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Quarentena

Perddo, quarenta! Apresentamos a
guadragésima edi¢ado do Fepiano. Depois
de quarenta edigdes onde partilhdmos
ideias, discutimos os mais variados assun-
tos, conduzimos dezenas de entrevistas e
demos voz a quase uma centena de es-
tudantes, continuamos empenhados em
evoluir e produzir mais e melhor contetido.

Desta forma, fizemos algo inédito —
conduzir uma entrevista fora do territério
nacional. Fomos ao Parlamento Europeu
entrevistar a mais jovem eurodeputada
portuguesa, Lidia Pereira. Na conversa, ex-
ploramos a UE do ponto de vista interno, no
que toca aos objetivos e desafios politico-
-econdmicos entre estados-membros, e
externo, nas relagdes com 0s seus princi-
pais parceiros. Esta &, sem duvida, uma en-
trevista a ndo perder!

Adicionalmente, apresentamos um
novo espaco de andlise do mercado cam-
bial. Este espaco regular, construido em
parceria com o FEP Finance Club, constitui
o primeiro de muitos conteldos escritos
em inglés que vao passar a figurar no Fe-
piano, como forma de também servirmos
a comunidade de alunos estrangeiros que
frequentam a FEP. No entanto, naturalmen-
te, a maioria do conteudo continuara a ser
escrito na lingua de Camdes.

Duarte Brito e
Joao Tavares

> Fink.

Por ultimo, face as proporgdes que o
recente surto de COVID-19 esta a adquirir
No NOsso pais, e seguindo a recomenda-
¢ao da OMS de evitar aglomeragbes de
cidadaos, decidimos, em equipa, retirar a
agenda cultural desta edi¢cdo, que tinha
sido elaborada pela Susana Duarte. Subs-
tituimos este espaco por dois artigos com
informagao e conselhos relativos a esta
pandemia. Recomendamos a sua leitura
e, sobretudo, apelamos a responsabilidade
de cada um para travar o alastramento do
virus.

Para terminar, esta edigdo teve um im-
portante contributo de uma grande casa
— a FEP. Assim, podemos dizer que esta
edicao €, claramente, um fruto “fepiano”,
quer pelas tematicas que abordamos, ba-
seadas nos fecundos ensinamentos que
aqui nos foram, quer pelo apoio que nos
prestou a realizagdo desta entrevista. O
nosso muito obrigado!

No fundo, estas quarenta edi¢des re-
presentam um extenso caminho de pro-
cura pelo conhecimento e pelo autoaper-
feicoamento. Hoje, mais do que nunca,
queremos continuar esta viagem. Conta-
mos com todos!

FINK. Pensamos juntos.

Quem defende o defensor? Pela dignidade policial

. Opiniao
de Bernardo Marta

A ordem, a seguranca e a garantia do cumprimento
da lei sdo elementos essenciais a qualquer democra-
cia, pelo que as forgas de segurancga que tal permitem
merecem atencao e investimento condizentes com ta-
manhas responsabilidades. Em Portugal, isso ndo tem
acontecido.

Vamos comegar pelo longo historial de desrespei-
to. Levou mais de uma década apds a queda do Estado
Novo para que a PSP tivesse direito a constituir sindi-
catos, tal conquista conseguida contra uma repressao
que parecia ter vindo dessa tal ditadura de ma memo-
ria. O que se iniciou com um boicote administrativo ao
plenario da Associacdo Sindical de Policia, ilegal na
altura, escalou para as seguintes propor¢cdes que en-
vergonham qualquer democrata: filmagem a entrada
do plenario por agente fardado, detencdo de agentes
que se encontravam no Ministério da Administracdo
Interna para entregar o caderno de reivindicagdes (que
incluia a exigéncia de uma folga semanal ao invés de
quinzenal), tentativas de condicionamento da ativida-
dejornalistica, utilizagéo de canhdes de agua para dis-
persar os manifestantes, agressdes a policias e civis.
Foi esta a falta de respeito, foi isto o “Secos e Molha-
dos". Foi um voltar ao salazarismo numa tarde? Parece.

Embora o direito a sindicalizagdo da PSP tenha sido

Porque so sao policias os
homens e mulheres que
salvaguardam a seguranca de
todos sem excecao, os outros
nao tém lugar junto dos bravos

e dos integros

reconhecido, mais injusti¢cas foram sendo cometidas.
As condigdes de trabalho atuais rogam no inaceitavel.
Ha esquadras tdo degradadas em que a humidade
tinge paredes, balnedrios com paredes rasgadas, tetos
que estao a deixar de ser tetos, camaratas permanentes
com aspeto temporario. Acrescenta-se ainda a falta de
meios materiais e humanos, exigindo a estes homens e
mulheres um esforgo superior para cumprir a sua fungao.
Em contrapartida? Alguns agradecimentos, as vezes um
louvor... Mas esse mérito nao traz mais nada. O pior ain-
da nao mencionei, sdo os salarios baixos que obrigam a
realizagao de gratificados que, por vezes, estendem a jor-
nada de trabalho para la do saudavel. Os factos ndo per-
mitem mentir quanto a falta de investimento, refletindo-
-se no crescente descontentamento que s6 nao atingiu
maiores proporgdes por obra do acaso e dos parcos
meios de contestagao legalmente permitidos.

A situagao € ainda mais complexa. Dentro da PSP
ha fortes indicios de situagbes de xenofobia e abuso
que mancham a reputagao institucional, mas quem
denuncia tais faltas de profissionalismo é perseguido
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e censurado, quer pelos pares quer pela hierarquia. Os
casos sdo demasiados e demasiado sérios para conti-
nuarmos a ter a mesma abordagem. E clara a necessi-
dade de admitir a realidade para a poder alterar.
Temos de exigir o tratamento respeitoso desta clas-
se, sobretudo pelas pessoas. Todo o corpo policial tem
de exigir mais, ndo por amor a farda, mas pelo respeito
inabaldvel para com a dignidade propria e de toda uma
sociedade. E quanto a ma conduta, repudia-la-emos
sem medo nem branduras. Porque sé sdo policias os
homens e mulheres que salvaguardam a seguranca de
todos sem excecdo, os outros ndo tém lugar junto dos
bravos e dos integros. Os outros, xendfobos e abusa-
dores, sdo inimigos da democracia e da propria policia.
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As mudancas no Parlamento portuguées

Joaquim Couto

No passado dia 6 de outubro, realizaram-se em
Portugal as elei¢des legislativas. Foram eleitos 230
deputados que compordo a Assembleia da Republi-
ca durante a proxima legislatura. Serao, portanto, os
representantes do povo.

Passados alguns meses, importa perceber quais
os impactos que os resultados terdo na estabilidade
politica e econédmica do pais. E também relevante
analisar o papel da abstencdo e qual o papel futuro
dos partidos politicos, sejam eles tradicionais ou no-
VOS.

A maioria dos eleitores portugueses decidiu ndo
exercer o seu direito de voto. Pela primeira vez des-
de 1976, mais de metade dos eleitores portugueses
(51,43%) decidiu ndo votar. Embora, a meu ver, nada
justifigue a abstengéo, parece-me pertinente que a
classe politica tome medidas com vista a combater este
fendmeno. Uma solugado que certamente ajudaria a me-
norizar o problema seria a reforma do sistema eleitoral.
Este debate é longo e seria certamente um tema para
ocupar exclusivamente um artigo de opiniao.

Nao fosse a queda estrondosa
do CDS, e talvez os holofotes
da noite eleitoral estivessem

virados para o PCP

Quanto aos resultados eleitorais, tivemos uma
vitéria do Partido Socialista, mas sem uma maioria
absoluta (116 deputados). Durante a préxima legis-
latura, o PS tera de negociar com outras forgas par-
lamentares, numa situagdo parecida com aquela que
se verificou nos ultimos quatro anos, de forma a que
0 seu governo consiga ter a confianga do Parlamen-
to. Assuntos importantes como o Orcamento do Es-
tado terdo de ser negociados entre o PS e os outros
partidos com representagao parlamentar para serem
aprovados.

A situacao é semelhante a da legislatura anterior,
contudo, nao é exatamente igual. Os partidos da di-
reita tradicional (PSD e CDS), que, desde 1976, tém
alternado com os socialistas a governagao do pais,
tém agora menos deputados do que o PS (108 contra
84). Ou seja, a esquerda parlamentar, que, na anterior
legislatura, tinha de votar favoravelmente as propos-
tas do governo, sob pena de poderem ser chumbadas
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pelo PSD e pelo CDS (que tinham mais deputados
do que o PS), agora precisa apenas de se abster para
que essas propostas sejam aprovadas. E nem sequer
€ necessaria a abstencdo de todos os partidos a es-
querda do PS para que o Governo consiga ter maioria
numa votagao. Se, por exemplo, o PS votar a favor de
uma proposta e o BE se abstiver, a proposta é auto-
maticamente aprovada. Pode entdo dizer-se que a
governacao, nesta legislatura, pelo menos no que
toca a apoios parlamentares, ficou um pouco mais
facilitada.

Mais de metade dos eleitores
portugueses (51,43%) decidiu
nao votar

Para além da vitéria socialista, um outro aspe-
to que importa salientar foi a queda de trés partidos
(CDS, PSD e PCP). O CDS teve uma queda vertigi-
nosa nas preferéncias do eleitorado portugués. Um
dos fatores que podem ajudar a explicar o sucedido
foi a questéo, ja bastante antiga, do voto Util. Quando
as sondagens atribuem ao PSD resultados pouco sa-
tisfatorios, o eleitorado que alterna entre PSD e CDS
tende a votar no PSD por achar que um voto neste
partido terd mais utilidade na formagado de um futuro
governo de centro-direita. Um outro fator importante
que nos pode ajudar a perceber o porqué do resultado
dos democratas-cristdos € o facto de a diregao nacio-
nal do partido ter adotado um estilo de oposi¢ao mais
pragmatico e menos ideoldgico. A tentativa de captar
eleitores que tradicionalmente nao votam no partido
correu muito mal. O resultado do PSD pode, de certa
forma, ser explicado com alguns erros cometidos na
oposigao e pelas intrigas internas. O partido cometeu
o erro de ter focado a sua oposi¢do ao Governo em
dois problemas que o préprio Governo conseguiu re-
solver antes do fim da legislatura: instabilidade politi-
ca e caos nas contas publicas. A partir do momento
em o Governo conseguiu estabilidade politica e man-
ter o equilibrio nas contas publicas, os argumentos
dos socias-democratas ficaram enfraquecidos. As
lutas internas também contribuiram para o mau resul-
tado — quando o partido ndo esta unido, a vitdria fica
quase impossivel. Nos préximos anos, se PSD e CDS
quiserem voltar a governar, terdao de mostrar que sao
uma verdadeira alternativa politica ao PS.

Por sua vez, o PCP perdeu também deputados.
Nao fosse a queda estrondosa do CDS, e talvez os
holofotes da noite eleitoral estivessem virados para o
PCP. O Partido Comunista tem tido, nos ultimos anos,
uma enorme dificuldade em modernizar-se. Talvez
por isso, o eleitorado de esquerda mais jovem tenda
a votar noutras forgas politicas, como o Bloco de Es-
querda ou o LIVRE.

