia da
concorréncia. Entramos num quadro em que o que mais conta
¢ a convergéncia nominal com a qual se definiu o acesso a nova
logica, seletiva, de integraciao europeia e se passou a estabelecer
os termos da condugao das politicas publicas. Duas tendéncias
transcendiam o quadro europeu, embora seja certo que a Eu-
ropa foi um ator empenhado do que estava em construgao: a
privatizagao e a liberalizagao dos mercados financeiras e dos
sistemas bancarios. Uma parte crescente da riqueza criada des-
locou-se para a constituicao de ativos financeiros e estes passa-
ram a ser elementos fundamentais de condicionamento da a¢ao
economica, tanto privada como publica. A esfera financeira au-
tonomizou-se do resto da economia e tornou-se uma esfera de
poder essencial. Chamei a isto econonzia politica da financeirizacao, a
qual, entre nés, comportou uma economia politica da ansteridade. ¥,
aquela mesma forma de economia politica que hoje condiciona
a economia politica da recuperagao, depois dos choques da prépria
austeridade, da pandemia e da guerra. Na figura anterior, a pre-
senca destas formas de economia politica esta bem evidenciada
na fase decrescente do ciclo 1993-2002 (sendo este um ciclo ja
de abaixamento das capacidades de crescimento), e sobretudo
na enorme instabilidade que se segue aquele ultimo ano e que
se acentuaria com os anos de chumbo da austeridade e com a

ridade, a economia portuguesa criou emprego a média anual de 40
mil posto de trabalho, totalizando mais de 1,3 milhdes.
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“normaliza¢ao” financeira que ela implicou, num processo que,
como veremos adiante, advém de um endividamento trazido
pelo contexto da UEM e se traduzira na presenca de uma res-
tricdo permanente da mesma natureza.

As condigoes em que ocorrem as tentativas de recupe-
ragao depois dos choques sao influenciadas por isso mesmo,
num quadro sem alternativas e onde as nzances sio apenas as
criadas pela politica monetaria do BCE, especialmente quando
esta assume formas nio convencionais. Adicionalmente, assis-
timos a inovagoes pontuais da politica europeia suscitadas pela
pandemia, com as quais se abriu uma “valvula de escape” nos
campos da politica econémica, de que o Nexz Generation Europe
¢ o unico exemplo. Nesse contexto, subsistem autonomias na-
cionais — e esses s30 as das op¢oes em matéria de especializagao
econémica e de formas de mobilizacio do trabalho. Mas, da-
das as restri¢oes prevalecentes, sao instrumentos de adaptagao
que nao qualificam a economia e, pelo contrario, refor¢am os
seus problemas produtivos. De facto, a nossa evoluc¢ao recente,
de que tratarei no ponto seguinte e no que dedico as questoes
do emprego, mostram como, sob a condicionante financeira,
emerge uma légica de desvalorizagido dos recursos internos (o
trabalho e os rendimentos salariais e os recursos convocados
para as atividades econémicas), o que se tem traduzido no pa-
pel atribuido a setores e ramos intensivos em trabalho, sensiveis
a baixos salarios e, por tudo isso, de baixa produtividade.

3. Um dos maiores problemas estruturais do pais
reside no défice do sistema produtivo e no modelo de

especializagao. E ai que se forma anossa dependéncia?

Para desenvolver a analise, comego por um ponto preciso:
o saldo negativo da balanca externa de bens. Ele ¢ o indicador
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que melhor espelha o nosso problema produtivo, isto é, a nos-
sa escassa capacidade industrial para satisfazer a procura interna
e para exportar. E, na verdade, um assunto antigo. Vem desde
o ano inicial do registo nas Séries Longas da Economia Portnguesa,’
atravessa toda a década de sessenta, agrava-se com a revolugio,
aprofunda-se dramaticamente entre 1979 e 1983, nio sendo
alheio aos acordos de entdo com o Fundo Monetario Internacio-
nal (FMI), nao se altera qualitativamente com a entrada na CEE
(quando isso era encarado como uma grande oportunidade para
a posi¢ao internacional da nossa economia), sofre muito com a
participacao na UEM e so se reduz, transitoriamente, com uma
politica severa de austeridade (que age mais sobre as importagdes
do que sobre as exportagoes de bens). Ja se sabe que, em diferen-
tes circunstancias, particularmente acentuadas nos tempos mais
recentes, este problema conduz, por um lado, ao endividamento
externo, e, por outro lado, a uma “fuga” para os servigos e para
o turismo, na tentativa de compensar esse défice.

