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Introdução

No ano de 1997, o governo de António 
Guterres fez a primeira tentativa de privatização 
da TAP. Nessa altura, a TAP e a Portugália (que 
viria a ser integrada na TAP) ainda dominavam 
completamente o mercado das viagens aéreas em 
Portugal. As viagens eram caras, mas o espec-
tro da liberalização do espaço aéreo europeu já 
ameaçava pôr fim a essa realidade, assim como 
ao monopólio das companhias aéreas portugue-
sas. A privatização falhou naquela que teria sido 
a melhor altura para o fazer.

Mais tarde, em 2007, José Sócrates tenta-
ria novamente privatizar a companhia aérea de 
bandeira, mais uma vez sem sucesso. Quatro 
anos depois, a privatização da TAP haveria de 
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constar no memorando da Troika, assinado pelo 
governo do PS e implementado por um governo 
de coligação entre PSD e CDS. Desta vez, era 
mesmo para ser concretizada. 

E foi, mas por pouco tempo. A privatização da 
TAP acabaria por ser concluída apenas em 2015, 
já com o famoso segundo governo de Pedro Passos 
Coelho que só duraria 19 dias. Nesse momento, 
vários comentadores criticaram a privatiza-
ção, alertando para a importância estratégica da 
empresa e a forma como essa importância estra-
tégica seria colocada em causa com uma gestão 
privada. O valor de venda foi também criti-
cado por ser muito baixo, tendo sido até compa-
rado ao valor do passe de jogadores de futebol. 
Nessa fase da discussão, já se confundia o valor 
de uma empresa (onde se contabilizam os seus 
passivos e capacidade de rentabilizar os ativos) 
com o valor dos seus ativos. O grande feito dessa 
venda não era o valor obtido com ela, mas a 
desresponsabilização que os contribuintes teriam 
em relação ao futuro da TAP.

Pouco depois, chegou António Costa ao governo 
que, após assinar um acordo de incidência parlamen-
tar com BE, PEV e PCP, resolve inverter a privatização 
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da TAP, garantindo que o Estado ficaria com 50% 
do capital, ainda que não tivesse grande controlo 
executivo sobre a gestão da empresa. Para fazer um 
número político, António Costa colocou o dinheiro 
dos contribuintes em risco, expondo-o a uma empresa 
deficitária e sem capacidade de controlar a gestão. A 
cereja no topo do bolo foi ter colocado um seu amigo 
próximo, Lacerda Machado, a dirigir o processo. Foi 
uma “renacionalização para comunista ver”, na qual o 
Estado ficou com o risco e os privados com a gestão. 
Esta foi uma das decisões mais catastróficas da polí-
tica portuguesa dos últimos 30 anos, mas serviria para 
ficar nas boas graças das agendas mais radicais pró-Es-
tado/anti-privados dos seus parceiros de governação. 

A TAP haveria de fazer grandes investimen-
tos com um plano de crescimento excessivamente 
ambicioso para a dimensão do seu mercado e para a 
capacidade financeira da empresa. Apesar do cresci-
mento do turismo e do número de passageiros nos 
aeroportos, a TAP continuaria a dar prejuízo e os 
capitais próprios cada vez mais negativos. Em 2019 
a situação era já preocupante. A administração da 
TAP jogava o tudo ou nada com a aquisição de deze-
nas de aviões, num investimento que fez disparar as 
importações nesse ano. Não podia ter corrido pior.
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Em 2020, a pandemia foi a machadada final. Se 
com o turismo a crescer e o aeroporto de Lisboa 
saturado a TAP não conseguia ter um negó-
cio sustentável, durante a pandemia a situação 
descambou. Nenhum daqueles investimentos 
feitos anteriormente poderia ser rentabilizado nas 
novas circunstâncias, embora tivessem de conti-
nuar a ser pagos. A administração tinha arriscado 
demais, consciente de que o Estado estaria lá para 
pagar a conta se fosse preciso graças à “renaciona-
lização” ensaiada por António Costa. 

Os accionistas privados não tinham qual-
quer capacidade de continuar a pagar as contas 
da TAP. Naquele momento, o Estado tinha duas 
opções: ou deixava a empresa entrar em insol-
vência, libertando os contribuintes daquele 
peso, ou injectava dinheiro dos contribuintes 
numa empresa cujo futuro era negro e que, já 
antes da pandemia, tinha escassas hipóteses de 
sobrevivência. Num segundo erro catastrófico, o 
governo decide injectar dinheiro em vez de avan-
çar para uma insolvência ordeira, começando o 
processo de “escavar um buraco sem fundo”, que 
os contribuintes portugueses se arriscam a ter de 
pagar durante décadas.
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Comprometidos com o seu erro, e sem cora-
gem para voltar atrás, os governantes foram 
recorrendo a argumentos cada vez mais falacio-
sos e desajustados para justificar a injecção de 
dinheiro na TAP. A máquina de comunicação 
do governo conseguiu ir fazendo passar esses 
argumentos, atirando números falsos ou 
manipulados e oferecendo racionais que, mesmo 
sendo intuitivos, não resistem a um teste sério 
de lógica.

O objectivo deste livro é analisar, um por um, 
os argumentos utilizados pelos governantes para 
justificar a injecção de dinheiro na TAP e tentar 
perceber como o governo, pela voz de Pedro 
Nuno Santos, andou a enganar os portugueses.
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C A P Í T U L O  I
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Deixaria de haver companhia 
aérea nacional sem dinheiro  

do Estado?

“(...) sem ajuda pública, muito provavel-
mente: A TAP entraria num complexo e 
demorado processo de falência (...); Com 
o “fim da TAP”, perder-se-ia o aprovei-
tamento máximo do hub e da geolocali-
zação de Portugal(...)”
Miguel Frasquilho e Ramiro Cerqueira,  
em artigo de opinião no Jornal Eco,  
29 de Abril de 2021

“Não há nenhum país que tenha deixado 
cair a sua companhia aérea.”
Pedro Nuno Santos, em entrevista à Visão, 
16 de Julho de 2020
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Se a pergunta aqui fosse “se deixaria de haver 
a actual TAP sem dinheiro do Estado”, a resposta 
seria sim. A resposta seria afirmativa mesmo 
antes da pandemia, sendo que nessa altura era 
apenas uma questão de tempo, visto que a pande-
mia veio apenas acelerar o inevitável. Apesar de 
a TAP não ter recebido directamente dinheiro 
do Estado durante quase 20 anos anteriores à 
pandemia, a situação financeira da TAP já se 
vinha a deteriorar. Desde 2000, a TAP só apre-
sentou lucros em 2 anos. Mesmo antes da pande-
mia, os prejuízos acumulados já tinham colo-
cado a companhia aérea de bandeira com capitais 
próprios negativos, ou seja, a TAP já estava em 
situação de falência técnica antes do impacto da 
COVID-19. Apesar de não receber directamente 
dinheiro do Estado, só se conseguia financiar 
com as condições com que se financiava, porque 
os empréstimos tinham a garantia explícita ou 
implícita do Estado. 
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Numa altura de recuperação económica e de 
forte crescimento do turismo, a TAP conseguiu, 
ainda assim, ter um dos maiores prejuízos da sua 
história e, no final de 2019, tinha já o rating de lixo 
para emitir dívida. Estamos a falar de um período 
em que era comum discutir-se em Portugal se 
haveria “turismo a mais”, especialmente em 
Lisboa, o principal hub da TAP. Neste período 
em que o país, especialmente a capital, sentia que 
estava a chegar ao seu limite em número de turis-
tas que podia receber (na realidade não estava, 
mas isso será discussão para outro livro), a TAP, 
ainda assim, tinha prejuízos. As necessidades de 
injecção de dinheiro do Estado já eram paten-
tes nessa altura e seria improvável que a TAP 
tivesse conseguido resistir muito mais tempo sem 
algum apoio público, directo ou indirecto. Sendo 
tal proibido pela lei europeia, e olhando-se para 
outros exemplos onde a rejeição dessas injecções 
levou companhias aéreas à falência, seria natural 
que esse acabasse por ser o destino da TAP, mesmo 
sem a pandemia. Ironicamente, a crise sanitária 
acabou por ser a salvação da companhia nacio-
nal, porque o Estado português passou a ter uma 
desculpa para injectar dinheiro numa empresa 
que teria precisado dele de qualquer forma.
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No entanto, a pergunta não é se “esta TAP exis-
tiria sem o dinheiro do Estado?”. A pergunta é se 
“uma companhia aérea nacional poderia existir sem 
esta injecção de dinheiro do Estado?”. A resposta 
aqui é, claramente, sim. Seria perfeitamente possí-
vel continuar a existir uma companhia aérea nacio-
nal, mesmo que a TAP não recebesse esta injecção 
de dinheiro. Até poderia continuar a existir uma 
companhia aérea com o nome TAP, porque a falên-
cia de uma empresa não significa necessariamente 
que a marca com que a empresa se apresenta ao 
mercado desapareça. É verdade que, muitas vezes, é 
isso que acontece, principalmente quando a própria 
falência causa dano na marca, mas não tem de ser 
assim necessariamente. No processo de insolvên-
cia, um dos activos que pode ser vendido é precisa-
mente a marca. No caso específico da TAP, poderia 
surgir uma nova entidade jurídica, com novos capi-
tais, novos accionistas, continuando eventualmente 
a utilizar a mesma marca.

Apesar de ser uma possibilidade real, seria impro-
vável que acontecesse, por dois motivos. Primeiro, 
porque a marca TAP não é particularmente forte 
ou valiosa, tanto no mercado português como no 
mercado internacional. Em segundo lugar, porque 
o próprio processo de insolvência poderia causar um 
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dano irrecuperável à marca e torná-la indesejável. 
Mesmo nas circunstâncias actuais, provavelmente, 
seria preferível construir uma nova marca do zero 
do que herdar a carga negativa da marca TAP. 
Assim, apesar de esta ser uma hipótese possível, 
seria improvável que tal acontecesse.

