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Enquadramento

u Transição climática tem sido negligenciada e faz-se sentir num contexto de crise tripla: 

u Crise pandémica, Crise climática, Crise de sobre-endividamento

u Como assegurar uma transição climática economicamente sustentável e socialmente justa?

u Elemento central: O lugar do trabalho nas transições digital e climática 

u Abordagem inclusiva e abrangente: abarcando pontos de vista de actores frequentemente negligenciados: 

u Os trabalhadores e seus representantes, a par dos sistematicamente excluídos do mercado de trabalho e condenados a 
lógicas cada vez mais mercadorizadas e precarizantes de acesso à proteção social (pobres, imigrantes...). 

u Requer que promoção de crescimento contemple a criação de oportunidades, a relocalização da produção em cadeias de 
valor mais curtas e sustentáveis, por forma a assegurar oportunidades estruturais de emprego, investindo em sectores 
intensivos em trabalho qualificado e assegurando condições de trabalho digno e, quando necessário, a sua requalificação. 

u Debate em França:  

u «Como reduzir as emissões de gases com efeito de estufa pelo menos 40% em relação a 1990, até 2030, respeitando a 
justiça social?» Convenção Cidadã para o Clima (CCC) começou por imaginar, num primeiro momento, uma redução do 
tempo de trabalho para vinte e oito horas por semana.

u ATTAC, CGT e Greenpeace, plano de saída da crise (Maio 2020): «a redução e a partilha do tempo de trabalho», tendo 
como tempo de referência «trinta e duas horas semanais, sem perda de salário nem flexibilização» => «Partilhar o tempo 
de trabalho e ganhar em qualidade de vida (…) geraria centenas de milhares de empregos, ou mesmo milhões»

u Estudos relacionam trabalho, consumo energia e pegada ecológica
u Em 2007, Rosnick & Weisbrot haviam estabelecido que:  Estados Unidos passassem ao tempo de trabalho médio dos quinze 

primeiros países da União Europeia, economizariam 18% do seu consumo de energia. Na situação inversa, se a União 
Europeia adoptasse o ritmo dos Estados Unidos, o seu consumo aumentaria 25%.

u Em 2018, Fitzgerald et.al mostrava que, nos Estados Unidos, 1% do tempo de trabalho a mais acarretaria um aumento de 
0,65 a 0,67% das emissões de gases com efeito de estufa. 

u Estudos suecos (Nässén &Larsson) segundo os quais uma redução do tempo de trabalho de 1% conduziria a uma baixa de 
0,80% destas emissões pelas famílias.



Estimativas das necessidades de financiamento

u IPCC targets: +1.5º em 2010 requer emissões globais de CO2 inferiores a 45%/2030, e zero net emissions/2050

u Pollin (in Chomsky&Pollin:2020), estima necessidade de investimento anual equivalente a 2.6% do PIB global em duas 
áreas principais: 

u i) eficiência energética na construção, sistema de transporte automóvel e público e nos processos industriais produtivos; e

u ii) expandir a capacidade de fontes de produção de energia renovável;

u medidas complementares: penalizar a emissão de CO2 (imposto), parar a desflorestação e investir em reflorestação. 

u Responsabilidade repartida sector público e privado

u 2018: investimento representava $570 bln = 0.7%/PIB

u Desafios técnicos: 

u Uso terra para instalar painéis solares e turbinas; intermitência, transferência e armazenamento, estrangulamentos c/ metais raros e 
sua reciclagem

u Massificação das novas tecnologias (H2)

u Desafios políticos: 

u A par do lugar do trabalho na transição digital e ambiental => A iniciativa privada parece ser insuficiente, importa avaliar e conceber 
formas de intervenção pública que mobilizem de forma eficaz e eficiente todo o aparatus estatal. 

u Complementar sistema produção promovendo arranjos institucionais não convencionais: - cooperativas, associações comunitárias (eg. 
G, D, Swe, RU) e municipais. Lucro não é motivação, menores custos de transmissão com reterritorialização circuitos, preços mais 
estáveis da electricidade porque estão escudadas contra investimento especulativo 

u Importa conceber políticas públicas centradas na modernização industrial sectorial e no centro destas relações sociais reconhecer o 
papel central do trabalho. 

