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Resumo

O presente trabalho tem como objetivo analisar as alteragOes estruturais que se
processaram na economia portuguesa apos a crise das dividas soberanas de 2010/2013,
tendo por comparagdo a Alemanha e como pano de fundo a discusséo em curso sobre a
nova reforma da Zona Euro. Pretende-se, assim, perceber se existiu alguma aproximacao
entre uma economia periférica (Portugal) e a economia nuclear da Zona Euro (a
Alemanha), suscitando reflexdes sobre o que essa aproximacdo significa para a
sustentabilidade da Unido Econdmica e Monetéria, especialmente no que diz respeito ao
processo de convergéncia real. O estudo serd enquadrado na teoria das variedades do
capitalismo e dos regimes de crescimento, focando-se na andlise da evolugdo de um
conjunto de varidveis relevantes no contexto das duas teorias, nos dois paises, desde 1995.
Seré ainda realizada uma andlise a especializacao produtiva dos dois paises com base no

indice de Krugman, sendo também analisada a convergéncia setorial.

Palavras chave: crise das dividas soberanas, estrutura econdémica, variedades do

capitalismo, regimes de crescimento, convergéncia real, Zona Euro, Portugal, Alemanha



Abstract

This study aims at analyzing the structural changes that occurred in the Portuguese
economy after the 2010/2013 sovereign debt crisis, compared with what occurred in
Germany and having the current debate surrounding the new reform of the Eurozone as a
backdrop. We thus intend to find out if a peripheric economy like Portugal and the
Eurozone’s nuclear economy (Germany) have become closer, also looking to understand
what that means for the sustainability of the Economic and Monetary Union, especially
in what regards the process of real convergence. The study will be framed in the varieties
of capitalism theory and in the theory of growth regimes, focusing on the analysis of the
evolution of a set of variables relevant to both theories, in both countries, since 1995. We
will also perform an analysis on both countries’ productive structure based on the

Krugman Specialization Index, as well as a sectoral convergence analysis.

Keywords: sovereign debt crisis, economic structure, varieties of capitalism, growth

regimes, real convergence, Eurozone, Portugal, Germany
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1. Introducéao

A crise de 2010/2013 veio expor as fragilidades estruturais da Unido Economica
e Monetaria, uma zona monetaria constituida por economias com estruturas
institucionais e regimes de crescimento muito diferentes. Assim, a crise e a
subsequente resposta da Unido Europeia, muito focada na correcdo dos desequilibrios
nas economias do Sul, tiveram um impacto profundo sobre as economias europeias,
pondo em causa a convergéncia das economias do Sul para o nivel de
desenvolvimento das economias do Norte. Foi neste contexto que o debate sobre a
reforma da governagdo econdmica da Zona Euro se reanimou, tendo ja surgido varias
propostas que, se concretizadas, terdo um impacto relevante sobre as economias do
euro.

O presente trabalho pretende comparar a evolucdo estrutural da economia
portuguesa, uma tipica economia periférica do Sul da Europa, com a economia alema,
a economia modelo da Zona Euro, tendo como pano de fundo a discussdo sobre a
nova reforma da Unido Econdmica e Monetéria. Assim, analisar-se-a um conjunto de
variaveis em Portugal e na Alemanha, antes e depois da crise, por forma a perceber
se a economia portuguesa se aproximou do modelo alemé&o no que diz respeito a sua
estrutura institucional e regime de crescimento, e 0 que essa aproximacao significa
para a sustentabilidade da Zona Euro. A analise serd feita a luz da teoria das
variedades do capitalismo e dos regimes de crescimento, duas correntes
tradicionalmente em conflito, mas que tém sido compatibilizadas por varios autores
nos ultimos anos.

O estudo estrutura-se da seguinte forma: no capitulo 2 sdo apresentadas as teorias
das variedades do capitalismo e dos regimes de crescimento, as ligacdes entre elas e

a sua aplicacdo a Zona Euro. Desta forma, sdo discutidos os problemas que surgem
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da criacdo de uma zona monetaria constituida por economias muito diferentes, a
contribuicdo que este cenario pode ter para o surgimento de crises e para a capacidade
de os paises lidarem com elas, bem como a possibilidade e desejabilidade de alterar a
estrutura e regime de crescimento dos paises periféricos. O capitulo termina com uma
referéncia a discussdo em torno da nova reforma da Zona Euro e aos efeitos que as
novas propostas teriam sobre a sustentabilidade da Unido Econdmica e Monetéria. O
capitulo 3 diz respeito a analise de um conjunto de variaveis relevantes a luz das
teorias ja referidas, em Portugal e na Alemanha, antes e depois da crise de 2010/2013.
Sdo analisadas varidveis que permitem perceber a evolucao da estrutura do mercado
laboral, dados chave sobre o comércio externo e sobre o crescimento do PIB, bem
como os contributos dos vérios componentes do PIB para esse crescimento. E ainda
analisada a convergéncia real entre os dois paises, de modo a perceber se uma eventual
aproximacdo da economia portuguesa ao modelo alemao se traduziu também numa
aproximacdo ao seu nivel de desenvolvimento. Por Gltimo, seré realizada uma analise
setorial da estrutura produtiva dos dois paises, permitindo retirar conclusdes sobre a
proximidade das duas economias no que diz respeito a complexidade das suas

exportacdes, a sua estrutura produtiva e a produtividade dos seus setores econémicos.
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2. Enquadramento tedrico

2.1. Variedades do Capitalismo

A teoria das variedades do capitalismo oferece um quadro de referéncia que divide
as economias politicas nacionais em trés tipologias diferentes de acordo com a sua
estrutura: coordinated market economies (CMEsS), liberal market economies (LMES) e
mixed market economies (MMES). Estas trés tipologias apresentam diferencas ao nivel
da estrutura institucional da economia, o que faz com que optem por estratégias de
especializacdo e de gestdo de crise diferentes, baseadas em politicas macroecondémicas
distintas (Fioretos, 2001; Hall & Soskice, 2001).

O exemplo paradigmatico de uma CME € a Alemanha, onde as rela¢Ges industriais
sdo protagonizadas por organizacfes de produtores e sindicatos fortes e centralizados,
que procuram controlar o crescimento dos salarios e da inflacdo para manter a
competitividade, permitindo a existéncia de negociacdo salarial coordenada que se
estende do setor industrial exportador ao setor protegido da concorréncia internacional
(ex. setor publico e servicos ndo transacionaveis) (Hassel, 2014). A existéncia de
negociacdo salarial coordenada, aliada a um Estado social desenvolvido e protecdo
laboral robusta, trazem incentivos tanto as empresas como aos trabalhadores para que se
envolvam em processos de formacdo profissional (treino vocacional), que permitem aos
trabalhadores desenvolver capacidades muito especificas. Assim, favorece-se a
especializacdo em inovacdo incremental, realizada gradualmente e tendo em vista
resultados a longo prazo. As CMEs tendem, portanto, a especializar-se na produgéo de
bens que se diferenciam pela qualidade e que ndo estdo muito dependentes da
competitividade-preco, como é o caso da maquinaria, ferramentas de alta precisao,

equipamentos de transporte, motores, etc. (Hall & Soskice, 2001).
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Por seu lado, os grandes centros financeiros internacionais (ex. EUA e Reino
Unido) séo os exemplos classicos de LMEs, em tudo opostos as CMEs. Estas economias
caracterizam-se por mercados de trabalho muito flexiveis, com sindicatos fracos e
protecao laboral pouco relevante. Por isso, apesar da inexisténcia de negociacéo salarial
coordenada como nas CMEs, a flexibilidade do mercado de trabalho e a fraqueza dos
sindicatos permitem manter a inflacao e os custos unitarios de trabalho (CUT) controlados
(Hall, 2018). Estas economias com mercados de capitais dindmicos e flexiveis tendem a
especializar-se em inovacao radical, produzindo semicondutores, bens de alta tecnologia,
telecomunicacdes, produtos farmacéuticos, etc. (Hall & Soskice, 2001).

Por Gltimo, numa posic¢do intermédia entre as CMEs e as LMEs situam-se as
MMEs do Sul da Europa, entre as quais se insere Portugal. Na sua maioria democracias
relativamente recentes, as MMES caracterizam-se por Estados com um papel de relevo na
atividade econdmica e na gestdo das relacdes industriais, agindo enquanto compensador
das ineficiéncias deste capitalismo menos “puro” (Molina & Rhodes, 2007; Kuokstis,
2015). Dado que os sindicatos tendem a ser relativamente fortes, mas fragmentados e com
diferentes orientagcdes politicas, ndo existe negociacdo salarial coordenada, mas sim
pactos sociais esporadicos e de curta duracdo (Hassel, 2014). Estes paises especializam-
se tradicionalmente em bens low cost, intensivos em mao-de-obra com poucas
qualificacdes e, por isso, muito dependentes da competitividade-preco (Costa, 2012).
Uma vez que o mercado de trabalho é menos flexivel do que nas LMES, mas ndo existe
negociacdo salarial focada na competitividade como nas CMEs, as MMEs sao propicias
a elevados niveis de inflagdo, que compensavam, antes do euro, com desvalorizagdo

cambial (Hall, 2018).



Marta Silva O ajustamento estrutural da economia portuguesa no contexto da reforma da zona euro

2.2. Regimes de Crescimento

A literatura dos regimes de crescimento, muito ligada a corrente pos-Keynesiana,
ganhou mais relevo no rescaldo da crise de 2010/2013, sendo muito utilizada para
explicar as causas da crise e as falhas da arquitetura do euro. Existe atualmente uma
pluralidade de terminologias utilizadas para denominar os diferentes regimes de
crescimento, mas a distingéo entre regimes export-led e demand-led é a mais prevalente.

Tal como o0 nome indica, um pais com uma estratégia de crescimento export-led
tende a registar uma balanca corrente positiva, sendo que a maior contribuicdo para o
crescimento do PIB provém das exportacGes. Por isso, estes paises dependem da dindamica
da procura mundial, ou seja, da procura gerada pelos paises demand-led (Hein, 2019).

