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ENTREVISTA

NUNU
VALERIO

Nenhum governo gosta de adotar “politicas de austeridade”,
mas nao vai haver remédio
0 historiador econémico Nuno Valério ndo tem ddvidas de que se a pandemia

da covid-19 se prolongar, e ndo houver uma resposta concertada da Unido Europeia
crise, Portugal corre o risco de “voltar para o pelotdo de baixo™. 0 impacto scondmico
serd maior, “em termos de reducdo da atividade scondmica e dos rendimentos, do que
qualguer outro fendmeno que esteja na recordacdo das pessoas vivas', garante o
coordenador cientifico do Gabinete de Histdria Econémica e Social do ISEG. Nesse
contexto, se as condigfes de financiamento se deteriorarem, o Governo ndo terd outra
hipdtese sendo aplicar austeridade, mesmo que ndo queira.
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A covid-19 esta a ter um impacto tao
devastador na economia como uma
guerra?

E um impacto de natureza completa-
mente diferente. Uma guerra, porumlado,
estimula a atividade econémica, porque siio
precisos recursos para combater e, porou-
tro, destréi equipamentos, edificios, estra-
das, destrai capital no sentido mais geral do
termo. Ora, a situaciio de crise sanitariaem
que estamos tem evidentemente o efeito de
morrerem pessoas, mas o impacto demo-
grafico é¢ mintsculo. Ja o impacto econé-
mico nos paises altamente desenvolvidos,
particularmente na Europa e creio que sera
omesmo nos Estados Unidos, é realmente
muito grande. Provavelmente, o impacto
economico desta crise sera maior, em ter-
mos de reduciio da atividade econémica e
dosrendimentos, do que qualquer outro fe-

némeno que esteja narecordacfo das pes-
soas vivas. A reducéio mais brutal da ativi-
dade econémica que ja estudei € a que esta
associada a I Guerra Mundial e depois, ja
no final da guerra, com a epidemia da gripe
espanhola. Esse foi o fendmeno mais pare-
cido com este que estamos a viver. Nessa al-
tura, o efeito conjugado da guerra com todo
o corte de abastecimentos que o conflito im-
plicou e com aepidemia acabou porresul-
tar numa reducéo que, pelas melhores es-
timativas que fiz, dio uma descida de cerca
de 25% naatividade econdmica e no rendi-
mento nacional. K uma coisa brutal. Mas
ocorreu ao longo de um periodo de quatro
ou cinco anos - do veriio de 1914 até ao fi-
nal de 1919 -, que € bastante mais extenso
doque o que estaaacontecer agora, em que
a variacdo se verificou quase de um més
paraooutro. Ha estimativas muito diferen-
tes sobre o que vai acontecer. Existe uma
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grande incerteza quanto a reducio da ati-
vidade e dorendimentonacional. Mas cer-
tamente sera algo como nunca tivemos na
nossarecordagio viva.

As duas pandemias - gripe espanhola

em 1918 e covid-19 - tém em comum o

facto de serem ambas crises sanitarias.

A doenga da crise de 1918-1919 foi ba-
sicamente a gripe, mas também teve asso-
ciada tifo, variola...e “apanhou” uma socie-
dade jamuito batida pela guerra,comoren-
dimento do pais a baixar, dificuldades de
abastecimentos, etc. No entanto, o efeito
isolado sobre a economia estd a ser muito
maior agora, porque na altura da gripe
pneumonica as pessoas nao ficaram em
casa, ndo deixaram de ir trabalhar nem de
fazer as atividades normais, tio normais
quanto asituacio de guerra permitia. Des-
ta vez, de um momento para o outro, parte
significativa da populacio deixou deir tra-
balhar, reduziu-se muito a atividade econé6-
mica, ha certos setores que, pura e simples-
mente, fecharam, outros mantiveram-se em
atividade, mas essa atividade foi, natural-
mente, muito perturbada devido a esta cri-
se. Acho que a grande diferenca é que, nes-
ta pandemia da covid-19, aconteceu tudo
muito rapido e sobre uma economia que,
néo estando na maior prosperidade, tam-
bém néo estava propriamente numa reces-
sdo, nem numa depressio. Ha uma outra
analogia que é possivel fazer com as situa-
¢oesde guerra, que é atendénciaparao Es-
tado assumir uma responsabilidade na con-
ducdio dasociedade e da economia, quendo
¢ habitual em tempo de paz. Porqué? Por-
que hd um objetivo, que é ganhar a guerra,
defender a patria. E, de certo modo, o que
se passou has ultimas semanas foi um bo-
cadinho isso. O Estado, de alguma manei-
ra, assumiu que a sociedade entendia que
se devia sacrificar tudo, ou quase tudo, para
achatar a curva da epidemia, reduzir opico
dainfecfio e assim evitar que os servicos de
satde entrassem em colapso.