u Coordenação e cooperação internacional

u Papel da política monetária: BCE abandono princípio independência e princípio da neutralidade



Desafios financeiros: - a lógica dominante
u A iniciativa privada incapaz mobilizar de forma eficiente e rápida capital necessário p/aplacar problema 

u 2 instrumentos:

u Fundos ESG: fundos priorizam s/ mandato questões ambientais, sociais e de governança 

u Obrigações verdes: obrigações que financiam projectos relacionados com questões ambientais. Beneficiam de isenções 
fiscais. Primeiro: BM em 2009, 2019: $157 bln; ZonaEuro: €197 bln detidos HH, Seguradoras

u Obrigações GSS: 

u Sd vivo: $1.7tln/$281tln =0.6%;

u 2.01%  PIB

u SovGSS - Dívida Pública Verde: $97.7bln

u ZonaEuro: €197 bln detidos HH, FP&Seguradras

u Crise oportunidade p/ GSS bonds: 

u 2020: emissão duplicou vs 2019

u EU: Emissões Q12020: 4% VS Q32020 13%

u Mercado primário: tranches maiores

u Mercado secundário:

u Investidores não valorizam

u Sem prémio s/yields Obr. normais



Desafios financeiros: alternativas
u Pollin (in Chomsky&Pollin:2020): necessidades investimento anual 2.6% do PIB em eficiência 

energética e fontes de energia renováveis, mas investimento anual é de apenas 0.7%/PIB (2018)

u Desafios financeiros: 

u Conceber intervenção pública para além dos existentes subsídios ao investimento privado verde, 
taxa sobre o carbono e receitas dos licenciamentos. Os programas de aquisições públicas 
constituem um poderoso meio de estimular a iniciativa privada. 

u Porém, é preciso ir mais longe, atribuindo ao aparatus estatal um papel mais activo: 

u Assegurar que taxa sobre carbono é canalizada para investimento verde (e não acentua desigualdades); 

u Eliminar subsídios aos combustíveis fósseis, canalizando fundos p/ transição climática (considerações 
redistributivas);

u Desviar verbas dos orçamentos militares para a transição climática (exequível US, Ch, G, Fr, UK);

u Dívida Pública Verde: 

u Coordenar a política orçamental com a política monetária;

u Monetizar dívida pública destinada a financiar a transição climática, mobilizando poder bancos centrais

u Bancos centrais adquiririam as OT Verdes directamente aos estados soberanos. 



Estimativas das necessidades de financiamento



Os programas de financiamento da UE
u European Green Deal: 

u Objectivos em linha IPCC:

u 2030: prevê países cortarem GEE em 55%, face níveis de 1990

u 2050: emissões zero

u Transição justa para os trabalhadores e comunidades ligadas combustíveis fósseis

u Financiamento: 

u € 1 bilião ($1.1 trn) em 10 anos (2021-2030); 

u €100 mil milhões/ano (0.5%/PIB) 

u Fonte financiamento: 50% orçamento UE, 25% E-M; 25% privados

u 1/5 do necessário p/ Pollin e 1/3 das estimativas da própria EU (Questionar se com estas medidas se está a estender o 
prazo de vida indústria combustíveis fósseis (eg. gás))

u QFP 2021-27: €1074.4 bln; PT €45 bln; 30% descarbonização: PT €13.5 bln em 7 yr (ano €1.9 bln vs €2.8 ou 5.6 
bln)

u Next generation: 

u Mecânismo de Recuperação e Resiliência: 

u Subsídios (€312 mil milhões) e empréstimos MEE (€360 mil milhões), 

u limiar mínimo 37% e 20% das subvenções para medidas que se destinem à transição climática e digital. 

u Homólogo nacional: Plano de Resolução e Resiliência 

u Subsídios: €13.9 mil milhões (ano €3.78 bln); Empréstimos €14.2 mil milhões empréstimos (€2.84 bln/ano) 

u Transição climática 47% (€6.5 mil milhões) e transição digital 38% (€5.3 mil milhões)



Desafios financeiros:
u Sistema financeiro privado desinteressado dado o risco intrínseco a tecnologias imaturas cuja 

rentabilidade é incerta. 