Por outro lado, a definicdo de um regime demand-led surge mais complicada, uma
vez que a procura interna que alimenta o crescimento pode ser gerada por diferentes
fatores. Embora a procura possa ser alimentada pelo crescimento dos salarios, 0 modelo
mais comum, e aquele encontrado no Sul da Europa antes da crise do euro, € 0 modelo
alimentado por divida, resultante da financeirizacdo e da facilidade de acesso ao crédito.
Altamente instavel, este regime de crescimento caracteriza-se por uma contribuicéo
positiva da procura interna para o crescimento do PIB, sendo que a balanca corrente tende
a registar valores negativos (Hein, 2019).

Assim, a Unido Europeia pode ser dividida num nucleo export-led, composto pela
Alemanha e outros paises do Norte da Europa (Holanda, Austria, Bélgica, paises
nordicos, etc.) e por uma periferia demand-led dependente do endividamento das familias,
correspondente ao Sul da Europa (Italia, Espanha, Portugal, Grécia, etc.) (Gambarotto &
Solari, 2015; Stockhammer & Kohler, 2019). Estes dois modelos de crescimento, o

espelho um do outro, sdo altamente interdependentes e instaveis.
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2.3. Variedades do Capitalismo e Regimes de Crescimento

A interligacdo entre os dois quadros de referéncia anteriormente descritos tem
vindo a ser explorada tanto por autores inseridos na corrente das variedades do
capitalismo, como por autores pos-Keynesianos. Assim, regimes de crescimento e
variedades do capitalismo estdo estreitamente relacionados, pois uma determinada
estrutura institucional tende a favorecer, e mesmo a reforcar, um regime de crescimento
especifico (Regan, 2015; Hall, 2018; Perez & Matsaganis, 2018).

Devido a sua estrutura institucional, que favorece negociacéo salarial coordenada
para conter o crescimento dos salarios e a existéncia de sistemas de treino vocacional para
aumentar as qualificacdes dos trabalhadores, as CMEs do Norte da Europa tendem a
apresentar um modelo de crescimento export-led. A estrutura institucional destes paises
favorece ainda uma politica orcamental conservadora e a existéncia de um Banco Central
independente, que impde uma politica monetaria restritiva (Hope & Soskice, 2016). Estes
fatores permitem conter a inflacdo e manter a competitividade do setor exportador,
favorecendo a acumulacgéo de excedentes da balanca corrente (Hancké, 2013; Hall, 2018).

Por seu lado, tanto as LMEs como as MMEs tendem a registar um tipo de
crescimento demand-led, uma vez que ndo possuem a estrutura necessaria para coordenar
salarios e aumentar qualificacdes. Por isso, a politica orcamental e monetaria destes paises
tende a ser expansionista, de forma a apoiar a procura interna, contribuindo para a
existéncia de défices da balanca corrente (Hope & Soskice, 2016). A situagdo tende a
assumir contornos mais probleméaticos nas MMEs do Sul da Europa, onde o0s sindicatos
sdo descentralizados, mas mais poderosos do que nas LMEs, especialmente os do setor
gue ndo estd exposto a concorréncia internacional. Por isso, estas economias tém
dificuldade em conter o aumento dos CUT e, portanto, a inflagdo com origem no setor

nédo exportador, levando ao aumento da procura interna e a problemas de competitividade
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que eram (antes do euro) resolvidos com o recurso a desvalorizacdo cambial (Hall, 2012;

Hassel, 2014; Johnston et al, 2014).

2.3.1. Variedades do Capitalismo e Regimes de Crescimento na

Zona Euro

Agregando economias com estruturas institucionais muito diferentes, a Unido
Economica e Monetaria (UEM) foi construida a imagem do ordoliberalismo aleméo,
focando-se no controlo da inflagdo e tornando a Alemanha na economia modelo da Zona
Euro (ZE) (Bulmer & Paterson, 2013; Nedergaard & Snaith, 2015; Vermeiren, 2017). A
insercdo de paises com estruturas institucionais e modelos de crescimento muito
diferentes numa mesma zona monetaria e a tentativa de promocdo da convergéncia
econdmica por parte da UE tenderam portanto, a favorecer o modelo export-led das CMEs
e criaram um panorama altamente instavel (Baccaro & Pontussen, 2016; Johnston &
Regan, 2018).

Em primeiro lugar, ao eliminar a possibilidade de desvalorizacdo cambial por
parte dos outros membros da ZE, a UEM veio reforcar a competitividade das CMEs
(Iversen et al, 2016). Para além disso, a principal funcdo do Banco Central Europeu (BCE)
é controlar a inflacdo, principio que esta completamente alinhado com o modelo export-
led e o ordoliberalismo aleméo (Fioretos, 2001). Por outro lado, a competitividade dos
paises do Sul sofreu ndo sé com a subida dos CUT (que ndo podem compensar com
desvalorizacdo da moeda), mas também com a concorréncia proveniente da China e dos
paises da Europa de Leste no inicio dos anos 2000. Isto porque estes sdo paises com
estruturas exportadoras muito semelhantes as do Sul da Europa, especializados na
producdo de bens low cost, muito dependentes da competitividade-preco (Simonazzi et

al, 2013; Nolke, 2016; Dooley, 2018).
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Por ultimo, também a financeirizacdo veio contribuir para o agravamento da
instabilidade na ZE. Com a eliminacg&o do risco cambial na UEM, os paises do Sul viram
as taxas de juro diminuir, facilitando o acesso ao crédito para alimentar a procura interna
(Scharpf, 2011; Parker & Tsarouhas, 2018). Contudo, a maior parte desse crédito nédo foi
canalizado para atividades produtivas, mas para 0 setor ndo transacionavel, de baixa
produtividade, mas de lucro rapido, como é o caso da construcdo e do imobiliario
(Rodrigues & Reis, 2012). Assistiu-se, entdo, nos anos 2000, a um enorme fluxo de
capitais do centro para a periferia, com os défices do Sul a alimentar os excedentes do
Norte (Stockhammer, 2011; Parker & Tsarouhas, 2018).

Assim, as CMEs e as MMEs tém uma relacdo quase simbiotica, sendo que a
performance dos paises export-led do Norte da Europa depende da procura gerada no Sul,
jaque a Zona Euro é uma economia quase fechada (Stockhammer, 2011; Stockhammer,
2016; Johnston & Regan, 2018). Uma vez que a procura das MMEs assenta no
endividamento das familias, e que os membros da ZE se veem privados de usar a taxa de
cambio para compensar perdas de competitividade, este € um panorama particularmente
instavel, que criaria as condi¢Oes para a crise de 2010/2013 (Streeck & Elsasser, 2016).
Deste modo, a integracdo monetaria tornou a coexisténcia de diferentes variedades do
capitalismo algo extremamente instavel.

2.3.2. A crise e 0 pos-crise

A crise da ZE surgiu das fragilidades inerentes a arquitetura da UEM, no rescaldo
da crise de 2008/09, pondo em evidéncia o carater instavel do euro. Tendo em conta o
enorme impacto da crise e da sua gestdo pela Unido Europeia (UE) sobre as varias
economias europeias, especialmente as do Sul da Europa, é natural que varios autores
tenham ja tentado analisar a crise, as suas causas e consequéncias. A literatura das

variedades do capitalismo identifica os problemas de competitividade que surgiram no
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Sul enquanto principal causa da crise, problemas esses estreitamente relacionados com a
incapacidade estrutural destes paises de controlar os CUT, e agravados pela contencao
salarial das CMEs (Hancké, 2013; Johnston et al, 2014; Kuokstis, 2015). Ja a corrente
pos-Keynesiana enfatiza a instabilidade resultante da financeirizacao e do endividamento
privado no Sul, financiado com os excedentes do Norte e facilitado pela integracao
monetaria (Scharpf, 2011; Hein, 2019; Stockhammer & Kohler, 2019). Contudo, surgem
cada vez mais contribuicdes que analisam estes dois fatores em conjunto (Stockhammer,
2011; Hassel, 2014; Nolke, 2016).

A resposta da UE a crise focou-se essencialmente na correcdo dos défices
excessivos da balanga corrente que as economias do Sul haviam acumulado nos anos
anteriores, assumindo a “irresponsabilidade” desses paises como principal causa da crise
(Stockhammer, 2011; Gambarotto & Solari, 2015). Sem a possibilidade de desvalorizar
a moeda para melhorar a competitividade e aumentar as exportacées, os paises do Sul
viram-se obrigados a seguir uma estratégia de desvalorizacao interna e de flexibilizacao
do mercado de trabalho, de modo a diminuir os CUT e a procura interna (Steinberg &
Vermeiren, 2016; Parker & Tsarouhas, 2018). Ou seja, embora os défices do Sul
correspondam essencialmente aos excedentes do Norte, 0 peso do ajustamento recaiu
maioritariamente sobre as MMEs, com consequéncias graves a nivel social, aprofundando
ainda mais a recessdo e o carater periférico dos paises do Sul da Europa (De Grauwe &
Ji, 2014; Gambarotto & Solari, 2015; Perez & Matsaganis, 2018; Kohler & Stockhammer,
2020).

A estratégia de ajustamento da UE materializou-se atraves do refor¢o do Pacto de
Estabilidade e Crescimento (PEC), com a introducdo das medidas do fiscal compact, do
six pack e do two pack, refletindo uma crescente transferéncia de competéncias para a

Comissdo Europeia, especialmente no que diz respeito a vigilancia dos desequilibrios
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orcamentais e macroecondémicos (Falkner, 2016). Contudo, dado o impacto profundo do
ajustamento sobre a estrutura das economias do Sul, e tendo em conta o ressurgimento de
partidos nacionalistas e populistas um pouco por toda a Europa, tém vindo a surgir
preocupac0es relativas a legitimidade democréatica da UE para impor este tipo de reformas
a Estados soberanos (Hopner & Schéfer, 2010; Scharpf, 2015; Falkner, 2016).

As reformas estruturais impostas pela UE tiveram como objetivo essencial
transformar a estrutura econdémica dos paises do Sul, procurando aproxima-la do modelo
da Europa do Norte (Hall, 2014; Scharpf, 2016; Hall, 2018). Assim, tentou-se transformar
0 seu modelo de crescimento em export-led, reforcando a competitividade das suas
exportac6es e diminuindo as importaces (Felke & Eide, 2014; Vermeiren, 2017). As
reformas significaram ainda uma tentativa de transformar as MMEs do Sul em LMEs,
como o Reino Unido, e ndo em CMEs, como a Alemanha, uma vez que os paises do Sul
ndo tém a estrutura institucional que permite a Alemanha manter a competitividade das
suas exportaces. Optou-se entdo pela diminuicdo do poder sindical, pela reducdo da
protecdo laboral e por uma onda de privatizacdes (Hall, 2018).