Outra hipótese bastante mais plausível seria 
a de aparecer uma nova companhia aérea sediada 
em Portugal, alavancada nos activos da TAP e 
contratando uma parte substancial dos seus traba-
lhadores. No passado foi exactamente isso que 
aconteceu na sequência de falências de compa-
nhias aéreas europeias – por exemplo, na Suíça, 
na Bélgica ou, já em 2021, com a Alitalia. Em 
muitos casos, é o próprio Estado que promove o 
lançamento da nova companhia aérea, deixando 
para trás a marca e, principalmente, as dívidas 
da anterior empresa. É uma forma de respeitar 
os contribuintes, que não devem ficar presos aos 
resultados da má gestão ou dos riscos excessivos 
tomados por outros. Na Hungria não apareceu 
uma nova companhia aérea, mas, após a falên-
cia da companhia estatal Malév, uma pequena 
companhia aérea já existente cresceu, assumin-
do-se como uma empresa de dimensão europeia. 
De seguida veremos todos estes casos.
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Em 2001, uma Swissair já enfraquecida por um 
enorme acidente de aviação ocorrido três anos antes, 
não resistiu à crise no transporte aéreo em resultado 
dos atentados do 11 de Setembro e à fracassada 
estratégia agressiva de crescimento inorgânico em 
curso (via aquisições) noutras geografias. Pouco 
tempo depois do atentado, a Swissair entrou em 
processo de insolvência e haveria de realizar o seu 
último voo em 1 de Abril de 2002. Parte dos acti-
vos da Swissair acabaram por ser transferidos para 
uma subsidiária mais pequena, da própria Swissair, 
que se constituiu como uma nova companhia aérea 
suíça. Apesar de a  nova empresa ter ficado também 
com os direitos da marca Swissair, optou por voar 
sob a marca Swiss International Airlines. Neste caso, 
houve uma transferência ordenada de activos e 
alguns dos principais accionistas da nova empresa 
eram os credores da antiga empresa, que tinham 
ficado proprietários dos activos para compensarem 
as dívidas que ficaram por pagar.

Uma situação muito parecida aconteceu na 
Bélgica. Também em consequência de uma situação 
frágil e dos acontecimentos do 11 de Setembro, a 
Sabena, companhia aérea de bandeira belga, entrou 
em falência. Pouco tempo depois, um grupo de inves-
tidores fundou a SN Airholding. Esta empresa acabou 
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por adquirir uma pequena subsidiária da Sabena, a 
DAT, e transformou-a na SN Brussels Airlines, que 
mais tarde viria a chamar-se apenas Brussels Airlines.

Tal como no caso anterior, houve a criação directa 
de uma nova companhia aérea usando-se os acti-
vos da companhia aérea falida. A falência de uma 
empresa não determina, como é óbvio, o desapareci-
mento dos seus activos. O facto de uma empresa falir 
não significa que os seus activos (neste caso, aviões, 
estruturas, etc.) não possam ser aproveitados por 
outros investidores para iniciar algo novo, sem os 
vícios de gestão e as dívidas do passado. Isto é espe-
cialmente assim quando os activos são muito especí-
ficos daquele sector e não podem ser usados por mais 
nenhum. Os aviões, de vez em quando, transfor-
mam-se em restaurantes, mas certamente que o uso 
mais lucrativo para se dar aos aviões da TAP seria 
continuar a voar. Claro que esses activos poderiam 
ser sempre vendidos ao estrangeiro e alguns deles 
certamente seriam. Mas o que a história dessas falên-
cias nos tem mostrado é que o know-how existente e o 
vazio gerado pelo desaparecimento de uma empresa, 
incentiva a criação de outra no mesmo país, normal-
mente mais eficiente e sem os problemas de gestão 
da que desapareceu.
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Em 2021, a Alitalia, companhia de bandeira 
italiana, entrou em falência, tal como já vinha sendo 
planeado há algum tempo. No seu lugar, apareceu 
outra companhia aérea pública mais pequena, que 
herdou alguns dos activos e dos trabalhadores. Sem 
o peso da estrutura e das dívidas da Alitalia, a nova 
empresa tem mais condições para se reestruturar e 
sobreviver. Não estamos aqui, necessariamente, a 
defender essa solução, mas a verdade é que essa alter-
nativa existe, seria menos onerosa para os contri-
buintes e invalida definitivamente a ideia de que a 
falência da TAP implicaria o fim de uma companhia 
aérea nacional, ou de que nenhum outro país tivesse 
deixado cair a sua companhia aérea de bandeira.

Há um terceiro caso, um pouco diferente dos ante-
riores, que está relaccionado com a falência da Malév, 
a companhia aérea de bandeira húngara. Quando 
faliu, em 2012, já existia na Hungria (um país com 
a dimensão de Portugal) uma outra companhia aérea 
low cost chamada Wizz Air. Assim que a Malév faliu, 
a Wizz Air entrou em campo, oferecendo alternativas 
de voos a quem tinha ficado em terra. A partir daí, foi 
sempre a crescer. Oito anos depois da falência da Malév, 
a Wizz Air tinha triplicado as suas receitas e feito cres-
cer o aeroporto de Budapeste, aproveitando melhor os 
slots disponíveis, deixados pela companhia extinta.
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Em 2019 poderíamos ter assistido a um caso 
semelhante, quando a Eslovénia deixou falir a 
sua companhia aérea de bandeira, a Adria. A sua 
substituição acabou por não acontecer imediata-
mente, porque, entretanto, chegou a pandemia. 
Em 2021, seis empresas internacionais ofere-
ceram-se para abrir uma nova companhia aérea 
de base nacional ou abrir um hub no aeroporto 
de Liubliana, capital da Eslovénia. A Eslovénia 
é um país com 2 milhões de habitantes, com 
um quarto do nosso PIB e que está no centro 
da Europa, facilmente acessível por comboio. 
Mesmo nestas circunstâncias, não faltaram 
companhias aéreas a querer abrir operações na 
sua capital. Seria previsível que em Portugal o 
interesse fosse ainda maior, dadas as circunstân-
cias do país.

É verdade que, caso a TAP falisse, não haveria 
qualquer garantia de que surgisse outra compa-
nhia aérea, sediada em Portugal, que tomasse 
o seu lugar. Numa economia de mercado, essa 
garantia absoluta nunca existe. No entanto, 
todos os dias vão à falência restaurantes e cafés 
sem que isso signifique que eles não continuem 
a existir um pouco por todo o lado. Enquanto 
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houver pessoas com fome, casais em primeiros 
encontros e adeptos com vontade de ver fute-
bol com os amigos, continuarão a existir cafés 
e restaurantes. A indústria da aviação não é o 
sector da restauração, porque o mercado é menos 
competitivo e o investimento é muito maior para 
abrir um novo negócio, mas aquilo que a história 
de outras falências na indústria da aviação nos 
diz é que, o mais provável, é que aparecesse outra 
companhia aérea com base em Portugal, aprovei-
tando-se dos activos que a falência da TAP acaba-
ria por libertar. Nunca, em nenhum país com 
o nível de desenvolvimento de Portugal, acon-
teceu uma companhia aérea nacional desapare-
cer e o país simplesmente ficar sem voos, ou um 
aeroporto de uma capital ficar sem uma compa-
nhia aérea a usá-lo como base. Havendo procura 
- e Portugal continua a ser um destino turístico 
atrativo - aparecerá alguém a oferecer esses servi-
ços para lucrar com eles. Não podemos promover 
duas narrativas contraditórias em simultâneo: 
por um lado, elogia-se o crescimento turístico 
em Portugal e a sua atractividade para players 
internacionais (do setor da hotelaria à aviação), 
por outro, receia-se que fiquemos órfãos de uma 
companhia aérea.
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É verdade que esta nova companhia aérea 
poderia ser mais pequena, mais adaptada à 
dimensão do mercado português (e a um contexto 
concorrencial distinto daquele que se verificava 
há umas décadas, quando a dependência de 
Portugal da TAP era muito superior e a existên-
cia de alternativas residual), mas esse processo 
de redimensionamento já está a ser feito pela 
própria TAP, com a reestruturação em curso, 
que está a reduzir o número de trabalhadores 
e rotas. A companhia portuguesa acabará mais 
pequena após o actual processo de reestrutu-
ração, mas ainda com a dívida e com todas as 
dinâmicas internas que a levaram a estas circuns-
tâncias. Infelizmente, uma empresa grande e 
altamente politizada terá sempre mais dificul-
dades em adaptar-se do que uma empresa nova 
que surgisse dos escombros da falência da TAP. 
É difícil eliminar vícios antigos de empresas 
grandes e a TAP dificilmente será uma excepção. 
Será pouco provável que uma TAP reestruturada 
não volte a cometer os mesmos erros do passado  
– afinal, andou a cometê-los durante várias déca-
das sempre com promessas de não os repetir. Se 
esses erros fossem fáceis de resolver, já teriam 
sido resolvidos, por esta altura.
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O aparecimento – a prazo muito provável – 
de uma outra companhia aérea nacional após 
a insolvência da TAP resolveria boa parte dos 
problemas levantados pelos responsáveis políti-
cos, e que trataremos no resto deste livro. Mas 
este seria um livro muito curto se acabássemos 
aqui. Portanto, apesar das experiências passadas 
nos contarem uma história diferente, no resto do 
livro assumimos quase sempre que não aparece-
ria outra companhia aérea que substituísse a TAP 
em Portugal. Sendo este o ponto de partida para 
grande parte dos restantes mitos e manipulações 
sobre o tema, teremos de o assumir como pres-
suposto de discussão. Fica, no entanto, a nota 
de que esse pressuposto, dado como certo pelos 
líderes políticos, é altamente improvável.
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Em resumo...

1. É verdade que a TAP desapareceria se não 
houvesse uma injecção de dinheiro do Estado.

2. Dados os resultados históricos da TAP e o seu 
nível de endividamento, a insolvência já seria 
um destino provável, mesmo sem a pandemia.

3. Seria bastante provável que aparecesse outra 
companhia aérea que a substituísse, aprovei-
tando os seus activos, tal como aconteceu na 
Suíça ou na Bélgica.

4. Desde que exista procura de voos, que existe, 
haverá sempre alguma companhia aérea e 
investidores disponíveis para garantirem esse 
serviço.
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A TAP é essencial  
para o turismo 
em Portugal?