Figura 2. Saldo da balanga comercia de bens em percentagem do PIB
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Fonte: Séries Longas da Economia Portuguesa,
INE e Banco de Portugal (2021)

¢ Instituto Nacional de Estatisticas e Banco de Portugal, 2012.
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Nisso consiste o problema da evolugao e da consolidagao
de um perfil de especializagao da economia portuguesa que
aponta para uma desindustrializagao significativa e, em geral,
para ainsisténcia em atividades criadoras de emprego, mas com
baixa produtividade. Pela mesma razao, importa compreender
a nossa insercao nas cadeias de valor internacional. Um dado
sintético e incontornavel deste ultimo aspeto é o seguinte: em
cada euro que exportamos estao incorporados 45 céntimos de
importagdes anteriores (INE, dados da matriz input-outpui).

Até aos primeiros anos da década de 1990, a economia
portuguesa ainda refletia uma estrutura em que a produgio
de bens tinha uma significativa centralidade na criagao de va-
lor. Isso conjugava-se com o desenvolvimento das formas de
terciarizacao relativamente equilibradas e préprias da nossa
contemporaneidade. Interpretei o periodo que se segue a re-
volugao democratica de Abril e que inclui a primeira fase da
integracao europeia como tendo sido essencialmente orienta-
do para a estruturacio interna do pafs, o que significou desen-
volvimento da base produtiva, criagdio de emprego (veja-se a
sec¢ao seguinte) e acesso a servigos universais. Esse é, portan-
to, um periodo em que se pode falar de coeréncia do sistema
produtivo e de emprego, que segue uma trajetoria comum 2
de muitas economias daquele tempo.

Ha, no entanto, um momento em que “tudo muda™ é o
momento em que a gestdo macroeconémica se orienta pela
convergéncia nominal, em vez da real, com os paises que pre-
tendem integrar a Unido Econdmica e Monetaria, entio em
formagao. O “aperto” da politica cambial para caminhar para
uma moeda “forte” e que se ha de revelar sobrevalorizada,
uma consolida¢io orcamental estrita, a facilitacio do crédito
através da privatizagao e liberalizacao bancarias e a redugao
das taxas de juro constitufram as pegas essenciais dessa poli-
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tica que, como se vé, anda por fora das questdes substantivas
da economia. F isso que vai contribuir para a consolidacio de
um padrio de organizagdao da economia portuguesa ajustado
as novas condicionalidades e que definira a nossa condi¢ao
europeia e periférica. Comega af a desvalorizagdo produtiva e
salarial, em favor da circula¢do de ativos e da opg¢ao por seto-
res de mais facil organizagio.

Em tragos muito largos o sistema produtivo portugués
e a sua evolucdo podem ser caraterizados do seguinte modo:

- Um peso do setor primario desproporcionado e persis-
tente ao longo de décadas, de tal forma que s6 em 1978
¢ que ele passa para menos de 20% do emprego total,
ficando abaixo de 10% em 2016. No VAB, o seu peso ¢é
bastante menor, dada a produtividade relativa do setor e
os escassos laivos de modernizagao (10% e 2,4%, respe-
tivamente, naqueles anos).

- A perda rapida do significado da industria na qualifica¢ao
da economia, visto que o seu papel transformador numa
economia subdesenvolvida e periférica foi tardio e muito
limitado e hd um esgotamento precoce e persistente da sua
produtividade relativa; isso pode compreender-se quando
a economia se complexifica pela presenca de uma econo-
mia de servigos que usa trabalho qualificado, com salarios
positivamente diferenciados, mas continua a revelar-se de-
pois, quando a propria economia terciaria se desqualifica.

