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Economista e espesialista em politicas miblions

~X1Ste em

Portugal um
desmcemwo
A0 crescimento

Economista defende um corte de impostos, fundamental
para melhorar a situagio das familias, segurar jovens e
melhorar a competitividade das empresas. Mas defende
que isso ndo pode ser feito a custa de prestagoes sociais
nem das contas certas. E preciso reformar o Estado,

diz, e antecipa um Or¢amento com excedente, mesmo
que residual. "Medina nio quererd deixar escapar
aoportunidade”, acredita
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outoradoem Economia
peta Universidade de
Estocolmo, Pedro Brinca
¢ professor assoctadona
NovasBE e especlalista
e politicas publicas. Ao
NOVOL antecipa o que
pode trager o Orcamento do
Estado para 2024 (OE2024), (e
chepa a Assembleia a 10de
Ot

Ha comisensode :llul:uim'm-nl-th
temde baixar Portugal estino
terceim ano de reconde de carga
fiscal. Seri neswe OF que isso val
ser uma realidade? E desejavel?
Cranunctooda descida de
impostas (ol a feito pelo ministro
tas Financas noPlano de
Estabiliclacle e Crescimento
prometen um alivio defmpostos
em sede de IRSde 2mil milhoes
ate 2027, A renlree |.~||||lI| aficou
marcada por sso -uma corida i
Ve (Ue corta mals imposto
Hitagul duas vertentes de
andlise. A primelr tem gue ver

corm o moemento:hd uma
reatidade conjuntural de inflagio

e a politicacrgamental expansio
nista faumento de despesa ou
corte de impostos) vaicontra a
tlescida dainflacio, E depols ha a
(uestio estrutural, o gue
CUETEIOS par o pais no
||]|-|||||-'||||||_'_|||>|.|.r‘|| I‘||Ill|1,'_.||I|'I1|
problemas de competitividade
fiscal. Temos perdido nos altimos
20anos e precisamos de
recupera de compensar quem
criavalor acrescentado, riguez,
empreg, Nesse sentido de longo
prao, os alivios fscats parecem
me ons, Masvinco stonum
cenario de nflagac, ter politicas
expansionistas val contra a tarefa
o BEE Portugal ndo & dos que
contrbuem par sso, mas sea
FONA CUND (0SS e LM pals ostaria
hofe em procedimento pos

detice excessivo, A sepunda
vertente e que nao esero falar
|I|'|'f.||x.|k|||'i||1|:||ul||u.|-|1||||!|-r
comio se financiam

Essada L'lll‘\l':ﬂll comoe gue
podemos olhar par isso tendo
erm conta asd l“.pgn.u-‘_iii;ﬂur'.ul s
a0 OE2024, nomeadamente em
pensoes, salirios e jurs?

Primelro, ¢ bom lembrar gue
sy |:‘||"\'l-\l|| |,:.|-.l.|| I juros 1]
milmithdes ate 2027, Podemaos
trcluzic: 28 mil milhoes <50 70
acroportos do Montijo. quase
doks PRE: ¢ metade, por anc.,do
I|LIl'L:.I'-l.III'I|!~||.It:.IlII||'.|.
importante gque haja consciénela
I.|L'I|l|I'I|I orte de tmpostos pode
porem aiusa a consolidagdo, Por
Cbro adlo, e os cortes fonem
financiados pordescida de
|I|-\|:|-=\.|,|-I.*:|||1|:|-|p_lI||I.|I ||l|.||
Se nio fossem as transterdnelas
socias tnhamos umataxa de
fscode pobreza de 42%, em ver
(s 18%. Sem o papel redistrbu
Lo o Estado, quase metade dad
populicao portigaesa e pobre,
Maas que margem existe?
Segundoo Conselhodas
Finangas Pablicas [CFPL sem
medidas extroordindias, o
execucdoomamentalde 2023
fecharia com superavite de 0,99

Sabado
W e setembiro de 2023

Nolimite, 0 OF2023 previaum
defice de O04%s, Eu dirta (e
Medina tert o défice que quiser
Mo sorg certamen e 0 9% e
excedente porue desdeos
cileulos do CFP i houve
medidas ex traordind rias. ¢
duvidogue seja 04% de detice
porgue Medina disse gue o O
CFA UM COMPROMISSO C0m 05
[HOFLLILIESES, s P L

res ponsabilidade de aproveitar
08 VLS Favoravels para fzer
consolicacio. A verdade estard
algures nomelo. Achogque
Medina ndo quer deixar escapar
anportunidade de ser osepundo
ministro das Fnangas ni nossi
histariaa temminar um exercicio
flscalcom excedente, Acredin
(U LErE mOs Lmex odent: de
1% a1 00, 29%,,