“A TAP não seria substituída nem auto-
maticamente nem rapidamente por outras 
companhias aéreas. Teríamos um problema 
gravíssimo no setor turístico durante muito 
tempo.”
Pedro Nuno Santos, no Twitter,  

1 de julho de 2020

“Muitos querem ficar com o negócio 
da TAP.”
Pedro Nuno Santos, citado pelo Eco,  
13 de Outubro de 2021
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“Quase 90% dos nossos turistas chegam por 
via aérea e metade desses chegam pela TAP.”
Pedro Nuno Santos, citado pelo Polígrafo, que avaliou  
a declaração como sendo falsa, 1 de Julho de 2020

“A TAP é absolutamente fundamental 
para o turismo português.”
Pedro Costa Ferreira, em entrevista à Lusa, 
3 de Março de 2021

De acordo com a Autoridade Nacional de 
Aviação Civil (ANAC), as companhias aéreas 
nacionais (categoria na qual a TAP tem um grande 
peso, mesmo não sendo a única) transportavam 
40% dos passageiros em Portugal, tendo por isso 
um peso relevante no número de passageiros que 
chegam ao país, incluindo aqueles que vêm para 
fazer turismo. No entanto, essa importância está 
muito concentrada no aeroporto de Lisboa. Fora de 
Lisboa, a TAP é a maior companhia aérea apenas 
na Madeira e, mesmo aí, tem perdido mercado 
para companhias aéreas estrangeiras. Nos Açores, 
as companhias aéreas nacionais continuam a 
predominar, mas em boa parte graças à SATA, 
não à TAP. Mesmo nesta região autónoma, as 
companhias aéreas nacionais só têm uma enorme 
predominância porque, até 2015, se mantinha 
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artificialmente um monopólio destas companhias.
Desde a liberalização do espaço aéreo, as compa-
nhias aéreas estrangeiras têm ganho peso e o 
número de passageiros a chegar aos Açores dispa-
rou, assim como o negócio do turismo. Finalmente, 
no Aeroporto de Faro, que serve a principal região 
turística do país, a TAP tem um peso residual.
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Fora de Lisboa, a TAP é, basicamente, desne-
cessária e irrelevante para o turismo nacional. 
Ainda assim, Lisboa tem o aeroporto mais impor-
tante de Portugal e de onde saem turistas não só 
para a própria capital, mas também para o resto 
do país. Mesmo que a TAP não seja relevante 
no transporte de turistas para outras regiões de 
Portugal, certamente é muito relevante no caso 
da capital e isso não pode ser ignorado. A TAP 
representa metade dos passageiros que voam para 
Lisboa. Será que, se desaparecesse, esses passa-
geiros desapareceriam também? Deixaríamos de 
ter turistas em Lisboa por não terem forma de 
voar para Portugal?

A resposta é, obviamente, não. Várias compa-
nhias aéreas estrangeiras, incluindo as chamadas 
low cost, andam há muitos anos a querer fazer 
mais voos para o aeroporto de Lisboa, colocando 
mesmo pressão política para a abertura de um 
novo aeroporto. Essas empresas gostariam de 
ter mais voos, mas não podem tê-los porque a 
TAP ocupa os slots e o aeroporto não tem capaci-
dade suficiente para receber voos adicionais. Isto 
significa que sem a TAP a ocupar esses lugares, 
outras empresas apareceriam para fazer esses voos, 
transportando esses mesmos turistas. Mesmo na 
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situação actual, com a TAP como concorrente, 
essas companhias aéreas querem trazer mais 
passageiros para Lisboa. Sem a TAP no mercado, 
estariam certamente disponíveis para fazerem 
ainda mais voos porque já não contariam com 
essa concorrência. Não é a TAP que alimenta o 
turismo em Lisboa. É o turismo de Lisboa que 
alimenta o negócio da TAP. 

(Observador, 24 de Agosto de 2021)
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Prova disso é a luta que a TAP manteve em 
2021 para não perder slots no aeroporto de Lisboa. 
Os slots são as faixas horárias que as companhias 
aéreas têm disponíveis para poderem descolar e 
aterrar nos aeroportos. Sem elas, as companhias 
aéreas não podem fazer voos para um aeroporto. 
Se não houvesse companhias aéreas disponíveis 
para substituir a TAP no aeroporto de Lisboa, os 
slots da TAP não teriam nenhum valor. Se a TAP 
desaparecesse, ficariam vazios. Mas não é isso 
que acontece. Uma das condições para o plano 
de reestruturação da TAP ser aprovado pela 
Comissão Europeia, é precisamente a cedência de 
slots, tal é a sua procura por outras companhias 
aéreas. A TAP luta para não perder slots porque 
sabe que, se os perder, outras companhias aéreas 
irão aproveitá-los de imediato para voar para 
Lisboa. A Ryanair, por exemplo, tem lutado pelo 
acesso a mais slots no aeroporto de Lisboa, tendo 
mesmo acusado a TAP de fazer truques para não 
os libertar.  

De acordo com a Ryanair, a TAP em 2021 fez o 
que se chama na indústria de “bloqueio de slots”, 
ou seja, apesar de não usar esses slots, também não 
permite que outras companhias aéreas os usem. Ao 
contrário do argumento dos governantes, a TAP 
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não estaria a contribuir para trazer mais passagei-
ros para Lisboa, mas a fazer exactamente o oposto: 
ao bloquear slots que não usa efectivamente, esta-
ria a diminuir a capacidade de trazer passageiros 
para Portugal. Ou seja, ao bloquear slots que não 
tem capacidade para aproveitar, a TAP está efec-
tivamente a impedir turistas de poderem voar 
para Lisboa e a condicionar o potencial benefício 
económico gerado por esses visitantes no nosso 
país. Mesmo antes da pandemia, várias companhias 
aéreas estrangeiras insistiam para que se construísse 
um novo aeroporto que lhes permitisse fazer mais 
voos. A vontade, expressa várias vezes por compa-
nhias aéreas estrangeiras, em voar mais para Lisboa 
é a prova de que é uma completa mentira que a 
TAP seja essencial ao turismo em Portugal, ou que 
os turistas deixassem de vir se a TAP desaparecesse.

Se todos os passageiros que a TAP trans-
porta desaparecessem, se deixassem de voar 
para Portugal, certamente o turismo em Lisboa 
teria uma enorme queda. Isso seria verdade se 
esses turistas só viessem para Portugal porque 
existem voos da TAP. Mas isso é uma falácia.  
Ao contrário do que o discurso político muitas 
vezes parece querer fazer crer, os turistas não vêm 
para Portugal porque gostam de voar na TAP.  
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Os turistas viajam na TAP porque querem vir para 
Portugal. Este argumento é de tal forma ridículo 
que, por várias vezes, os responsáveis políticos 
usaram este argumento e o seu oposto, consoante 
as conveniências do momento. Já depois de usar 
esse argumento para justificar o dinheiro injec-
tado na TAP, o ministro Pedro Nuno Santos veio 
contradizer-se, numa guerra de palavras com o 
CEO da Ryanair. A certa altura, Pedro Nuno 
Santos garantiu que a Ryanair andava a lutar 
contra a injecção de dinheiro na TAP porque 
queria ficar com o negócio da companhia aérea 
portuguesa.

(Eco, 13 de Outubro de 2021)
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O argumento é tão falacioso como dizer que 
sem os taxistas que servem o aeroporto de Lisboa 
não teríamos turistas na cidade porque não 
teriam forma de deslocar-se do aeroporto para 
o centro da cidade. Segundo este argumento 
falacioso, se houvesse TAP, mas não existissem 
taxistas no aeroporto, os passageiros voariam até 
ao aeroporto de Lisboa porque gostam de viajar 
na TAP, mas depois ficariam por ali porque 
não haveria táxis para os transportar. Como é 
evidente, se os taxistas decidissem todos abando-
nar o aeroporto de Lisboa, não faltariam motoris-
tas TVDE, ou outras alternativas de transporte 
turístico organizado, com vontade de transportar 
os turistas desde o aeroporto. Os turistas não vão 
para Lisboa porque querem andar de táxi. Eles 
andam de táxi porque querem ir para Lisboa. Se 
não houvesse táxi, utilizariam outro serviço de 
transporte qualquer. Dito assim, quase parece 
ridículo ter de relembrar esta evidência, mas a 
realidade é que no discurso político é comum 
dizer-se o contrário quando se fala na TAP. Se 
houver passageiros com vontade de vir fazer 
turismo para Lisboa, não faltará quem os queira 
trazer. Se há procura e é possível satisfazê-la 
com lucro, alguém a irá satisfazer, desde que lhe 
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seja permitido. É cansativo ainda termos líde-
res políticos que, em 2021, não percebem como 
funciona uma economia de mercado.

Quando chegamos a este ponto da discussão, 
aparece sempre um argumento que à primeira 
vista parece válido. Ao contrário das compa-
nhias low cost, a TAP faz voos de interligação, 
ou seja, alguns passageiros que voam pela TAP 
para o aeroporto de Lisboa não têm como destino 
Lisboa, mas uma outra cidade qualquer. A TAP 
leva passageiros do Brasil ou de África para 
outras cidades europeias e vice-versa. A vanta-
gem dos voos de interligação é conseguir tornar 
rentáveis voos para Lisboa que de outra forma 
não o seriam. Por exemplo, a TAP liga Lisboa a 
Dakar. Dificilmente haverá procura suficiente de 
senegaleses interessados em Lisboa e portugueses 
interessados em Dakar para fazer com que uma 
rota Lisboa-Dakar-Lisboa seja suficientemente 
lucrativa. No entanto, muitos passageiros oriun-
dos de Dakar não ficam em Lisboa porque têm 
outros destinos. Fazem apenas escala em Lisboa 
a caminho de outras cidades europeias, ou sul-a-
mericanas. Assim, a TAP junta no mesmo voo 
pessoas que querem vir para Lisboa, mas também 
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para outros destinos na Europa, aumentando o 
mercado potencial para esse voo, tornando possí-
vel a existência de um voo directo. Se não exis-
tisse a TAP, ou uma empresa parecida que a 
substituísse na utilização de Lisboa como hub de 
interligação, muito provavelmente esta ligação 
directa não aconteceria e os turistas provenien-
tes de Dakar não teriam acesso a um voo directo 
para Lisboa (e vice-versa). Este tem sido o argu-
mento de refúgio quando se percebe que, para os 
voos que têm procura, haverá sempre oferta. Mas 
será que é mesmo assim? Será que sem a TAP, os 
voos de interligação desapareceriam todos e com 
eles levariam uma parte importante do turismo 
de Lisboa? 

Comecemos pelo primeiro pressuposto deste 
argumento, o de que, se a TAP deixasse de fazer 
estas rotas, mais ninguém as faria. Na maio-
ria dos casos, este pressuposto está correcto. 
Se a TAP deixasse de operar e não aparecesse 
outra companhia aérea a fazer voos com escala 
em Lisboa, muitos destes voos não seriam sufi-
cientemente rentáveis para serem realizados por 
companhias aéreas estrangeiras (é questionável 
se o são actualmente para a TAP, mas deixemos 
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isso de lado). Alguns voos directos a partir de 
Lisboa desapareceriam e os portugueses teriam 
de fazer essas viagens com escala noutro país. Por 
exemplo, seria provável que o voo para Dakar 
desaparecesse e os portugueses que o fazem hoje 
tivessem de passar a voar via Madrid ou Paris. 
Em algumas rotas para o Brasil, as companhias 
aéreas brasileiras certamente apareceriam para 
ocupar o lugar, mas noutras rotas isso seria 
menos provável. Portanto, sim, é verdade que 
sem a TAP, ou sem uma outra companhia com 
base no aeroporto de Lisboa algumas destas rotas 
poderiam deixar de existir.