Por ultimo, e depois de referidos os vencedores e
os derrotados, resta abordar os partidos estreantes e
quais as suas possibilidades de crescimento no fu-
turo. Nas ultimas elei¢des legislativas, trés pequenos
partidos elegeram pela primeira vez um deputado.
Foram a Iniciativa Liberal, o CHEGA e o LIVRE. A his-
tdria politica recente mostra-nos que é possivel con-
solidar um partido novo no parlamento. Sao exemplo
disso o PAN e o Bloco de Esquerda. Estes dois par-
tidos conseguiram crescer porque conseguiram criar
uma alternativa aos partidos existentes dentro do es-
paco politico portugués. O BE conseguiu responder
aos anseios de um eleitorado de esquerda que nao
se revia nem no PCP, nem no PS. O PAN conseguiu
atrair algum eleitorado que ndo se revé na dicotomia
esquerda-direita, abordando temas como os direitos
dos animais e as questdes climaticas, assuntos esses
que sao muito importantes para uma grande parte do
eleitorado mais jovem e que permitiu ao partido qua-
druplicar a sua presenca no parlamento, passando de
um para quatro deputados.

A Iniciativa Liberal responde aos anseios do elei-
torado que é liberal tanto na economia como nos
costumes. Eleitores esses que nao encontram essas
respostas em nenhum dos outros partidos. Se fizer
um bom trabalho Parlamentar ao longo da legislatura,
podera crescer e consolidar-se como alternativa no
espaco politico ndo-socialista, visto que PSD e CDS
nao sao assumidamente partidos liberais.

Por sua vez, o CHEGA, um partido com menos de
um ano de histéria, também conseguiu estrear-se no
parlamento. Aproveitou o descontentamento de al-
gum eleitorado com os partidos tradicionais e con-
segui capitaliza-lo. O seu futuro dependera muito da
atuacao dos partidos tradicionais. Se ndo comecgarem
a tratar de forma moderada e sensata os temas que o
CHEGA tem abordado, este partido tem margem para
crescer.

V4

E possivel consolidar um partido
novo no parlamento. Sao
exemplo disso o PAN e o Bloco
de Esquerda

O LIVRE apresentou-se como uma nova alternati-
va a esquerda, conseguindo conquistar eleitorado su-
ficiente para eleger uma deputada. Com esta eleigéo,
poderia consolidar-se como uma alternativa para o
eleitorado de esquerda. Contudo, as recentes polémi-
cas entre o partido e a sua deputada levaram ao rom-
pimento da relagéo entre os dois e, consequentemen-
te, ao fim da representacgao do partido no Parlamento.
Podera esta quezilia significar o fim do LIVRE? Esta
polémica recente demonstra a facilidade com que se
pode destruir um pequeno partido.

Em suma, o resultado destas eleicdes, homea-
damente a elevada abstencado e o voto em partidos
alternativos aos do “sistema”, demonstra, melhor do
que nunca, que o eleitorado portugués esta descon-
tente com os agentes politicos e ndo vé nos partidos
de centro-direita uma oposicdo credivel. E também
importante referir que, se o centro-direita quiser voltar
ao Governo, terd de mudar a sua estratégia politica e
trabalhar na construgao de uma alternativa ao PS.
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Mario Draghi: a retrospetiva de um legado

| Tomés Paiva
>

"Whatever it takes"”. Trés simples palavras que
marcaram o percurso do reputado economista italiano
a frente dos destinos do Banco Central Europeu (BCE)
nos ultimos oito anos, naquele que foi o periodo mais
critico que a Zona Euro ja atravessou.

Praticou aquilo a que os mais
recetivos denominaram de
"criatividade monetaria"

No longinquo més de novembro de 2011, Mario
Draghi assumiu a presidéncia do Banco Central Eu-
ropeu, num momento em que a Europa ainda sentia
os efeitos da crise financeira internacional e estava
mergulhada numa profunda crise das dividas sobe-
ranas, espelhada nos programas de resgate impos-
tos a paises como Grécia, Irlanda ou Portugal. Num
tempo em que reinavam duvidas, a maior certeza
aparentava mesmo ser o fim da moeda Unica, que
parecia incapaz de sobreviver a tal provagéo. Dra-
ghi, respondendo a este desafio, em julho de 2012,
demonstrou que a comunicagao pode ser altamen-
te eficaz na gestao da politica monetaria, proferin-
do, numa conferéncia em Londres, trés palavras
que marcariam a histéria do seu mandato: whatever
it takes. Garantiu que o BCE, a que presidia, faria
tudo o que estivesse ao seu alcance para salvar a
moeda Unica. longer-term refinancing operations
Colocou um ponto final nas duvidas que existiam e
iniciou o maior processo de intervengédo do BCE na
economia europeia.

Se havia incertezas acerca da credibilidade do
BCE, rapidamente se dissiparam. O banco central
nao se inibiu de tomar medidas ndo convencionais,
indo além das palavras, atuando até aos limites da
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politica monetaria. Praticou aquilo a que os mais
recetivos denominaram de “criatividade moneta-
ria”. O primeiro programa que colocou em marcha
foi o outright monetary transactions, OMT, que
dava luz verde ao BCE para adquirir divida publica,
em mercado secundario, de paises solventes, mas
sob pressdo dos mercados. Pretendia dar cum-
primento ao que havia prometido: salvaguardar a
Zona Euro. Seguiram-se as longer-term refinan-
cing operations, LTRO, que permitiram o refinan-
ciamento do sistema bancdrio a taxas substan-
cialmente mais baixas.

Com a inflagdo muito longe da marca objetivo
(perto, mas inferior a 2%), o BCE iniciou, no final
de 2014, um programa de expansdo monetaria, o
quantative easing, com o objetivo de restaurar os
valores tradicionais da taxa de inflagdo. A auto-
ridade iria adquirir ativos, injetando diretamente
moeda na economia e concedendo empréstimos
aos bancos, a juros mais baixos e com maturida-
des longas.

Os objetivos foram alcangados? A resposta pa-
rece ser afirmativa. Os juros alcangaram minimos
histéricos. Com a execucgdo destes programas, o
BCE foi acumulando elevados volumes de titulos
de divida publica de paises da Zona Euro, o que
levou a expansado do seu balango como nunca ti-
nha acontecido ao longo da sua histdria. Conse-
guiu, com as suas politicas, aparentemente e para
ja, eliminar os riscos de deflagdo, tdo temida por
alguns bancos centrais nacionais, como o Bun-
desbank. Nao obstante, eliminou os problemas de
financiamento das economias europeias, 0 que
permitiu retirar o bloco europeu da recessao e aju-
dou a criagao de cerca de onze milhdes de postos
de trabalho.

Se foram muitos os sucessos da governagao
Draghi, também com ela surgiram varios riscos.

As baixas taxas de juro deixaram sem alternativas
os aforradores mais prudentes, que, para obter
0 mesmo retorno, sdo agora obrigados a enve-
redar pela aquisicdo de ativos de risco superior.
Foi o unico presidente da instituicdo monetaria
europeia que nao subiu as taxas de juro por uma
Unica vez ao longo de todo o seu mandato. Outro
problema, e mais preocupante, é o risco de bolha
no setor imobilidrio, ainda ressentido da crise de
2008-2009. O italiano nunca descartou esses
riscos, mas disse acreditar que os beneficios na
economia europeia superavam estes efeitos cola-
terais adversos.

Muitos sdo os desafios do legado do “Super
Mario”. Com o BCE a anunciar em setembro pas-
sado o regresso ao programa de compra de ati-
vos, a autoridade monetéria europeia continuara,
num futuro préximo, a alargar o seu balanco, fi-
cando a incerteza quanto ao processo contrario,
ou seja, de venda desses ativos e consequen-
te emagrecimento do ativo do BCE. Os riscos
de deflagdo permanecem, numa altura em que a
alavanca europeia, a Alemanha, comega a dar si-
nais de abrandamento econémico ou até mesmo
de estagnacgdo. O economista italiano muitas ve-
zes incentivou os paises a realizarem reformas no
plano econdmico e institucional. Pediu ainda aos
governos que utilizassem eventuais folgas orga-
mentais para estimular o crescimento, uma vez
que a politica monetéria, sozinha, é insuficiente
para garantir crescimento sélido e sustentavel no
tempo. Contudo, os governos nacionais retardam
em fazer avancar esses processos, adiando a to-
mada de decisdes essenciais para a revitalizagado
das economias nacionais.

Draghi fez o que muitos
pensaram impossivel:
salvar o Euro

A finalizacdo da construgdo da unido banca-
ria serd outra das metas ainda a alcancar. Com o
Mecanismo Unico de Supervisdo Bancaria e o Me-
canismo Unico de Resolucdo ja implementados,
onde os fundos europeus de resgate criados sao
essenciais (FEEP e MEEF), fica a faltar o pilar do
Sistema Europeu de Garantia de Depdsitos, o mais
controverso. Resta saber se os paises reticentes
do Norte e Centro da Europa serao capazes de co-
locar os valores da solidariedade e cooperagédo a
frente das correntes populistas e nacionalistas.

O mandato de Draghi esteve longe de ser con-
sensual. As divergéncias de alguns governadores
de bancos centrais nacionais face a politica segui-
da eram conhecidas. Algumas das medidas ado-
tadas foram implementadas debaixo de um coro
de criticas. Na hora de sair, defendeu o seu legado,
assumindo que “a realidade fala mais alto”. Cabe-
rd a Christine Lagarde, a senhora que se segue,
prosseguir o seu trabalho na conducgéo do BCE e
garantir a unidade do Conselho de Governadores,
em tempos que ndo se avizinham pacificos nem
faceis, mas que ndo serado, certamente, to atribu-
lados como os ultimos oito anos.

Draghi sera julgado pelo rumo da histdria, na
certeza que fez o que muitos pensaram impossi-
vel: salvar o Euro. A credibilidade foi o timbre do
seu mandato. A Zona Euro ganhou tempo para
pensar o futuro. Importa agora saber por onde irdo
os caminhos da histdria europeia.
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A metamorfose kafkiana do Eurossistema

"Metamorfose” trata a estranha transformacao que, certa manh3, se da no corpo de Gregor Samsa. Quando este acorda e se apercebe
que se transformou numa barata gigante, a sua vida muda radicalmente. Assim, o checo Kafka acorda no leitor um profundo processo de
reflexao sobre aquilo que significa, na verdade, o Ser e o Estar.

1 g Nuno Medeiros

TEH
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Foi no decorrer da crise financeira dos “subprime”
que a politica monetdria na Zona Euro, como era antes
conhecida, deixou de existir (especialmente depois de
2015). A sua metamorfose, embora menos espetacular
do que aquela que Kakfa inventara em 1912, foi também
inesperada, violenta e, acima de tudo, impossivel de igno-
rar. Com a fragilidade politica pela qual o projeto europeu
tem passado recentemente, torna-se essencial assegurar
medidas que fortalegam as economias europeias. Mas,
para isso acontecer, é vital que o BCE defina um rumo
que funcione no futuro. Isto implica, para além de outras
coisas, analisar com cuidado o mutante que foi criado —
0 que podemos esperar deste regime de taxas diretoras
negativas a que nos fomos habituando nos Ultimos 5
anos? Na era do “data-driven everything", com todas as
implicagdes preditivas que isso implica, o melhor que po-
demos dizer é que ninguém, na verdade, sabe. Estamos
a viver em condigdes absolutamente Unicas, no que diz
respeito a politica monetaria. Respostas taxativas ndo sdo
de grande utilidade numa altura em que as decisdes sao
revestidas, muitas vezes, de uma natureza experimental
sem paralelo.

A severa crise financeira que rebentou em 2008, ori-
ginada por uma teia com epicentro nas MBB (“Mortga-
ge Backed Securities”), arrastou-se rapidamente para a
Europa e asfixiou varias economias que, ja de si, sofriam
de falta de ar. Portugal foi um dos protagonistas dessa
histéria. Foi com a crise das dividas soberanas que Ma-
rio Draghi decidiu pisar o acelerador e levar a cabo uma
politica monetdria do BCE de pendor extremamente ex-
pansionista. E desde entdo, através de mecanismos de
cedéncia de liquidez, como o "Quantitative Easing”, o
balango do BCE disparou.