Contudo, é muito dificil e penoso alterar a estrutura econémica de um pais, uma
vez que o seu desenho institucional tende a reforcar o seu regime de crescimento, e vice-
versa. Por isso, surgem questdes relativamente a probabilidade de sucesso das reformas e
a sua desejabilidade, tendo em conta os custos elevados que acarretam para a populacéo.
Em primeiro lugar, embora as reformas tenham tido sucesso em liberalizar as relagdes
laborais, 0 sucesso em reorientar as economias do Sul para as exporta¢des é duvidoso.
Embora tenha de facto existido um aumento do peso das exporta¢des nos paises do Sul,
o0 grande impacto da austeridade foi ao nivel da diminuicdo da procura interna, sendo que
0 setor exportador se mantém ainda com uma dimenséo relativamente reduzida, sobretudo

na Grécia (Vermeiren, 2017). As preocupacdes excessivas com 0s CUT fizeram também
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com que as exportacdes do Sul ficassem ainda mais dependentes da competitividade-
preco, ndo tendo existido uma diversificacdo para produtos de maior complexidade e
qualidade (Simonazzi et al, 2013; Kohler & Stockhammer, 2020). Para além disso, uma
vez que a ZE € uma economia quase fechada, € necessario que existam paises com défice
que corresponda aos excedentes dos paises export-led, dai que esta estratégia seja muitas
vezes apelidada de “beggar-thy-neighbour” (Johnston & Regan, 2018; Kohler &
Stockhammer, 2020). A solucdo encontrada para este problema foi reorientar as
exportac6es do Sul para mercados externos a ZE (Felke & Eide, 2014), deixando os paises
mais vulneraveis a uma eventual apreciacdo do euro (Steinberg & Vermeiren, 2016).

Assim, nem todos o0s paises possuem uma estrutura institucional adequada para
seguir uma estratégia de crescimento baseada em exportacfes de forma bem sucedida,
sendo que o modelo atualmente existente no Sul da Europa é extremamente instavel. Se,
por um lado, se pode assumir que o Sul se tornou export-led (Hein, 2019), é também
possivel identificar um modelo de debt- and austerity-driven depression (Kohler &
Stockhammer, 2020), tendo em conta a grave depressdo que a austeridade impds nestes
paises. Arrisca-se, deste modo, a perpetuagao de “growth models without growth” na ZE
(Hall, 2018), que pode condenar a periferia a varios anos, ou mesmo décadas, de fraco
crescimento econémico, ou quase estagnacdo, impedindo a sua convergéncia real para os
niveis de desenvolvimento dos paises do Centro e Norte da Europa (Johnson &
Papageorgiou, 2020).

2.4. A nova reforma da Zona Euro

A crise do euro pés em evidéncia a necessidade de reformar a ZE, de forma a
torna-la mais resistente a futuras crises, colocando o peso do ajustamento ndo s6 sobre 0s
paises do Sul, mas também sobre os paises do Norte, ao contrario do que aconteceu

durante a crise de 2010/2013. A recuperacdo baseada na desvalorizagdo interna é vista
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por varios autores como insuficiente e prejudicial, sendo preferivel uma estratégia
baseada ndo s6 no refor¢co da competitividade do Sul, mas também na revalorizacéo
interna em paises como a Alemanha, de forma a aumentar a procura interna e reduzir os
seus excedentes (Simonazzi et al, 2013; Johnston & Regan, 2015; Parker & Tsarouhas,
2018). Contudo, tendo em conta que a tendéncia registada nos Gltimos anos mostra a
Alemanha a reforcar ainda mais o seu excedente e que a resposta a crise foi moldada pelos
principios do ordoliberalismo alemé&o, é bastante improvavel que uma solucéo que ponha
em causa estes principios venha a ser adotada (Steinberg & Vermeiren, 2016; Johnston
& Regan, 2018; Hein 2019).

Existem varias propostas concretas para a nova reforma da ZE, destinadas a dotar
os membros da UEM de uma maior capacidade para resistir a futuras crises de forma
integrada e coesa. Em primeiro lugar, sdo varios 0s paises que reconhecem a necessidade
de completar a Unido Bancéria, criada como resposta a crise, mas ainda incompleta.
Contudo, o consenso fragil em torno da Unido Bancéaria ndo se estende as restantes
propostas, sendo possivel dividir os membros da ZE em dois grandes grupos: aqueles que
defendem uma unido de estabilidade, mantendo os moldes atuais, e aqueles que procuram
reforgar a integragdo com uma unido orgamental (Hacker & Koch, 2017). Por isso,
propostas como criar um orcamento para a ZE, titulos de divida da ZE e estabilizadores
automaticos comunitarios como um subsidio de desemprego europeu, embora pudessem
ter um impacto importante, estdo longe de reunir consenso (Parker & Tsarouhas, 2018).
Ou seja, o nivel de integracdo desejado varia de pais para pais, com os paises do Sul a
procurar, regra geral, um reforgo da integracdo, enquanto os paises do Norte preferem
manter o status quo. No entanto, existem preocupac6es de ambos os lados relativamente
ao sucesso das medidas propostas, temendo-se que resultem na criacdo de uma unido de

transferéncias, com uma periferia incapaz de se desenvolver (tal como o Mezzogiorno
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italiano) e cada vez mais subalternizada ao centro, do qual depende (Scharpf, 2016;
Streeck & Elsésser, 2016).

Estdo, assim, criadas as condicdes para a manutencdo dos desequilibrios
estruturais ao nivel da ZE, sendo que as discussdes sobre a nova reforma tém perdido
terreno para assuntos que se mostram mais prementes no imediato®. E, portanto,
expectavel que diferentes variedades do capitalismo e regimes de crescimento continuem
a coexistir numa mesma zona monetaria de forma instavel, num ambiente de fraco
crescimento e de convergéncia real pouco significativa, criando as condi¢bes para o
surgimento de novas crises e forcando os paises da periferia a suportar o peso do

ajustamento.

3. Analise empirica

3.1. Metodologia e bases de dados

A analise empirica que se segue abrange o periodo desde 1995 até a informacéao
disponivel mais recente. Este longo periodo foi dividido em subperiodos mais curtos na
analise dos contributos de cada componente para o crescimento do PIB e na analise
setorial. Grande parte da analise passa pela observacdo da evolucdo das variaveis durante
0 periodo analisado.

No que diz respeito aos regimes de crescimento, o contributo de cada componente
para o crescimento do PIB em cada periodo corresponde ao peso da variagdo desse
componente na varia¢do do PIB. Ou seja, por exemplo, o contributo do consumo privado

(C) para o crescimento do PIB (YY) em 1995-2001 pode ser escrito da seguinte forma:

1 A situacdo de emergéncia sanitaria provocada pela Covid 19, e a gravissima recessdo econémica que dela
decorre, serd um teste importante ao futuro da Zona Euro, e da propria Unido Europeia. A resposta conjunta
e solidaria a esta crise, nomeadamente o programa de recuperacdo com uma forte componente de
transferéncias (new generation EU) pode ser decisiva para os paises periféricos mais endividados, pelo
menos no futuro imediato. Resta saber se sera suficiente, a médio e longo prazo, e se ndo se retomara,
prematuramente, o rigido enquadramento or¢camental da UEM, num contexto de enorme endividamento e
recuperacdo incompleta.
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(CZOOl - 61995)
(Y2001 - Y1995)

Contributo C =

Para analisar a especializacdo produtiva dos dois paises recorreu-se ao indice de
Especializagdo de Krugman (K), que mede a distancia entre a estrutura produtiva de uma
regido e a estrutura produtiva da regido de referéncia (Banco Central Europeu, 2004). Os
calculos foram realizados para 38 setores, recorrendo ao emprego total e ao valor

acrescentado bruto (VAB). O indice € calculado da seguinte forma:

Neste caso, b; corresponde ao peso do emprego/VAB de determinado setor no
total do emprego/VAB em Portugal e b; corresponde ao peso do emprego/VAB desse
mesmo setor no total do emprego/VAB na Alemanha. O indice pode assumir valores entre
0 e 2, sendo que valores mais baixos refletem estruturas produtivas semelhantes e valores
mais altos traduzem uma especializacao produtiva muito diferente nas duas regides.

Por ultimo, a convergéncia setorial foi calculada recorrendo a produtividade do

trabalho, medida enquanto:

VAB
emprego total

Produtividade =

As variaveis que dizem respeito as variedades do capitalismo foram obtidas
através do recurso a diversas bases de dados. A ICTWSS (Database on Institutional
Characteristics of Trade Unions, Wage Setting, State Intervention and Social Pacts),
versdo 6.1, de novembro de 2019, elaborada pelo Amsterdam Institute for Advanced
Labour Studies da Universidade de Amesterddo, proporcionou informacéo relativa as
seguintes varidveis: densidade sindical, cobertura da negociacdo salarial, tipo de
coordenacdo da negociacdo salarial, intervencdo estatal na negociagdo salarial e

organizacéo setorial das relagdes industriais. Na base de dados do Eurostat (Servico de
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Estatistica da Unido Europeia) foi obtida informacdo relativa aos contratos de trabalho
temporéarios e a formacdo profissional (treino vocacional continuo). Por dltimo, da
OECD.Stat, base de dados da OCDE (Organizacdo para a Cooperacdo de
Desenvolvimento Economico), foram retirados dados sobre a rigidez da protecdo do
emprego.

Na parte dos regimes de crescimento, foram extraidas da AMECO (Annual
Macro-economic Database of the European Comission’s Directorate General for
Economic and Financial Affairs) as seguintes variaveis relacionadas com o comércio
externo, todas a precos correntes: PIB, exportaces de bens e servigos e importacGes de
bens e servicos. Foram também retirados os dados relativos a contribuicdo dos varios
componentes para o crescimento do PIB, todos a precos constantes: PIB, consumo
privado, investimento, consumo publico, exportacdes e importacdes. A decomposicdo da
Balanca de Pagamentos (balanca corrente, balanca de capital e balanca financeira), a
decomposicdo da balanca corrente (balanca de bens, balanca de servicos, rendimento
primario e rendimento secundario) e os dados sobre a posicdo de investimento
internacional liquida foram retirados das estatisticas da Balanca de Pagamentos do Banco
de Portugal, para o caso portugués, e do Bundesbank, para o caso alemé&o. A convergéncia
macroecondmica foi calculada com recurso ao PIB per capita em paridades de poder de
compra, também obtido através da AMECO.