Vamos então ao segundo pressuposto: os turis-
tas que hoje viajam desses destinos só viriam se 
fosse com um voo directo? É muito improvável 
que assim fosse. É comum os turistas que dese-
jam voar para um destino sem voo directo faze-
rem uma escala. A existência de uma escala pode 
desincentivar alguns turistas mais comodistas 
a virem, mas é improvável que sejam muitos, 
especialmente quando falamos de voos intercon-
tinentais, que já são longos por natureza, quer 
tenham ou não escala (a diferença de conveniên-
cia de um voo direto de 12 horas face a outro voo 
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com escala de 15 horas não é assim tanta). Essas 
escalas, hoje em dia, estão organizadas de forma a 
não aumentarem demasiado o tempo do voo e os 
voos com escala tendem a ter o mesmo preço (ou 
serem mais baratos) do que os voos equivalen-
tes sem escala. Um senegalês que queira visitar 
Lisboa, facilmente encontraria uma companhia 
aérea que oferecesse um voo ao mesmo preço, 
mesmo com o desconforto de fazer uma escala 
em Casablanca ou Paris. 

Este argumento é particularmente contradi-
tório quando pensamos que o próprio modelo 
de negócio destas rotas com interligação está, 
como o próprio nome indica, assente no pres-
suposto de que as pessoas não se importam de 
fazer escalas. A TAP consegue usar Lisboa como 
hub rentabilizando voos que não seriam rentáveis 
precisamente porque há muitas pessoas que não 
se importam de fazer uma escala em Lisboa na 
viagem para o seu destino final. Se a realização 
de uma escala fosse um impeditivo tão grande 
para se fazerem voos, então o argumento cairia 
por terra logo na base: a TAP nunca teria conse-
guido fazer voos com escala em Lisboa. 
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A própria existência destas rotas implica que 
haja muitos passageiros que não se importam 
de fazer escala em Lisboa para irem para outros 
destinos europeus. É, portanto, um argumento 
que se destrói a si próprio: se as escalas fossem 
um impeditivo claro para realizar uma viagem, 
aqueles voos directos que só existem porque há 
passageiros que fazem escala em Lisboa nunca 
teriam existido em primeiro lugar. O facto de 
existirem é a prova de que muitos passageiros 
estão disponíveis para voar para o seu destino 
fazendo uma escala. Neste caso, o desapareci-
mento de alguns voos directos não teria grande 
impacto no número de turistas.

No entanto, até podemos assumir que este 
argumento é mesmo verdadeiro. Vamos assumir, 
para efeitos de discussão, que se o voo directo 
desaparecesse, todos os turistas senegaleses ou 
brasileiros deixariam de vir para Lisboa por falta 
desse voo. Assumindo então que esse argumento 
é verdadeiro, fica por perceber qual é o peso real 
dessas rotas no turismo português. Será que estas 
rotas que só existem porque a TAP usa Lisboa 
para voos de interligação são assim tão importan-
tes no total de passageiros em Lisboa? Em 2019, 
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entre as principais rotas para Lisboa, a TAP não 
tinha o exclusivo para nenhum dos 10 principais 
destinos europeus e tinha apenas um exclusivo 
entre os 10 principais destinos intercontinentais 
(Rio de Janeiro, um destino para o qual é muito 
difícil de acreditar que não houvesse alternativa 
caso a TAP deixasse de fazer essa rota). É verdade 
que a TAP tem o exclusivo de alguns voos para 
Lisboa desde aeroportos secundários no Brasil, 
como Fortaleza, Salvador ou Porto Alegre, mas 
nenhuma destas rotas representa mais de 1% 
no total de passageiros no Aeroporto de Lisboa, 
e, além disso, muitos desses passageiros não 
têm Lisboa como destino final, ou seja, não são 
turistas.

Em 2019, a TAP não tinha o exclusivo de 
nenhuma das 20 maiores ligações internacionais 
a partir de Lisboa. Na realidade, os destinos para 
os quais a TAP tem exclusividade contabilizam 
apenas 12% dos passageiros do aeroporto. Mesmo 
nestes casos, seria antecipável que o desapareci-
mento da TAP levasse outras companhias aéreas 
a servirem esses destinos.
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O argumento de que sem a TAP deixaríamos de 
receber os turistas que hoje a TAP transporta é tão 
fraco, que nem o próprio governo, que o defende, 
consegue manter a coerência. Em Maio de 2021, o 
Ministro Pedro Nuno Santos acusou a Ryanair de 
interpor recursos judiciais para impedir o apoio à 
TAP, por querer ganhar quota de mercado. Afirmou 
mesmo que a Ryanair é “uma empresa estrangeira que 
quer ganhar negócio a outras empresas e que encetou 
uma ação contra o auxílio a uma empresa pública.”. 
O argumento do ministro é que a Ryanair não quer 
que a TAP seja auxiliada para poder ficar com os seus 
clientes. 

Excepcionalmente, o ministro Pedro Nuno Santos 
tem razão, mas este argumento contradiz claramente 
a ideia de que, sem a TAP, deixaríamos de ter uma 
companhia aérea para transportar turistas para Lisboa. 
Pelo contrário, há empresas a lutar para poderem subs-
tituir a TAP no aeroporto de Lisboa e até aumentar o 
número de passageiros, como o próprio ministro das 
Infraestruturas admitiu. Em 18 de Agosto de 2021, 
o Jornal Eco noticiava que a Ryanair estava a fazer 
pressão para que o apoio à TAP fosse condicional à 
libertação de slots no aeroporto de Lisboa, que depois 
ela própria pudesse usar. Semanas antes, a Ryanair 
tinha anunciado um investimento de 300 milhões em 
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Portugal, antecipando já a redução da dimensão da 
TAP. As companhias aéreas estrangeiras olham para 
a redução da dimensão da TAP como uma oportuni-
dade para poderem voar mais para Lisboa, com voos 
mais cheios e a preços mais baixos.

Em resumo, a TAP só é efectivamente importante 
num aeroporto: Lisboa, E mesmo nesse aeroporto não 
faltam companhias aéreas com vontade de ter mais 
voos (daí se falar há muito tempo na possibilidade de 
se construir um novo aeroporto).

Todos os argumentos teóricos sobre a importân-
cia da TAP para o turismo português caem por terra 
facilmente quando se olha com atenção para os núme-
ros. Mas também podemos observar casos práticos.

Podemos começar por olhar para o caso relati-
vamente recente da falência da companhia aérea da 
Hungria. A Malév deixou de operar em Fevereiro de 
2012 e, nesse ano, o aeroporto de Budapeste perdeu 
cerca de 5% dos passageiros. Mas nessa altura já exis-
tia na Hungria uma pequena companhia aérea low cost 
que viu na falência da Malév uma oportunidade para 
ocupar os slots deixados por essa empresa no aeroporto 
de Budapeste. Não tinha, como a Malév e a TAP, rotas 
com escala, mas tinha uma operação mais eficiente 
capaz de transportar mais passageiros a menores custos. 
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Dois anos depois, em 2014, o aeroporto de Budapeste 
já tinha ultrapassado o número de passageiros anterior 
à falência da Malév. A partir daí, foi sempre a crescer e, 
em 2019, o aeroporto já tinha quase o dobro dos passa-
geiros que tinha antes da falência da Malév, apesar de 
não ter muitos mais voos.

A Malév, uma empresa ineficiente, herdada do 
período comunista, foi substituída por companhias 
aéreas mais eficientes que transportaram mais passa-
geiros, aproveitaram melhor os slots, contribuindo 
decisivamente para o aumento do turismo na Hungria.

Se olharmos para os casos da Suíça e da Bélgica, 
podemos constatar o mesmo: o turismo não só não caiu, 
como cresceu, após a falência das companhias aéreas de 
bandeira. O mesmo aconteceu com a Lituânia quando 
a FlyLAL faliu. Após uma pequena queda no número 
de passageiros no ano da falência, passados dois anos já 
tinha superado os valores anteriores e passados oito anos 
já tinha duplicado o número de passageiros e turistas.

Detalhamos, nos quadros seguintes, a análise 
dos principais indicadores de aviação, de turismo 
e económicos para cada um destes casos de estudo. 
Cada exemplo inclui também um cronograma 
dos momentos-chave que despoletaram o fim das 
respectivas companhias aéreas de bandeira.
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Todos os casos internacionais demonstram 
que o desaparecimento da TAP não seria a catás-
trofe para o turismo português que os políticos 
garantem que seria. No entanto, o melhor indi-
cador do que pode acontecer a um aeroporto e 
ao próprio turismo quando a TAP deixa de ter 
um papel importante está aqui mais perto, no 
Porto. Em 2004, a TAP/PGA tinha um peso no 
aeroporto do Porto bastante superior ao que tem 
hoje no de Lisboa. A TAP/PGA representava 
cerca de 64% dos voos no aeroporto do Porto. 
Até 2014 não houve grande investimento nesse 
aeroporto, tendo-se mantido mais ou menos 
o mesmo número de passageiros. Apesar dessa 
falta de investimento, o número de passagei-
ros no aeroporto do Porto continuou a crescer, 
tendo mais do que duplicado entre 2004 e 2014. 
Nessa altura, a TAP, apesar do crescimento da 
procura por voos para o aeroporto do Porto, deci-
diu desinvestir. Em 2016, a TAP transportou 
menos 23% de passageiros do que em 2014 e 
menos 26% do que em 2004. Será que este aban-
dono da TAP determinou a queda de passageiros 
para o aeroporto do Porto? Não, pelo contrário: 
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entre 2014 e 2016, apesar da queda de 24% do 
número de passageiros da TAP, o aeroporto do 
Porto teve um aumento no número de passagei-
ros de 35%. Já em 2016 o número de passagei-
ros mais do que triplicou relativamente a 2004. 
A TAP/PGA passou de uma quota de mercado 
de 69% em 2004, para 16% em 2016. A TAP 
não só não acompanhou o crescimento do aero-
porto e do turismo para o norte do país, como 
ainda desinvestiu, ao ponto de se tornar irrele-
vante. Com o desinvestimento da TAP, apare-
ceram outras companhias aéreas ansiosas por 
ocupar esse espaço vazio e que contribuíram 
muito mais do que a TAP para o crescimento do 
turismo no Porto e norte do país. Não é, por isso, 
surpreendente que muita da oposição à injecção 
de dinheiro na TAP venha do norte do país, uma 
das regiões que melhor percebe que não é um 
drama se a TAP desaparecer, antes pelo contrário.