Se Antonio Costa o permitir.,,
Ainda recentemente o primein
minist o veio contradize r



Sabado
30 de setembro de 2023

Medinasobre olRS nos novos
salirios minimos, O 1RS deve ser
aprioridade nocorte de
impostos?
Eimportanteolharo conjunto
dos impostos e perce ber quals,
doponto devista politico, mas na
lgica de eficiéncla econdmica,
seram ideals, Por exemplo, na
questio dolRC, tinhamos em
2000 carnga med i gue
estava na metade superor dos
patises da OCDE, mas desde
entido o Ocldente europeu iz
uma forte desvatorzacio fiscal,
(ue Portugal naoacompanhou,
Taxanominal ou efetiva?
Fstamosa falar dos 3% de txa
nominal maxima.., 0 L
acontece ¢ que se olharmos par
05 PAISES € COmpPaRmos i
maxima naminal com a efetiva,
Portugal é dos paises ondea
diferenca & malor, A taxa efetiva ¢
dle 25% e a nominal no escalin

Somos um pais

de microempresas,
os segundos da
Europa onde ha
maior percentagem
da populagéo

a trabalhar

em cabeleireiros

e esteticistas.

A nossa frente,

so Chipre”

miximo ede 3% E seolharmos
i a0 8 dacdos, \,'L'mlm,|L|1'|"|i'|
uma forte associagio entre
medidasde ineliclencla
alocativa decapital e adiferenga
entre taxa nominal e efetiva, A
diferenca..,

San as taxas e axinhas,
Faletar o comportamentao dos
pestores das empresasde fommaa
tirar it la.|||tI.I\L'.\tLL'l,l'lL':u|l,|l'1|
governo cria. Desde logo a
progressividade do imposto: com
asempresas malores a pagare m
mais, cria-se um desincentivo ao
crescimentoque naome parece
eficiente. As prandes absorvem
23% doempregoe sioresponsi-
vels por 32% do valor acrescen
tadlo criadosas micm absorvem
matis dle 40% doempregoe sio
23% do valor Aquive-sea
criago de valor por trabalhador
Hium desincentivo ao
crescimento.

| Quealimentao problemada

baixaprodutividade, .

Exato. Somos um paisde
microempresas Somos o
sepundo paisda Europa onde ha
malor percentagem da
populacao a trabalhar cm cabe-
letretros ¢ esteticistas, Anossa
frente, soChipree estamos
empatados com Malta, A
eConomi portugues: precisa de
um novo paradigma, ndo assente
Em peguenos negocos de bens
ndo transacloniveds protegicos
da concorréncia intemacional
com crescimen os nulos ou
residuals da produtividace, mas
I EMPIEsIs que tém ambigio
de crescer de concorrernos
mercados inte mackonals, Essa
pressio ¢ ||m|n'tl[ vaohriga-asa
serem eficlentes, profissionals,
organizadas, ¢ ssoque alimenta
acragio devalor que depols
ststenta a comergencka
economica, E sem ela niao hi
convergenda social, Nio ¢
|>(|5"il'\'|.-l te s o estilode vida
e tm alemaoou holandes ou
frances de fomma sustentada, se
nao tivermos a mediolongo
lrr:hm.|Lu||1-:11.|||'.|¢.|t-1|1- cHar tanta
riguesa comp eles, Podemos
fazf-bo com base em divida -
(emosissode 19980 2001 -, mas
depois vem arealidade. Se
formos contea umcombolo, ndo
corre hem,

Entao o IRS nao devinsera
aposta?