Com taxas de juro em recordes minimos, esperava-se
uma recuperacdo sdlida da Zona Euro. O incentivo ébvio
ao endividamento deveria, em condi¢es normais, levar a
um aumento do investimento e do consumo. No entanto,
nao foi isso que aconteceu. O monstro da armadilha de
liquidez assim se assume como um dos principais opo-
nentes ao crescimento europeu. Por ¢, o endividamen-
to tem sido, na verdade, muito fraco. Segundo o Bank of
International Settlements, a divida combinada das em-
presas nao financeiras da Zona Euro passou de 14,2 bi-
lides (USD) em 2008 para 14,1 bilides (USD) em 2018, e
no mesmo periodo a divida das familias passou de 78,2
bilides (USD) para 76,8 bilides (USD); a divida publica (a
Unica que registou um aumento) cresceu de 10,1 bilides
(USD) para12,9 bilides (USD). Estamos claramente numa
situagéo ndo convencional, e ha indicios fortes de que a
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tatica do BCE possa estar esgotada. Ainda que o cresci-
mento econdmico nao seja um objetivo final do BCE (ao
contrario do que acontece no FED), ndo podemos ignorar
esta falta de eficécia das politicas monetarias. A tdo de-
sejada inflagdo de médio prazo abaixo, mas proxima dos
2%, estad também longe do horizonte.

Para além de serimportante relangar o investimento e
consumo por razdes débvias de sustentabilidade econd-
mica, é também importante fazé-lo para conseguirmos
continuar a sermos competitivos. Seria impensavel (ou,
no minimo, pouco provavel) que, face ao quadro do ti-
mido endividamento exposto acima, a divida total mun-
dial, na ultima década, tivesse registado aumentos muito
significativos. Nao obstante, registou. Cresceu cerca de
50% nos ultimos 10 anos, responsabilidade principal da
China, onde a divida das empresas ndo financeiras cres-
ceu de 4 bilides (USD) para cerca de 20 bilides (USD).
Sim, leu bem —um aumento de 400% para o tecido em-
presarial chinés. Como Cristina Casalinho, CEO da Agén-
cia de Gestao da Tesouraria e da Divida Publica (IGCP),
expds num recente seminario da FEP, sdo as economias
emergentes asidticas que, neste momento, detém os
maiores racios de Divida/EBITDA. A economia chinesa
tem sentido um abrandamento do seu crescimento anual,
mas, ainda assim, todos os anos adiciona o equivalente
econdmico a Australia ao seu produto (fonte: McKinsey,
Maio de 2019). O banco de investimento Goldman Sachs
prevé gue, em 2050, a China seja a maior economia do
mundo, com um PIB cerca de 75% superior ao dos Esta-
dos Unidos. O outlook chinés & positivo, mas, no entanto,
nao é perfeito. H&4 quem seja da opinido que a economia
chinesa esta “overleveraged” e no futuro possa passar
por “defaults” em escala maciga. Por enquanto, a nagéo
vermelha nao parece querer abrandar.

O plano macro estd a passar por grandes mudangas,
€ por ¢ continuamos agarrados a uma politica monetaria
que nao parece ser a resposta. Christine Lagarde, num re-
cente comunicado, avisou gue precisara da ajuda da poli-
tica fiscal expansionista para que o BCE consiga alcangar
0 seu objetivo final (ver Financial Times, “Lagarde calls on
European governments to launch fiscal stimulus”). Pare-
ce que no horizonte pode comegar a surgir alguma mu-
danca. No meio da busca pelo melhor “mix" de politicas,
0s bancos comerciais vao vendo a sua rentabilidade ser
pressionada contra a parede, obrigando-os a aumentar
comissOes e a orientarem-se para servicos que gerem
mais comissoes. A taxa de facilidade permanente de de-
pdsito esta fixada pelo BCE, a data da elaboragdo deste
texto, nos -0,5%. Combinando-a com a taxa das princi-

pais operagOes de refinanciamento, que esta nos 0%, so-
bra-nos um quadro contra intuitivamente pouco favoravel
para a concessao de crédito: bancos financiam-se com
custos minimos, porém a liquidez estacionada no BCE
é-lhes prejudicial, e tanto as empresas como as familias
ndo parecem querer recorrer ao crédito, por mais barato
que ele neste momento seja. E se é verdade que nem sé
de péo vive o Homem, é também verdade que nem sé de
comissdes vive um banco. E por isso que, como resposta
a baixa rentabilidade do crédito, iremos ver um perfil com
menos aversao ao risco, por parte destas instituicoes. E
inevitavel. A questdo é perceber até que ponto esta mu-
danca vai afetar estas decisdes de investimento, e em que
medida elas vao afetar a Economia como um todo. Nunca
& de mais relembrar que foi na concessao de crédito hipo-
tecario que nasceram as raizes da Ultima grande crise. E
embora os bancos comerciais nao tivessem sido os gran-
des arquitetos por detras do colapso, foram uma pega
importante no desenrolar do processo. Foi, por exemplo,
com as CDO (“Collaterized Debt Obligations”), que se
resguardaram do risco na concessao de crédito hipote-
cério. Este fendmeno aconteceu de forma tao veemente
que o risco moral dai decorrente corrompeu, entre outras
coisas, a verificagao de condigdes da propria concessdo
em causa. E hd um sinal, vindo do Norte, de que os varios
riscos que enfrentamos devem ser levados a sério — re-
centemente, o Banco Central Sueco decidiu, seguindo
uma légica de mitigagao de risco, abandonar o regime de
taxas negativas, passando a sua repo rate (taxa da opera-
¢ao de acordos de recompra) de terrenos negativos para
os 0% (ver Bloomberg, “Riksbank Hike Ends Subzero
Experiment in Global Test Case"). No reporte mensal de
Dezembro do Sveriges Riksbank, pode ler-se: “(...) But if
negative rates are perceived as a more permanent state,
there is a risk of various agents changing their behaviour
in a way that is negative for economic development”, a
propdsito de varios problemas que podem ocorrer no
futuro, como um aumento acentuado de preferéncia por
circulagdo por parte das familias, ao invés de depositos.

O primeiro medo de Gregor Samsa, quando percebeu
que tinha acordado no corpo de uma barata gigante, foi o
de perder o emprego por chegar atrasado ao seu local de
trabalho. O tema é bastante recorrente — ao longo da obra
somos conduzidos por esta febre surrealista, onde as prio-
ridades, os medos e os desejos se organizam num caos
absurdo (a falta de melhor pleonasmo). Gregor preocupa-
-se sistematicamente com as coisas erradas. Embora
ninguém saiba dizer se o estado da politica monetaria da
Zona Euro é uma barata horrivel ou um outro bicho qual-
quer, porventura muito mais agradavel, temos de nos re-
lembrar que o foco tem de estar nas “coisas” certas. Para
isso, & essencial discutir que “coisas” sao essas. O projeto
europeu depende disso. E, portanto, nds dependemos
disso.

Dimenséo do balango anual consolidado do BCE
2000 - 2018 « Milhdes de euros
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Fonte: BCE

Para mais informagdes relativas a composigao do balango
do BCE, sugerimos a consulta de ecb.europa.eu/pub/an-
nual/balance/html/index.en.html
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Entrevista a Lidia Pereira
A face de uma Uniao Europeia mais jovem

Lidia Pereira é, aos 28 anos, a mais jovem eurodeputada
portuguesa. Nascida em Coimbra, licenciou-se em
Economia pela Universidade dessa mesma cidade,
onde se envolveu pela primeira vez na politica,

na JSD. E também mestre pelo College of
Europe, tem experiéncia como consultora
nas "Big Four” e é presidente da
Juventude do Partido Popular Europeu
(YEPP) desde 2018. Eleita pelo PSD

nas ultimas eleicdes europeias,

a eurodeputada é membro da

Comissao dos Assuntos Econdmicos

e Monetarios, na qual é também vice-
-coordenadora do Partido Popular
Europeu (PPE).
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) 3  Entrevista
W‘ por Duarte Brito e Nuno Sousa

realizada nas instalagdes do Parlamento Europeu, em
Bruxelas

sexta-feira, 20 de margo 2020

O que a levou a entrar na politica e, em particular, a
interessar-se por assuntos europeus?

Eu sempre fui ativa politicamente. Inicialmente, ndo era
tanto partidariamente, porque na altura ainda ndo tinha defi-
nido bem qual era a minha orientagao, se esquerda ou direita
(apesar de eu achar, ja na altura, que esta divisdo que se faz
hoje em dia carece de alguma discussao). Mas eu fui, desde
0 ensino basico, muito participativa na minha turma. Alis, a
minha turma sempre foi muito participativa — os nossos pro-
fessores sempre foram muito promotores de discussao, de
tal forma que sempre tivemos o habito de, por exemplo, ler
uma noticia e prepara-la para a apresentar aos colegas na
aula seguinte. O meu interesse comega a crescer pelo final
do 8.° ou do 9.° ano. Eu ja na altura escrevia algumas coi-
sas — primeiro para mim, depois tive um blogue. No ensino
secunddrio, comeco a ter uma ideia mais clara, mas, mesmo
assim, eu ainda ndo me sentia convencida com um ou outro
partido. Mais tarde, entrei na faculdade e comecei a frequen-
tar vérias vezes as reunides da JSD de Coimbra. A partir dai,
acho que a minha entrada na vida partiddria acabou por ser
muito natural — entretanto, fui convidada para ser vogal da
comissdo politica da JSD, depois fui vice-presidente da dis-
trital de Coimbra e também pertenci a8 CPN [Comissdo Po-
litica Nacional] da JSD nacional, enquanto fui a diretora das
relagdes internacionais.

Desde sempre me interessei muito pela construcao eu-
ropeia — eu lembro-me que, quando escolhi ir para Ciéncias
Socioecondmicas, no ensino secundario, ja fui motivada
pelo que ia lendo sobre o Banco Central e sobre os desen-
volvimentos que iam acontecendo na Europa, mas que, para
nds, engquanto estdvamos a estudar, acabavam por passar
despercebidos. Ha alguns dias, estdvamos a conversar so-
bre a entrada do Euro no quotidiano — isto porque eu ainda
faco a conversao para Escudos [risos] — e lembro-me muito
bem da transi¢ao. Na escola, tihhamos méaquinas de venda
automdtica e, em janeiro, do dia para a noite, o preco das
bebidas deixou de ser 100 Escudos para passar a ser 50
céntimos. Aquele episddio acabou por marcar um boca-
dinho o meu interesse ndo sé por Economia mas também
pela Unido Europeia. Tanto é que eu participei, em 2010 ou
2011,no Model European Union (que decorre todos os anos
em Estrasburgo, durante uma semana; no fundo, € uma si-
mulagao do funcionamento do Parlamento, do Conselho e
da Comissao, para nos percebermos como é que funciona
0 processo colegislativo) e, ja nessa altura, eu achava que
queria conhecer mais acerca da Europa, porque nés, portu-
gueses, acabamos por conhecer muito pouco. Alids, foi isso
que me levou, depois, a fazer Erasmus em Praga — eu nao
conhecia tanto a realidade dos paises da Europa Central e
de Leste e foi uma oportunidade que tive para os conhe-
cer melhor. Depois desta experiéncia, quis continuar fora e
também fiz o meu mestrado fora. Apesar de ter regressado
a Portugal, a Coimbra, fiquei sempre com a curiosidade de
explorar mais esse lado internacional que nés temos, sobre-
tudo europeu. E foi assim que acabou por acontecer, tanto
a minha participagdo politica como o meu interesse nos
assuntos europeus. Mas eu penso que a minha participa-
¢do politica também teve outras influéncias: o facto de, por
exemplo, eu ter sido escuteira até aos 22 anos incutiu em
mim esse lado da discussao e da apreensao de valores, que
se materializaram na minha participag&o politica e no meu
interesse pelos assuntos europeus.