A TAP não é essencial ao turismo em Portugal. 
Pelo contrário – o turismo é que alimenta 
o negócio da TAP. Apesar disso, mesmo em 
tempos áureos para o turismo em Portugal, em 
que muitos portugueses até se queixavam do 
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excesso de turistas no Verão, a TAP conseguiu 
o “feito” de não atingir lucros. Se uma empresa 
que depende tanto do turísmo nem nos melhores 
anos de sempre do sector turistico consegue ter 
lucros, não é difícil de imaginar o que acontecerá 
em anos maus.
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Em resumo…

1. Em Portugal, a TAP só tem um peso determi-
nante no aeroporto de Lisboa.

2. É precisamente no aeroporto de Lisboa onde 
seria mais fácil substituir os voos da TAP, 
porque já hoje várias companhias aéreas estão 
interessadas em voar mais para Lisboa e só não 
o fazem por falta de espaço.

3. Nenhuma das principais rotas a partir do aero-
porto de Lisboa é exclusiva da TAP.

4. Vários exemplos na Europa apontam para que 
o desaparecimento da companhia aérea de 
bandeira não resulta numa queda do turismo 
ou dos indicadores económicos, antes pelo 
contrário.

5. A TAP não é essencial ao turismo em Portugal. 
O crescimento do turismo é que alimenta o 
negócio das companhias aéreas.
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C A P Í T U L O  I I I



68



69

A TAP é importante  
para a balança  

comercial portuguesa?

“É crítico termos uma empresa que dê o 
contributo para a balança comercial que a 
TAP dá”
Pedro Siza Vieira no Parlamento
10 de Fevereiro de 2021

“É, por isso, uma das maiores exportadoras 
nacionais: dos 3,3 mil milhões de euros que 
faturou em 2019, 80% representam vendas 
a clientes estrangeiros, ou seja, a TAP expor-
tou 2,6 mil milhões de euros, cerca de 9% 
das exportações de serviços. A TAP é central 
para o equilíbrio das contas externas (...)”
Pedro Nuno Santos no Observador
14 de Julho de 2020
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Outro dos argumentos usados habitualmente é  
o de que, se perdermos a TAP, perderemos um dos 
grandes exportadores portugueses, o que irá preju-
dicar a balança comercial. Comecemos pela parte 
correcta deste argumento: a TAP é, de facto, um 
dos maiores exportadores portugueses. Como se 
pode ver na imagem seguinte, em 2019 a TAP foi 
o 2.º maior exportador de bens e serviços do país.
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No entanto, a veracidade do argumento esgo-
ta-se aqui. Em primeiro lugar, apesar de ser a 
segunda maior empresa exportadora, o peso da 
TAP no total das exportações portuguesas andava, 
em 2019, em torno dos 3%. Mesmo assumindo 
o cenário de desaparecimento, dificilmente uma 
queda de 3% nas exportações seria um cataclismo 
para a economia portuguesa. Só para termos um 
ponto de comparação, entre 2011 e 2019 a econo-
mia portuguesa aumentou o volume de exporta-
ções em mais de 50%. Ao lado disto, uma queda 
de 3% é apenas um soluço irrelevante. É comum 
haver flutuações anuais superiores ao que a TAP 
representa para as exportações. A TAP, apesar 
de ser um exportador importante, está longe de 
ter uma dimensão que tornasse o seu desapare-
cimento num desastre para o sector exportador 
português. Seria até péssimo sinal para a econo-
mia portuguesa se estivesse tão dependente de 
uma só empresa para o equilíbrio da sua balança 
comercial, especialmente quando falamos de 
uma empresa deficitária.
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Há ainda um outro erro na análise: uma balança 
tem dois pratos. Para percebermos o efeito de 
uma empresa na balança comercial, não basta 
olharmos para um dos pratos da balança. Para 
além das exportações, temos também de olhar 
para as importações e para o conteúdo importado 
daquilo que a empresa compra. Uma empresa até 
pode exportar 10 mil milhões de euros que, se 
importar 9,9 mil milhões de euros, o seu contri-
buto para a balança comercial é negligenciável. 
É na diferença entre exportações e importações 
(ou conteúdo importado nas compras) que se 
percebe o verdadeiro efeito de uma empresa na 
balança comercial do país. Essa diferença não 
é certamente 3 mil milhões de euros, como os 
políticos gostam de falar.

A TAP é uma grande exportadora, mas não nos 
podemos esquecer que tem um negócio que exige 
três grandes factores de produção: aviões, combus-
tível e pessoal. Como Portugal não produz aviões 
e não tem poços de petróleo, é de esperar que, 
para além de uma grande exportadora, a TAP seja 
também uma grande importadora ou responsável 
indirecta por grandes volumes de importação.

Infelizmente, sempre que os responsáveis pela 
questão da TAP falam sobre a empresa, mencionam 
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o volume de exportações, mas nunca mencio-
nam as importações ou o conteúdo importado nas 
suas compras. O relatório e contas também não 
menciona quanto das compras são bens e serviços 
importados, o que torna impossível verificar se 
aquilo que é dito sobre a importância da TAP para 
a Balança Comercial é mesmo verdade. 

Para verificar o argumento, resta-nos olhar 
para a matriz input-output do INE. Essa matriz 
não especifica as importações da TAP, mas um 
dos sectores incluídos é o do Transporte Aéreo. 
Como a TAP domina esse sector entre as empre-
sas portuguesas, apenas acompanhado pela SATA 
e pequenas companhias aéreas de nicho, os valores 
que aparecem nessa matriz são um bom indicador 
daquilo que são as contas da TAP. Quando consul-
tamos essa matriz (a última disponível é de 2017), 
podemos verificar que, de facto, o sector do trans-
porte aéreo foi responsável por 3,5 mil milhões 
de euros de exportações. No entanto, na mesma 
base de dados, podemos verificar que o sector foi 
também responsável por 1,4 mil milhões de euros 
em importações. Sobra, portanto, um saldo inte-
ressante de 2,1 mil milhões de euros para o sector, 
dos quais, entre 1,8 e 2,0 milhões serão da TAP.
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No entanto, nestas contas das importações não entra 
uma componente importante: o consumo de combus-
tíveis comprados a petrolíferas nacionais, que repre-
senta cerca de 430 milhões para todo o sector. Como 
os combustíveis, mesmo os comprados em Portugal, 
contribuem bastante para o aumento das importações de 
petróleo, o valor das importações do sector do transporte 
aéreo andava, em 2017, pelos 1,8 mil milhões de euros, 
deixando um saldo para o sector como um todo de 1,7 
mil milhões de euros e para a TAP apenas de algo como 
1,5 mil milhões. Já só temos metade do valor propagan-
deado como contributo da TAP para a balança comer-
cial. Mas há mais. 

Devido à disponibilidade de dados, só podemos 
analisar os valores de 2017 (que são os valores do 
gráfico). Nesse ano, a TAP era apenas a 6ª maior impor-
tadora do país. Em 2018 passou a ser a 4ª e em 2019 
subiu para 2º lugar, pelo que é provável que o valor das 
importações tenha aumentado neste período (possivel-
mente devido ao aumento da frota de aviões que são 
importados). Ou seja, estamos a falar de um contributo 
positivo para a balança comercial de algo entre mil e 
mil e quinhentos milhões de euros, entre um terço e 
metade dos 3 mil milhões de euros com que a propa-
ganda governamental gosta de acenar. O efeito líquido, 
subtraído das importações, deverá ser, no máximo, 
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metade do valor de que o governo fala para justificar 
a intervenção. Isto já foi dito no início do livro, mas 
convém referi-lo novamente: mesmo este valor assume 
que não apareceria nenhuma empresa de transporte 
aéreo em Portugal ocupando o lugar deixado pela TAP. 
Se isso acontecesse, mesmo que fosse uma empresa mais 
pequena, certamente que uma boa parte deste efeito na 
balança comercial desapareceria. Até seria possível que, 
sendo uma empresa mais eficiente, o efeito positivo na 
balança comercial acabasse por ser superior.
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Vamos ao último ponto, o mais importante 
e complexo de todos, mas que tem escapado às 
discussões sobre o assunto. Para perceber este 
ponto, precisamos de voltar aos anfiteatros da 
faculdade de economia e relembrar porque se 
valoriza tanto as exportações. As exportações são 
importantes essencialmente porque precisamos 
de importar. Sem exportações, não conseguimos 
ter capacidade de importar produtos que preci-
samos. Quando importamos mais do que expor-
tamos, ou ficamos sem divisas, ou se desvaloriza 
a moeda ou, desde que estamos na Zona Euro, 
aumentamos a nossa dívida externa. Esta é a 
importância contabilística das exportações. Mas 
há outra razão para o volume de exportações ser 
importante: é um indicador de competitividade 
da economia. Quando uma empresa exporta, é 
sinal de que é suficientemente produtiva para 
competir nos mercados internacionais. Se estiver 
num sector competitivo, o facto de uma empresa 
ser exportadora significa que está entre as melho-
res do mundo no seu sector, seja por produzir 
mais barato do que as competidoras, seja por ter 
um produto melhor. Como esta competitividade 
depois se espalha ao resto da economia, é comum 
os períodos de maior crescimento económico e 
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de crescimento salarial coincidirem com gran-
des crescimentos de exportações. Quanto mais 
empresas exportarem num mercado competitivo, 
e sem recorrerem a subsídios, mais competitiva 
será a economia.

As exportações são um sinal tão importante 
de vitalidade da economia que muitos governan-
tes pelo mundo fora tentam falsificar este indi-
cador, subsidiando exportações. Se uma empresa 
só consegue exportar com um preço final de 15 
euros, mas não consegue ser suficientemente 
competitiva para produzir a um preço abaixo de 
20 euros, o governo subsidia a empresa em 5 euros 
por unidade de produto para ter mais exporta-
ções, falsificando a competitividade da economia. 
Ao fazê-lo, está apenas a subsidiar consumidores 
estrangeiros com dinheiro dos contribuintes. A 
economia não fica mais competitiva, antes pelo 
contrário: está a desviar recursos da economia 
produtiva para uma parte da economia menos 
produtiva. Qual é o problema de fazer isto? As 
exportações deixam de ser um sinal de vitalidade 
de uma economia. Em vez disso, empobrece-
-se o país, vendendo-se ao estrangeiro algo com 
prejuízo. Quem paga o prejuízo? Os contribuin-
tes, incluindo as restantes empresas que ficam, 
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assim, menos competitivas e com menos possi-
bilidades de exportar. Depois, o governo acaba 
por também financiar algumas dessas empresas e 
acabamos por ter um sector exportador comple-
tamente subsidiado, improdutivo, e um país 
ainda mais pobre.