Por ultimo, na parte da especializacdo produtiva, a informagao relativa ao indice
de Complexidade Economica foi retirada do Observatory of Economic Complexity, uma
ferramenta online de visualizacdo de dados sobre o comércio internacional desenvolvida
pelo grupo Macro Connections no MIT Media Lab. O indice de Especializagio de

Krugman e a convergéncia setorial foram calculados com recurso ao VAB a precos
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correntes e ao emprego total, dados esses retirados do INE (Instituto Nacional de

Estatistica), para o caso portugués, e do Eurostat, para o caso alemao.
3.2. Variedades do capitalismo

Embora o modelo alemé&o seja tido como o mais bem sucedido na ZE, os paises
do Sul ndo possuem a estrutura institucional que permite a Alemanha conter os CUT e
especializar-se em produtos diferenciados pela qualidade e com grande contetdo
tecnoldgico, potenciando o seu sucesso engquanto pais exportador. Por isso, a resposta
europeia a crise nas MMEs do Sul passou por um agravamento das pressdes no sentido
da liberalizacdo da sua estrutura economica, particularmente no que diz respeito ao
mercado de trabalho, procurando transformar estas economias em LMES, e ndo em
CMEs. Estas pressdes viram-se reforcadas com a crise de 2010/2013, mas o0 processo de
liberalizacdo é j& uma tendéncia antiga e relativamente generalizada, estendendo-se nao
SO aos paises do Sul, mas também as préprias CMEs do Norte da Europa.

Cabe, portanto, verificar se existiu uma mudanca da estrutura da economia
portuguesa apos a crise da ZE, no sentido de se tornar uma variedade de capitalismo mais
pura (ou seja, uma LME) e com aparentemente maior capacidade para fazer face a crises
do que as MMEs do Sul. Contudo, € também importante verificar se a tendéncia
generalizada para a liberalizacdo esta a produzir efeitos na Alemanha, a economia modelo
da ZE e exemplo tipico de CME. Desta forma, serd possivel analisar uma possivel
aproximacdo das estruturas institucionais dos dois paises.

Em primeiro lugar, tanto a Alemanha como Portugal tém vindo a registar uma
reducdo dos niveis de sindicaliza¢do dos trabalhadores desde a segunda metade dos anos
1990 (ver Quadro A3.1). Partindo de niveis semelhantes e ja algo reduzidos em 1995, a
sindicalizacdo encontra-se atualmente em niveis historicamente baixos em ambos 0s

paises. Isto podera ndo ser muito surpreendente numa MME como Portugal, onde os
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sindicatos sdo tradicionalmente fortes, embora muito politizados e fragmentados, mas
podera significar uma mudanca relevante para uma CME como a Alemanha.

No que diz respeito a negociacao coletiva, a tendéncia de liberalizacdo € mais
visivel na Alemanha do que em Portugal, como se vé no Quadro 1. Com uma tendéncia
claramente decrescente ao longo do tempo, a percentagem de trabalhadores abrangidos
pela negociacgéo salarial coletiva na Alemanha é atualmente muito inferior ao que era em
1995, tendo passado de cerca de 81% para 56% em 2016. Por outro lado, Portugal registou
periodos de aumento e de reducdo da negociacdo coletiva desde a segunda metade dos
anos 1990, mostrando uma tendéncia geral de liberalizacdo muito menos acentuada:
passou de cerca de 78% de trabalhadores abrangidos pela negociacdo coletiva em 1995,

para cerca de 74% em 2016.

Quadro 1 — Taxa de cobertura da negociacéo coletiva (em % de trabalhadores assalariados empregados
com direito a negociagao)

1995 2000 2005 2010 2015 2016
DEU 80,8 67,8 64,9 59,8 56,8 56,0
PRT 77,5 78,4 83,2 76,7 73,6 73,9

Fonte: ICTWSS, verséo 6.1

Apesar da evolucdo da densidade sindical e da cobertura da negociacgéo coletiva
indicar uma tendéncia para a liberalizacdo, as estruturas de coordenacdo da negociacao
salarial de ambos os paises tenderam a permanecer mais ou menos inalteradas ao longo
do tempo. Como se pode observar no Quadro 2, o elevado nivel de coordenagdo da
negociacao salarial existente na Alemanha nos anos 1990, caracteristico de uma CME,
perdurou até a atualidade, independentemente da crise de 2010/2013. Através do chamado
pattern bargaining, sindicatos ou organizacgdes de empregadores fortes procuram aplicar
acordos coletivos ja alcancados a outros processos de negociacdo e, desta forma,
conseguir coordenacéo inter-setorial e contengéo salarial. Este tipo de coordenagédo néo

existe em Portugal, onde se assistiu, desde 2010, a uma maior intervencdo estatal na
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negociacdo salarial, ou seja, em areas como os salarios da funcdo publica e o salario
minimo (para mais detalhe sobre a intervencéo estatal na negociacgéo salarial, ver Quadro
A3.2). Esta intervencdo do Estado no mercado laboral, acentuada pela fragilidade
institucional dos sindicatos e organizagdes de produtores (para mais detalhe sobre o poder
das instituicdes, ver Quadro A3.3), é uma caracteristica marcada das MMEs (Molina &

Rhodes, 2007).

Quadro 2 — Tipo de coordenagdo da negociagdo salarial

1995 2000 2005 2010 2015 2016 2017
DEU 2 3 2 2 2 2 2
PRT 3 3 3 1 1 1 1

1-Sinais do governo (salérios do setor publico, salario minimo)
2-Pattern bargaining

3-Negociagdo intra-associagdes (centralizagdo informal)
Fonte: ICTWSS, verséo 6.1

No que toca a formacdo profissional (treino vocacional), a tendéncia para a
liberalizacdo parece estar ausente. Nas LMEs e MMEs, ao contrario do que acontece nas
CMEs, ndo existe um grande investimento no treino vocacional continuo dos
trabalhadores no contexto da empresa. Por isso, os trabalhadores tendem a ter
qualificacdes gerais e pouco especializadas nas LMEs e MMEs e muito especificas a
industria nas CMEs (Hall & Soskice, 2001). Assim, na Alemanha tem-se assistido a um
reforco da formacdo profissional continua desde 2005. No entanto, também em Portugal
se fez notar um esforco no sentido da melhoria das qualificacdes especificas dos
trabalhadores (ver Quadro A3.4). Em 2005, cerca de 44% das empresas portuguesas
proporcionavam treino continuo aos seus trabalhadores; em 2015, o ndmero tinha
evoluido para 75%, valor muito proximo do alemao (cerca de 77%).

Por altimo, a evolucédo da protecgdo social e da estabilidade no trabalho revela uma
tendéncia de liberalizacdo bastante mais evidente em Portugal do que na Alemanha, e
reflete o impacto profundo da gestdo da crise de 2010/2013 na economia portuguesa. No

que toca a protecdo do emprego, medida em termos dos custos de despedimento dos
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trabalhadores, a Alemanha mantinha em 2013 o nivel de prote¢éo de 1995. Por outro lado,
Portugal registou uma clara deterioracdo do nivel de protecao laboral na época da crise,
sendo que tanto o despedimento individual como coletivo se tornaram mais faceis (ver
Quadros A3.5 e A3.6). Para além disso, como se pode observar no Grafico 1, Portugal
viu a sua percentagem de trabalhadores com contratos de trabalho temporarios quase
triplicar entre 1995 e 2018, passando de um nivel inferior ao alem&o em 1995 para quase
0 dobro em 2018. Por seu lado, a Alemanha registou apenas um ligeiro aumento deste
tipo de contratos no mesmo periodo.

Gréfico 1 — Contratos de trabalho temporarios (em % do emprego total)

20,0
18,0
16,0
14,0

12,0
10,0
8,0
6,0
4,0
2,0
0,0

B DEU mPRT

1995
1996
1997
1998
1999
2000
2004
2005
2006

2001
2002
2003
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018

Fonte: Eurostat

Em suma, embora as tendéncias de liberalizacdo sejam evidentes nos dois paises,
a crise de 2010/2013 teve um impacto mais significativo em Portugal, especialmente no
que toca a protecéo e estabilidade no trabalho. Contudo, ndo €é ainda possivel afirmar que
Portugal se tenha tornado numa LME, uma vez que 0 pais continua a mostrar
caracteristicas tipicas de uma MME, como o elevado nivel de intervencdo estatal no
mercado de trabalho. Assim, apesar das pressdes de liberalizacdo generalizadas e da
evolugdo das duas economias no mesmo sentido, Portugal e a Alemanha ndo estéo

atualmente muito mais proximos a nivel institucional do que anteriormente a crise.
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Confirma-se, portanto, que a estrutura institucional das economias tende a perdurar no

tempo, sendo muito dificil altera-la de forma significativa.
3.3.  Regimes de crescimento e convergéncia macroeconomica

A resposta a crise nos paises do Sul da Europa passou ndo so pela liberalizacao
do mercado de trabalho, mas também pelo favorecimento de uma estratégia de
crescimento export-led, seguindo o modelo alem&o. E, por isso, importante verificar se
existiu, apds a crise de 2010/2012, um refor¢o do modelo export-led na Alemanha e uma
passagem do modelo demand-led assente em divida para uma estratégia de crescimento

assente em exportacdes em Portugal.
3.3.1 — Comércio externo e Balanca de Pagamentos

Desde o inicio dos anos 2000, a economia alemd é bastante mais aberta ao
comércio externo do que a economia portuguesa (ver Grafico A3.1), ou seja, 0 peso do
comércio externo (exportacdes e importacdes) no PIB é maior na Alemanha do que em
Portugal. A Alemanha tem vindo também a registar um grau de abertura superior a média
dos 12 paises originais da ZE (ZE12), sendo que em Portugal acontece o contrario.
Contudo, no pos-crise o0s dois paises tém vindo a aproximar-se, refletindo um aumento
do grau de abertura da economia portuguesa.