- A presenca de “duas terciarizagdes’: aquela em que os ser-
vigos se podem associar aos aspetos ja referidos de quali-
ficagdes e remuneragoes, que ocorrem num contexto de
acesso generalizado a servigos universais (educagao, saui-
de, cultura, transporte, por exemplo) e a consumos mais
sofisticados; e aquela em que, consolidadas estas ativida-
des, o setor passa a ser marcado pelo peso crescente de
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setores banais, de menor produtividade que a média da
economia (que assim ¢é puxada para baixo), desfazendo-se
o dado mais significativo da terciarizagdo nas economias
contemporaneas, que consiste no facto de ela ter produti-
vidades relativas elevadas. E a conhecida heterogeneidade
de um setor onde “cabe tudo”, desde a ciéncia a atividade
menos qualificada. Contudo, torna-se claro, observando
os numeros ¢ interpretando o que se passa substantiva-
mente, que o peso dos ramos de baixa produtividade’ se
torna esmagadoramente dominante no nosso sistema de
emprego. Até ao infcio deste século, eles representavam
menos de metade do emprego total; daf para ca atingem
mais de 60% e, em anos mais recentes, quase 70%. Estes
ultimos tendem também a ser aqueles onde assentam as
dinamicas de criacio de emprego, o que quer dizer que
tanto em termos estruturais como em termos evolutivos,
a economia ¢ fortemente marcada pela escassa criagao de
valor. Sao estes que, com € 6bvio, “puxam” a média para
baixo; mas é também neles que se concentra uma parte
enorme e desmedida da atividade econémica.

O perfil de especializagao deixa ver duas coisas importan-
tes. Uma ¢ de longo prazo. Em Portugal, a diferenciagao po-
sitiva que a industria introduziu no sistema econémico, além
de ter sido limitada, como ja referi, esgotou-se rapidamente,
logo no inicio dos anos setenta, quando a produtividade deste
setor passou a ser inferior a média da economia. Nessa altura,
dentro da prépria industria, o impacto de ramos novos ou de
algumas mudancas organizacionais foi-se esfumando e o peso
maior foi sendo ocupado por atividades de baixa produtivi-

dade, de que foram exemplo maior o téxtil, o vestuario e o

7 Considerei aqueles cuja produtividade ¢ 0,9 da média ou menos.
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calcado. Os servigos, na sua grande heterogeneidade, passa-
ram a ser a fonte de geracao de maior produtividade, pois s6
episodicamente a industria ocupou o lugar da agricultura, em
grande decréscimo, como lugar de criagio de emprego (pas-
sou-se isto no inicio dos anos setenta).

Num cenario como este, em que se salienta o recurso a
atividades mais “faceis”, ¢ notéria a auséncia de funcao em-
presarial qualificada, com capacidade de organizagao, ou seja,
empresas que criem valor e ndo dependam tanto, como acon-
tece em Portugal, da protecio que lhes é dada pelos baixos
salarios e pelo Estado.

A desindustrializacio e terciarizacio excessivas junta-se a
sobre-especializacdo turistica e, em geral, uma tendéncia de
oferta ou cedéncia da vida material do pafs e dos seus recursos
ao seu uso pelo exterior. Sdo politicas de facilitagao de ativi-
dades pouco qualificadas, de disponibilidade de trabalho, de
abertura a rentabilizacdo de capitais no mercado dos ativos
imobiliarios ou de acesso ao uso do territorio e das amenida-
des ambientais, incluindo as das cidades.

4. Portugal ¢ uma economia iberizada e europeizada.
Naio é uma economia globalizada?

Quando se deu a adesdao de Portugal a CEE, a economia
portuguesa tinha consolidado mecanismos de relacionamento
muto fortes com o espago europeu e, em particular com o
comunitario. Vinha ja de 1972 o Acordo Comercial com o
Mercado Comum e mais antiga era a criagdo da EFTA, em
1961, de que Portugal foi parte. Os processos reais de inte-
gracdo através do comérceio internacional de bens e servigos e
da mobilidade de pessoas (pese embora o que isto significou
naquele tempo) tinham-se estabelecido e, por isso, em 1985, o
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essencial das nossas exportacdes ja se dirigiam para a Europa,
o mesmo acontecendo com a origem das nossas importagdoes.

