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Comissdo Europeia reviu
recentemente as previsdes
de crescimento do PIB para

Portugal em alta, quer para 2022
quer para 2023, com 5,5% e 2,6%
respetivamente. Acrescenta ainda
que € de prever um crescimento de
apenas de 0,5% no primeiro trimes-
tre de 2022 devido ao aumento de
casos de Covid-19, bem como mais
uma quebra nas viagens internacio-
nais. Ndo obstante prevé que a eco-
nomia portuguesa consiga chegar as
referidas taxas de crescimento nos
proximos dois anos, assentando es-
sas expectativas no crescimento da
procura interna. Avisa, contudo,
que estes cendrios estio longe de
poderem ser tomados como certos,
uma vez que a pandemia podera
ainda trazer disrupgdes importantes
que ponham em causa as receitas do
turismo estrangeiro.

Estas previsdes da Comissio pa-
recem-me excessivamente otimis-
tas, dado que é importante relem-
brar que a conjuntura de recupera-
¢do mais favoravel que levou a revi-
sdo em alta das taxas de crescimento
foi feita ainda numa conjuntura em
que havia muitos programas de
apoio 4 economia em funciona-

mento, e existe a ameaca bastante
real que as taxas de juro possam su-
bir em breve. Portugal apostou num
modelo de apoio a economia duran-
te a pandemia muito mais assente
em moratdrias fiscais e crediticias
que concederam liquidez a econo-
mia, mas nio resolvem o problema
da solvabilidade.

Para ji, a ajuda parece ter sido na
conta certa. Entre desemprego, fa-
léncias e aumento de incumpri-
mento de crédito, tudo parece esti-
vel, mas a incerteza é grande quan-
do somos dos paises que mais mo-
ratérias concedeu e quando estas
terminaram apenas ha pouco mais
de um meés. Desde o fim de dezem-
bro, a taxa de juro a dez anos com
que o Governo se financia ja qua-
druplicou.

Para as financas publicas nio hd,
para jd, razio para alarme. Durante
0 tempo em que as taxas estiveram
perto de zero, a divida portuguesa
passou a ter uma estrutura de ma-
turidade mais longa e a taxas natu-
ralmente mais baixas. Pelo que
mesmo a 1,01%, o servigo da divida
tende a baixar se o orcamento for
equilibrado, porque substitui divida
que estava a niveis muito elevados.

Mas tudo isto pode ser posto em
causa se a inflagio na zona euro nio
baixar e o Banco Central Europeu

subir ainda mais as taxas di
provocando uma desacelerag
economias. Se a taxa de juro
a exceder a taxa de crescime
economia portuguesa, a suste
lidade da divida, pelo mer
médio prazo, ird ser posta en
mais uma vez e Criar uma ne
cessdo.

Nio obstante, dada a inc
que a corrente situacio geor
no leste da europa traz, est
crer que quaisquer numer
possam ser apontados para 2(
rio meramente indicativos. |
ca de uma semana, uma inva
Ucrania por parte do exércitc
era algo que era concebido |
no contexto das regides separ
Hoje estamos a falar de uma i
global. O nivel de apoio inter
nal a Ucrinia, assim como :
¢bes que foram impostas atir
niveis dificilmente antecip:
aquilo que era inconcebivel a
agora uma possibilidade ba
forte: a interrupcio do fornec
to de gas natural e petréleo a
pa por parte da Russia. Este c
lancard uma crise energética
tuada na Europa dado os bai
veis de reserva de gis natur:
tentes e um provavel esgota
das mesmas nos proximos me

A previsio de cresciment
Portugal de 5,5% por parte
missdo europeia para 2022
momento, na qual é acomp:
pelo Banco de Portugal, é ac
nhada de tamanha incerte:
pouco mais significado tera
expectativa que a retoma da ¢
mia relativamente aos niveis
vidade em pandemia decorr
forma robusta. B
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