N0 o Esso que eudisse, acho
(e tem de haver uma
abordagem sistemica par ambas
asfiscalidades, IRSe RC, As
[ressoas estio asair do pais
prorgue a diferenca nas condigies
cle vida € brutal, Temos de ganhar
arcompetitividade, nio
podemos penalizar guen guer
trabalharmats e formar-se mals ¢
ter mats qualiticagoes para
vender o seu trabalho a prego
mais alto, Os incentivos estio
tolos ao contririo, Par outm
[atho, nas e mpresas temos essa
falti de competitividade, Masa
tlistussio mio pode estar
divorciada de comose financia, E
poremcausaa consolidagio
orgamentalserta pesshma kdeta,
0 governo, independentemente
des meritos de comoo ey tem
ticlo um extraordindrio
contributs com a consolidagio
num momento em que e bl
eshanjar osven s favordvels em
medicas populistas Mas estes
ventos ndovao durr multomais,
A Buropa esti completamento
estagnada. ¢ clanssimoque o

crescimento em 2024 val ser
Infertoran deste ano, ainflacio
tmbem e obwviamente que isso ¢
Ll“{'[L'[nHl||?||rt:ll|l|l'n] larga
medida- emconjunto coma
discipting orcamental - 4 consoll
dagdo, Vatser muito mais dific]
fazer brilharetes, Por isso para
mima enise estd num pontode
(uendese fak mas e cruckalk o
predso pensarprofundamente
na reforma do Estado, perceber
onde hi ineficiéncias, o que pode
serotimizado. Nos vamos gastar
mil milhoes em modemizagao
atministrativae fnangas;ou
(ueria saber oque erel em troca,
I medira exe cugio a seguir.
Eissoe cructal, monitodzar ter
Indicadoresde performance. Nem
falo uma perspetiva madguiave
lica neoliberal de controlar os
funcloniros publicos e indexar
PEROIMGENCed FemUneraga se
A Ve rmos esse ol e clrimgico
sobre a perfonmance das adminis-
tragiies publicas ndo vamaos
conseguir melhora-1as. E e devo
reconhecero impulso refommista
muito forte e positivoque deu
umsaltoqualitativo para opais
liderado taimbem porum
povemoPS, pela proft? Marta
Manuel Leitio Margues, E preciso
esta o de reforma doEstado
[l ver se ¢ possivel fizer o
MESIMO COom menos = e sendao,
libertar recursos [xara esses
cortes de impostos e para
aumentara competitividade da
economia,

Mas naa temos ouvido falar em
reformas,. Temos aliis dois
sectores que Vo regquerer finan-
clamentosande ¢ educagio,
Comi se garante a paz social?
Esse ¢ um tema importante ¢
preccupa-me, Quando olhamos
|'r;|r:|nEfllrup:l,u|Im'-[LI1||][|s
segmentos de malor valor acres-
L'l'[]l:llhl.[L'THIHP:I[H{L‘,L’HTH
estrutiras fscats mals leves, com
Estaclos soclals mals pobres, mas
grande capacidade de atragio de
investimento, forte dindmica
CCOmOMmica e crescimento, Osde
leste, porexemplo, E temos
outros paises fortemente capita-
lizados, produtivos, com Estados
soctats fortes sustentados com
fiscalidades clevadas, E depols
temos Portugal gue tem
impostos e dconum pais pobre,
0 gue me prencupd, uma
perganti para a gual ndo tenho
resposta, ¢se ¢ possivel voltar
comveraénela conststente com
parceiros na UEque nos
tom ultrapassado, Se ¢
possivel isso sem alguns

|




sacrificlos a esse nivel,
Fassuista-me porgue
temos muitas
clebiliclades, O poverno vive na
primeira derivada ea populacio
o [1I'\'|'|, |>||l'l|LIL' SeOUVIFmMos o
executivo,a educagao - cltando
Mirio Centeno, ja governador do
lancode Portugal masainda a
pensargue e ministro das
Finangas - estii a pulverizaro
feste, e verdade, a percentagem
cle jovens no superiore multo
actma damedia, o problema ¢o
nivek H||I11|mr|a:|l'l.l||.||'. e toda
i Unido, tem maior percentagem
e trabalhadores gue nado
fiecram o secundirio, Ou s,
temos umatorte Lransigao
Beracional, uma mudanga nas
(ualificagoes que ¢ fvoravel @
talvez sefa a resposta..

Mas exses jovens estiaoasair.,
Estio, Os numeros do INE eda
Sepurna Sockalsao diferentes,
s noslock Portgal ¢ oltavaone
mundonatixade emigrgio
(pOrtugeses 3 viver no
estrangelro adividie pela nossa
populacio). E quem estd atris de
nos sio Estados falhados.
Nesta situagao gue vivemos de
alguma crise B mais sentidoa
redugio de impostos oun
aumiento dis transfe é neias?