u Solução: mobilizar instituições públicas

u Bancos centrais: monetização das obrigações verdes 

u Bancos de desenvolvimento: – as condutas do crédito concessional

u Eg. KFW (banco de desenvolvimento alemão): 

u 1/3 todo investimento verde na Alemanha (e activamente investe em projectos de desenvolvimento 
resto mundo). 

u Potencia as directrizes políticas públicas (priorizar a transição climática com considerações sociais sobre 
o custo da energia produzida) através dos objectivos de desenvolvimento subjacente ao financiamento a 
conceber (linhas de crédito c/ juros subsidiados).

u Bancos comerciais e de investimento de capitais públicos – cruciais p/ fazer chegar o crédito à 
economia real quando risco e perspectivas de reduzida margem intermediação (taxas de juro) 
pode afastar a banca privada.

u Instrumentos de poupança para o retalho: eg. Coreano/ OT p/retalho



BCE e política monetária
u Início 2020, BCE anunciou que a sustentabilidade ambiental passa a ser tida em consideração na gestão do 

seu mandato

u 4 áreas de eleição: 
u Análise económica: Transição climática tida em consideração modelos macroec, previsões e avaliações risco

u Supervisão bancária: Assegurar que os bancos gerem estes risco correctamente

u Política monetária: Aquisição de obrigações verdes nos portfólios de investimento

u Estabilidade financeira: Avaliar riscos que a transição climática impoe ao sistema financeiro

u “light green” options: 

u A par das funções análise macroeconómica e de supervisão: impor condições no acesso à liquidez (quer sobre a 
pegada carbónica da banca, quer colateral aceite) e priorizar aquisição obrigações verdes p/portfolios de 
investmento

u Objectivo sustentabilidade ambiental é implícito e indirecto. Gerido de forma passiva

u “bright green” option: 
u Combina PF e PM: Mobilizar, de forma explícita, o poder da política monetária para financiar a transição ecológica

assegurando estabilidade sistema financeiro

u Abdicar princípios independência e da neutralidade. Falso P.Neutralidade: reproduz as estruturas do mercado, que
não é compatível c/obj. redução emissões de gás. PM tx juro negativas viabiliza escolhas arriscadas banca NPL

u Sustentabilidade ambiental como objectivo explícito e gerido de forma activa

u Escolha despesa a financiar c/ emissão dívida via comité alargado composto diversos stakeholders



Anulação dívida pública
u A nível europeu, o debate sobre anulação dívida pública ganhou renovado interesse perante os

riscos de recessão que a crise pandémica materializou

u Na UE bancos centrais nacionais detêm cerca de 25% da dívida pública. 

u Em PT (Dez 2020): BCE 3.8% (€10 bl) BPortugal 22.3% (€60 bl); [Credores Oficiais 20% (€52.6 bl)]

u Devemos a nós próprios cerca de 25% da nossa dívida. Para reembolsar: aumentar impostos, cortar
despesa ou emitir nova dívida “roll the debt”. Não se está a endividar para investir
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Anulação dívida pública

u Solução alternativa: 

u Anular DP detida BC, para que o seu refinanciamento não seja necessário; ou

u Transforma-la em perpectuidade à taxa 0%

u Os fundos libertados canalizados para transição ecológica

u Impacto restruturação selectiva: 

u BCE sustenta a perda em vez desta ser passada aos restantes investidores (institucionais e retalho). 

u BCE pode operar com capital negativo (Protocolo 4 anexo ao TFEU, permite emitir moeda para compensar essas
perdas)

u Detém €2.5 tln vs €2 tln solicitados Parlamento Europeu

u Contexto:

u Requer medidas de urgência únicas. Repolitizar a questão monetária

u Passado recente, as tx juro negativas não foram suficientes p/ crédito chegue economia real

u EU em situação de desvantagem económica face outros polos regionais por não utilizar todo o arcaboiço PM, isto é
mobilizar PM p/ apoiar a POrcamental

u BOJ: imprime moeda para adquirir posições empresas de relevo através índices ETFs. É maior accionista
nacional das empresas listadas em bolsa (lógica campiões nacionais). 

u Alemanha, situação orçamental confortável resgatou empresas (fundo €100 bln)
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