As exportações não têm valor por si só, isto 
é, pelo seu valor contabilístico. As exportações 
têm valor para um país se trouxerem valor acres-
centado, ou seja, se resultarem de um processo 
normal de mercado em que a empresa vende ao 
estrangeiro com lucro por ser suficientemente 
produtiva para tal. Nenhum país se desenvolve 
economicamente de forma sustentável a exportar 
aquilo que produz com prejuízo (a única excep-
ção, discutível, a esta regra é um país exportar, 
com prejuízo, de uma indústria que espera vir a 
desenvolver-se no futuro, mas que não se aplica 
ao caso da TAP). 

Para percebermos porquê, imaginemos ainda 
um outro exemplo de uma indústria que tudo o 
que faz é importar patinhos de borracha, empre-
gando milhares de trabalhadores a carregá-los 
do porto até à fronteira para os exportar exacta-
mente ao mesmo preço. No final, como vende ao 
mesmo preço que compra e ainda paga o salário 
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dos trabalhadores que os transportam, a empresa 
tem prejuízo. Essa indústria até pode expor-
tar milhares de milhões de euros em patinhos 
de borracha, mas não acrescenta nenhum valor 
à economia. Todos aqueles trabalhadores e todo 
o capital empatado na empresa poderiam ser 
aplicados de forma eficiente noutro sector qual-
quer que ajudaria muito mais o desenvolvimento 
económico do país. No limite, se essa fosse a 
única indústria do país, então todos passariam 
fome porque o país depois de pagar as impor-
tações de patinhos de borracha com aquilo que 
recebe de exportações dos mesmos patinhos, não 
teria produzido mais nada, nem teria capacidade 
para comprar nada ao exterior. As exportações 
não valem só pelo seu valor contabilístico, valem 
pelo valor acrescentado que trazem à economia, 
ou seja, pela diferença entre o preço cobrado por 
elas e o que elas custam a produzir.

Exportar com prejuízos e fazer os contribuin-
tes pagarem por esses prejuízos não é um bom 
negócio para nenhum país. É até muito pouco 
patriótico, porque coloca os contribuintes nacio-
nais a subsidiar o consumo dos consumidores 
estrangeiros. Isto é precisamente o que acontece 
com a TAP: o país exporta um serviço que lhe 
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custa mais a produzir do que aquilo que os consu-
midores estrangeiros estão dispostos a pagar por 
ele. É isso que significa termos como grande 
exportador uma empresa com prejuízos crónicos. 
Nenhum país se desenvolve economicamente a 
exportar o que produz com prejuízo. Mesmo que 
o argumento fosse verdadeiro e a TAP tivesse um 
peso significativo nas exportações, mesmo que 
fosse certo que todas essas exportações desapa-
receriam com a insolvência da TAP, continuaria 
a não ser um bom argumento porque exportar 
aquilo que se produz com prejuízos não é bom 
para a economia, por muito elevadas que essas 
exportações sejam.
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Em resumo…

1. É verdade que a TAP é uma das maiores expor-
tadoras portuguesas, mas o contributo de uma 
empresa para a balança comercial deve também 
ter em conta as importações.

2. A TAP é também um dos grandes importado-
res do país, tendo atingido o segundo lugar em 
2019.

3. Se contabilizarmos as importações directas, mais 
as compras de combustível que têm alto conteúdo 
importado, o contributo da TAP para a Balança 
Comercial anda entre 1000 e 1500 milhões de 
euros, menos de metade do valor das exporta-
ções habitualmente apontado como  sendo o seu 
contributo para a Balança Comercial.

4. As exportações não valem pelo seu valor abso-
luto, mas sim pelo valor acrescentado que 
trazem ao país. Exportar produtos ou serviços 
com prejuízo não tem efeitos positivos relevan-
tes para a economia.
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A TAP é essencial  
ao emprego?

“A TAP dá emprego direto a mais 
de dez mil trabalhadores. Se fechasse 
também perdíamos estes empregos.”

Pedro Nuno Santos no Twitter, 1 de Julho de 2020

“A TAP é uma grande empresa nacional 
[com] Cerca de 10 mil pessoas emprega-
das pelas empresas de aviação do Grupo 
(i.e., TAP SA e Portugália Airlines), com 
cerca de EUR 650 milhões em massa 
salarial bruta.”
Miguel Frasquilho e Ramiro Cerqueira, artigo de opinião 
publicado no jornal Eco, 29 de Abril de 2021



Milhões a Voar

88

“No final de 2019 [a TAP] empre-
gava cerca de 10.600 trabalhadores e 
pagava mais de 750 milhões de euros 
em salários, dos quais mais de 300 
milhões em impostos e contribuições”
Pedro Nuno Santos, Observador,  
14 de Julho de 2020

A TAP S.A. (que detém o negócio de trans-
porte aéreo comercial da TAP) era, em 2019, o 7º 
maior empregador empresarial nacional, apenas 
atrás de empresas de trabalho temporário, dos 
CTT e de dois grandes retalhistas. No entanto, 
para se ser essencial ao emprego, não basta ser-se 
um dos maiores - seria necessário que a TAP 
tivesse um grande peso no emprego total no país. 
Não é esse o caso. A TAP representa apenas 0,2% 
do total de empregos no país. Mesmo aceitando 
o argumento errado de que a insolvência da TAP 
levaria à perda permanente de todos aqueles 
empregos, a verdade é que isso mal se faria sentir 
na taxa de desemprego do país.
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Acontece também que, como é evidente, os 
empregos não se perderiam todos. Em primeiro 
lugar porque, com a saída da TAP do mercado, 
outras companhias de aviação iriam aumentar 
o número de voos. Como mencionado anterior-
mente, o próprio ministro Pedro Nuno Santos o 
admitiu, quando acusou a Ryanair de se opor à 
injecção de dinheiro na TAP apenas por querer 
ganhar quota de mercado. Embora muitos desses 
voos pudessem ser realizados com trabalhadores 
estrangeiros, o mais certo é que muito do pessoal 
que saísse da TAP acabasse por ocupar esses luga-
res. Cada vez que uma companhia aérea lança 
voos com Portugal, acaba por recrutar local-
mente. Em Agosto de 2021, ainda em pande-
mia, a Ryanair lançou uma das maiores acções 
de recrutamento de sempre em Portugal, contra-
tando pilotos e pessoal de cabine para suportar 
as suas bases em Portugal. Se a TAP entrasse em 
insolvência e abandonasse algumas rotas, seria 
de esperar que muitas outras companhias aéreas 
viessem recrutar os trabalhadores da TAP.
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Antes da pandemia, os trabalhadores no sector 
do transporte aéreo eram muito requisitados, 
especialmente os pilotos. Actualmente, esse já 
não é o caso porque o sector encontra-se em crise 
generalizada, mas quando a situação voltar ao 
normal, é de esperar que a procura por pilotos 
e pessoal de bordo regresse aos níveis anterio-
res. Em média, os trabalhadores da TAP são alta-
mente qualificados e bem pagos (o custo salarial 
em 2019 andava acima dos 70 mil euros anuais 
por funcionário, embora a média fosse empo-
lada pelo salário dos pilotos). Os trabalhadores 
mais qualificados serão aqueles mais capazes de 
encontrar empregos no mesmo ou noutro sector. 
É verdade que em muitos casos seriam empre-
gos com salários mais baixos, mas dificilmente 
alguém justificaria uma injecção de dinheiro dos 
contribuintes para garantir o salário de pessoas 
que ganham mais do triplo da média nacional e, 
em alguns casos, até dez vezes mais.
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É completamente falacioso falar no risco de perda 
de 10 mil empregos. Em primeiro lugar porque, 
como referido no princípio do livro, seria prová-
vel, ou pelo menos possível, que a falência da TAP 
levasse ao aparecimento de uma nova companhia 
aérea portuguesa, mesmo que mais pequena. Se 
isso não acontecesse, os voos da TAP seriam subs-
tituídos por voos de companhias aéreas estrangeiras 
que recrutariam parte destes funcionários. Entre os 
restantes, sendo altamente qualificados, não have-
ria qualquer problema em encontrar alternativas 
de emprego. Mesmo que num cenário catastrófico 
apenas metade destes funcionários conseguissem 
encontrar emprego no curto prazo, estamos a falar de 
5 mil desempregados, cerca de uma décima na taxa 
de desemprego, algo que dificilmente justificaria 
uma injecção de 4-5 (ou mais?) mil milhões de euros 
dos contribuintes. Num cenário em que a injecção 
de dinheiro do Estado se ficasse pelos prometidos 
3,7 mil milhões de euros, estaríamos a falar de mais 
de 700 mil euros por cada emprego salvo. Estamos 
certos de que, por um terço deste valor, os funcioná-
rios abdicariam do seu emprego voluntariamente (a 
maioria dos portugueses certamente o faria).

O argumento de que a injecção de dinheiro 
na TAP é um mecanismo para salvar 10 mil 
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empregos é particularmente falacioso por outro 
motivo: mesmo com a injecção de dinheiro dos 
contribuintes, vai existir uma redução de funcio-
nários, ao contrário daquilo que era dito inicial-
mente. Mesmo com a injecção de dinheiro dos 
contribuintes, a TAP irá manter apenas 7 mil 
dos 10 mil trabalhadores iniciais, de acordo 
com o CEO da TAP em Abril de 20211. Quando 
comparamos com um cenário pessimista de 
insolvência, com ingresso de trabalhadores numa 
nova companhia aérea nacional ou em compa-
nhias aéreas estrangeiras, o número de postos de 
trabalho salvos começa a ficar residual.

Quando se começa a apresentar este tipo de 
cálculos para os empregos directos, logo aparece a 
fórmula mágica dos cálculos económicos quando 
alguém quer comprovar um ponto: os efeitos indi-
rectos. É uma fórmula mágica porque “o céu é o 
limite” quando se começa a incluir efeitos indi-
rectos nos cálculos económicos de impacto.