MO A0 estamos em crise., se
ESEAmos em crse a crescer mals
(e 2%, entao quandoniao
Estamos? Nioobstante, hd muita
L:l‘l1[t'||l||-l'h[.'|l'ln1l'i~.L- sS40
colsas diferentes, Naoe um
problema de media, o PIE estaa
Crescer, ¢ umauestio de fmnjas
da populagio desproporcional
[]1|‘L]ll':Ifi.'l.ll“l\.l?lI[‘llll|:| (k]
dindmica de eventos. Por
exemplo, no crédit a habltagio,
em 2009 tinhamos 15 mil amitias
com taxa de esforgo acima de
5% no fim de 2022, antes da
subida de 3.25 pontos
percentuais, tinhamos 70 mil
famitias comuiaxa de esrorgo
acima de 50, Essas tem de ser
ajudiacas, nao credo gue hafa visco
ITOEL= EELET, B0 Propio
regulador que fazka os estes de
stresse comum limitede trés
prontos percentuals, esperava
(e |rl|L|l'l.'-.L' Vi uma coisa desty
mag itude,

Eesses limites dos testes de
stresse ateé form reduzidos... Foi
wna medida populisia?

Ko dida.., Limitar os
CMPRCSLImes a querm guer
COMPIEE Casa agora, que a taxa de
ESHOCH A0 Ultrapasse o8 500 ou
15% com s em cima disto
sipnificaria, em fevereiro de 2022,

Discurso Direto

[RISSAL num I'l11|5l'l'\l|l]1l|||l.' JHE
mil euros, de uma prestaciode
O para odobro. Mas i
lII|‘|]|?.Il.Il‘illltl'll'\'.lllll' I'I|l|.|l|[|h
conseguem financiar os mesmaos
OOeurs, Eemonos de metade
O sefa, imagine por 3% em cima
clisso, Winguem se fnanciava..,
Nio ¢ porque naoexistem, de
facto, condigies de rendimentos
das pessoas para gque ¢las
tenham acessoa crédito?
Fiumia colsa que me preocupa
Bastante: nos estamaos a criar
uma clivagem muito grande e m
termaos de desigualkdade de
riguea, A forma dominante de
poupanga e deacumulagdo de
figues das ramilias em Portugal
& habltagio, E com s critérios
macroprudenciais e com esses
limites, estamos a excluir uma
hoa |).|r[|'||.| |n||rL|I.|L_.|n e
aceder aessa escaladana constl
ki |Il-ru|l||'.r.|;ril am
Blogueados noe mercado de
arrendamento, O mercado de
amendamento tem deexistic Hi
pessoas gue pelas clrcunstincias
e vida fazsentido que possam
arrendar mase importante gue
(Ut tenha condicoes o possa

Faeer, Allds, eu ate vou mals longe,

e inacreditvel Vivermos num
s emgue tertrabatho pode
0 se 5l|rili|-|][|'|i-.||':||1:|||\,'l\.'|'|
ma miser, e isso @ preocupante
Por fsso, essadindmicado
mercado da habltagio preocup
me nosentido deque pode estar
aser wm ftorperador de dest
Eualdades muito forke: e nao
estamos a falar das classes mals
l3ll|?[l'.‘|.|$|II'I|lIl'l'.‘NiI.H|'1iII'I
acedenm ompri e casa,
estamos a falarda classe media.,
Mas estamos afalar do mercado
da habitagio ou estamos a falar
de rendimentos?

As duas coisas ndo podem ser
separadas, as casas sose vendem
s6 08 pessoas Liverem disponibili
daderinancelr para as comprar
Mas se essa franja nao wm
capacidade par acederan
crédito, para pagar uma renda,
parapagar todas as despesas do
més, pagar um segur de sade,
se calhar, o problenia nio é do
mercado de habitagho,dos
seguros ou de arrendamento,
s sim dos salirios,

Fambem, obviamente. Os
salarios em Portuigal naovalem
unma Mertda e cu vou explicar
porgue o mator nivel salarial e
urma cldade e Portugal cem
Lisboa. e éinferioran nivel
salarial mals baixo de uma
cidade em Espanha que

Néo é possivel
termos o estilo de
vida de um alemao
ou holandés

se ndo tivermos

a médio/longo prazo
a capacidade de
criar tanta riqueza
como eles”

"Pér em causa

a consolidagdo
orcamental seria
uma peéssima ideia”

Mérida. Porisso,so por ainos
percebemos, de fcto, que somos
um pais pobie, em media, o que e
complicaco, Na questioda
habitacio, especificamente, ¢
Bor bernbrar gue nos pocdenmis
teraguium problema em gue
comstruir par o segmento
mediebaixe o medio ake pode
n;'luuL'-l.||||n|‘.|u1|1:|ls.|l[‘:|1'r|lL-llu
ponto devistafinanoeim para os
promotores. Eenguanto Rouver
[CCHIR (e SUstente o segmento
i classe mecia/alta e alta,
obviamente que muitosdos

e Lll\n.\-\.\;'ulrIL-\\'i:|LI||-.|>:|r:|.1|,1-
datque eucrelo gque existe agor
um movimento forte de resposta
dlas politicas publicasa criagio
e uma oferta publica de

Sabado
W0 de setembro de 2023

habitacio.