A verdadeira novidade nio vinha dai, vinha de Espanha,
para quem Portugal nao enviava sequer a 4% das exportacoes
e de onde vinham menos de 7% das importagées que realiza-
vamos, mesmo falando s6 de bens. Mas aconteceu que a inte-
gragdo “iberizou” as relagdes econémicas com o pais vizinho.
O peso das exportacdes praticamente multiplicou-se por oito
e os das importagoes por cinco. Em 2022 o peso respetivo
era 26% e 32%, o que, evidentemente, configura um défice
comercial significativo (equivalente a metade do défice total).
Claro que, 20 mesmo tempo, a europeizagao se aprofundava.
Basta somar os pesos de seis parceiros comerciais (Alemanha,
Franga, Itdlia, Pafses Baixos e Reino Unido) para encontrar
2/3 ou mais das nossas exportacoes e 70% das nossas impor-
tacOes de bens. Mas o dado original da alteracdo registada na
peninsula tinha-se tornado claro e era significativo. E razoavel
pensar-se que a condi¢do periférica do nosso pais na Europa
se funda e reproduz também na escala da proximidade ibérica,
o que densifica ainda mais o conceito.

Escusado sera dizer, perante estes dados, que a outros
espacos economicos, designadamente a América do Norte e
do Sul ou a Asia® cabe um peso menor seja qual for a diregio
do fluxo de bens. Isto é, o termo coloquial “globaliza¢iao”
nao se conjuga, na realidade, com a geografia das nossas rela-
¢Oes econémicas quando falamos de mercados industriais. S6
outras relagdes, como por exemplo as da imigracdo, alargam
aquela geografia, mostrando como as desigualdades se estabe-
lecem e reproduzem.

56 em 2022 o peso das importa¢des da China chegou a 5%.
As dos EUA limitam-se a 3%.
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5. A natureza do sistema de emprego ¢ relevante para
compreendermos a regressio ou estagnagio que se
regista em Portugal?

No Portugal democratico, para suceder a incapacidade da
ditadura para desenvolver estratégias de inclusao pelo trabalho,
ha trés grandes momentos de alargamento significativo do sis-
tema de emprego: o perfodo imediatamente a seguir ao 25 de
Abril (530 mil novos postos de trabalho entre 1976 e 1982), a
fase subsequente a adesao a CEE (entre 1985 mil e 1992: 476
empregos) e a segunda metade da década de 1990, até a entra-
da em funcionamento pleno da UEM (um acréscimo de mais
de 621 mil empregos entre 1995 e 2002). Pelo meio, houve al-
gumas inflexdes, embora de pouca monta, correspondentes ao
ciclo econémico e rapidamente recuperadas (1983 a 1986, me-
nos de 90 mil postos de trabalhos, 1993 a 1995, menos de 100
mil). Tudo somado, em 2002, o ano do maior pico de emprego
na nossa economia até aos dois anos mais recentes, havia em
Portugal mais 1,3 milhdes de postos de trabalho do que em
1973 e mais de 1,7 milhées do que em 1960.

Figura 3: Volume de emprego
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Portugal tinha passado de um pais triste cuja populagao
regrediu para a casa dos 8,5 milhdes na década anterior a re-
volugdao democratica, para uma terra capaz de fixar pessoas,
tanto as que retornaram como as que deixaram de emigrar.
Houve um extraordinario aumento demografico que se cifrou
em quase 1,3 milhGes entre 1974 e 1986. Assim como foi re-
levante o acréscimo de 620 mil habitantes entre 1992 e 2010
(criado essencialmente até 2003).