Para entendermos a falácia dos “efeitos indiretos”, 
podemos olhar para o seguinte exemplo: imaginemos 
que Portugal organiza um grande evento desportivo 

1. https://www.jornaldenegocios.pt/empresas/transportes/aviacao/deta-
lhe/ceo-da-tap-7000-trabalhadores-vao-manter-os-postos-de-trabalho
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(tipo Euro2004). Um dos efeitos indiretos desse 
evento é o efeito na imagem do país, que trará mais 
turistas no futuro. Num dos anos seguintes, o país 
volta a organizar um grande evento que atrai um 
grupo de turistas (tipo Web Summit). Novamente, 
nos efeitos indirectos desse evento serão contabili-
zados todos os gastos dos turistas que vierem assis-
tir ao congresso. Se um desses turistas vier num voo 
da TAP, contabilizam-se nos “efeitos indirectos” da 
companhia aérea, toda a despesa que esse turista fizer 
enquanto está em Portugal. Ou seja, o valor acres-
centado que esse turista traz acaba por ser contabi-
lizado, como efeito indirecto, três vezes (ou mais). 
Seria um efeito económico indirecto de se ter organi-
zado o evento desportivo, seria um efeito económico 
indirecto de se ter organizado o evento para o qual 
ele veio e seria um efeito indirecto da existência da 
TAP, com a qual ele voou. O seu valor acrescentado 
seria considerado em triplo (o que é um erro, por si 
só), mas é bem possível que esse efeito não deva ser 
contabilizado de todo. Por exemplo, se o turista não 
tivesse sido, em nada, influenciado pela organização 
do evento para vir ao país (altamente provável), se 
já tivesse planeado, eventualmente, vir a Lisboa e 
tivesse apenas aproveitado o congresso para juntar o 
útil ao agradável (bastante possível), e tivesse voado, 
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na mesma, com outra companhia aérea caso a TAP 
não tivesse voos disponíveis (quase certo).

Há uns anos, um amigo fez o exercício de olhar para 
as promessas políticas de rentabilização económica 
de vários projectos (eventos, auto-estradas, promoção 
turística, etc.) ao longo dos anos, e comparar a soma 
dos efeitos económicos prometidos por cada um desses 
projectos em relação ao que o país realmente cres-
ceu. A conclusão foi terrível: se esses projectos tives-
sem mesmo tido os efeitos prometidos, então, sem 
esses projectos, Portugal teria tido um decrescimento 
de quase 30% ao longo de 15 anos. Claro que nada 
disto é verdade. A verdade é que todas essas promessas 
de impacto económico baseadas em efeitos indirectos 
são apenas formas de enganar o público e de levá-lo 
a apoiar decisões económicas catastróficas. Quando se 
contabiliza o impacto económico indirecto de inves-
timentos e empresas, está-se, na maioria dos casos, a 
atribuir impacto económico que verdadeiramente não 
existe e que só é inventado para justificar economica-
mente uma decisão política. Há uma regra de ouro, que 
um dos autores deste livro (o Carlos) ensina aos seus 
alunos de Análise de Projectos de Investimento: se a 
viabilidade económica de um investimento está depen-
dente do valor dos “efeitos indirectos”, provavelmente 
o investimento não vale a pena ser feito. 
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Mesmo que o cálculo dos efeitos indirectos esti-
vesse correcto, há outro factor a considerar. O dinheiro 
para investir na TAP não aparece do nada: é dinheiro 
dos contribuintes, que os contribuintes poderiam utili-
zar para um outro conjunto de coisas. O próprio Estado 
português, se não quisesse devolver esse dinheiro aos 
contribuintes, teria certamente outros usos para esse 
dinheiro (como investir em educação, saúde, na reforma 
da justiça, etc.). Todos estes investimentos também 
teriam “efeitos indirectos” que deixarão de existir porque 
o dinheiro é desviado para a TAP. Aos impactos directos 
e indirectos do investimento n a TAP teremos sempre de 
subtrair os efeitos directos e indirectos de qualquer uso 
alternativo que pudesse ser dado ao mesmo dinheiro. É 
muito duvidoso que, num país com a situação económica 
do nosso, com escassez de capital e carências várias nos 
serviços públicos, não haja uma utilização do dinheiro 
que seja melhor do que meter 4-5 mil milhões numa 
companhia aérea falida. Sempre que ouvirem falar em 
efeitos indirectos em análises de impacto económico, 
basta fazer uma pergunta: então e o impacto económico 
indirecto dos usos alternativos desse dinheiro? Ou, em 
“economês”, qual é o custo de oportunidade deste inves-
timento? O que ficaria por fazer?
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Em resumo…

1. A TAP, sendo uma grande empregadora, ainda 
assim, tem apenas uma parte residual do total 
do emprego do país.

2. Mesmo com a injecção de dinheiro, acabarão por 
se perder  perto de 30% dos empregos da TAP.

3. Sem a injecção de dinheiro, esses empregos 
acabariam absorvidos pelo mercado, seja pelo 
sector da aviação, quando recuperasse a dimen-
são anterior, seja por outros sectores, dado o 
nível de qualificações dos trabalhadores.

4. A injecção de dinheiro na TAP é absolutamente 
desproporcional à quantidade de empregos salvos. 
Os empregados certamente ficariam felizes se, em 
vez de injectarem o dinheiro dos contribuintes 
na TAP, lhes dessem um terço desse valor como 
compensação por perderem o emprego.

5. Os efeitos indirectos no emprego não passam de 
uma invenção para inflacionar o efeito da TAP 
no total do emprego do país.
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A TAP é essencial para as 
receitas de outros sectores e do 

próprio Estado?

“A TAP compra 1,3 mil milhões de euros 
a empresas nacionais. Se deixasse de exis-
tir e o seu serviço fosse substituído por 
outras companhias esta procura dirigida 
a empresas nacionais também deixaria de 
existir, pelo menos nesta dimensão.”
Pedro Nuno Santos, na sua conta de Twitter, 
1 de Julho de 2020

“A TAP é uma grande empresa nacional 
[com] Cerca de EUR 1 000 milhões em 
compras a mais de 1.300 fornecedores 
nacionais, ligados à presença do hub da 
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TAP em Portugal, dinamizando a ativi-
dade económica e o emprego.”
Miguel Frasquilho e Ramiro Cerqueira, artigo de opinião 
publicado no Eco, 29 de Abril de 2021

A TAP paga cerca de 300 milhões de 
euros em impostos e contribuições. Se 
fechasse perdíamos estas receitas.
Pedro Nuno Santos no Twitter, 
1 de Julho de 2020

Vamos começar pelos factos. No Relatório e 
Contas da TAP de 2019, constam 3.251 milhões 
de euros em gastos operacionais. Destes, 679 mil 
euros são em gastos com pessoal e 476 mil euros 
em depreciações e amortizações. Restam 2.096 
milhões de euros em compras e aquisições de servi-
ços. Se subtrairmos a este valor, o montante para 
combustíveis e “custos operacionais de tráfego” 
temos cerca de 500 milhões em outras compras e 
aquisição de serviços. Destes 500 milhões restan-
tes, uma parte será adquirida a fornecedores 
estrangeiros. Mas mesmo se assumirmos que estes 
500 milhões em compras são todas feitas a forne-
cedores nacionais, os valores estão muito distantes 
dos 1.000 milhões de euros referidos por Miguel 
Frasquilho e Ramiro Cerqueira e ainda mais longe 
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dos 1.300 milhões de euros referidos por Pedro 
Nuno Santos.

Sendo assim, a única hipótese que resta é naque-
les cálculos de compras a empresas nacionais esta-
rem incluídos os combustíveis e os custos operacio-
nais de tráfego. É no mínimo enganador estar a falar 
em mil milhões de compras a fornecedores nacio-
nais quando uma parte importante dessas compras 
corresponde a combustíveis. Apesar de os combus-
tíveis serem comprados a uma empresa portuguesa, 
têm uma forte componente de importação asso-
ciada. O mesmo acontece quando falamos dos custos 
operacionais de tráfego que qualquer companhia de 
aviação, fosse portuguesa ou não, teria que pagar se 
voasse para Portugal.

Tal como anteriormente, na ausência de dados 
mais específicos da própria TAP (é incrível como 
responsáveis políticos podem atirar números ao ar 
numa discussão tão importante sem darem uma 
fonte verificável a quem queira refutar), podemos 
usar a matriz input-output construída pelo INE. 
Nessa base de dados podemos verificar que em 
2017, as companhias aéreas em Portugal consu-
miram 1.656 milhões de euros com fornecedores 
portugueses (mais uma vez, estes dados incluem 
os consumos da TAP, mas também de outras 
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companhias aéreas mais pequenas, como a SATA). 
Desse valor, 1.023 milhões de euros foram para 
combustíveis, agências de viagens, outras compa-
nhias aéreas e serviços de transporte e armazena-
mento. Estamos a falar de despesas que teriam 
de ser feitas localmente, independentemente do 
prestador de serviços. Se a TAP desaparecesse e 
não fosse substituída por outra companhia aérea 
nacional, quem passasse a voar de e para Portugal 
continuaria a ter de contratualizar serviços com 
agências de viagens e serviços de handling para 
servir os consumidores portugueses.

Quando subtraímos estas categorias, sobram 
633 milhões em compras espalhadas por vários 
sectores. Por simplificação, iremos assumir que 
estes 633 milhões são todos referentes a compras 
da TAP (que, como vimos acima, não serão porque 
existem outras companhias aéreas a operar em 
Portugal) e que não seriam gastos por companhias 
aéreas estrangeiras que substituíssem os vôos da 
TAP (uma parte grande seria certamente, mas é 
impossível saber). Será que se a TAP deixasse de 
fazer estas compras, isso faria um grande estrago 
nos sectores em causa? Vamos aos cálculos.
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O maior consumo corresponde a 82,3 milhões de euros 
em 2017 nos sectores de vendas a retalho ou por grosso. 
Apesar de um valor elevado, as compras de companhias 
aéreas correspondem apenas a menos de 0,3% do volume 
de negócios das empresas do sector. Outro sector frequen-
temente citado é o da restauração que fornece o catering 
da TAP e que, quase de certeza, deixaria de fornecer se a 
TAP fosse substituída por companhias aéreas estrangeiras. 
As companhias aéreas em Portugal compravam em 2017 
79,2 milhões de euros a empresas de restauração. Parece 
muito, mas corresponde a apenas 0,7% do volume de 
negócios deste sector. A mesma lógica aplica-se aos secto-
res de “Trabalhos de engenharia civil” (1,1%), “Serviços 
de reparação e instalação de máquinas e equipamento” 
(2,1%), Construção (0,3%) ou “atividades de limpeza de 
edifícios e equipamentos industriais” (2,5%). Ressalvamos 
novamente que estes valores referem-se a todas as empre-
sas de transporte aéreo do país, pelo que a proporção da 
TAP será sempre ligeiramente inferior ao indicado aqui. 
Todos estes sectores estão habituados a flutuações no seu 
volume de negócios bastante superiores a estes valores e 
os sectores certamente sobrevivem a perda de um cliente 
que vale entre 0,3% e 2,5% do seu volume de negócios. 
A TAP não é determinante na sobrevivência de nenhum 
destes sectores nem oferece um volume de negócios sufi-
cientemente grande para o ser.
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É evidente que algumas empresas específicas teriam 
problemas ao perder um cliente como a TAP. Dentro 
daqueles sectores haverá muitas empresas que não fazem 
negócio nenhum com a TAP (a esmagadora maioria) e 
que, por isso, não iriam sentir de todo o efeito do desa-
parecimento da TAP. Outras estarão bastante depen-
dentes e, por isso, sofreriam com a perda desse cliente. 
Mas perder um cliente é um risco normal de negócio. 
Nada garante a nenhuma dessas empresas que a TAP 
não deixará de ser um cliente no futuro se assim o deci-
dir. Até é provável que com a reestruturação em curso 
muitos fornecedores acabem por perder o cliente TAP 
de qualquer forma, seja porque a TAP reduz as suas 
compras, seja por escolher outro fornecedor mais vanta-
joso. Mesmo em circunstâncias normais, a TAP seria 
livre de mudar de fornecedor e qualquer empresa teria 
de ajustar o seu modelo de negócio para colmatar essa 
possibilidade. Da mesma forma, muitas empresas fica-
riam a ganhar se outras companhias de transporte aéreo 
entrassem no mercado e passassem a usá-las como forne-
cedores. Isto é o funcionamento normal de uma econo-
mia. A toda a hora, empresas ganham e perdem clientes, 
sem que isso seja um drama para o país.