Para além disso, desde 1995, tanto a ZE12 como a Alemanha registaram uma taxa
de cobertura das importacGes pelas exportacOes superior a 100%, pelo que as duas regides
apresentam uma posi¢ao competitiva forte. Por outro lado, Portugal registou sempre uma
taxa de cobertura inferior a 100% durante o periodo analisado, refletindo uma posicéo
pouco competitiva. Esta tendéncia inverteu-se em 2013, sendo que Portugal regista desde
entdo uma taxa de cobertura acima dos 100%, mas ainda assim inferior aos valores

alemaes e da ZE12 (ver Gréafico A3.2).
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Observando o Gréfico 2, é possivel perceber que o saldo da balanca de bens e
servicos tem, durante o periodo analisado, um comportamento muito diferente na
Alemanha e em Portugal. A balanca de bens e servigcos alema nunca registou valores
negativos desde a segunda metade dos anos 1990, mostrando uma rapida melhoria no
inicio dos anos 2000 e registando desde entdo valores superiores a 4,5% do PIB, mesmo
durante a crise financeira internacional de 2008 e a subsequente crise da ZE. Isto traduz
claramente a aposta do pais numa estratégia de crescimento voltada para as exportacoes.
Por outro lado, o saldo da balanca de bens e servicos portuguesa registou sempre valores
negativos desde 1995, chegando mesmo a ultrapassar os -10% do PIB na viragem do
milénio. Esta tendéncia sé se inverteu no pos-crise, pelo que Portugal regista desde 2012
uma balanca de bens e servicos ligeiramente positiva, refletindo o foco da estratégia

europeia na correcdo dos desequilibrios externos dos paises deficitarios.
Gréfico 2 — Saldo da balanca de bens e servigcos em % do PIB
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Embora a recuperacdo da balanga de bens e servigos portuguesa no pos-crise faca
com que o pais se aproxime da posicao alemd, isto ndo significa que o pais esteja agora a
seguir uma estratégia em tudo semelhante a da Alemanha. Tal como se vé no Grafico 3,

0 sucesso alemdo assenta numa balanga de bens positiva, que desde 2002 se manteve
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sempre acima dos 2% do PIB, sendo que a balanca de servigos alema registou sempre

valores negativos desde a segunda metade dos anos 1990.

Gréfico 3 — Alemanha: Decomposicéo da balanca de bens e servigos em % do PIB
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== Balanc¢a de bens e servicos
Fonte: Estatisticas da Balanga de Pagamentos do Bundeshank
A balanca de bens e servigos portuguesa mostra um comportamento oposto, como

se pode observar no Gréfico 4. Portugal regista desde 1996 uma balanca de bens com

saldo negativo e uma balanca de servigos com saldo positivo.

Gréfico 4 — Portugal: Decomposig¢do da balanga de bens e servicos em % do PIB
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== Balanga de bens e servicos

Fonte: Banco de Portugal

Assim, apesar da ligeira reducdo do défice da balanca de bens desde 2011, o
verdadeiro motor da recuperagdo portuguesa foi a balanca de servicos, cujo saldo mais do

que duplicou entre 2010 e 2019. Por isso, a recuperacdo da balanca de bens e servigos no
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pos-crise ficou a dever-se principalmente a exportacdo de servicos e ndo a exportacdo de
bens, que esta na base do sucesso aleméo.

No que toca a Balanga de Pagamentos, Portugal e a Alemanha mostram tendéncias
opostas ao longo do tempo. Apresentando uma balanca financeira ligeiramente positiva e
uma balanga corrente ligeiramente negativa até 2001, a Alemanha inverteu rapidamente
a situacao no inicio dos anos 2000. Desde entdo, o pais regista uma balanca financeira
permanentemente negativa e uma balanca corrente com valores acima dos 4% do PIB
(ver Grafico A3.3). Analisando a balanca corrente alemd de forma mais detalhada
(Grafico A3.4), verifica-se que a sua rapida melhoria no inicio dos anos 2000 refletiu a
melhoria do saldo da balanca de bens e do rendimento primario, traduzindo o aumento
dos lucros das multinacionais alemas no estrangeiro (vantagem inexistente em Portugal).

Por outro lado, Portugal apresentou sempre valores negativos na balanca corrente
e valores positivos na balanca financeira, até inverter a tendéncia em 2013 (ver Grafico
A3.5). A recuperacdo da balanca corrente portuguesa no pés-crise reflete uma ligeira
melhoria da balanca de bens e uma melhoria acentuada da balanca de servigos, com o
rendimento primario a manter-se negativo e o rendimento secundario a aumentar
ligeiramente, devido ao aumento das remessas dos emigrantes (ver Grafico A3.6).

Por altimo, a situacdo das balancas (nomeadamente da balanca corrente e da
balanga de capital) reflete-se na evolugédo da divida externa, um importante indicador da
sustentabilidade dos paises, medido, neste caso, através da posicdo de investimento
internacional liquida (PII). Partindo de posi¢des ndo muito distantes, a partir de 2004 a
PIl alemé comega a melhorar progressivamente. No entanto, a Pl portuguesa estava ja
numa trajetoria de rapida deterioracdo desde a segunda metade dos anos 1990, atingindo
mesmo cerca de -124% do PIB em 2014 (ver Grafico A3.7). Apds a crise da ZE, a situagéo

comeca a estabilizar em Portugal, que apresenta atualmente uma ligeira melhoria da P1I
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(cerca de -101% do PIB em 2019). Por seu lado, a PIl da Alemanha manteve-se sempre
em rota ascendente, chegando aos 71% do PIB em 2019. Ou seja, a economia alema é

atualmente muito mais sustentavel do que a portuguesa.
3.3.2. — Crescimento econdmico e contributos dos componentes do PIB

Observando a taxa média de crescimento anual (TMCA) do PIB dos dois paises,
bem como da ZE12, é possivel distinguir quatro periodos diferentes (Grafico 5). Entre
1995-2001 verificou-se um periodo de expansdo, com crescimento acelerado nas trés
regibes, especialmente em Portugal. Seguiu-se um periodo de estagnacéo (2001-2008),
com todas as regides a registar um crescimento do PIB reduzido (em especial Portugal).
O periodo de 2008-2013 corresponde as duas grandes crises: a crise financeira
internacional de 2008/2009 e a subsequente crise da ZE. Tanto Portugal como a ZE12
registam TMCA do PIB negativas nesse periodo, sendo que apenas a Alemanha consegue
manter um crescimento do PIB ligeiro. O periodo que se seguiu (2013-2019) foi de

recuperacdo, com as trés regides a registar TMCA do PIB na ordem dos 2%.

Gréfico 5 — Taxa média de crescimento anual do PIB a precos constantes (em %)
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Fonte: AMECO e calculos préprios

Analisando o Gréfico 6, é possivel verificar que, antes do periodo das crises, a

procura interna (Pl), composta pelo consumo privado (C), consumo publico (G) e

24



Marta Silva O ajustamento estrutural da economia portuguesa no contexto da reforma da zona euro

investimento (1), teve sempre um contributo muito importante para o crescimento do PIB
portugués, ao contrario da balanca de bens e servicos (NX), composta pelas exportacoes
(EX) menos as importacdes (IM). O consumo privado chegou mesmo a representar cerca
de 99% do crescimento do PIB durante o periodo de estagnacdo, quase igualando o
contributo das exportacdes nesse periodo. No entanto, em 2008-2013 a situacédo inverteu-
se, com a balanca de bens e servicos a tornar-se 0 motor do crescimento do PIB, devido
a uma dréastica diminuicao das importacdes, que fez com que o seu contributo passasse a
ser positivo (cerca de 47% do PIB). Por outro lado, a Pl passou a contribuir negativamente
para o crescimento do PIB, em grande parte devido aos contributos muito negativos do
consumo privado (cerca de -81%) e do investimento (cerca de -108%). Esta quebra do
consumo e do investimento reflete o profundo impacto da estratégia europeia de gestdo
da crise num pais demand-led como Portugal. Durante o periodo de recuperacdo a
situacdo reverteu quase completamente ao cenario do periodo pré-crise. Contudo, 0s
contributos do consumo privado e dos gastos publicos mantém-se ainda abaixo dos niveis
de 2001-2008 e as exportacbes continuam a proporcionar o principal contributo positivo

para o crescimento do PIB.
Gréfico 6 — Portugal: Contribuicdo dos componentes para o crescimento do PIB (em %)
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Fonte: AMECO e calculos préprios
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E, entdo, possivel identificar um crescimento export-led em Portugal durante o
periodo das crises. No entanto, uma vez que a TMCA do PIB durante este periodo foi
negativa, torna-se dificil falar num modelo export-led verdadeiramente bem sucedido em
Portugal (Kohler & Stockhammer, 2020). No periodo de recuperacao a situacao torna-se
menos clara, sendo que Portugal se aproxima agora do cenario pré-crise, pondo
novamente em causa o sucesso do modelo export-led no pais.

A evolucdo da situacdo na ZE12 encontra mais semelhancas com Portugal do que
com a Alemanha (ver Gréafico A3.8). No entanto, o contributo do consumo privado nunca
foi tdo importante como em Portugal e o contributo da balanca de bens e servicos foi
sempre mais relevante do que na economia portuguesa. Assim, a ZE12 passou também
de um modelo demand-led para um modelo export-led durante a crise (embora também
com uma TMCA do PIB negativa), revertendo completamente para a situacao pré-crise
durante o periodo de recuperacéo.

Na Alemanha, o cenério ¢é bastante diferente. Observando o Grafico 7, torna-se
evidente a forte aposta do pais nas exportacdes, que representam sempre o principal
contributo positivo para o crescimento do PIB. Durante o periodo de estagnacdo o
contributo de NX para o crescimento do PIB torna-se mesmo superior ao contributo da
PI. Durante o periodo das crises da-se uma ligeira alteracdo: hd um aumento significativo
do contributo do consumo privado e dos gastos publicos, refletindo um esforgo
expansionista por parte da Alemanha, que se focou no mercado interno para combater a
crise e compensar a reducdo do comércio mundial. No periodo de recuperagcdo o
contributo negativo das importacdes € mesmo ligeiramente superior ao contributo das
exportacdes, mas ha também uma forte reducdo do contributo dos gastos publicos (cerca
de metade relativamente ao periodo anterior) e do consumo privado, que recua para quase

metade do contributo das exportagdes. Por isso, tendo em conta que, em 2013-2019, as
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exportaces continuam a representar de longe o maior contributo positivo para o PIB
aleméo, e ndo esquecendo a reducao do contributo do consumo privado, o pais parece ter

mantido o seu modelo export-led no pds-crise.
Gréfico 7 — Alemanha: Contribui¢do dos componentes para o crescimento do PIB (em %)
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Fonte: AMECO e calculos proprios
Em suma, os dois paises estdo atualmente mais proximos do gque antes da crise,
dada a aproximacdo de Portugal ao modelo export-led, ainda que com sucesso
questionavel, e a expansdo do consumo privado na Alemanha. No entanto, ambos 0s

paises parecem estar a reverter para a sua situacao pré-crise.
3.3.3 — Convergéncia macroeconomica

Na sequéncia da andlise do crescimento macroeconémico, é também relevante
analisar a convergéncia real entre a economia portuguesa e a alema, ou seja, a existéncia
(ou nédo) de aproximacdo entre o PIB per capita portugués e o alemao.