0 comissario europeu dos assuntos eco-
némicos, Paolo Gentiloni, afirmou que a
recessio provocada pela pandemia o
novo coronavirus sera a mais profunda
da histdria da Unido Europeia, superior
a verificada em 2009.

Sim, sobretudo porque é rapida, brutal,
deummés para o outro. A crise de 2009 co-
mecou em finaisde 2007 e, ao longo de dois
anos, as coisas foram-se deteriorando. Se
tudo correr mal, Portugal pode agora ter
umareducio do rendimento comparavel ao
efeito conjugado da crise de 2007-2009
comachamada crise das dividassoberanas,
vulgarmente descrita como “a intervencéo
da troika” em 2011. Tudo isso, acumulado,
pode ser perfeitamente atingido este ano,
quase de um momentoparaooutro. Naoha
davida de que esta é, em termos de reduciio
do rendimento, a pior coisa que aconteceu
desde que existe Unidio Europeia. Eu iria
maislonge. K apior coisaquenos aconteceu
em termos econémicos desde a I Guerra
Mundial e, se quiser, desde a Grande De-
pressio. Umarecessio tio grande comoesta,
s6nos anos 1930. E Portugal nos anos1930
sofreumuito menosdo que, porexemplo, os
EUA ou amaior parte dos paises europeus,
Ha economistas a defender um New
Deal para a Europa. Concorda?

Num certo sentido, o New Deal ja
existe. K os Estados fecharem atividades
econémicas e darem apoio amanutencio
de rendimento numa escala e com uma
energia de que também nio ha memoria
desde a Il Guerra Mundial. A questio que
podera estar na cabeca das pessoas é: “E
agora como € que recuperamos os hiveis
de atividade econdmica, de rendimento?”
Isso, obviamente, passa por uma politica
de estimulo & economia. E impossivel
pensar no restabelecimento de alguma
normalidade na vida econdémica portu-
guesa enquanto houverrestrigdes aos mo-
vimentos internacionais de pessoas. Coi-
sa que nfo se vera no imediato. Depois,
desde aminuscula Malta atéagrande Ale-
manha, nenhum pais na Europa vai con-
seguir dar a volta sozinho rapidamente.
E, portanto, o que seria conveniente era
haverumaatuagio conjuntaanivel euro-
peu. E claroque a experiéncia anterior, da
chamada grande recessdo que comegou
em 2007-2009, ndo é nadabrilhante. Fi-
zeram-se exatamente os mesmos planos
de atuacfio conjuntade estimulo aecono-
miapor parte dos governos, depois apoia-
dos pelo Banco Central Europeu (BCE)
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e, no fim, a coordenacéo foi tdo boaque o
resultado foi aquele que sabemos - mui-
to pouco de estimulo efetivo através de
politica orcamental e a necessidade de,
com grande atraso, o BCE assumir o es-
timulo quase exclusivamente através da
politicamonetaria. Agora tem de ser im-
plementada uma politica orcamental
coordenada. Desta vez, a reacio foi mais
rapida, mas vamos ver se ¢ mais bem coor-
denada, mais eficiente, mais eficaz.
A Europa esta a ter muita dificuldade
em chegar a acordo quanto a uma so-
lugdo comum para reagir a esta crise.
Sendo se fizer uma politica minima-
mente coordenadae eficaz e, for cadaum
por si,como aconteceunarecessiodeha
uma dtizia de anos, o resultado € que vai
demorar mais arecuperaraeconomia. E,
se calhar, vamos ficar outra vez no pelo-
tao debaixo.

