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A FOGUEIRA

“Confusion
de Confusiones”
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bruxa ja estava amar-

rada ao poste colocado

sobre a pira de madeira

seca pronta aser incen-
diada. O povo ululava exigindo
carne assada numa ampliacdo
do acicate que os esbirros pe-
diam com suave falinhas, arau-
tos do seu suposto interesse.
Sangue ¢é pouco. Fogueira!
Fogueira!

A venda de seis barragens da
EDP aos franceses da Engie
levantou as hostes. Primeiro
pensei porque nio havia por-
tugueses para as comprarem e
dai retirarem o rendimento em
vez de manterem o dinheiro
em depdsitos que nada ren-
dem. Mas depois percebi que
estaria em causa o pagamento
de um imposto de selo num

valor de €110 milhoes. A Au-
toridade Tributdria ird tratar,
julguei.

Posteriormente, o bruad au-
mentou com a fuga de uma
informacdo interna da APA (a
agéncia que dd um parecer ao
Governo sobre a exequibilida-
de do negécio) que levantava
sérias reservas sobre a defesa
do interesse publico, particu-
larmente nas vertentes juridica
e econémica. Para seu esclare-
cimento pediam-se pareceres.

O seu presidente esclareceu
(e havera de mostrar) que teria
o dito parecer juridico. Mas
nada falou sobre a economia.

A questao mais picante foi
a mais-valia obtida pela em-
presa: o Estado terd cedido a
EDP um lote de barragens que

incluia estas seis, por aproxi-
madamente €78 milhdes, apds
avaliacdo realizada por trés en-
tidades independentes. Agora,
13 anos volvidos, terdo sido
vendidas por 1720 milhdes!
Nesta contabiliza¢ao omiti-
ram-se os investimentos reali-
zados e esquecem-se mais dois
detalhes: as mais-valias pagam
imposto (num caso como estes
poderdo ser mais de 300 mi-
lhoes) e a EDP foi privatizada
com beneficio de valor para o
Estado porque aquelas barra-
gens lhe pertenciam.

Alguns dos arautos que
acicatam o povo calaram-se
aquando da alteracgao da lei
tributaria. E por isso é curioso
ver como o Bloco de Esquerda
vem tentar agora, com a sua

A EDP tem servido vezes
demais como ferramenta
politica. Para nomear
politicos para os seus
orgaos, para fixar precos
politicos de energia, para
encavalitar sobrecustos
e parasatisfacao de
interesses pessoais

“luta”, disfargar o que ajudou
amudar.

Ja vi isto tantas vezes. A
EDP tem servido vezes demais
como ferramenta politica. Para
se nomearem politicos para
0s seus 6rgaos sociais, para se
esgrimirem pregos politicos de
energia, para se encavalitarem
sobrecustos de fontes energé-
ticas ineficientes ou impostos
adicionais, para se anularem
negécios em prol da defesa do
ambiente, ou até usada por
politicos na satisfacdo do seu
interesse e promogao pessoais
em Portugal ou no estrangeiro.

O processo ird demorar e
acabard, potencialmente, nos
tribunais. Mas nessa data os
arautos ja estao noutra e o povo
com outras bruxas na fogueira.

FINANCAS PESSOAIS

Onde guardam os portugueses o dinheiro?

Ataxade
poupanca
disparou em 2020
e materializou-se,
sobretudo, em
contas bancarias.
Agora deve cair

e podera haver
€7,5 mil milhoes
para consumir
até 2023

Textos SONIA M. LOURENGO

Em ano de pandemia, a pou-
panga das familias em Portugal
atingiu niveis que ndo eram vis-
tos hd quase 20 anos. E, apesar
de o retorno ser quase zero, 0
foco esteve nos depdsitos ban-
cdrios. Mas o aumento foi ape-
nas tempordrio, consideram
os economistas. A melhoria
da situac@o sanitdria e a redu-
cao da incerteza deve levar a
queda progressiva da taxa de
poupanga para o patamar pré-
-crise. Quem ganha é o consu-
mo, puxando pela retoma da
economia.