Parece claro que a relagdo entre o sistema de emprego e
a presenca de dinamicas demograficas positivas foi particu-
larmente intensa em Portugal até ao inicio do novo milénio.
Fruto de causas diversas, uma economia que tinha excluido
massivamente os habitantes, obrigando-os a emigrar e fazen-
do da forga de trabalho a sua maior “exportagao”, fixou de-
pois populacio, duradouramente, através do emprego. Nio
eram simples transagdes no chamado “mercado do trabalho”,
como convencionalmente se refere, era, na verdade, um sis-
tema de emprego em constru¢ao, com a presenca de todas as
suas dimensoes — as econémicas, as juridicas, as institucionais
e politicas. Quer dizer, a capacidade de estruturagio interna
da economia, pela democracia politica, pela democracia eco-
némica e pela integracao europeia (acesso a0 emprego, provi-
sao publica, infraestruturacao social e material), tinha reverti-
do a tendéncia para a saida de populagao e tinha-a convertido
em capacidade de fixagdao. Nesse periodo longo de quase trés
décadas, a industria persistiu como um setor essencial de tra-
balho e de criagao de valor, como vimos antes.

O quadro que hoje se revela é bastante diferente. Em
2003, as dinamicas de criagdo ou mesmo manutencao de
emprego revelam-se esgotadas ou decrescentes e, a partir de
2008, quando ainda havia 5 milhoes de postos de trabalho, o
declinio torna-se brutal.
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Ha dois tragos incontornaveis que daqui resultam: a per-
da demografica desde 2011 e o regresso da emigracao massi-
va, por um lado, e, por outro lado, a alterag¢ao da estrutura do
emprego, com a grande alteracido do perfil de especializagao
da economia ja apontada. Entre 2002 e 2013 destruiram-se
700 mil postos de trabalho. Depois de um periodo de recupe-
ragao, iniciado em 2014, e que se cifra em meio milhao de no-
vos empregos, o volume total em 2019 atingiu 4,95 milhdes,
tornou-se semelhante ao de 2009, mas ainda nao logrou atin-
gir o valor maximo, alcan¢ado em 2002 (5,15 milhoes). Como
¢ sabido, a pandemia convulsionou o sistema de emprego, que
agora se readapta.

O “espelho” do que se tem passado é emigracdo. A sua
média anual permaneceu muita baixa a seguir ao 25 de Abril.
Até ao fim dos anos oitenta foi inferior a 20 mil pessoas. Mas
comecou a atingir valores muito elevados a partir de 2011.
Entre esse ano e 2015, foi sempre superior a 100 mil, com se
ve na Figura 4. E daf para ca a média anual ¢ proxima de 80
mil, entre permanente e temporaria.

Figura 4. Emigragiio total, permamente e tempordria
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A minha conclusio principal é que a natureza da relagao
entre sistema de emprego e dinamicas demograficas se alte-
rou radicalmente, desfazendo-se o quadro em que o emprego,
simultaneamente, acolhia a capacidade de atraciao e fixagdo
populacional e desenvolvia-se através de mecanismos integra-
dores que estabilizavam a economia.

Outros indicadores revelam isso mesmo. A diferenca en-
tre o salario minimo ¢ o salario médio tem-se reduzido e ¢é
hoje de cerca de 400€. Isso é fruto simultaneo de duas tendén-
cias. Uma grande estabilizacdo das remuneragdes de base e
alguma valorizacao do salario minimo que, apesar de grandes
periodos de estagnacao (2002-2008 e 2009-214), conheceu em
2009 e a partir de 2016 valorizag¢oes que o colocam hoje, em
termos reais, mais de 42% acima do de 2002. Mas a grande
questdo consiste na percentagem de empregados que auferem
o salario minimo: 4% em 2001, 22% em 2018.

Segundo dados recentes do INE, em Marco de 2023,
60% dos assalariados trabalham em ramos cujo salario médio
¢ inferior a 93% do salario médio nacional, que, por sua vez, é
de 1355€ (se considerarmos todos os que sao inferiores a este
valor isso equivale a 70%).