Ha quem diga que esta é uma prova

de fogo para a Unido Europeia.

Sim, por uma razdo simples. Ao lon-
go daultima década, o mau desempenho
da Unio Europeiaem responder areces-
sdo anterior e asubsequente crise das di-
vidas soberanas provocou um aumento
dos movimentos sociais que siio antieu-
ropeus e que se manifestaram comtodaa
clareza na chegada ao poder de alguns
partidos que sfio explicitamente muito
pouco simpaticos para a Unifio Europeia.
Isso foi ainda mais visivel, embora até ago-
ra sem grandes efeitos praticos, na saida
do Reino Unido da Uniéo Europeia. Se a
resposta europeia for outra vezpouco efi-
ciente vai reforcar estes movimentos so-
ciais que sdo contra a Unifio. Se essaima-
gem de ineficiéncia, ineficicia a respon-
der auma crise, se arreiga na opinifio pu-
blica, obviamente, a prazo, o resultado vai
ser mais antieuropeistas no poder, mais
dificuldade em tomar decistes e, no fin-
do, isto entra num circulo vicioso de de-
sagregacio da Unido Europeia.

A palavra “crise” fez sempre parte
da histdria econémica de Portugal.
Parece que nao nos conseguimos li-
vrar dela.

Acho que é uma visdo pessimista.

Portugal teve obviamente periodos em
que se desenvolveu. Nem foi s6 a econo-
mia a crescer, houve realmente transfor-
macoes estruturais profundas. Basta
compararmos o nosso rendimento mé-
dio do ano passado com 0 dosnossos avds
ha 100 anos. K uma meia dizia de vezes
mais, pelo menos. Portanto, houve perio-
dosatérelativamente longos em que Por-
tugal era uma das economias com me-
Thor desempenho a nivel mundial. Por
exemplo, ao longo doterceiroquartel do
século XX, desde mais ou menos o pds-
-guerra até a crise dos anos 1970, foi um
periodo de crescimento a ritmos que
nunca houve em Portugal nem no resto
domundo. Portugal ficava atras dos gran-
des campedes do crescimento da altura,
como eraocasodo Japao. Mesmonotl-
timo quartel do século XX, se olharmos
paraoperiodoque seseguiuaentradade
Portugal para as comunidades europeias
até ao final dos anos 1990, foi também
um periodo de desempenho excecional-
mente bom. E evidente que nunca ha si-
tuacoes perfeitas e, de vezem quando, ha
situacdes dificeis. Nesta tiltima duzia de
anos, a maior parte dos anos nfo foram
dos mais “simpaticos”. Particularmente
por causa danecessidade de ajustamen-
to na sequéncia da quase rutura dos pa-
gamentos externos e da divida publica,
em 2010/2011. De qualquer forma, acho
que dizer que tem sido sempre crise é um
bocado pessimista demais.

E irdnico que, na primeira vez que
conseguimos um superavit na hista-
ria da democracia, tenhamas de en-
frentar uma pandemia.

Everdade. Mas é avida.

