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Taxa de crescimento anual do PIB (%)
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PIB per capita em paridades de poder de compra,
Portugal face a UE (UE=100)
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Visoes alternativas sobre as origens do mau desempenho da
economia portuguesa desde 2000

Erros de politica

e Politica orcamental
desadequada

e Auséncia de reformas
estruturais (mercado de
trabalho, sectores regulados,
transferéncias e servicos
sociais)

e Crescimento excessivo dos
custos unitarios de trabalho
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As politicas orcamentais e o ciclo econdmico em Portugal
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Global Competitiveness Index
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Taxa de cambio efectiva e Custos unitarios de trabalho
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Visoes alternativas sobre as origens do mau desempenho da
economia portuguesa desde 2000

Financeirizacao e integracao
econdmica internacional
e Liberalizacao financeira
* Integracao de Portugal na UE
 Choques de competitividade

* Perfil de especializacao
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Etapas da liberalizagao financeira em Portugal:

1984/5: inicio da remocdo de barreiras a criacdo de novos bancos e

1986:

1989:

1990:

1991:

1992:

expansao da rede de agéncias; inicio da liberalizacao de taxas de
depdsito e empréstimo

inicio da remocao dos controlos de capitais

inicio do processo de privatizacao do sistema financeiro
fim do regime cambial de crawling-peg

eliminacao dos limites de crédito quantitativos

adesdo do Escudo ao Sistema Monetario Europeu e conclusao
do processo de liberalizacao dos movimentos de capitais
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Liberalizacao

financeira

* Privatizacao do Afluxo de
setor financeiro capitais

» Desregulamentacdo

* Liberalizacao do
movimento de
capitais

Expansao
do crédito

1 mercado

interno
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Taxas de juro reais de longo prazo (%)
em Portugal e na UE15
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Empréstimos a particulares e empresas nao financeiras
(média mensal, milhoes de euros, precos de 2005)
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Liberalizacao

financeira

* Privatizacao do Afluxo de
setor financeiro capitais

» Desregulamentacdo

* Liberalizacao do
movimento de
capitais

Expansao
do crédito

1 mercado

interno
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Divida total dos sectores nao financeiros
(em % do PIB)
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A liberalizagcao financeira no contexto da participacao no euro:

* O circulo vicioso da liberalizacao financeira dura mais tempo quando
o compromisso dos Estados com a estabilidade cambial € mais
credivel.

Em regime de cambios flexiveis:

(i) o risco de desvalorizacao cambial atenua o afluxo de capitais,
(ii) o endividamento externo conduz a desvalorizacao e a melhoria
da competitividade.

* Em regime de cambios fixos, o circulo s6 é rompido em situacoes
limite, quando se torna claro que o nivel de endividamento se tornou
insustentavel.
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Choques de competitividade:

e Adesao da Chinaa OMCem 2001
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Figure 1.10. Trade specialisation
Rank correlation coefficient of RCAs!
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Choques de competitividade:

 Adesao da Chinaa OMC em 2001
 Alargamento da UE a Leste em 2004
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Choques de competitividade:

 Adesao da Chinaa OMC em 2001
 Alargamento da UE a Leste em 2004
 Apreciacao do euro face ao dolar

 Forte subida do preco de petroleo
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Choques de competitividade:

 Adesao da Chinaa OMC em 2001
 Alargamento da UE a Leste em 2004
 Apreciacao do euro face ao dolar

 Forte subida do preco de petroleo

=> A economia portuguesa tem uma estrutura particularmente
vulneravel a estas evolucoes
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Os principais problemas da economia portuguesa actualmente

 Elevado endividamento de empresas, familias e Estado
* Elevada divida externa

* Fragilidade do sistema bancario

e Perfil de especializacao produtiva

 Delapidacao do potencial de crescimento

 Objectivos de politica econdmica conflituantes
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