De acordo com a evolugdo da TMCA do PIB per capita em Paridades de Poder de
Compra (PPC) dos dois paises (Quadro 3), Portugal cresceu sempre mais rapido do que
a Alemanha até ao periodo das crises, refletindo convergéncia real, mesmo durante a
primeira década do euro. Contudo, durante as crises Portugal comecou a divergir do nivel

de desenvolvimento alemao, registando crescimento negativo, embora o crescimento
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alemdo tenha também desacelerado bastante. No pdés-crise nota-se uma marcada
recuperacdo nas duas economias, com Portugal a retomar o processo de convergéncia

real.

Quadro 3 — TMCA do PIB per capita em Paridades de Poder de Compra (em %)

1995-2001 | 2001-2008 | 2008-2013 | 2013-2017
DEU 1,30 1,31 0,86 1,47
PRT 3,23 1,57 -1,35 2,06

Fonte: AMECO e calculos préprios

A evolucdo do PIB per capita em PPC relativo (Quadro 4), oferece conclusdes
semelhantes. Até a época das crises existiu convergéncia real, com o PIB per capita em
PPC portugués a tornar-se quase 70% do alemdo em 2008. No entanto, a convergéncia
durante o periodo pré-crise foi bastante inferior ao que era esperado como resultado da
integracdo monetaria (Banco Central Europeu, 2015). No periodo das crises, Portugal
comeca a divergir da Alemanha, encontrando-se em 2017 abaixo do nivel de 2001 em
termos relativos, representando o PIB per capita em PPC portugués cerca de 64% do

alemao.

Quadro 4 — PIB per capita em Paridades de Poder de Compra portugués relativamente ao alemé&o (em %)

1995 2001 2008

60,86 68,13 69,38
Fonte: AMECO e calculos préprios

2013
62,09

2017
64,26

E, portanto, possivel verificar o impacto profundo das crises e da resposta
europeia sobre a economia portuguesa, perpetuando-se um cendrio de convergéncia
pouco significativa do nivel de desenvolvimento portugués para o nivel de

desenvolvimento aleméo desde a segunda metade dos anos 1990.

3.4. — Analise setorial da estrutura produtiva

3.4.1 — Tecnologia e conhecimento

Apesar de Portugal estar atualmente mais proximo do modelo aleméo, a crise da

ZE néo conduziu a uma reorientacdo das exportacdes de bens portugueses para setores
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com maior contetido tecnolégico, como se vé pela evolugdo do indice de Complexidade
Economica (ICE). O ICE mede a intensidade relativa de conhecimento de uma economia,
considerando a intensidade de conhecimento dos produtos que exporta.

Partindo de um nivel muito inferior ao aleméo em 1995, Portugal registou um
aumento progressivo do ICE até a segunda metade dos anos 2000, quando os valores do
ICE portugués comecam a estagnar, como se vé no Quadro 5. Por outro lado, a Alemanha
apresenta um ICE mais ou menos estavel desde 1995, registando em 2018 exatamente o

mesmo ICE que em 1995, embora muito mais elevado do que o ICE atual de Portugal.

Quadro 5 — indice de Complexidade Econémica

1995 | 2000 2005 2010 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018
DEU 1,89 1,94 2,01 193 | 189 | 189 | 191 | 189

PRT 0,13 0,18 0,38 048 | 048 | 049 | 045 | 0,50

Classificacdo de acordo com o Harmonized System (HS92) com profundidade de 6 digitos
Fonte: The Observatory of Economic Complexity

Ao analisar a composicdo das exportacGes de bens dos dois paises, surgem
diferencas significativas. De acordo com o Observatory of Economic Complexity, as
principais exportacGes de bens portuguesas eram, em 2018, constituidas por veiculos
automoveis (6,02%), partes de veiculos (4,94%), petroleo refinado (3,98%) calcado de
pele (3,01%) e papel de impressdo (2%). Por outro lado, em 2018 a Alemanha exportava
principalmente veiculos automoveis (10,3%), partes de veiculos (4,53%), medicamentos
empacotados (3,71%), avibes, helicopteros e naves espaciais (2,06%) e sangue, anti-
sérum, vacinas, toxinas e culturas (1,98%). Ou seja, Portugal continua a exportar produtos
com menor contetdo tecnoldgico do que a Alemanha.

De acordo com o ranking do ECI, em 2018 a Alemanha era a quarta economia
mais complexa de um total de 138 paises (estando em terceiro lugar em 1995), enquanto
Portugal ocupava a posicdo 48 (ocupando o lugar 46 em 1995). Assim, dada a estagnacao

do ICE portugués em niveis relativamente baixos, a distancia entre Portugal e a Alemanha
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no que toca a complexidade dos produtos que exportam manteve-se quase inalterada
desde os anos 1990.
3.4.2 - Especializacdo produtiva

Apesar das grandes diferencas na composicdo da balanca de bens e servigos
portuguesa e alemd e da manutenc¢éo da baixa complexidade da economia portuguesa ao
longo do tempo, Portugal e a Alemanha estdo atualmente mais proOXimos em varios
aspetos, tal como ja foi referido. Por isso, € importante analisar a especializacdo produtiva
dos dois paises, de modo a perceber se a sua estrutura produtiva esta atualmente mais
parecida do que em 1995.

Observando o Indice de Especializacdo de Krugman utilizando o emprego total
(Quadro 6), torna-se evidente que a especializacdo produtiva dos dois paises é bastante
semelhante, uma vez que K assume desde 1995 valores proximos de 0. A distancia entre
a especializacdo produtiva dos dois paises aumentou ligeiramente entre 1995 e 2001,
tendo diminuido significativamente no periodo do pds-crise. Assim, em 2017 os dois
paises eram significativamente mais semelhantes no que diz respeito a especializacédo

produtiva do que em 1995.

Quadro 6 — indice de Especializacio de Krugman (emprego)

1995 2001 2008 2013 2017
\ K 0,48 0,50 0,46 0,41 0,38
Fonte: INE e Eurostat

Utilizar o valor acrescentado bruto (VAB) em vez do emprego total permite
chegar a conclusbes semelhantes (Quadro 7). Embora a evolugdo ndo seja téo
significativa, usando o VAB como variavel os paises continuam a estar mais proximos

no pés-crise do que no final dos anos 1990.

Quadro 7 — indice de Especializagio de Krugman (VAB)

1995 2001 2008 2013 2017
| K 0,45 0,48 0,47 0,43 0,42
Fonte: INE e Eurostat
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3.4.3 — Convergéncia setorial

Uma vez que Portugal esta atualmente mais proximo da Alemanha quanto a sua
especializacdo produtiva do que estava em 1995, é importante perceber se existiu
convergéncia setorial entre os dois paises. Ou seja, importa verificar se a produtividade
dos varios setores da economia portuguesa tem vindo a convergir para os niveis alemaes.

Os 38 setores portugueses registaram, no seu conjunto, uma tendéncia para
convergir para os niveis aleméaes até 2013, mesmo durante os anos das crises, comecando
a divergir no periodo de recuperacdo (Quadro 8). Assim, a produtividade setorial
portuguesa passou de cerca de 37% do nivel alemdo em 1995 para cerca de 56% em 2013,
caindo ligeiramente para cerca de 54% em 2017. Isto parece contrastar com 0 processo
de convergéncia macroeconémica, pois a economia portuguesa comeca a divergir da
alemd logo em 2008, retomando o processo de convergéncia no pos-crise. Porém, a
convergéncia macroecondmica trata do PIB per capita, enquanto a convergéncia setorial
lida com o VAB por trabalhador. Por isso, é possivel que a convergéncia setorial durante
0s anos das crises se deva a recuperacao dos setores portugueses ndo pelo aumento do
VAB, mas sim pela queda do emprego?.

De acordo com a TMCA da produtividade de 9 setores industriais selecionados
(para dados sobre os 38 setores, ver Quadro A3.7), a industria parece ter seguido a
tendéncia da generalidade dos setores, convergindo até 2013 e comec¢ando a divergir da
Alemanha no poés-crise. Porém, alguns setores comecam a divergir logo em 2008-2013,
como é o caso do equipamento informatico, do equipamento elétrico e do material de

transporte.

2 Esta diferenca na evolucéo relativa do PIB per capita e da produtividade do trabalho levanta vérias
questBes e merece ser analisada com mais profundidade em possiveis estudos futuros.
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Quadro 8 — Industrias selecionadas: TMCA da produtividade setorial (em %)

O ajustamento estrutural da economia portuguesa no contexto da reforma da zona euro

1995-2001 2001-2008 2008-2013 2013-2017

PRT DEU PRT DEU PRT DEU PRT DEU
Alimentacdo e tabaco 8,47 -1,12 4,14 -0,06 3,13 2,23 1,84 3,08
Industria téxtil 2,95 2,11 4,02 3,54 4,59 2,23 1,84 3,41
Madeira e papel 4,98 1,26 2,80 0,74 3,71 1,51 2,02 2,39
Industria quimica 1,21 1,69 2,82 2,42 2,97 1,09 5,32 4,58
Borracha e plastico 4,47 -0,50 3,01 2,22 3,06 1,74 2,27 2,79
Metalurgia 3,25 2,00 5,16 3,43 0,18 0,17 3,73 1,59
Equipamento informatico 4,07 2,95 2,45 3,28 -6,54 0,52 0,88 3,73
Equipamento elétrico 5,43 -0,15 5,55 3,58 -1,75 1,83 0,58 3,22
Magquinaria 8,11 2,53 4,09 3,90 3,20 0,16 0,62 3,26
Material de transporte 13,88 2,26 0,82 2,84 4,06 5,59 -0,04 6,98
Total 38 setores 5,00 0,74 4,09 1,87 1,83 1,26 1,21 2,56

Fonte: INE, Eurostat e calculos proprios

A evolucdo da produtividade setorial relativa permite retirar conclusdes

semelhantes: a generalidade dos setores industriais tendeu a convergir para o nivel aleméo

até 2013, mesmo durante o periodo das crises, a excecdo dos setores anteriormente

referidos (Quadro 9; para dados sobre os 38 setores, ver Quadro A3.8).