A eurodeputada Lidia Pereira é a mais jovem euro-
deputada portuguesa, com 28 anos. Sente que a sua
juventude influencia o seu trabalho no Parlamento Euro-
peu e a dindmica com outros eurodeputados?

Eu acho que € um periodo interessante para se estar na
politica. Em geral e, em particular, aqui no Parlamento Euro-
peu, porgque ha tantas coisas a acontecer que, muitas das
vezes, acabamos por subestimar o impacto que elas tém.
Por exemplo, a questdo do Brexit — eu pude testemunhar e
viver a dificuldade do processo. A dificuldade e, no fundo,
até a tristeza, pela forma como termina (apesar de eu achar
que ndo € um final definitivo).

Em relacdo a minha idade, a parte engragada é que,

como a grande maioria das pessoas que trabalham no Par-
lamento (o staff normal, ndo estou a falar dos assessores
politicos), ndo esta muito habituada a ver caras mais jovens
enquanto deputados, acabo por ter uns episddios engraga-
dos a custa disso. Por exemplo, ao entrar aqui no parlamento
(hd umas entradas para os deputados), acabo sempre por
ter que mostrar identificagao, porque ninguém acredita que
eu sou deputadal!

Em relagdo a integragdo com os meus colegas, este
é um periodo interessante porque, para além de termos
um parlamento bastante fragmentado comparativamente
aquilo que se passava no passado, temos cerca de 60%
de caras novas no parlamento. Para cerca de setecentos
deputados, é uma dificuldade adicional: quando ja conhe-
cemos todos os colegas, sabemos facilmente quem é que
normalmente fica com que assuntos, temas, ... Agora, te-
mos uma realidade diferente — mudou a Comissao, mudou
alideranga do Banco Central, ... A parte interessante € poder
aprender com os colegas que ja tém experiéncia de anos
de politica (europeia ou ndo) e dar a perspetiva, talvez mais
isenta e independente, de alguém que, também por ser mais
nova, tem uma perspetiva diferente das coisas, bem como
uma forma de ver o mundo e preocupacdes diferentes. Eu
nao acho que nds tenhamos mais razao do gue as pessoas
mais velhas. Ndo adoto essa narrativa. Prefiro aprender com
eles e tentar mostrar-lhes como € que nds vemos 0 mesmo
problema.

Nao considera, entéo, que haja uma relacao de con-
flito entre geragcbes?

Nao, de todo! E devo dizer que, internamente, no grupo
do Partido Popular Europeu, eu tenho sido tratada com res-
peito e em pé de igualdade com colegas que ja estdo ca ha
mais anos! Prova disso foi o facto de eu ter sido tao conside-
rada como outros colegas quando me decidi candidatar a
vice-coordenadora da Comissao de Economia e Assuntos
Monetdrios para o grupo do PPE. Portanto, ha, no fundo, um
reconhecimento de que ndo é por sermos jovens que ndo
sabemos tanto das coisas. E claro que a nossa experiéncia
é reduzida e é diferente da de uma pessoa que esteja ca ha
mais anos e que tenha até um percurso profissional mais
longo do que 0 meu, mas é importante sublinhar (porque as
vezes achamos que podemos ser desvalorizados) que tem
havido uma forma de tratamento muito igual para com os
outros pares.

O Conselho Europeu esta reunido neste momento
para decidir sobre o préximo Quadro Financeiro Pluria-
nual. A proposta do Conselho Europeu, encabec¢ado por
Charles Michel, é suficiente? O Governo portugués e o
Parlamento Europeu acham que ndo. Como é possivel
aumentar os recursos do Orgamento Europeu numa si-
tuacao em que a UE perde um grande contribuinte, o Rei-
no Unido, mas em que a UE tem cada vez mais desafios
aresponder?

Eu acho que qualquer proposta que sugira um corte re-
lativamente ao quadro financeiro anterior € ma. Infelizmente,
Portugal continua a ser um pais da coesao e, portanto, essa
circunstancia é penalizadora no caso de haver cortes nos
fundos de coesao. Pelo que tem sido apresentado, a tonica
tem sido num valor de orgamento mais baixo do que aqui-
lo gque o Parlamento defende — no caso, é 1,3% da riqueza
gerada na Uniao Europeia. Portanto, se houver cortes, nds
vamos perder, como é evidente. Aquilo que tem que ser
assegurado — e eu acho que é esse o grande trabalho dos
governos nacionais, e que nao tem sido feito da melhor ma-
neira — é explicar as pessoas, a opinido publica, os benefi-
cios que a Unido Europeia tem trazido, ao longo destes anos
todos, a todos os paises que dela fazem parte. Porque eu
acho que a relutancia em se aumentar um orgamento pro-
vém muito da opinido publica, que depois acolhe apoio na
posicao dos governos nacionais em ndo estarem disponi-
veis para aumentar as suas contribui¢des para o Orgamen-
to da Unido. Continua a haver, também — e isso explica um
pouco o posicionamento das varias geografias da Europa —,
alguma desconfianca entre o norte e o sul relativamente ao
cumprimento dos compromissos assumidos e a resposta
que os paises deviam dar com o dinheiro que vao receben-
do. Isto também nao é benéfico mas, mais uma vez, eu pen-
so que tem que haver uma narrativa diferente da parte dos
governos nacionais, porque nds podemos, num futuro pro-
Ximo, e se de facto continuarmos esta trajetdria de encolher
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cada vez mais um orgamento (principalmente com a saida
do Reino Unido, porque deixamos de ter um contribuinte no
Orgamento), precisar de uma grande onda de apoio publi-
co para o projeto da Unido Europeia. O Brexit ja aconteceu
— nds ndo sabemos se isso podera ter mais repercussoes
noutros paises. Estou em crer que ndo, mas pode acontecer.
Portanto, temos de ser politicamente cuidadosos com isso.
Se, de facto, se verificarem os cortes anunciados e Portugal
sair a perder, nao fara sentido! Em propostas feitas no pas-
sado, havia paises como a Italia ou a Suécia que passavam
aganhar mais e nds, que estamos numa posigédo de desen-
volvimento econdmico ainda diferente de outros paises eu-
ropeus, éramos penalizados.

Queria s6 deixar a mensagem de que é este tipo de
situagdes de impasse que muitas vezes podem ser explo-
radas pelos populistas. “Em Bruxelas, estdo ha dias ou ha
semanas para decidir um orgamento! Nds temos € que
avangcar e ali eles s6 perdem tempo! Sao s6 burocratas, tec-
nocratas, ...". Temos de pensar racionalmente: sabemos que
0S recursos sdo escassos, que ha vontades limitadas para
se aumentar o orgamento da Unido, ... Mas o ponto é: se nos,
com tdo pouco — porque o orcamento da Unido é franca-
mente baixo se nds compararmos com a realidade norte-
-americana —, conseguimos fazer tanto, e tendo em conta o
quanto o projeto europeu cresceu e as oportunidades que
proporcionou até hoje para os varios paises da Unido, ima-
gine-se com mais verbas! Claro que sempre bem geridas
e com obrigagdes de parte a parte: os estados-membros
cumprirem com aquilo que Ihes é devido, nomeadamente
em matéria orgamental. Podiamos ter uma poténcia euro-
peia muito mais pujante do que aquilo que nds temos visto
até hoje. Portanto, eu acredito que o Parlamento Europeu
continuara a bater-se por uma proposta que nao prejudique
Portugal e, nessa batalha, ndo nos vamos deixar render até
ao Ultimo minuto.

Esta discussao ja se estende ha bastante tempo, po-
dendo chegar-se a uma situagdo em que o orcamento
s0 seja aprovado numa altura mais tardia do ano. Corre-
-se orisco de acontecer o mesmo para 2021?

Pode acontecer. Mas a forma como os quadros pluria-
nuais sao feitos permite sempre aquelas folgas do “n+2",
“n+3", ... Portanto, as verbas dos quadros anteriores con-
tinuam a ser canalizadas. De qualquer forma, é tempo que
perdemos, principalmente tendo em conta que o mandato
do Parlamento comegou em julho. Portanto, estamos a per-
der tempo e dinheiro que podia comegar a ser canalizado
para os grandes projetos da Unido — por exemplo, a ques-
tdo do combate ao cancro (uma proposta que estava no
programa do PSD e do Partido Popular Europeu durante as
eleicdes europeias), desafios como o Green Deal (na ques-
tao ambiental), ... Enfim, temos aqui uma série de coisas que,
quer queiramos guer nao, continuam a ser adiadas, quando
podiam ja estar em marcha e ter, inclusivamente, uma série
de outros processos legislativos a decorrer para dar respos-
ta a essas politicas publicas.

Existem varias propostas de criagao de recursos pro-
prios da Unido Europeia. Gostaria de saber, na sua opi-
nido, quais é que acha que devem serimplementadas ou
que tém possibilidades reais de ser implementadas num
futuro préximo.

Perante os factos, neste momento, ndo antevejo que
uma situagao de recursos proprios venha a ocorrer a bre-
ve trecho. O facto é que, hoje em dia, temos uma economia
cada vez mais conectada, quer a nivel europeu, quer a nivel
internacional. Temos uma realidade diferente, com regimes
fiscais que precisam de ser adaptados ao século XXI — g,
com isto, estou a referir-me a economia digital, que, neste
momento, gera uma série de receitas consideraveis que sao
canalizadas de forma diferente por cada Estado-Membro.
Para além disso, também depende da jurisdi¢do em que de-
terminada empresa esta sedeada. Aquilo que eu acho que
podia ser um primeiro passo para um eventual Orgamento
COom recursos proprios seria mesmo a harmonizagao fiscal.
Hoje em dia, parte da receita do Orgamento para a Unido
provém do IVA, gue &, no fundo, canalizado para as contri-
buicdes do Orgamento. Neste momento, existe grandes dis-
paridades nessa matéria, 0 que propicia uma diferenga na
competitividade entre paises. Portanto, devia haver alguns
incentivos e penso que, por parte do Comissario com a pas-
ta, ha essa abertura (e até inten¢ao) de darmos um passo
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para mais harmonizacéo fiscal. Dando esse passo, estare-
mos em melhores condi¢des para pensarmos num Orga-
mento com contribui¢des de outra natureza. No entanto, até
l4 e perante a circunstancia atual, vejo com alguma dificul-
dade. Eu acho que é politicamente essencial, pelos motivos
que enumerei had pouco, que se caminhe nesse sentido,
mas, para ja, ndo acho que estejam reunidas as condi¢oes
necessarias para atingirmos esse objetivo.

Como pertence a Comissao dos Assuntos Econdmi-
cos e Monetarios, gostaria de saber quais considera se-
rem as principais insuficiéncias da arquitetura da Unido
Econdmica e Monetéria e quais as medidas que devem
ser tomadas para colmatar essas insuficiéncias.