As questdes anteriores, que NOs remetem para uma com-
preensio do conjunto do sistema de emprego e das remune-
ragoes salariais que lhe estdo associadas, ndo sao facilmente
entendivels se nao tomarmos em consideracio um dado es-
sencial — o sistema de criacdo de valor em que a economia
portuguesa assenta, isto ¢, os ramos em que se desenvolvem
as atividades as quais se dedica trabalho e capital. Por outras

palavras, o padrio de especializagdo da nossa economia.
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6. O endividamento externo da economia portuguesa
acontece com a participagao na UEM. O endividamento
nao ¢ estrutural?

Ao contrario do que por vezes se subentende no debate
econémico e politico, a dependéncia financeira da economia
perante o exterior ¢ recente e nao €, por natureza, estrutural.
De facto, ao longo dos anos oitenta, tal dependéncia era mo-
derada. E, em meados da década de 1990, a divida externa
liquida da economia portuguesa era proxima de zero. Tornou-
-se crescente a partir dai, situou-se no patamar dos 40% do
PIB entre 2001 e 2004 e cresceu rapidamente até ultrapassar
o valor anual do PIB entre 2012 e 2015. Atualmente equiva-
le a 68% (ct. Figura 5). A primeira década do novo milénio
nao deixava duvidas sobre o que de inexoravelmente novo
tinha acontecido. Estdvamos perante uma intensa inser¢ao
nos mecanismos financeiros internacionais — uma insercao
profundamente desequilibrada, correspondente as exigéncias
da formacio e do funcionamento da Unido Econdémica e Mo-
netaria, que, por sua vez, representa um seguidismo pouco
inteligente de tendéncias geradas noutros capitalismos e que
faz a Europa correr o risco de fragilizagao crescente.

Importa, pois, compreender tanto o que se passou in-
ternamente como o contexto internacional. Internamente, os
bancos que operam em Portugal criaram crédito em montantes
elevados: “de 1995 a 2010, a percentagem de novo crédito liqui-
do no PIB foi, em média, 2,6 vezes maior do que o crescimento
do PIB” (ComBrA / RODRIGUES, 2020: 84). Tal expansio levatia
necessariamente a uma insercao nos circuitos financeiros inter-
nacionais, facilitada pela UEM e pela formagao de um mercado
interbancario na moeda comum. Isto significa que a economia,
no seu conjunto, fruto do que se passou internamente e no
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quadro europeu, se endividou muito perante o exterior. Este é
o indicador que aqui uso para ilustrar a fungao de intermedia-
¢do que uma economia periférica exerce num quadro em que,
do outro lado desta relacdo, estio os credores, quer dizer, os
detentores de excedentes de capital que carecem de rentabiliza-
¢do através do crédito e que tém um poder formado nas esferas
da circulagdo financeira. O que é notavel é que este processo
tenha ocorrido sem “‘suscitar questoes relativamente a sustenta-
bilidade da divida correspondente” e sem que “mercados ditos
eficientes tenham repercutido na taxa de juro o risco associado.
A corregao, entre 2011 e 2016, foi abrupta, indicando como o
setor financeiro oscila entre periodos mais ou menos euforicos
e periodos de panico” (sbidenr: 84-85).

Figura 5. Posigio de investimento internacional (PII, invertida) e
divida externa liquida em percentagem do PIB
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Fonte: INE e Banco de Portugal

Pelo que a cronologia da evolug¢ao do endividamento nos
indica e pelo que se sabe da arquitetura institucional dos capita-
lismos contemporaneos, incluindo no quadro europeu, parece
claro que vivemos um periodo em que esta fun¢ao de interme-
diagao através das relagdes financeiras e do papel do sistema

bancario tem um grande significado, colocando as economias
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periféricas numa relagdo de forte dependéncia com o exterior.
Nas ultimas trés décadas, a privatizagao e a liberalizagao dos
sistemas bancario e financeiro foram intensas (RODRIGUES ¢ L.,
2016; AGLIETTA, 2019). A circulagao internacional dos seus ati-
vos ficou em grande medida liberta da presenca da autoridade e
da regulacao publicas. Os proprios Estados, deixando de dispor
de poder monetario, tornaram-se parte do conjunto de atores
econémicos que se submetem as transagoes originadas pela
nova légica. Passaram de sujeito a objeto. As relagdes econd-
micas internacionais tornaram-se muito mais desequilibradas.