Em 2020, a taxa de poupanga
das familias atingiu 12,8% do
rendimento disponivel, o va-
lor mais alto desde 2002 e que
compara com 7,1% em 2019.
Sao mais 5,7 pontos percentu-
ais, o maior incremento anual
da série do Instituto Nacional
de Estatistica (INE), que co-
mega em 1995. Um resultado
que refletiu, sobretudo, a que-
da nominal de 5% do consumo
privado em 2020 — o maior
tombo desde pelo menos 1995.
Ja o rendimento disponivel das
familias aumentou 1%, refletin-
do fatores como o aumento do
saldrio minimo e as politicas
publicas de protecao do em-
prego e de apoio as familias no
contexto da crise pandémica.

Onde colocaram os portugue-
ses esta poupanc¢a? “A maior
parte dos aforradores tem apli-
cado em depdsitos bancarios”,
reponde Anténio Ribeiro, ana-
lista da Deco/Proteste. Pedro
Brinca, economista e professor
da Nova SBE, aponta no mes-
mo sentido: “Muito do aumen-
to da poupanc¢a materializou-se
num aumento dos depdésitos.”

Os dados do Banco de Por-
tugal (BdP) confirmam. Entre
o fim de fevereiro de 2020 e o
fim de fevereiro de 2021 — pe-
riodo da pandemia — os depé-
sitos bancdrios dos particulares
aumentaram quase €13,2 mil
milhdes (8,7%), para €163,8 mil
milhdes, o mais alto de sempre.

A subida foi mais do dobro do
registado entre final de feverei-
ro de 2019 e final de fevereiro
de 2020, quando os depdsitos
subiram cerca de €5,8 mil mi-
1hoes (4%).

Também as aplica¢des em
Certificados de Aforro e Cer-
tificados do Tesouro aumenta-
ram, mas longe do incremen-
to observado nos depésitos,
tanto em termos absolutos,
como percentuais. “Sao os
produtos de capital garantido,
sem risco, que tém maior pro-
cura”, nota Anténio Ribeiro,
apontando que “devido a pan-
demia as familias tém maior
preferéncia pela liquidez, para

conseguirem fazer face a difi-
culdades que possam surgir”.
O reverso da medalha é que “o
rendimento é muito baixo, so-
bretudo nos depésitos”, vinca
(ver caixa).

Quanto a produtos com
maior risco, a Associa¢ao Por-
tuguesa de Fundos de Investi-
mento, Pensoes e Patriménios
(APFIPP) indica que em 2020
os Fundos Mobilidrios tiveram
quase €1,5 mil milhes de subs-
crigdes liquidas (mais 55% do

DEPOSITOS DAS
FAMILIAS EM MAXIMOS
HISTORICOS
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que em 2019), o valor mais alto
desde 2009.

Poupanca deve recuar

E agora, o que vai acontecer a
taxa de poupanca? Pedro Brinca
aponta para uma diminuigéo,
jd que o aumento em 2020 re-
sultou de fatores temporarios,
associados a pandemia, como
as medidas de confinamento,
maior precauc¢ao das familias
e redugdo do consumo de bens
que implicam elevado contacto
social, por receio do contigio
pela covid-19. “A baixa das taxas
de juro ird ser uma constante
dos préximos anos, e uma vez
que a vacinagao permita o fim
do condicionamento da ativida-
de econémica e a reposi¢ao da
confianga dos consumidores,
nao se vislumbra nenhuma al-
teracao permanente ou funda-
mental que possa motivar uma
alteracdo permanente da taxa
de poupanga”, defende.

Sendo certo que “elevadas ta-
xas de poupanga que sustentem
o investimento e consequente
criacdo de capital produtivo e
aumento da produtividade do
trabalho sdo fundamentais”,
no curto/médio prazo a sua re-
ducio “pode ser uma fonte de
estimulo & economia por via do
consumo e do investimento”,
destaca Pedro Brinca.