Nos temos ainda algumas coisas por colmatar, que ja
vém com um atraso imenso. Refiro-me ao Mecanismo Euro-
peu para a Seguranga dos Depdsitos [em inglés, European
Deposit Insurance Scheme (EDIS)], que é o terceiro pilar
da Unido Bancdria e que ainda esta por completar. Eu acho
que é fundamental avangar e, de acordo com as prioridades
que foram definidas pela Comissao, creio que sera um dos
temas para concluir. Temos uma série de outros desafios,
nomeadamente ao nivel das cryptocurrencies. Eu penso,
de acordo com aquilo que a presidente do Banco Central
Europeu, Christine Lagarde, tem vindo a dizer: nds deve-
mos promover a inovagao, mas devemos ser cautelosos na
forma como o fazemos e temos que garantir que haja uma
luta clara contra o branqueamento de capitais. Infelizmen-
te, a Unido Europeia, apesar de ter sido pioneira em matéria
de legislagdo na luta contra o branqueamento de capitais,
continua a ser um local procurado para determinado tipo de
atividades ilegais, nomeadamente lavagem de dinheiro. Eu
diria que estes desafios sdo talvez os mais importantes, a
par das consequéncias que o desenvolvimento das Fintech
cria no setor bancério. Na verdade, refiro-me a forma como
este tem gue se adaptar a esta nova realidade. Nao estou a
falar apenas das novas startups, como é o caso da Revolut:
ha outras que podem vir a surgir se houver os desblogueios
necessarios na Unido Bancaria. A questdo da digitalizagcéo
e a partilha de informagao entre os Estados Membros do
ponto de vista fiscal e do combate a evasao fiscal tem sido
uma prioridade - e digo isto porque, recentemente, em De-
zembro, foram aprovados os meus relatdrios que preveem
exatamente a luta contra a invasao fiscal e fraude no comér-
cio eletrénico — e isto deve-se ao facto de termos uma eco-
nomia cada vez mais digitalizada e um crime cada vez mais
sofisticado. Portanto, as instituicdes tém que responder a
essa nova realidade — temos que nos preparar para isso — e
acho que a Comissao dos Assuntos Econdmicos e Moneta-
rios tem dado importantes passos nessa dire¢do. Mas diria
gue 0 mecanismo europeu para a seguranga dos depdsitos
é fundamental. Infelizmente, no Eurogrupo, tem havido al-
guns avangos, mas sempre muito curtos. E um assunto que
ja se fala desde 2014 ou 2015; estamos em 2020 e ainda
nao se viram grandes avangos. Definiu-se um novo quadro
para o EDIS, mas ainda estamos longe de o ver concretiza-
do. Portanto, em sumula, eu diria que digitalizagao, Fintech,
brangueamento de capitais e invasao fiscal sdo as priorida-
des para este mandato.

Relativamente a digitalizacdo, qual deve ser o papel
da UE no crescente processo de digitalizacdo da Econo-
mia e no desenvolvimento da inteligéncia artificial?

Se a UE quer ser uma poténcia global na area da digi-
talizagao, vai ter que apostar e fazer investimentos claros
nesta oportunidade — digo oportunidade, porque acho que
a digitalizagao da economia € verdadeiramente uma opor-
tunidade. A inteligéncia artificial € um tema que tem sido
muito caro a China: dois tergos do investimento global nesta
matéria sdo realizados na China, dai a maioria da inteligéncia
artificial ser proveniente de la. Também os Estados Unidos;
alias, quando Donald Trump percebeu que a China estava a
liderar em matéria de inteligéncia artificial, nao quis ficar para
trds e anunciou um pacote de medidas de investimentos na
inteligéncia artificial. Por outro lado, a Europa ainda carece
em competéncias na area da digitalizagdo. Isso leva-nos a
uma discussao até mais ao nivel da educagdo e sistemas
educativos — se nds queremos estar na vanguarda da tec-
nologia, temos que equipar as pessoas com essas ferra-
mentas para que possam desenvolver a tecnologia e pro-
duzir inovagao nesse sentido (garantindo sempre, claro, os
padrdes éticos que a inteligéncia artificial requer — nomea-

damente a protegéo dos dados — porque, num mundo tao
globalizado, é evidente que havera cada vez mais ataques
cibernéticos de origens diversas que podem comprometer
o equilibrio do mundo como o conhecemos). A UE tem dado
sinais dessa preocupagdo em alavancar a sua competén-
cia na drea da digitalizacdo: estamos a falar de programas
como o InvestEU ou como o Horizonte Europa, que estao
muito focalizados nessa nova oportunidade. Se reparar-
mos que a revolugao industrial demorou imenso tempo a
realizar-se e o Twitter demorou apenas vinte e nove dias a
estar online, ha aqui uma grande oportunidade que deve ser
aproveitada e impulsionada. Temos de ter em conta que o
esqueleto da economia europeia continuam a ser as PME,
pelo que devemos dar-lhes as oportunidades, que preci-
sam (nomeadamente as startups) para poderem crescer o
suficiente. Eventualmente, pode pensar-se ainda num re-
gime juridico europeu que preveja esta possibilidade de as
empresas conseguirem ganhar escala e, comisso, tentar-se
atingir os objetivos a que nos propomos no contexto euro-
peu. Ha pouco, referia-me a questao da educagéo —nds te-
mos regimes educativos muito diferentes e, se nds estamos
acompetir a nivel global com a China, os Estados Unidos ou
alndia, estamos a ficar para tras. N&o estou, comisto, a aludir
apossibilidade de a educagao deixar de ser uma competén-
cia nacional, mas considero ser necessario ajustar agulhas
para garantir que estamos todos em pé de igualdade para
competir com o mundo, que é global, conectado, mesmo
apesar de alguma guerra econdmica gque possa provir da
China ou dos Estados Unidos. Portanto, a Europa tem aqui
essa grande oportunidade — e desafio — que é adaptar-se
aos concorrentes e liderar, também, em matéria de econo-
mia. Nés somos unidos na diversidade, mas também que-
remos ser lideres na competitividade, e s vamos ser ver-
dadeiramente competitivos se estivermos na vanguarda da
tecnologia, para podermos acomodar uma digitalizagdo da
economia que seja benéfica para todos e que, a semelhanga
do que tem sido a politica ambiental da UE, nao deixe nin-
guém para tras.

Nessa estratégia, deve a UE incentivar a criagao de
gigantes europeus na industria e na tecnologia?

Eu considero que a UE deve alavancar as empresas eu-
ropeias que tem. Por exemplo, na tecnologia do 5G, a Nokia
e a Ericsson sao exemplos disso: tém tecnologia mais cara
do que a Huawei. Mas sdo empresas europeias e, a seme-
Ihanga das outras poténcias (no caso, os Estados Unidos e
a China), que também privilegiam os seus “campedes”, eu
nao vejo razado para a Europa nao fazer o mesmo. A tecno-
logia 5G, se ndo estou em erro, pode criar 2,5 milhdes de
empregos e gerar na economia um crescimento de 150 mil
milhdes. Estamos a falar de nimeros bastante significativos,
por isso, a estratégia tem de passar pelas empresas euro-
peias, pela investigacdo e tecnologia europeias, para nds
podermos estar na vanguarda de que falamos ha pouco.

Como é que a estratégia digital e industrial da UE se
encaixa na sua estratégia global como grande player in-
ternacional em outras areas, como o clima, a protecéo
social e a geopolitica?

No ponto de vista ambiental, muita tecnologia utilizada,
por exemplo, nas energias renovaveis é europeia. Alias, é
aqui que eu acho que o Green Deal pode ter uma grande
influéncia — garantir que mantenhamos essa tecnologia eu-
ropeia em solo europeu e que exportemos essa tecnologia.
No dominio da protecao social, 0 modelo social europeu (a
garantia que nds temos do acesso a saude, do acesso a
educacdo, ...) € incomparavel ao de qualquer outra geogra-
fia no mundo. O ponto é: se queremos manter esse modelo
social, temos que fazer algumas escolhas. Portanto, a Euro-
pa (neste caso, os Estados-Membros no seu conjunto) tem
que definir qual o caminho a seguir. Felizmente, hoje tem dia,
temos uma qualidade nos servigos publicos e um acesso
a saude que nao temos nos Estados Unidos. Portanto, se
quisermos manter o modelo social europeu (que esta cada
Vez mais a encarecer —nao nos podemos esquecer que so-
mos o continente mais envelhecido e que isso traz custos),
é preciso, também, adaptarmo-nos a essa realidade. Por
isso é que eu falava, ha pouco, de ajustarmos os sistemas
fiscais aos dias de hoje. Alids, aproveito aqui para fazer um
paréntesis: a nossa geragao (a geragdo millenial) arrisca-
-Se a ser a primeira geragao a viver pior que as anteriores,
e isto acontece precisamente por uma série de desafios
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como a digitalizagao, a preparagao da educagao para a di-
gitalizagdo da economia, o envelhecimento da populagao
e 0s custos crescentes com a saude por via desse mesmo
envelhecimento. Fiz aqui este paréntesis, porque é preciso
termos todos estes fatores em conta para conseguirmos, de
uma forma sustentdvel e sustentada, mitigar os potenciais
efeitos de uma geracao vir a viver pior do que as anteriores.
Do ponto de vista da geopolitica (nds temos uma Comissao
bastante geopolitica, ndo sé pelo background da prdpria
presidente da Comissao, mas pela propria composigdo do
colégio de comissarios), eu acho que é aqui que teremos
que definir quais as prioridades. Eu preferia uma Europa que,
por um lado, privilegiasse as empresas europeias e, por ou-
tro, construisse acordos comerciais com outros paises. Eu
considero que a UE tem um papel a defender, por exemplo,
nos direitos humanos, na politica ambiental, no combate ao
brangueamento de capitais, ..., que sdo aspetos que podem
ser firmados em acordos comerciais com outros paises. Eu
penso que é através deste mecanismo da politica comer-
cial que a Europa pode imprimir noutros paises os valores
e 0s principios europeus e, assim, ter um papel de alguma
influéncia no panorama geopolitico.

Essa parte é muito interessante. Ao nivel da teoria
econdmica, quando falamos de acordos comerciais,
focamo-nos mais nos efeitos gerais de bem-estar. Esta
politica comercial esta a pensar noutros fatores, nomea-
damente a seguranca alimentar e os direitos humanos.
Neste ambito, qual é a relagdo da Unido Europeia com
as outras poténcias do mundo, principalmente com os
Estados Unidos? A politica comercial acaba por ser um
cavalo de batalha nessarivalidade?

Talvez esta realidade acontega, sobretudo, por culpa do
contexto politico nos dois lados do Atlantico. No entanto,
acordos como o que ha pouco tempo se celebrou entre a UE
e o0 Vietname sao, inegavelmente, importantes passos para
termos esta capacidade de, como eu dizia, imprimir os valo-
res europeus e promover as empresas europeias além-fron-
teiras. Quando me refiro a valores ou principios europeus,
refiro-me ao direito do trabalho, a protegéo das criangas, a
politica ambiental, ... Se a Europa quer continuar a ser lider
nestes dominios (sobretudo no dominio ambiental), tem que
haver um didlogo muito maior com os Estados Unidos (o
acordo transatlantico TTIP — Acordo de Parceria Transatlan-
tica de Comércio e Investimento — acabou por ficar em “ba-
nho Maria"), porque ha algo que ndo podemos ignorar: se ha
muito gue nos separa, também ha muito que nos une — por
exemplo, os dois lados do Atlantico defendem a liberdade,
nomeadamente a liberdade de expressao, ao passo que ha
outras geografias que nem tanto. Portanto, eu acho que este
tipo de definicao por parte da UE € fundamental para orien-
tar as suas politicas de uma forma que sejam favoraveis a si
€ aos parceiros com quem afirme esses acordos comerciais.

Passando para uma pergunta relacionada com a sua
familia politica, como é que o partido de Orban, o Fidesz,
ainda pertence ao Partido Popular Europeu (apesar de
estar suspenso)?