Portugal acentua a sua condigao periférica quando os dé-
fices da balanga de bens nao sio compensados pelos saldos
positivos da balanca de servigos, especialmente do turismo,
nem por rendimentos (salarios, lucros ou juros) obtidos no
estrangeiro ou por transferéncias, como as dos emigrantes ou
as da UE. O que os compensam sao puros movimentos fi-
nanceiros, inscritos na balanga de pagamentos, principalmen-
te investimento de carteira, isto ¢é, titulos de participagao no
capital, participa¢oes em fundos de investimento e titulos de
divida ou empréstimos. Enfim, endividamento. Numa acegao
mais larga, expressa na posi¢ao liquida de investimento inter-
nacional, fazem também parte destes movimentos os investi-
mentos diretos, quer dizer, a posse ou aquisi¢ao de ativos reais
como empresas ou bens imobiliarios.

O endividamento externo da nossa economia nao pode
ser dissociado de duas questoes precisas: o quadro de finan-
ceirizacao das economias e de liberalizacio dos mercados
financeiros, acolhido e reforcado pelo funcionamento dos
sistemas bancarios e pela UEM (que da a oferta de crédito
o papel determinante assinalado acima) e a dependéncia pro-
dutiva do pais, a que se associa uma especializagio com baixa
criagao de valor. O periodo temporal evidenciado no grafico

BOLETIM DE CIENCIAS ECONOMICAS LXVI (2023) 2705-2733



SETE TRACOS PARA UM ESBOCO DA ECONOMIA PORTUGUESA CONTEMPORANEA 2729

mostra que este endividamento é recente e tem uma relagdo
muito direta com as circunstancias institucionais que regulam
o funcionamento das economias. A carga estrutural que tam-
bém comporta deriva do que se disse sobre criagao de valor
e especializagdo, mas estas sao também, como se apontou em
ponto anterior, o resultado do estreitamento de opg¢des com

que o governo da economia se confronta.

7. Internamente, Portugal tornou-se “unipolar” durante este

século. Qual é o problema territorial do pais?

Uma insercio dependente, sujeita a constri¢oes pesa-
das, e um conjunto limitado de possibilidades de organizacao
nao sio neutros territorialmente. Nas ultimas duas décadas,
o conjunto de circunstancias institucionais e econémicas que
passaram a prevalecer em Portugal desencadearam uma assi-
nalavel convulsdo territorial. Penso mesmo que, na nossa con-
temporaneidade, nunca houve uma alteragao tao significativa.
O “pafs das duas areas metropolitanas” ja nao é a imagem
adequada, pois a Area Metropolitana do Porto entrou, pelo
menos, em estagnacao demografica, tal como o pais. Do mes-
mo modo, a ideia de que ha um pais formado por uma rede
dinamica de cidades médias também pouco representa.

O primeiro indicador da nova realidade foi um cresci-
mento demogrifico “explosivo” na Area Metropolitana de
Lisboa (AML) e em especial a sua periferia, desacompanha-
das de quase todo o resto do pais. Esse “inchaco” é comple-
mentado pela fragilizacio da outra area metropolitana, a do
Porto, pelo crescimento negativo, por vezes muito acentuado,
de cidades médias relevantes ao longo do pais e pela limitagao
das situagoes de estabilidade a um pequeno numero de casos.
Resulta daqui que o sistema urbano nacional, constituido por
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uma rede importante de nucleos com fungoes relevantes, esta
em notoria fragilizagdo (para um maior desenvolvimento da
questdo das cidades médias, cf. R1s, 2023b).