O Boletim Econémico de mar-
¢o do BdP — que ndo incorpora
a ultima informacéo divulgada
pelo INE — aponta para uma
redugiao da taxa de poupancga
de 12% em 2020, para 11,7% em
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2021, 8,1% em 2022 e 6,9% em
2023, o nivel pré-pandemia. “A
evolugdo da taxa de poupanca é
uma condicionante importan-
te da projecao para o consumo
privado. A reducao da taxa de
poupanga ao longo do periodo
2021-23 implica que o consumo
privado cresce a uma taxa su-
perior a que seria possivel sem
essa reduc¢ao”, diz o BAP em
resposta ao Expresso. Recorde-
-se que o banco central espera
que o consumo privado cres¢a
2% em 2021, 4,8% em 2022 e
2,3% em 2023, em termos reais.
Quanto ao produto interno bru-
to, aponta para incrementos de
3,9% em 2021, 5,2% em 2022 e
2,4% em 2023.

Qual a dimensao do estimulo?
Tendo em conta o cendrio do
BdP, “se, por simplificagao, as-
sumirmos que a diferenca das
taxas de poupanga de 2019 para
2020 refletem o0 montante po-
tencial dessa poupanca acumu-
lada, estamos a falar de cerca
de €7,5 mil milhdes de recursos
que potencialmente poderdao
ser usados no estimulo ao con-
Sumo nos anos seguintes, um
pouco menos de 4% do PIB de
2020”, quantifica Pedro Brinca.
O economista deixa, contudo,
um alerta: “O nivel de destrui-
¢ao de empresas e emprego, em
particular com o fim gradual dos
apoios extraordindrios, ira ter
um efeito muito importante nas
familias e empresas e, em tiltima
andlise, ditar a capacidade que
esta poupanga acumulada terd
de suster a retoma da procura.”

slourenco@expresso.impresa.pt

Depositos
bancarios
rendem pouco
mais de zero

O aumento da poupanga das
familias em Portugal desde
oinicio da pandemia
materializou-se, sobretudo,
em depdsitos bancarios.

O problema é que, num
contexto de taxas Euribor
negativas, o retorno que
recebem é pouco mais de
zero. “Um depdsitoa 12
meses rende, em média,
0,1% em termos liquidos,
amelhor oferta no mercado
é de 0,7%, e entre os seis
maiores bancos nacionais

o melhor que se encontra
nao chegaa0,1%", destaca
Antdnio Ribeiro, analista

de mercados financeiros

da Deco/Proteste. Quando
se considera ainflacao,

o retorno pode mesmo
tornar-se negativo. Em 2020,
ainflagao foi nula, mas
aprevisao do Banco de
Portugal para este ano

éde 0,7%. A recomendacao
da Deco/Proteste para
aforradores que querem
produtos de capital
garantido e sem risco passa
pelos Certificados de Aforro
(rendimento liquido de
0,33% ao ano) e pelos
Certificados do Tesouro
(rendimento liquido de 0,5%
no primeiro ano e crescente
com o prazo de aplicagao).
Ja para quem admite

algum risco, “os Fundos

de Investimento tém vindo
aapresentar-se como um
excelente instrumento de
aplicagao das poupangas,
especialmente na atual
conjuntura de taxas de

juro nulas (ou mesmo
negativas)", vinca Joao
Pratas, presidente da
Associacao Portuguesa

de Fundos de Investimento,
Pensoes e Patriménios
(APFIPP). Lembrando que
“outros produtos financeiros
que tradicionalmente tém
maior peso na estrutura

da poupanca financeira

dos particulares (como

os depdsitos bancarios)
tém apresentado niveis

de remuneragao muito
baixos", este responsavel
aponta vantagens aos
Fundos de Investimento,
“como a gestao profissional,
asupervisao atenta da
CMVM, a transparéncia
ealiquidez”.