Gostava de falar de uma coisa que ndo se costuma falar
muito: quando o Fidesz entrou para o panorama europeu, a
semelhancga do PSD, fazia parte do ALDE, os Liberais. Mais
tarde, o Fidesz e o PSD entraram mais ou menos ao mesmo
tempo para o PPE. Estou s6 a contextualizar, ndo os estou a
comparar. Mas ndo nos podemos esquecer do background
dos paises de Leste, que é completamente diferente dos
paises do Ocidente: estes paises estiveram sujeitos aum re-
gime comunista durante anos. A adesao dos partidos des-
tes paises de Leste permitiu ao PPE crescer e tornar-se um
partido dominante no contexto europeu. Portanto, tendo em
conta o contexto diferente, a politica também se alterou. Nos
passamos por muitas coisas, como a crise financeira, o fac-
to de ter havido alguma alteragao na politica nos chamados
paises de Visegrado, ... Portanto, esta alteragdo do contexto
politico propiciou algum desvio daquilo que é a matriz iden-
titaria do PPE, que é um partido pré-europeu, até de cariz
federalista. Eu sou defensora do didlogo e considero que é
preferivel falar com os partidos que estado mais proximos do
gue com os que estdo mais longe, mas o que € importante
ver aqui € que os partidos tém de ser capazes de ser claros
naquilo que, no fundo, os une —no caso, a defesa da liberda-
de de expressao, aindependéncia dos tribunais e uma série
de outras coisas. Se, eventualmente, ha um partido ou outro
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que pondere sair de um grupo politico (ndo sé do PPE), nao
ha problema. Alids, isso ja aconteceu —dou como exemplo a
fragmentagéo do partido dos Republicanos, em Franga, em
que uma onda de militantes se juntou ao partido de Macron
e agora estdo nos Liberais e continuam a estar muito proxi-
mos do PPE. Enfim, ndo podemos ver esses acontecimentos
como o fim de alguma coisa — é fruto dos tempos, € inevita-
vel que as coisas se alterem! E impensavel pensar que tudo
em politica & imutavel e, portanto, o partido [Fidesz] continua
suspenso e continua a haver um conjunto de didlogos e de
troca de impressdes para se poder ver como podemos sair
com sucesso deste imbroglio.

Queria dizer outra coisa: na Hungria, ha um partido ainda
mais radical do que o Fidesz e € muito perigoso se houver al-
guma tentativa de aproximagao entre os dois. Eu penso que,
enquanto houver didlogo entre o PPE e o Fidesz, é positivo.
Eu ndo me revejo em muitas das posi¢des do Fidesz, mas
0s mecanismos do PPE continuam a funcionar e o Fidesz
continua suspenso e eu espero que o que vier a acontecer
no futuro seja em beneficio das pessoas dos partidos que
pertencem ao PPE. Para finalizar, ndo nos podemos focar
apenas na questdo hungara. A questdo polaca também
€ preocupante — o partido PiS (Lei e Justica), de Jaroslaw
Kaczinsky, € muito perigoso e nds temos, no PPE, colegas
polacos do partido moderado (Plataforma Civica), que tam-
bém ndo se reveem em muitos momentos em atitudes do
Fidesz. Em Malta, temos um governo socialista suspeito do
homicidio de uma jornalista, e que consegue, mesmo assim,
passar incdlume no panorama mediatico. E preciso ver mui-
to bem o contexto na questdo dos paises de Leste, em par-
ticular o regime comunista em que viveram. A tentativa de
“ocidentalizagdo” desses paises provavelmente saiu gorada
e, portanto, ha situagdes nacionalistas que emergem e te-
mos de saber lidar com elas, com mestria, com inteligéncia
e sendo sempre muito claros nos valores que defendemos.

Como é que os partidos do "establishment" se con-
seguem adaptar a esta fragmentacéo do sistema parti-
dario e, em particular, qual é o seu impacto na formacéo
de consensos no Parlamento Europeu?

Esta muito dificil. Eu acho que, na questdo do “esta-
blishment" dos partidos politicos em geral, nds estamos a
viver o resultado de um leildo de ilusdes que ocorreu du-
rante anos. Essas ilusdes eram melhores condi¢des de vida
para a populagdo em geral, melhores salarios, melhores
servigos, mais emprego, ... Por forga da alteragdo do con-
texto economico, da digitalizagao, da globalizagao, estas
ilusdes estdo a cair por terra. Os partidos tém que se
adaptar a realidade, que ndo cumpre o que andaram a
"vender"” durante anos aos eleitores. S6é assim é que é
possivel conseguir consolidar as forgas moderadas nes-
te momento volatil que tende a pender um pouco para o
populismo. E o populismo surge exatamente por causa
deste leildo de ilusdes, que provoca uma série de dificul-
dades no panorama europeu —em particular, a dificulda-
de em formar consensos. Vemos que os extremos estao
polarizados e que cresceram face as forgas moderadas,
0 que nos coloca alguns desafios ao fazer escolhas, no-
meadamente ao selecionar os nossos aliados. Tem sido
claro que as forgas pro-europeias tém sido privilegiadas
emtodos os consensos que tém sido feitos, mas é preciso
que os partidos politicos tradicionais percebam que o pa-
norama se alterou. Atualmente, as redes sociais ddo uma
visibilidade enorme a estes partidos “anti-establishment”,
que podem, liviemente, ter uma narrativa disruptiva face
aos partidos tradicionais, porque nunca estiveram no go-
verno — ndo tém amarras a nenhum tipo de acontecimen-
to. Portanto, a dificuldade que temos aqui no Parlamento
€ um alerta: a possibilidade de crescerem forgas extremis-
tas a esquerda e a direita pode, para futuro, comprometer o
processo de construgao europeia. Mas o que esta a aconte-
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In February, and despite a trend change that reverted most of the downfall, the euro overall
lost ground against the dollar on the back of worrying Coronavirus news in Europe.

Fundamental analysis

The EUR/USD pair started the month with a bea-
rish trend. The US Manufacturing PMI (Jan) silenced
Germany's surprising Manufacturing PMI (Jan), ultimate-
ly valuing the dollar. Until the 14th, due to a combination
of a dovish ECB and fears about the coronavirus and the
slowdown in the Eurozone, the EUR/USD kept its bearish
trend. On the 18th, when the German ZEW Indicator of
Economic Sentiment fell 18 points from January, we wit-
nessed a 3-year low position. As the EUR/USD reached
a 100% symmetrical target, the pattern of compression
into these lows led into a breakout in favour of the buyers.
On the 24th, the euro rose above 1.0850 on the back of
a stronger German IFO report and continued rising. With
Coronavirus' news escalating in Europe and with Trump's
strong statements on the subject, on the 28th, we saw a
strong contrasting reaction from the pair.

Headline of the month:
Coronavirus Outbreak — Economic Reach

The epidemic has proven to be massively prejudicial
to the global supply chains and commaodity trade “from
and to"” China. Europe’s situation was negatively influen-

ced by this, which culminated in the worst annual start
since 2015. Even the largest European firms have seen
their profit growth forecasts being cut, even by half in
some cases. Specifically, there were significant declines in
industrial production in both France and Germany and the
possibility of a recession in the last one has been revived.
This led the EUR/USD pair to fall to its lowest level since
2017, reaching 1.0784 dollars (Bloomberg).

Apple, representing the current conditions of the Uni-
ted States’ companies, announced that its sales this quar-
ter would fall short of forecasts and that revenue would
take a hit. This bombshell announcement seemed as a
warning that would inspire some sort of sell-off on Wall
Street. With all the fear and anxiety taking over, market
expectations for a FED rate cut as early as March have
been boosted and believed necessary by most experts as
away toinsulate the U.S. economy from the effects of the
virus.

Investors have every reason to be anxious since the
S&P500 recorded the fastest downfall in history,

taking only six sessions to fall into correction territory
(CNBC). As the outbreak spreads, officials at the WHO
now say that it has reached a "decisive point” and has
"pandemic potential”, which would only worsen the situa-
tion.

This is an excerpt from the FEP Finance Club’s February FX Monthly Report.

Consider reading the full report by scanning the QR Code and subscribe accessing eepurl.com/bhFcVD.

Disclaimer: Both the report and this excerpt has been prepared by FEP Finance Club for informational and marketing purposes only. The information and
opinions contained herein have been compiled or arrived at from sources believed reliable and have been reviewed by members of both FEP Finance Club
and FINK Group. This information should not be interpreted as a “call to action”. For more information and a more thorough legal disclaimer, please consider
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cer no Parlamento Europeu é um reflexo daquilo que esta a
acontecer nos paises, individualmente.

Para finalizar, como é possivel aproximar os cidadaos
da Europa e dos seus representantes nas instituicdes
europeias?

Uma das formas de aproximar os cidadaos da Europa
(e acabei de falar dela) € através das redes sociais. Ndo é a
Unica maneira, mas acho que & uma boa forma, pelo menos
para o publico mais jovem, que esta mais presente nas redes
socias. Mas a forma de aproximar parte, também, dos go-
vernos a nivel nacional, regional e local. Por exemplo, os po-
liticos e os representantes dos cidadaos devem ter o cuida-
do, sempre que ha uma inauguragéo de um projeto qualquer
financiado pela Unido Europeia, de mencionarem o papel
da UE na sua construgao. Escolas, hospitais, laboratdrios,
unidades de investigagao, ... — estes projetos sdo muito im-
portantes e chegam, muitas vezes, a ser financiados a 80%
pelo Orgamento Europeu. E preciso ter cuidado e isso parte
da responsabilidade da politica local e da politica nacional,
dos deputados e até do governo. Aquilo que vemos € que 0s
governos tém capacidade para criticar Bruxelas quando as
coisas correm mal, mas é muito dificil congratularem Bruxe-
las quando as coisas correm bem. Foi por causa de anos e
anos desta narrativa gue tivemos fendmenos como o Brexit.
David Cameron (isto ndo é novidade para ninguém) criticou
a Unido Europeia durante anos e, duas semanas antes do
referendo, tornou-se pré-europeu. E claro que isso tem con-
sequéncias, e a consequéncia foi o Brexit. Aquilo que po-
demos fazer é estarmos o mais presentes possivel, é trazer
as pessoas c3, € interagirmos com as pessoas através dos
canais gue nds temos disponiveis (como as redes sociais),
mas a responsabilidade ndo é apenas nossa: o apoio dos
responsaveis politicos a nivel nacional também é funda-
mental.

EUR/USD (3™ Feb to 28" Feb)
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Mar 17" German ZEW Economic Sentiment (Mar)
Mar 18" Fed Interest Rate Decision

Mar 20" Existing Home Sales (Feb)

Apr1t  USISM Manufacturing PMI

Apr3™  US Unemployment rate

Apr 9"  ECB Monetary Policy Meeting Accounts
Apr 10" US Core CPI m/m

Apr 15" US Core retail sales m/m
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Qual é a maior divida do mundo?
Factos e reflexoes

3 a Clara dos Reis

Atualmente, e a escala global, o Japao é o pais
com a maior divida publica em percentagem do PIB,
representando cerca de 240% do PIB japonés. Até
que ponto sdo as economias europeias, como Por-
tugal, Italia e Grécia, que dominam o pddio de racio
da divida atrds do Japao, e a economia japonesa
comparaveis? Para responder, devemos ir além da
redutora analise da dimensao relativa da divida. Ha
todo um contexto que molda as nagdes econdmica e
socialmente e que condiciona a gravidade da divida
publica para o povo que a sustenta.