A pandemia vai
provocar um recuo
na globalizacao.
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Em que outros momentos tivemos um
excedente nas contas piiblicas? E que
opgoes politicas foram tomadas para
utilizar esse montante que “sobhrou”?
Noséculo XX, houve saldos positivos
nas contas piiblicas nas vésperas da [
Guerra Mundial, final dos anos 1920 e
anos 1930, e um bocadinho nos anos
1950. Sdo periodos curtos. A primeira
prioridade quando houve excedente foi
sempre melhorar asituacio dadivida pu-
blica, de maneira que se melhorassem
também as condi¢des de financiamento.
Obtidoisso, obviamente, investe-se. Ein-
veste-se em capital fisico, infraestrutu-
ras. Nos anos 1960, fez-se a ponte sobre
o Tejo, que na época foi um investimen-
fo extremamente importante. Entre os
finais da guerra e essa altura, fez-se toda
a estrutura de barragens que abastece-
ram opais de eletricidade. E fez-se tam-
bém aquilo a que poderiamos chamar de
“investimento em recursos humanos”,
isto ¢, investe-senaeducacio. Essaéuma
politica que foi extremamente importan-
te, por exemplo, nos anos 1920, aindano
tempo da Primeira Republica. Mas esses
saldos positivos foram sempre aprovei-
tados para limpar divida que vinha do
passado. Ereduzir osencargos de financia-
mentos futuros é aquilo que neste momen-
tonos ameacamais enquanto Estado. Nes-
taaltura, em que Portugal se estava a finan-
ciarem condi¢oes perfeitamente conforta-
veis, se a situacdo da pandemia se prolon-
ga, se as coisas nfo se resolvem em termos
de algum apoio mutuo europeu, as condi-
coes de financiamento podem rapidamen-
te deteriorar-se e, obviamente, nenhum go-
verno gosta de fazer aquilo que vulgarmen-
te se chama “politicas de austeridade”, mas
nio vai haver remédio.

0 primeiro-ministro, Antdnio Costa, tem
garantido que nao havera austeridade.
Nenhum governo gosta de fazerisso e
todos os governos, se forpreciso, fazem, por-
quenio ha outro remédio.
Portugal teve um papel importante para
a glohalizac3o a partir dos Descobrimen-

tos. Essa mesma globalizacio esta agora

a ser posta em causa com a pandemia?

Emcertamedida,sim. E evidenteque a
interdependéncia entre as variasregites do
mundo que existiu ha 500 anos eramuitis-
simomenor doque aque existe agora. Mas
a pandemia vai provocar um recuo. Nao €
credivel que as coisas voltem exatamente
ao que eram. Ja houve uma reducéo dos
movimentos de bens, de pessoas, de capi-
tais. K natural e desejavel que hajaumare-
cuperacio. Vamos ver se essa recuperaciao
serd completa ou se, pelo menos, restabe-
lecerd a contribuicio parao rendimento co-
mum parecida com aquilo que existia an-
tes. Teremos de ver como este acentuar da
ma relacdo entre os EUA e a China se re-
percute na Unido Europeia. As acusa¢oes
mutuas da Chinaedos EUA,em geral qua-
se desmioladas, conduziram a uma situa-
¢do que, independentemente de uma par-
te disto ser sé espetaculo, néo sera depois
facil recompor. As coisas ficam mesmo que
tenha sido sé espeticulo,

Nos momentos mais dificeis que a eco-

nomia portuguesa atravessou ao lon-

go da histéria, o que é que nos valeu
como povo?

A imagem que existe, e que provavel-
mente éjusta, € ade que os portugueses em
geral reagem bem no curto prazo, mas nio
sdo muito bons a planear a longo prazo.
Neste caso, admitindo que a prioridade de-
veria ser evitar o colapso dos servicos de
satde, as coisas funcionaram muito razoa-
velmente. Quando a questiio se coloca pe-
rante recursos que existem, perante trans-
formacoes estruturais que € preciso fazer,
€OMo organizar as coisas para varios anos,
eventualmente até varias décadas, as coisas
néio costumam correr tio bem. Esperemos
que,pelomenos, a concecaode uma politi-
ca de recuperacfo seja razoavel e que seja
apoiada a nivel europeu, de maneira a be-
neficiar nio s6 Portugal como também -
porque isso ¢ absolutamente decisivo - os
restantes paises da Unifio Europeia. w
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