I aqui que as politicas publicas
tem de intervir, Como?
Primedro, atraves da criagao de
ofierta, O sictor ficou multo
Tragitizadu apds o prnde
recessic; naoso ol uma crise do
sectorimobilidro, uma grande
desvalorfzaciogue arastou
muitas pessous, algamas
empresas de constugio terdio
Ilo & faléncta, mas o proprio
Estado descontinuon um
conjunto L|1-|}r||}.'j'.|l11:|\'. Fodum
chogque brutat, Oproprio Estado
delxou de construle Entre 2002 ¢
2000 eram Y30 [ogos, ent re 2000 &
2020 form 17, no municiplo de
Lisbod, no penodo em gue
estiveram i Antonio Costa o



Sibado
0 desetembro de 2023

Fernando Medina, Eimportante
eejuste tambem lembri-loque
[oa parte i construcio gue
alnda ol dos anos anterlores
thrthit a ver com o prograna para
acdbar com as barrcas ni
municiplo de Lishoa e lsso
explica urmi boa parte desta
cragdo de fopos: e eventual-

N@VO I3

O programa Diseurso Direts.
A parcarinentre o NOVO e JETV,
& pataloeern muim desa do Jarmal

Yy anm

@ e Jorm s c Porion L Com versio

ot

mente emos sucesso,
acabdmas com as harracas e nilo
vimos continiara construiy
habltagdo pam barracas que i
o existem, ¢ tambem
PSSO [or um periodeo
complicado em termos de
consalidacao orgamen tal, mas,
esguecendoo passado eolhando
para o fiture, cammente gue
tendo 2% do pargue habitacional
pubico, i uma magem
importante que o governo pode
fiazer Mas nem ue o governo
gastasse todoo dinhetro do PRI
em habitagdo publica. nem assim
nos consepuinamos provivel-
mente resolver o problemi,
Depois vem numeros de termos
750 mil cosas desocupadas e gue

b®

Os saldrios em Portugal nde valem uma
Mérida: o maior nivel salarial de uma
cidade em Portugal é em Lisboa, e &
inferior ao nivel salarial mais baixo de uma
cidade em Espanha, que se verifica em
Mérida. De facto, somos um pais pobre”

O problema niac e de ndo haver
casas, Nis lvemos um
movimento muito acentuadode
migragao do-interior para o
Htoral gque faz.com que boa parte
desta ofertague e descrita nio
tenha gqualquer relesincta para
Assolughesque a5 pessms
precisam. E essas solughes estio
principalmente nos grandes
centros urbanes; ndo ¢ umi
questdc apenas imitada a Lisboa
o Forto, mas é multoexplicada
por Liskoa e Porto,

Investimento pablico, Temos o
PRI que ha de arcancaralgures
o proximo ano, i ferrovia esti
atrasada e grandes projetos estao
congelados. Serd neste OF que
vamos ver algum impulso?
NoPRR, ¢ nomal gue no
principio do programa seja mals
lentoeacelered medida que se
valaproximando dotim. E
Importante que isso aconteca,
porgueo investimento publico e,
preve-seque sefao grande
sustentodo crescimento
emnomico para a ultima parte
cleste ano e para 2024 se [ss0 nido
acontecer, ¢ porgue tivemos
problemas de execugioe ¢
passivel que tenhamos um
cenano decrescimento menos
favorivel Agora, tambem ¢
Importante perceberqui o PRR
0o val estar ci para sempre.
Everdade que nos permitiv.de
facto, tereste impulso no fnvesti-
mento publioo, que e
fundamental. Entre 2000 & 20210,
oinvestimento publico gue fol
feftoem Portugal ndo e
suficiente par manter as infres-
truturasexistentes e e obvio que
aparte de 2020 era determi-
nante terde haveraguium
choque deinvestimento publico
O PRR permitiuque ogoverno
[izesse esse chogue sem pagaro
custo politico deter de amranfar
espago no LF par meter esse
investimento publico. Foluma
Jogada de mestre; a0 mesmo
tempo consegue consolidar as
contase fazerinvestimento

PUBLCO, Agor, aseguir i 2026 ¢
[rreCist arranjarespacn no
argamento para investimento
publico pos-PitR: e ai tambem
tenhode cumprimentar
Fernando Medina.que recente-
mentevelo alertar precisamente
para ksso. publicamente.