O Japao é um pais que, apesar da baixa taxa de
natalidade e da maior esperangca média de vida do
mundo, que contribuem para o continuo envelhe-
cimento populacional, demonstra um crescimento
econdmico estavel, embora curto. Revela-se a ter-
ceira maior economia do mundo, em PIB nominal, re-
sultado de, entre outros aspetos, uma taxa de produ-
tividade elevada aliada a uma taxa de desemprego
abaixo dos 3%, que suportam um sistema de produ-
¢ao baseado na inovagéao e na tecnologia de ponta.
Posto isto, hd que considerar os fatores associados a
divida do Japao, tdo distintos da realidade europeia.

Primeiro: quem detém a divida? Enquanto nos
paises mais endividados da Unido Europeia a divida
publica é maioritariamente detida por credores es-
trangeiros, nomeadamente as instituicdes que cons-
tituem a “Troika", no Japao verifica-se exatamente o
inverso. Apenas um décimo da divida publica japo-
nesa é detido por estrangeiros. Esta evidéncia altera

substancialmente as consequéncias potenciais da
divida do Governo. No Japao, o pagamento dos ju-
ros da divida é canalizado na sua maior parte para o
PIB, estimulando o seu crescimento. Pelo contrario,
no caso especifico de Portugal, o dnus tributério da
divida dispersa-se para o exterior. Assim, apesar de
mais elevada, quer em termos brutos, quer em ter-
mos relativos, a divida japonesa € menos punitiva
para o Governo respetivo.

Segundo: o Japdo tem, no seu espetro de agdes
combatentes da divida publica, a possibilidade da
sua monetizagdo, uma vez que tem total contro-
lo sobre a sua moeda. E esta é uma jogada ja efe-
tuada pelo Banco Central, considerando o risco de
deflagdo (ou baixa inflagdo) que coloca entraves a
politica monetéria no pais. Foram tomadas politicas
nao convencionais, como o “Abenomics”, mas os re-
sultados positivos da depreciagcdo do iene ndo sdo
ainda claros. Ja para cada economia da Zona Euro,
o poder sobre o euro é nulo, que esta nas maos do
BCE.

N&o obstante, ha que considerar que um cresci-
mento do servigo da divida publica superior ao cres-
cimento do PIB, numa economia com um nivel de
divida ja elevado e que regista défices orgamentais
primarios, proporciona um crescimento explosivo da
divida. A divida japonesa pode ndo estar a “dar pro-
blemas” para o pais atualmente, mas tal ndo significa
que este estad impune de uma reviravolta da situagao
econdmica aparentemente estavel. Todas as condi-
cionantes acima mencionadas revelam uma iminen-
te possibilidade de crise monetaria.

Concluo com vadrias reflexdes sobre o futuro do
Japdo. Com uma divida crescente e uma populagao
cada vez mais envelhecida, esta nagao esta, no fu-
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turo, obrigada a manter elevadas taxas de produtivi-
dade e a aumentar a receita do Governo, que, para
ja, se verificam, mas que tém limites. Até onde vao
estes limites? Que alternativas existem? Que medi-
das podem vir a constituir a solugédo para a redugdo
da divida? E acima de tudo, esta a divida publica a
tornar-se insustentavel ou ndo?

Divida publica
2018 « Percentagem do PIB per capita
Japdo 237.1%
Grécia 184.9%
Italia 132.2%
Portugal 120.1%

Irlanda 63.7%

0% 50% 100% 150% 200% 250%

Fonte: FMI

Instituicoes financeiras: confiar ou hao confiar?

Opiniao
de Rute Costa

Em pleno século XXI, apesar de ser esperado que
todas as economias modernas tenham um sistema
financeiro desenvolvido, ainda existem cidadaos que
preferem guardar as suas poupangas “debaixo do
colchao”. A propria Associagdo Portuguesa para a
Defesa do Consumidor (DECO) aconselha a fazer
isso mesmo, ao concluir que fazer certas aplicagbes
nos bancos em Portugal "significa perder dinheiro”,
porque o que é cobrado em comissoes e despesas de
manutengao ultrapassa os juros que o cliente ird rece-
ber.

Nao podemos esquecer os casos de ma gestao fi-
nanceira dos bancos portugueses, que vieram ao de
cima com a crise e resultaram em milhares de lesados
com razoes para desconfiar dos conselhos ouvidos
ao balcdo. Ha ou ndo razdes para esta desconfianga
em torno do sistema financeiro? Quando até a admi-
nistragao do BES reiterou as conclusdes da auditoria
da Deloitte, afirmando que tera existido “uma gestao
ruinosa em detrimento dos depositantes, investidores
e demais credores”?

Porque é que isto acontece? As instituicdes finan-
ceiras sdo empresas que se regem pelas leis do mer-
cado, o que significa que o seu objetivo principal é a
maximizagao os seus lucros. Nesta perspetiva, foram
evidentes, recentemente, os abusos na comercializa-
¢ao de produtos financeiros, pois os interesses dos
clientes passaram para segundo plano, quando com-

parados com as prioridades comerciais. A isto acresce
a situagao dos bancos, que sofreram as consequén-
cias da crise e s6 agora comegaram a recuperar do
embate. Tém ainda um longo caminho pela frente, a
comegar pelo elevado valor do crédito malparado, que
deve ser alvo de reflexao por parte de todos.

Em Portugal, assistimos a uma literacia financeira
de 22%, segundo um ranking elaborado pela McGraw
Hill Financial (MHFI). Esta falta de conhecimento im-
pede os clientes de formular as perguntas certas e
fa-los confiar cegamente nas pessoas que deveriam
"perceber do assunto”. Neste sentido, nada pode ser
escondido, de forma a que exista um maior cuidado no
momento de investir.

Houve claros abusos
na comercializacao
de produtos financeiros

Mais importante & perceber o que correu mal na re-
gulacdo do sistema financeiro, em que uma das prin-
cipais prioridades € a protegao dos consumidores. Em
2018, foram discutidas no Parlamento novas regras
que visavam aumentar a capacidade de atuacgéo das
autoridades de supervisdo do sistema financeiro, de
forma a impedir comportamentos abusivos por par-
tes das suas instituigdes. O perfil dos clientes deve
ser alvo de analise por parte dos bancos, adequando
as aplicagdes financeiras aos seus objetivos e a sua
disposigao para assumir riscos. Esperamos que estas
medidas apresentem resultados.
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A Grande Depressao teve base na especulagao e na
desconfianga no sistema financeiro. Quando a “bolha”
de especulacdo em que estava mergulhado o mercado
financeiro americano rebentou e as poupancas e os inves-

Estabilizar o sistema financeiro
é uma "prioridade nacional”

timentos realizados se perderam, os aforradores e inves-
tidores culparam os bancos e correram a levantar o que
conseguiram. Ora, um banco ndo sobrevive sem clientes.
Queremos que a situagdo seja téo grave na proxima crise?

Como mencionou o Presidente da Republica, ne-
nhuma economia garante crescimento se nao existi-
rem meios que o financiem, o que depende do sistema
financeiro. Por isso, estabilizar o sistema financeiro é
uma “prioridade nacional”, para além do reforgo da sua
regulagéo.
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Cultura no OE: uma retrospetiva
por 2019 e conjeturas para 2020

m Rosa Margarida Costa

A Cultura, umas das areas governativas abrangi-
das pelo OE (Orgamento de Estado), tem assumido,
cada vez mais, um papel transformador em Portugal.
Ha muito que os profissionais da area reivindicam 1%
do OE para o setor que, no entanto, teve apenas o
peso de 0,54%, no ano transato.

A implementagdo de um “modelo juridico que
garantisse uma maior autonomia de gestdo aos mu-
seus, palacios, monumentos e sitios arqueoldgicos
dependentes da tutela”; a valorizagao do patriménio
material e imaterial; o reforgo no investimento nas
Artes, garantindo dessa forma “melhores condi¢des
de programacao e criagao artistica”; a implementa-
¢ao do Plano Nacional das Artes em consonancia
com o Plano Nacional de Leitura e o Plano Nacional
de Cinema, de modo a criar uma maior integragdo no
publico escolar e também facilitar o “acesso plural a
Cultura”, que integrava mensuragdes como a revisao

E essencial garantir
o contributo articulado
dos varios ministérios

do contrato de concessao da RTP e o alargamento
do servigo da TDT, foram algumas das medidas ado-
tadas no orgamento de 2019. Para isso, o OE apre-
sentava 501,2 milhdes de euros de despesa consoli-

dada prevista para o campo da Cultura, sendo 244,8
milhdes destinados para organismos na area da Cul-
tura e 252,4 milhoes exclusivamente para a RTP.

Ja no OE de 2020 prevé-se que a despesa total
consolidada para a Cultura e para a comunicagao
social publica seja de 523,4 milhdes de euros, o que
traduz um aumento de quase 5% face ao ano ante-
rior. Como ja praticado nos demais anos, mais de
metade do orgamento sera dirigido a RTP (55,4%).
A Diregao-Geral do Patrimoénio Cultural € o organis-
mo tutelado pelo Ministério da Cultura cuja dotagao
financeira mais cresce (cerca de 15%). Antecipa-se,
ainda, a consolidagdo do papel dos teatros nacio-
nais D. Maria Il e S30 Jodo (que contardo com 8,26
milhdes e 6,58 milhdes respetivamente) e também
da OPART (composta pela Companhia Nacional de
Bailado, pela Orquestra Sinfénica Portuguesa e pelo
Teatro Nacional de S. Carlos) que espera 23,54 mi-
InGes de euros. Para o ICA, Instituto de Cinema e Au-
diovisual, prevém-se 16,8 milhdes de euros, tendo
o Governo frisado que é necessario "modernizar e
simplificar os procedimentos para filmar em Portu-
gal”. A recuperagéo da Fortaleza de Peniche bem
como a instalagdo do Museu Nacional da Musica no
Palacio Nacional de Mafra e do Museu do Tesouro
Real no Palacio Nacional da Ajuda sdo alguns dos in-
vestimentos considerados “prioritarios” para o ano
de 2020.

A Ministra da Cultura, Graga Fonseca, referiu,
recentemente, que “é muito importante aumentar a
capacidade financeira para poder apoiar mais e me-
Ihores as atividades culturais e artisticas do Pais”.
Garante, ainda, que o processo de desenvolvimento
da cultura em Portugal estd alinhado com a progres-
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so dos outros paises neste mesmo campo.

O Governo ja declarou a vontade de reforgar a
area da cultura (através da implementacdo das me-
didas do Plano Nacional das Artes 2024) e quer que
esta venha a dispor de 2% da despesa discriciondria
prevista no OE até ao final da legislatura; um obje-
tivo a cumprir de forma progressiva ao longo dos
4 anos. O |Executivo reforgou, também, que mais
importante que o aumento do orgamento do Minis-
tério da Cultura é garantir o contributo articulado
dos vérios ministérios no investimento global do Go-
verno na Cultura.

O final de Star Wars: a exploracao das franchises

A Opiniao
| E ' de Luis Manuel Oliveira

Quarenta e dois anos, trés trilogias e diversas ge-
racoes de espectadores entretidos depois, a saga
Guerra das Estrelas chegou, pelo menos para ja, a sua
conclusao em “A Ascensao de Skywalker”.

A"Opera Espacial” concluiu num filme que, apesar
do seu ritmo frenético e de cair nos clichés habituais
de filmes de aventura, dd uma concluséo satisfatéria
num bonito filme sobre amizade, como enfrentar os
nossos maiores medos e a eterna luta entre o bem e
o mal. Focado no cla Skywalker, fulcral no desenro-
lar de toda a saga, acaba surpreendentemente por
ser a personagem Rey a ter um dos desafios mais
interessantes do enredo em aceitar ou nao o destino
pré-tragado pela histdria da sua linhagem, finalmente
revelada por completo.