Quadro 9 — Industrias selecionadas: produtividade setorial da economia portuguesa relativamente a alema

(em%)
2001 2008 2013
Alimentacdo e tabaco 31,99 | 55,74 | 74,37 | 77,68 | 74,02
IndUstria téxtil 31,24 | 32,81 | 3388 | 37,98 | 3573
Madeira e papel 4389 | 5450 | 62,81 | 69,91 | 68,92
IndUstria quimica 46,33 | 45,04 | 46,28 | 50,75 | 52,20
Borracha e plastico 3954 | 52,95 | 5591 | 59,63 | 58,43
Metalurgia 3592 | 38,65 | 4341 | 4344 | 47,21
Equipamento informatico 62,36 | 66,55 | 6291 | 43,71 | 39,09
Equipamento elétrico 32,23 | 44,66 | 50,95 | 42,59 | 3841
Magquinaria 28,70 | 39,45 | 39,95 | 46,38 | 41,82
Material de transporte 20,43 | 38,97 | 3391 | 3151 | 24,01
Total 38 setores 36,78 | 47,15 | 54,83 | 56,39 | 53,48

Fonte: INE, Eurostat e calculos proprios

Por ultimo, a evolugdo da produtividade dos servi¢os que se constituem como

custos para as empresas merece também uma breve referéncia. Tanto o setor dos

transportes como o da dgua e saneamento em Portugal tém vindo a convergir para o nivel

aleméao desde 1995, crescendo sempre mais rapido do que na Alemanha até 2013 (Quadro
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10). Contudo, o setor da agua e saneamento comecou a divergir em 2013, representando

em 2017 apenas 37% da produtividade alema, valor inferior ao de 2008 (Quadro 11).

Também o setor da eletricidade e gas apresenta uma tendéncia positiva, sendo muito mais

produtivo em Portugal, representando mais do dobro da produtividade alema em 2017.2

Por ultimo, o setor das telecomunicacfes mostra uma evolucao bastante singular:

com uma produtividade superior a alema desde 1995, em 2008 o setor comecou a divergir

marcadamente da Alemanha, registando TMCA negativas até chegar, em 2017, a 68% da

produtividade alema.

Quadro 10 — Servicos selecionados: taxa média de crescimento anual da produtividade setorial (em %)

1995-2001 2001-2008 2008-2013 2013-2017
PRT DEU PRT DEU PRT DEU PRT DEU
Eletricidade e gas 6,30 3,78 8,29 8,81 7,20 -2,17 3,09 0,80
Agua e saneamento | 8,99 0,65 7,86 3,86 3,19 0,93 -2,39 3,18
Transporte 5,62 3,07 3,71 2,89 2,46 0,88 1,38 0,42
Telecomunicacfes 9,06 6,24 3,43 1,75 -6,67 2,72 -2,84 4,35
Total 38 setores 5,00 0,74 4,09 1,87 1,83 1,26 1,21 2,56

Fonte: INE, Eurostat e calculos proprios

Quadro 11 — Servicos selecionados: produtividade setorial da economia portuguesa face & alema (em %)

1995 2001 2008 2013 2017
Eletricidade e gas 123,41 | 142,49 | 137,81 | 217,74 | 238,19
Agua e saneamento 18,82 30,34 39,53 | 44,16 35,37
Transporte 62,14 | 7197 | 76,08 | 82,20 | 85,37
Telecomunicacgdes 111,59 | 130,54 | 146,49 | 90,71 | 68,16
Total 38 setores 36,78 | 47,15 | 54,83 | 56,39 | 53,48

Fonte: INE, Eurostat e calculos proprios

3 Relativamente ao setor da eletricidade e gés, seria interessante verificar se a boa performance relativa em
Portugal se deve a verdadeiras melhorias de eficiéncia ou ao reforco da apropriacdo de rendas, 0 que exigiria
uma andlise mais pormenorizada.
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Conclusao

Neste estudo procurou-se verificar se existiu alguma aproximacéo da estrutura da
economia portuguesa a da economia alema apos a crise de 2010/2013, tentando perceber
0 que essa aproximacao significa em termos de convergéncia real e da coesdo da Zona
Euro.

Embora se mantenha bastante rigida, a estrutura do mercado laboral tem evoluido
no sentido da liberalizacdo nos dois paises, principalmente ao nivel da protecdo e
estabilidade laboral em Portugal. Isto reflete a tentativa de correcdo dos desequilibrios da
economia portuguesa através da sua transformacdo numa LME, e ndo numa CME como
a Alemanha. Contudo, os dois paises tém mantido, ao longo do tempo, a generalidade das
caracteristicas tipicas de uma MME, no caso portugués, e de uma CME, no caso alemao,
confirmando a durabilidade e persisténcia da estrutura institucional das economias.

As grandes mudangas pds-crise sdo mais evidentes no que toca aos regimes de
crescimento. A aposta portuguesa nas exportacdes e o impacto profundo da crise e da
austeridade sobre o consumo privado sdo evidentes ao longo de toda a analise. Assim,
torna-se clara a tentativa de transformacdo da economia portuguesa numa economia
export-led segundo o modelo alemdo. No entanto, as caracteristicas do crescimento
portugués durante os anos da crise, assente principalmente na exportacdo de servigos e
muito prejudicado pela degradacdo da procura interna, bem como a reversao do cenario
no periodo de recuperagdo para uma situacdo semelhante a dos anos anteriores a crise,
fazem com que o sucesso do modelo export-led em Portugal seja questionavel. Para além
disso, apds um periodo consistente de convergéncia para o nivel de desenvolvimento
alemé&o antes da crise, a partir de 2008 Portugal comeca a divergir da Alemanha, apenas
retomando o processo de convergéncia a partir de 2013, quando se comeca a notar um

retorno ao cenario pré-crise.
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Apesar do crescimento das suas exportacfes assentar em pilares diferentes, a nivel
da especializacdo produtiva os dois paises estdo atualmente bastante mais proximos do
que antes do periodo das crises. Para além disso, a produtividade média dos varios setores
da economia portuguesa convergiu para os niveis aleméaes até 2013, altura em que comeca
a divergir ligeiramente. Porém, esta aproximacdo ndo se refletiu num aumento
significativo da complexidade das exportacdes portuguesas.

Em suma, é possivel afirmar que os dois paises estdo atualmente mais proximos
do que na segunda metade dos anos 1990, e que grande parte dessa aproximacao se deveu
a crise do euro. Contudo, persistem ainda diferencas significativas, notando-se uma
tendéncia de reversdo das duas economias para a situacao pré-crise.

Ao longo da analise, tornam-se evidentes os efeitos da crise de 2010/2013 e da
resposta da ZE, que colocou grande parte do peso do ajustamento sobre os paises do Sul
da Europa e procurou alterar a estrutura das suas economias, com sucesso questionavel,
como se V& no caso portugués. Com a reforma da governacdo econoémica da Zona Euro a
perder importancia relativamente a assuntos mais urgentes, e tendo em conta a tendéncia
de regresso dos dois paises ao modelo de crescimento tipicamente associado a sua
variedade do capitalismo nos ultimos anos, a questdo da sustentabilidade da Zona Euro e
da sua capacidade para sobreviver a crises futuras torna-se inultrapassavel.

Por ultimo, é necessério referir que este estudo enfrenta dificuldades inegaveis:
ao tentar oferecer uma visao abrangente da estrutura das duas economias, a analise perde
em profundidade. Embora uma andlise deste tipo permita conhecer varias facetas da
economia portuguesa e alema, ndo é possivel estudar em profundidade cada um desses
aspetos. Seria, por exemplo, interessante aprofundar o estudo sobre a especializagédo
produtiva ou sobre a convergéncia setorial, nomeadamente os fatores que se escondem

por tras da evolucdo de cada setor. Fica, assim, aberta a possibilidade de estudos futuros.
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ANnexos

Quadro A3.1 — Taxa de sindicalizagdo (em % de trabalhadores assalariados empregados)

DEU PRT
1995 29,2 26,6
1996 21,8 ND
1997 27,0 25,2
1998 25,9 ND
1999 25,3 ND
2000 24,6 ND
2001 23,7 ND
2002 23,5 20,5
2003 23,0 21,1
2004 22,2 21,6
2005 21,5 ND
2006 20,6 21,1
2007 19,8 ND
2008 19,0 20,7
2009 18,8 ND
2010 18,9 19,6
2011 18,4 18,7
2012 18,3 19,1
2013 18,0 18,8
2014 17,7 17,0
2015 17,6 16,1
2016 17,0 15,3

Fonte: ICTWSS, versdo 6.1

Quadro A3.2 — Intervencdo estatal na negociacéo salarial
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2007 1 3
2008 1 3
2009 1 3
2010 1 3
2011 1 3
2012 1 3
2013 1 3
2014 1 3
2015 1 3
2016 1 3
2017 1 3
1-Sem intervencgéo estatal
3-Governo influencia resultado da
negociagao salarial indiretamente

através de precos maximos, indexacéo,
medidas fiscais, salario minimo ou
sinalizacdo de padrdes através dos
salarios do setor publico

4-Governo participa diretamente na
negociacao salarial (negociagéo
tripartida, como  pactos  sociais)
Fonte: ICTWSS, verséo 6.1

Quadro A3.3 — Organizagéo setorial das relagdes industriais (poder das instituicées)

DEU PRT
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1-Organizacdo mediana (sem
instituicGes conjuntas)

2-Instituicdes fortes (tanto
empregadores como sindicatos, algumas
instituicGes conjuntas)

Fonte: ICTWSS, versdo 6.1

Quadro A3.4- Empresas que proporcionam treino vocacional continuo (em % de todas as empresas)

DEU PRT
2005 69,5 441
2010 72,8 64,6
2015 77,3 75,0

Fonte: Eurostat

Quadro A3.5 — Rigidez da protecdo do emprego — despedimento individual (em indice)