A primeira década do novo século e as consequéncias da
economia politica da austeridade foram particularmente signi-
ficativas. A aceleracdo da circulagio financeira, a terciarizacao
do sistema de emprego, o modelo de especializagdo e a pre-
senca de atividades que aumentaram o uso extensivo de mao
de obra, algumas dimensées das dinamicas imigratérias ou
as evolucdes do mercado imobiliario — tudo isto estimulado
por uma economia com uma moeda comum europeia forte e
mercados abertos de bens, servicos, pessoas e capitais — con-
tam-se entre as razoes que conduziram a uma unipolaridade
centrada na posicao lisboeta.

Mas ha ainda outra consequéncia, da maior importancia:
aquela afluéncia demografica corresponde a uma forma de
economia politica em que se revela a degradagao do proprio
modelo produtivo desta metrépole. O seu crescimento do
PIB tornou-se menor que o do pafs e ela passou a representar
menos na cria¢ao de riqueza nacional. Tem uma dependéncia
comercial de bens relativamente ao estrangeiro que é 1,8 vezes
a do pais e uma baixa industrializagdo. A sua produtividade es-
tagnou ou decresceu e a diferenciacdo positiva relativamente a
média diminuiu, 0 mesmo acontecendo com as remuneracoes
e com o diferencial entre os salarios médio e minimo (para um
maior desenvolvimento da “economia politica da Area Metro-
politana de Lisboa”, cf. REis, 2022).

O facto de a AML se ter constituido “no principal palco”
de uma “transformacao estrutural do pais”, expresso num “de-
clinio socioeconémico traduzido sobretudo na estagnagao da
produtividade e dos salarios médios” (CALDAs, 2022: 58), mos-
tra bem que as formas de economia politica adotadas tém, natu-
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ralmente, efeitos transversais e influenciam dimensoes variadas
da organiza¢ao de um pais. A “cidade-metrépole assumiu o pa-
pel de espago-processo privilegiado [...] [n]Jum regime de acu-
mula¢io” e de internacionalizagdao que desvaloriza o trabalho e
promove os ativos patrimoniais, dirigindo-se a procura externa
e desinteressando-se do pais (DraGO, 2022: 13, 17). Por isso
mesmo, a reversao ou redefinicao dessa forma de economia
politica deve também estabelecer-se a partir destas dimensdes.

Conclusao

Onde ha problemas tem de haver solu¢oes. E, no caso
de uma comunidade politica socialmente estruturada com é
Portugal, elas existem. Sugiro uma “lista de trabalhos” para
enfrentarmos a condi¢do periférica portuguesa.

Uma politica de emprego e fixagdo de pessoas para con-
trapor ao problema demografico e a condigao de plataforma de
circulacio em que a economia portuguesa se tornou. Uma po-
litica de reindustrializagdao e de aposta na criagdao de valor para
contrariar o excesso de terciariza¢ao e a criagao de emprego em
setores de baixa capacidade empresarial e baixa produtividade.
Uma politica de cidades com elevado contetddo econémico para
combater a tendéncia de unipolaridade na metrépole lisboeta e
o enfraquecimento do sistema urbano nacional. Uma politica
de discussio critica da governagdo econdémica europeia na bus-
ca do refor¢o das margens de autonomia nacionais que possam
reorganizar o pais em vista dos seus desequilibrios. Uma cultura
de debate puablico e democratico que encare os grandes fatores
de exclusio e impega o esgotamento da democracia.
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Resumo: Discute-se aqui a condi¢do periférica europeia da
economia portuguesa apontando os tracos que melhor a definem.
Salientam-se, em especial, os problemas produtivos, do sistema de
emprego, do perfil especializagio e da dependéncia financeira. Su-
gerem-se uma “lista de trabalhos” pata a qualificacdo da economia
e da sociedade.

Palavras-chave: economia portuguesa; Europa; periferia; depen-
déncia

Seven Key Features for an Outline of
Contemporary Portugnese Econonzy

Abstract: This paper discusses the European peripheral condi-
tion of the Portuguese economy, highlighting the key features that
best define it. It particularly emphasizes issues related to produc-
tivity, the employment system, specialization profile, and financial
dependency. A ‘to-do list’ is suggested for the enhancement of the
economy and society.
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