Nergue respel ta a confuntur e
sustentacio do crescimento
cconomicoem Portugal par o
ano.a dinamica do investimento
publico & fundamental Do ponto
devista estrutural, mais uma vee,
€ precisoconseguir perceber se
vaisernaraclonalizagdo ouna
eficienda doEstado que vamos
DUSEE MAFZEM P conseguir
AFFINJAr LSPGO K o nvesti-
mento publico ou parao
aumento da competitividace ou
[ boclas s outras prendas oue
nos gostanamos de e mas ela
vati terdevirde algum lado.
Eemrelagio aoinve stimento
direto estrangeiro, porgue nio
temos maior capacidade de
atragaode [DE?

Portugal, desde 2004, tem
construido um stock de investl-
mento direto estrange i que
estiacimi dimedia da OCDE,
Portugal nesse mnking ate esta
refativamente bem, isso,
abviamente, ndo fala da
qualidade desse Investimento e
dacapacidade que essaentrada
tem de criarvator No passado,
Hvernos sso pard o sector dos
bens nido transaclondvels e nao
alimentou um crescimento de
prrodut vidade que nos
permitisse crescer Apor, o que
el vejo soalpumas notas
positivas e aquilogue vemos
quie a partedas nossas
exportacies que tem malor
denstuiade de alta teenologia ou
demedialaltatecnologta tem
subldo, de facto, nos altimos
anossem nivels.se cathacainda
esta relatvamente baixa, mas
com uma dindmica de
crescimento e de methoria, Por
is50, nesse sentido, esperase que
hafa uma mudancagualitativa na

(uestio do [DE que possi
realmente alimentar umaoo
paradigma decriagio de valor,
miaks assente na procdudan de
bens transacionavets,

Olhando para a frente, a
expetativa é de arrefecimentodo
crescimentoe de umainflagao ji
SEI O mesmo mpe to, Que riscos
podemos antever?

Farmim. o malor medogue e
tenho ¢ aquestiodo
desemprego, Cortarimpostos,
tucl ISt esti na mesa porgue o
desempregonao disparu e oSt
em minimos historicos, Se
dispara, caia receila, porgue
auelas pessoas ji nio estioa
criarriguesa e ndonestioa pagar
impostos. e, por outrolado,
aumentaa despesa,entram os
estabilizadores aummaticos e
todoeste excedente e todo este
clima positivode contas pablicas
desaparecem num instante,

Por isso, paramim. a mator
ameagi e alguma recessaogue
possa acontecer na zona euro. E
U € Feal, OrgUEe 8 20na e,
neste momento, esta estagnada.
Ea politicamonetirka tem um
eletto destasado que amator
parte doseconomistas
concordardoque andard entre os
12eosIBmeses, pelo que o
impacto dassubidas de taxas de
juroainda se vao dar pelo menos,
nos proximos 12 meses, Esea
Europa fi esti estagnada com
uma taka de juro que ha 12 meses
era e cerca de 1%, Imagine-se o
que pode acontecer nos
proximos 12 meses. Eum perigo
caleulado, Eu crefo que neste
momento vivemos num cendrio
em termosde politicas
monetirias em gqueestaimos
CTTRIT MO CXCOSSO, ABOE, SE
existir destruicio deemprego, se
existirdestrulgio deempresas.a
colsa o se resolve assim tao
rapido como eles querem.
Eague nivel estario os juros no
proximoano?

Asexpetativas gue existiam em
Janeiroequea taxa de juro
comegassea descer em julho:
depois, em eversim, sarmos
numeros da inflagio cm Espanha
eem Franca e entrou toda a
gente em panicoe. entio,
descioas de juro nao antes de
setembro: depols comegimosa
vergue dinflagioestavan descer
s lentamente do gue nos
queriimos e entio as descidas ja
st serfam em janeiro, Agora.a
melhor expetativa que tlemos de
descida de taxas de juro serdso
em junho