DEU PRT
1995 268 4,58
1996 2,68 4,58
1997 268 4,58
1998 2,68 4,58
1999 268 4,58
2000 2,68 4,58
2001 268 4,58
2002 2,68 4,58
2003 2,68 4,58
2004 2,68 4,42
2005 2,68 4,42
2006 2,68 4,42
2007 2,68 4,42
2008 2,68 4,42
2009 2,68 4,42
2010 2,68 4,13
2011 2,68 4,13
2012 2,68 3,56
2013 2,68 3,18

Fonte: OCDE

Quadro A3.6 — Rigidez da protecdo do emprego — restricdes adicionais do despedimento coletivo em
comparacao com o despedimento individual (em indice)

DEU PRT
1998 3,63 2,88
1999 3,63 2,88
2000 3,63 2,88
2001 3,63 2,88
2002 3,63 2,88
2003 3,63 2,88
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2004 3,63 2,88
2005 3,63 2,88
2006 3,63 2,88
2007 3,63 2,88
2008 3,63 1,88
2009 3,63 1,88
2010 3,63 1,88
2011 3,63 1,88
2012 3,63 1,88
2013 3,63 1,88
Fonte: OCDE

Grafico A3.1 — Comércio externo em % do PIB
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Fonte: AMECO e calculos préprios

Gréfico A3.2 — Taxa de cobertura das importagdes pelas exportagdes (em %)
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Fonte: AMECO e calculos préprios
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Grafico A3.3 — Alemanha: Principais balancas (em % do PIB)
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Gréfico A3.4 — Alemanha: Componentes da balanca corrente (em % do PIB)
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Gréfico A3.5 — Portugal: Principais balancgas (em % do PIB)
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Gréfico A3.6 — Portugal: Componentes da balanga corrente (em % do PIB)
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Gréfico A3.7 — Posig¢do de investimento internacional liquida em % do PIB
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Gréfico A3.8 — ZE 12: Contribuicdo dos componentes para o crescimento do PIB (em %)
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Quadro A3.7 — Taxa média de crescimento anual da produtividade setorial (em %)

1995-2001 2001-2008 2008-2013 2013-2017

PRT | DEU | PRT | DEU | PRT | DEU | PRT | DEU
Agricultura -093 | 591 | -025 | 0,17 | 299 | 494 | 7,89 | 1,49
Industria extrativa 0,05 | 449 | 0,74 | 10,30 | 5,10 | -0,51 | 2,15 | -0,29
Alimentacao e tabaco 8,47 | -1,12 | 4,14 | -0,06 | 3,13 | 2,23 1,84 | 3,08
Industria textil 295 | 2,11 | 4,02 | 354 | 459 | 223 | 1,84 | 341
Madeira e papel 498 | 126 | 280 | 0,74 | 3,71 | 151 | 2,02 | 2,39
Produtos petroliferos 21,36 | 21,96 | 20,34 | -7,02 | -18,16 | 8,44 | 4491 | 161
refinados
Industria quimica 1,21 1,69 2,82 2,42 2,97 1,09 5,32 4,58
Industria farmacéutica 511 | 5,32 5,47 5,86 158 | -0,35 | -0,42 | -0,48
Borracha e pléastico 447 | -050 | 3,01 | 2,22 | 3,06 1,74 | 2,27 | 2,79
Industria metalurgica 325 | 200 | 516 | 343 | 0,18 | 0,17 | 3,73 1,59
Equipamento informatico 407 | 295 | 245 | 328 | -654 | 052 | 0,88 | 3,73
Equipamento elétrico 543 | 0,15 | 555 | 358 | -1,75 | 183 | 0,58 | 3,22
Maquinaria 8,11 | 253 | 409 | 390 | 320 | 0,16 | 0,62 | 3,26
Material de transporte 1388 | 2,26 | 0,82 | 284 | 406 | 559 | -0,04 | 6,98
Industrias transformadoras | 5,60 | 2,13 | 3,55 | 3,43 2,83 1,73 | 0,66 | 3,15
Eletricidade e gas 6,30 | 3,78 | 829 | 881 | 7,20 | -2,47 | 3,09 | 0,80
Agua e saneamento 899 | 065 | 786 | 3,86 | 3,19 | 093 | -2,39 | 3,18
Construcéo 490 | -1,16 | 3,73 | 2,07 | 2,60 | 3,10 | -0,15 | 4,57
Comeércio por grosso e a 3,61 0,91 2,06 2,34 | 468 | -0,08 | -151 | 5,22
retalho
Transporte 562 | 3,07 3,71 | 2,89 2,46 | 0,88 1,38 | 0,42
Alojamento e restauracao 388 | -043 | 256 | -055 | 2,01 | -0,04 | 153 | 514
Producédo dos media 7,65 1,20 | 3,75 1,03 1,74 | 281 | 0,89 | 293
TelecomunicacGes 9,06 | 624 | 3,43 1,75 | -6,67 | 2,72 | -2,84 | 4,35
Programacao e consultoria | 4,93 | 3,32 154 | 1,19 | -307 | 401 | 045 | 1,01
informética
Banca e de seguros 944 | 0,73 7,42 243 | -791 | 3,94 2,94 1,68
Imobiliario 150 | -258 | 6,71 | 230 | 7,73 | 181 | -571 | 1,72
Atividades juridicas, de 302 | -209 | 1,79 | -1,45 | -1,36 | -1,80 | 0,58 1,87
contabilidade, arquitetura,
engenharia e gestéo
I&D 13,67 | 091 | 16,24 | 138 | 481 | 0,03 | -439 | 2,58
Outras atividades de 385 | -828 | 3,19 | -165 | -3,29 | -0,27 | 0,77 1,15
consultoria, cientificas e
técnicas
Atividades administrativas | 3,85 | -1,88 | 3,05 0,01 | -0,26 | 0,72 0,71 2,30
Administracéo publica e 6,17 159 | 355 | 2,17 | 043 | 404 | 0,29 | 241
defesa
Educagéo 551 | 0,14 | 3,71 | 0,46 | -2,00 | 1,84 | 1,15 | 2,64
Saude 753 | -0,78 | 355 | 1,43 | -126 | 253 | 0,88 | 1,61
Acéo social 4,79 | 258 | 2,45 | 1,24 | 0,35 | 2,13 | 3,37 | 2,78
Aurtes e entretenimento 592 | -1,38 | 2,23 042 | -153 | 0,66 2,95 3,05
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Outros servigos 6,49 | -0,61 | 5,86 1,53 2,56 0,31 0,66 1,11

Atividades de familias 5,97 0,89 4,31 1,19 1,73 1,95 2,89 1,53

empregadoras de pessoal

domeéstico

Atividades de organismos 0 0 0 0 0 0 0 0

internacionais

Total 38 setores 5,00 0,74 4,09 1,87 1,83 1,26 1,21 2,56

Fonte: INE, Eurostat e calculos proprios
Quadro A3.8 — Produtividade setorial da economia portuguesa relativamente a economia aleméd (em%)
1995 [2001 (2008 |2013 |2017

Agricultura 28,66| 19,21| 18,65| 16,98| 21,69
IndUstria extrativa 63,73| 84,22| 44,64| 58,73| 64,69
Alimentacdo e tabaco 31,99| b55,74| 74,37| 77,68| 74,02
IndUstria textile 31,24| 32,81| 33,88| 37,98| 35,73
Madeira e papel 43,89| 5450| 62,81| 69,91| 68,92
Produtos petroliferos refinados 28,09| 27,28|165,88| 40,62|168,03
Industria quimica 46,33| 45,04| 46,28| 50,75| 52,20
Industria farmacéutica 43,26 | 42,75| 41,66| 45,86| 45,96
Borracha e plastico 39,54| 52,95| 55,91| 59,63| 58,43
Industria metalurgica 35,92| 38,65| 43,41| 43,44| 47,21
Equipamento informatico 62,36| 66,55| 62,91| 43,71| 39,09
Equipamento elétrico 32,23 | 44,66| 50,95| 42,59| 38,41
Maquinaria 28,70 39,45| 39,95| 46,38| 41,82
Material de transporte 20,43 | 38,97| 33,91| 31,51| 24,01
IndUstrias transformadoras 31,66| 38,68 38,98| 41,14| 37,31
Eletricidade e gas 123,41(142,49|137,81|217,74 | 238,19
Agua e saneamento 18,82| 30,34| 39,53| 44,16| 35,37
Construcéo 32,92| 47,05| 52,68| 51,40| 42,72
Comeércio por grosso e a retalho 58,83| 68,92| 67,61| 85,34| 65,50
Transporte 62,14| 71,97| 76,08| 82,20| 85,37
Alojamento e restauragéo 78,07]100,64 |124,80|138,12|120,10
Producédo dos media 36,04 | 52,22| 62,89| 59,72| 55,12
TelecomunicacOes 111,59|130,54 |146,49| 90,71| 68,16
Programacdo e consultoria informatica 59,58| 65,39| 67,02| 47,13| 46,09
Banca e de seguros 75,771124,61|173,91| 94,97| 99,77
Imobiliario 52,92| 67,72| 90,98|120,68| 89,08
Atividades  juridicas, de  contabilidade,
arquitetura, engenharia e gestao 29,98| 40,68| 51,01| 52,15| 49,56
1&D 9,45| 19,30| 50,27 | 63,50| 47,92
Outras atividades de consultoria, cientificas e
técnicas 20,78 | 43,79| 61,27| 52,54| 51,76
Atividades administrativas 25,91 | 36,41| 44,90| 42,77| 40,18
Administracdo publica e defesa 55,50| 72,32| 79,44| 66,56| 61,21
Educagéo 4455| 60,96| 76,18| 62,87| 59,30
Saude 4599 | 74,48| 86,11| 71,32| 69,30
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Acéo social 66,28 | 75,32| 81,87| 74,99| 76,73
Artes e entretenimento 32,62| 50,06| 56,75| 50,83| 50,63
Outros servicos 2154| 32,59| 43,65| 48,77| 47,92
Atividades de familias empregadoras de pessoal

domeéstico 66,99 | 89,94/111,27(110,07|116,10
Atividades de organismos internacionais 0 0 0 0 0
Total 38 setores 36,78 | 47,15| 54,83| 56,39| 53,48

Fonte: INE, Eurostat e calculos proprios
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