Apesar de, no seu global, esta trilogia, iniciada em
2015 com "O Despertar da Forga"”, ndo acrescentar
muitos novos conceitos ao mythos de Star Wars, ndo
deixa de ser muito bem executada, principalmente
quando comparada as prequelas do inicio do século,
com performances que provavelmente definirdo as
carreiras de Daisy Ridley, John Boyega e Adam Diriver.
O problema mais dbvio destes trés filmes é a mudan-
¢adefocoem “Os Ultimos Jedi", derivada do facto de
ser realizado por Rian Johnson, enquanto os restantes
filmes o foram por J.J. Abrams.

Com impressionantes sequéncias de agdo e as
sempre presentes épicas batalhas espaciais, o epi-
sédio IX foge também um pouco da mais habitual

entrega comica de falas para um estilo mais melan-
cdlico. As ligacdes das personagens as suas familias
e passados estdo em destaque, mas com maior peso
emocional na forma como as relagdes das persona-
gens sao afetadas pelos acontecimentos da histéria.
Aproveitando a fala de Rose no episédio anterior, é
possivel resumir como motto da histéria "Nao iremos
ganhar ao lutar o que odiamos, mas salvando o que
amamos”.

No entanto, este final poderd ndo ser permanente.
A expansdo do universo para além dos filmes ndo é
nada de novo, mesmo antes da aquisi¢do da Disney
dos direitos, pois ja eram inlmeras as aventuras con-
tadas em meios como banda desenhada ou videojo-
gos.

E dificil ir a um cinema
e hao ter em exibicao uma
continuacao ou re-imaginacao
de uma historia que ja tivemos
oportunidade de ver

Nao hé muito tempo, estava ja prevista uma pos-
sivel continuagao da saga, as maos dos responsaveis
por trazer o imaginario de "A Guerra dos Tronos" a
televisdo, entretanto cancelada. Também ja existem
dois spin-offs assim como a série “The Mandalorian”
e uma futura sobre a personagem de Obi-Wan Keno-
bi, trunfos do novo servico de streaming da Disney.

Sintomas claros do mais recente problema de
Hollywood, a sua dependéncia em franchises ja tes-
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tadas em mercado. Sejam as infindaveis sequelas
previstas do universo Marvel ou de Avatar, ambas de-
baixo do chapéu da Disney, ou de reboots como Star
Trek ou os live-actions de filmes classicos da prépria
Disney.

Atualmente, ¢é dificil ir a um cinema e ndo ter em
exibicdo uma continuagao ou re-imaginagao de uma
histéria que ja tivemos oportunidade de ver antes. A
sua rentabilidade “garantida” acaba por ser um ar-
gumento muito forte para que grandes estudios nao
apostem em novas histdrias, conceitos, universos
e personagens. No entanto, podem poér em causa o
amor ja desenvolvido por legides de fas em obras que
nao necessitam de tais aderecos.

Apesar de satisfeito com a Saga Skywalker, tenho
um mau pressentimento quanto a possibilidade de o
Império Disney voltar a disparar do canh&o Star Wars
para um cash-grab facil, até um dia ndo ser possivel
sentir-me apaixonado por este épico e apenas sentir
um grande desdém, ou, pior, indiferenca.
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Um ato de responsabilidade

A Equipa FINK

A Organizagdo Mundial de Saude (OMS) de-
clarou o novo Coronavirus como uma pandemia.
O seu diretor geral, Tedros Adhanom Ghebreye-
sus, afirmou que “pandemia ndo é uma palavra
para ser usada a toa ou sem cuidado. E uma pa-
lavra que, se usada incorretamente, pode causar
um medo irracional ou uma nogao injustificada de
que a luta terminou, o que leva a sofrimento e mor-
tes desnecessarios”. Isto revela, principalmente
aos mais distraidos ou menos preocupados, que o
quadro de saude publica global é, hoje, impar e de
extrema sensibilidade.

Responsabilidade e prudéncia!
E isto que é exigido a cada
cidadao. Nada mais

Se o numero de mortos e de infetados em pai-
ses como ltalia, Coreia do Sul e Irdo fizeram soar
as sirenes por todo o mundo, tenhamos todos a
consciéncia que grande parte da responsabilidade
da transmissao e propagacgao do Covid-19 depen-
de muito de pequenos gestos nas nossas rotinas,
habitos e agdes. Responsabilidade e prudéncia! E
isto que é exigido a cada cidadao. Nada mais. Mais
do que langar criticas as autoridades competen-
tes, de saude e de governo, é fundamental assu-
mirmos a responsabilidade dos nossos atos e as
repercussoes que estes podem ter no bem-estar
daqueles que nos rodeiam.

Este é o tempo de agir! Se as autoridades re-
comendam o isolamento social, sigamos as suas
orientagdes. Se é decretada quarentena, nao fa-

camos dela um tempo de férias, de reencontro
com amigos ou até de lazer. Cumpramos escrupu-
losamente as normas de higiene, que devem ser
um habito e ndo uma exceg¢édo. O elevado numero
de vitimas ja confirmadas ndo pode fazer relaxar
comportamentos que sao determinantes para o
controlo da propagacao deste virus.

Nao pensemos que as nossas agdes nao terdo
qualquer impacto. A situagdo exige pragmatismo
e ndo histerismo. Este é mais um desafio que a
nossa espécie enfrenta. Tenhamos a ousadia de o
combater e vencer o mais rapidamente possivel.

Assim, a FINK decidiu, seguindo as recomen-
dagcbes da OMS e das autoridades de saude
competentes em Portugal, retirar, nesta edicéo, a
agenda cultural. Acompanhamos a recomendacgéo
de evitar aglomeracdes de cidaddos, dado que
sd30 momentos propicios ao contagio deste novo
coronavirus.

Apelando a “responsabilidade individual de
cada um”, a ministra portuguesa da Saude, Marta
Temido, indicou a unido de esforgcos como cami-
nho, ao afirmar que “sé num todo é que consegui-
remos vencer o virus".

Nao pensemos que as nossas
acoes nao terao qualquer
impacto

Por fim, deixamos aqui algumas recomenda-
¢oes da OMS e da DGS que sustentam o com-
promisso individual de cada um em prol da saude
publica:

e Lavar as maos com sabao frequentemente,

ou, em alternativa, utilizar uma solucdo de

Dever de informacao

A Equipa FINK

Como forma a combater a desinformacéo relativa ao
COVID-19, partilhamos as respostas da Diregao-Geral
de Saude (DGS) a algumas das questdes mais frequen-
tes relativamente a este virus.

Dado o carater recente desta doenga, ndo ha ainda
resposta a todas as questdes pelos especialistas, pelo
que aconselhamos 0s nossos leitores a manterem-se
atentos ao desenrolar dos acontecimentos.

O que é o0 COVID-19?

O COVID-19 pertence a familia dos coronavirus, uma
familia de virus conhecidos por causar doenga no ser
humanao. A infe¢éo pode ser semelhante a uma gripe co-
mum ou apresentar-se como doenga mais grave, COmo
pneumonia. Identificado pela primeira vez em dezembro,
este novo agente nunca tinha sido identificado em seres
humanos.

Se aparecerem sintomas, deve
ligar imediatamente para alinha
SNS24 (808 24 24 24)

Como se transmite?

Esta doenca transmite-se através de goticulas li-
bertadas pelo nariz ou boca quando tossimos ou espir-
ramos. Estas podem atingir diretamente a boca, nariz e
olhos de quem estiver préximo ou depositar-se nos ob-
jetos ou superficies que rodeiam a pessoa infetada. Por
sua vez, outras pessoas podem infetar-se ao tocar nes-

tes objetos ou superficies e depois tocar nos olhos, nariz
ou boca com as maos.

Quais os sinais e sintomas?

As pessoas infetadas podem apresentar sinais e
sintomas de infegao respiratdria aguda como febre, tosse
e dificuldade respiratdria. Em casos mais graves, pode le-
var a pneumonia grave com insuficiéncia respiratdria agu-
da, faléncia renal e de outros érgaos e eventual morte.

Qual o periodo de incubagao?
O periodo de incubagao ainda se encontra sob in-
vestigagao.

Os antibidticos sao efetivos a prevenir e a tratar o
novo coronavirus?

Nao. Os antibidticos ndo sado efetivos contra virus,
apenas bactérias. O COVID-19 é um virus e, como tal,
os antibidticos ndo devem ser usados para a sua pre-
vengao ou tratamento. Néo tera resultado e podera
contribuir para o aumento das resisténcias a antimicro-
bianos.

Estive em contacto com um caso confirmado por
COVID-19. 0 que fazer?

Para além das medidas basicas de higiene, devera
permanecer em isolamento profilatico durante 14 dias,
periodo no qual devera manter uma vigilancia ativa de
sintomas (febre, tosse ou dificuldade respiratéria). No
caso de aparecimento de sintomas, devera ligar de ime-
diato para a linha SNS 24 (808 24 24 24) e seguir as
instrugdes indicadas.

Regressei recentemente de uma viagem pessoal
ou profissional onde ha casos confirmados por CO-

sexta-feira, 20 de margo 2020 I E I I A N O

> Fink.

Center for Disease Control / Planet Pix

alcool prépria para o mesmo efeito;

¢ Manter o distanciamento social;

e Evitar tocar no rosto, nomeadamente a
boca, nariz e olhos;

e Promover uma boa higiene respiratdria,
como tossir e espirrar para o cotovelo/
antebraco ou para um lengo que deve ser
descartado imediatamente;

e Procurar aconselhamento médico ime-
diato, através da linha SNS24 (808 24 24
24), e isolamento, em caso de sintomas da
doencga, como tosse, febre e dificuldade
respiratéria.

Acima de tudo, é essencial que cada um de
nés se mantenha bem informado, contrariando as
correntes de desinformacédo e de noticias falsas e
evitando o panico!

VID-19 ou de uma area de transmissdo comunitaria
ativa. O que devo fazer?

Se esta viagem ocorreu nos Ultimos 14 dias e nao
apresenta sintomas, deve adotar medidas de etiqueta
respiratéria e distanciamento social. Devera manter as
atividades letivas ou profissionais, com autovigilancia de
sintomas, como febre, tosse e dificuldade respiratdria. Se
aparecerem sintomas, deve ligar imediatamente para a
linha SNS24 (808 24 24 24).

No caso dos estudantes em mobilidade internacional,
recomendamos a leitura atenta da informagao emitida
no Portal das Comunidades Portuguesas. Se aparece-
rem sintomas, deve ligar imediatamente para as linhas de
apoio das autoridades de saude do pais.

Siga atentamente as
recomendacgoes
da Direcao-Geral de Saude

Posso viajar a titulo pessoal e/ou profissional?

A data, ndo existem restricdes de viagens emitidas
pela Organizagao Mundial de Saude. No entanto, a OMS
desaconselha viagens para paises no foco da epidemia.
No site da DGS podem ser encontradas algumas reco-
mendacdes para viajantes. Se surgirem estes sintomas,
ndo deve deslocar-se aos servigos de saude, mas ligar
para 0 SNS24 (808 24 24 24) e seguir as orientagdes
que lhes forem dadas. Por regra, ndo se recomenda qual-
quer tipo de isolamento de pessoas sem sintomas.

Siga atentamente as recomendagdes da Diregao-
-Geral de Salde. Esclarega-se no site da Dire¢gao-Geral
de Saude: dgs.pt/corona-virus.aspx
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