O argumento da perda de negócio para os fornece-
dores portugueses começa por ser falacioso no montante 
indicado que inclui combustíveis e outros consumos 
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dentro do sector aéreo. É ainda mais falacioso quando 
se fala em mais de mil fornecedores quando, mesmo 
sendo verdade, boa parte dessas compras está concen-
trada em grandes fornecedores de combustíveis e servi-
ços de handling. Quanto à distribuição do restante, não 
existem dados porque, mais uma vez, o governo lança 
argumentos numa discussão importante recorrendo a 
dados não verificáveis e que não se esforça por disponibi-
lizar para garantir que não possa existir contraditório. O 
medo de disponibilizar dados para que a discussão possa 
ser feita em igualdade de circunstâncias é muito revela-
dor da convicção que o governo (não) tem em relação à 
sua opção e argumentos usados para sustentá-la. Mesmo 
assim, usando dados do INE, sabemos que a TAP não 
representa uma fatia importante em nenhum dos secto-
res a que recorre porque o sector do transporte aéreo 
como um todo onde se insere a TAP não o representa.

Finalmente, há uma última entidade que suposta-
mente sofreria financeiramente com o desaparecimento 
da TAP: o próprio Estado. Sim, leram bem, o Estado 
português que se prepara para enfiar a fundo perdido 4 
mil milhões de euros numa empresa falida ficaria a perder 
ao não enfiar esses 4 mil milhões de euros. Confuso? Tem 
boa razão para ficar. Segundo Pedro Nuno Santos, se a 
TAP desaparecesse, desapareceriam os 300 milhões que 
a TAP paga em impostos e contribuições todos os anos. 
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Comecemos pelo mais óbvio: estes 300 milhões de euros 
são apenas uma pequeníssima parte do que o Estado irá 
injectar na TAP e uma parte ainda mais pequena (0,3%) 
das receitas de impostos e contribuições do Estado. 
Longe de ser uma tragédia, mesmo se fosse verdade. Mas 
será mesmo verdade?

Olhando para o seu Relatório e Contas, podemos 
ver que a TAP em 2018 e 2019 até teve um valor 
negativo em impostos sobre o rendimento do exer-
cício (em resultado de ter prejuízos), ou seja, a TAP 
não só não paga impostos sobre os lucros actualmente 
como tem acumulado abatimentos a impostos sobre 
os lucros que venha a ter no futuro. 

Os impostos em causa também não poderão ser os 
impostos sobre o consumo porque apenas uma pequena 
parte das vendas da TAP é feita em Portugal, pelo que 
os impostos sobre o consumo não são pagos ao Estado 
português. De onde vêm então os 300 milhões de euros 
em impostos e contribuições mencionados por Pedro 
Nuno Santos? Do salário dos trabalhadores.

A discussão teórica sobre quem paga ecfetivamente os 
impostos sobre o trabalho (se o trabalhador ou a empresa) 
é antiga e complexa. Não a iremos trazer para aqui. Mas 
é irónico, dadas as suas posições políticas, como, inad-
vertidamente, Pedro Nuno Santos tomou partido nessa 
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discussão dizendo, taxativamente, que são as empresas 
(neste caso, a TAP) que suportam os impostos sobre 
os salários. Teoricamente, tanto o IRS como parte da 
Segurança Social são retirados ao salário do trabalhador, 
pelo que dizer que a TAP “paga 300 milhões em impos-
tos e contribuições” é simplesmente errado. Quem o 
paga, pelo menos em teoria, são os trabalhadores, que 
vêem esse montante descontado do seu salário líquido.

Mesmo dando de barato a noção de que são as 
empresas que suportam o IRS dos trabalhadores (uma 
noção com que até simpatizamos), afirmar que aque-
les 300 milhões se perderiam seria assumir que aqueles 
trabalhadores iriam ficar desempregados para sempre. 
Assim que perdessem o seu emprego na TAP, nunca 
mais estariam em condições de ter um emprego em 
que pagassem IRS ou Segurança Social. Estamos a falar 
maioritariamente de trabalhadores altamente quali-
ficados e que, em períodos normais, encontrariam 
novos empregos rapidamente. Se não aparecesse mais 
nenhuma companhia aérea em Portugal (algo muito 
duvidoso) alguns desses trabalhadores poderiam acabar 
por emigrar e perder-se-ia o seu contributo fiscal, mas 
essa perda corresponderia apenas a uma fracção dos 300 
milhões mencionados, longe de justificar 4 mil milhões 
de euros em injecção do Estado.
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Em resumo…

1. Se excluirmos as compras de combustíveis e 
custos operacionais de tráfego, a TAP compra 
no máximo 500 milhões de euros a fornecedores 
portugueses, distante dos 1300 milhões aponta-
dos por Pedro Nuno Santos.

2. Com excepção do sector das agências de viagens, 
que continuariam a negociar com as companhias 
aéreas que fizessem voos para Portugal, a TAP 
não tem um peso significativo nas vendas de 
nenhum sector em Portugal. 

3. Com a reestruturação em curso, muitos forne-
cedores irão perder o cliente TAP de qualquer 
forma.

4. Os impostos que a TAP, supostamente, paga em 
Portugal são, em boa parte, os impostos sobre 
o trabalho pagos pelos trabalhadores e que só 
seriam perdidos se os trabalhadores não encon-
trassem outro emprego ou emigrassem.
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C A P Í T U L O  V I
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É possível um país sobreviver 
sem uma companhia aérea  

de bandeira?

“Pensar que uma empresa desta dimen-
são, fortemente enraizada no tecido econó-
mico nacional, dotada de uma organização 
complexa e de trabalhadores qualificados, 
poderia ir à falência sem provocar um 
terramoto financeiro, económico e social 
sempre foi, na opinião do governo, um 
sério erro de análise.”
Pedro Nuno Santos no Observador, 
14 de Julho de 2020

“A TAP é demasiado importante para o 
país para a deixarmos cair”
Pedro Nuno Santos no Parlamento
30 de Junho de 2020
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“A TAP não é só a questão das rotas, do 
transporte e da ligação às nossas antigas 
províncias ultramarinas. É a questão da 
economia direta e indireta que vive à volta 
da companhia aérea. São milhões de milhões 
de euros (sic), são postos de trabalho imen-
sos, é uma receita bruta gigantesca. A TAP 
não pode simplesmente acabar.”
André Ventura em entrevista ao Expresso, 
19 de Dezembro de 2020 

Derrotados todos os argumentos económicos 
para defender a injecção de dinheiro na TAP, 
normalmente surgem os argumentos patrióti-
cos, sempre subjectivos e, por isso, mais difí-
ceis de rebater. A dramatização dos defensores 
da injecção de dinheiro da TAP vai ao limite de 
sugerirem que a TAP é essencial à sobrevivên-
cia da nação. Claro que Portugal existe há 800 
anos e só numa pequena parte desse tempo exis-
tiu uma companhia aérea, pelo que a questão da 
TAP estar relacionada com a soberania nacional 
é claramente uma hipérbole nacional-socialista. 
Para todas as funções de soberania e defesa, para 
as quais o transporte aéreo é essencial, existe a 



Carlos Guimarães Pinto e André Pinção Lucas

119

Força Aérea. A TAP tem funções comerciais e não 
se espera que tenha outras. Mesmo se as tivesse, 
o ideal seria passá-las para a Força Aérea em vez 
de andar a suportar prejuízos das suas operações 
para manter funções que não deveria ter.

Na Europa, a existência de uma companhia 
aérea de bandeira pública é hoje uma excepção e 
não a regra. A maioria das companhias de bandeira 
são maioritariamente privadas, em muitos casos 
de capital estrangeiro. Alguns países nem sequer 
têm companhia aérea de bandeira, como pode-
mos ver no mapa. 

As razões apontadas para a tragédia de se perder 
uma companhia aérea de bandeira de capitais nacio-
nais, em termos de turismo e economia, já foram 
devidamente desmontadas nos capítulos anterio-
res. Restam, então, três principais argumentos: a 
ligação às comunidades emigrantes, aos países de 
língua portuguesa e a continuidade territorial.
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Comecemos pela ligação às comunidades emigran-
tes. De acordo com o Observatório da Emigração, 
grande parte dos emigrantes portugueses saem para 
5 países: Reino Unido, Suíça, França, Alemanha 
e Espanha. Para todos eles existem voos directos 
de pelo menos uma companhia aérea, para além 
da TAP. Na maior parte dos casos, existem várias 
companhias aéreas a servir vários aeroportos. Apenas 
pequenas comunidades emigrantes em África e na 
Venezuela têm como única alternativa de ligação 
directa a TAP. Mesmo para essas, a ligação da TAP 
é irregular, pouco frequente ou demasiado cara, pelo 
que é comum os emigrantes nesses países utilizarem 
outras companhias aéreas e fazerem escala. 

Mas é o próprio pressuposto de partida deste 
argumento que está errado. O pressuposto de que os 
emigrantes perdem uma ligação emocional ao país 
apenas por não terem um vôo directo. É um incó-
modo adicional, claro, terem de fazer uma escala, 
mas seria muito pobre a ligação emocional se esti-
vesse dependente da ausência deste incómodo para 
se manter. Depois, ainda há um ponto adicional: 
a TAP voa predominantemente para Lisboa, mas 
a emigração está espalhada por todo o país, espe-
cialmente no Norte e Centro. Para um emigrante 
oriundo do norte do país, é irrelevante se faz uma 
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escala em Madrid a caminho do Porto ou se faz essa 
escala em Lisboa. O tempo perdido a fazer a escala 
é exactamente o mesmo (provavelmente até mais, 
dados os atrasos comuns na TAP). Mesmo que a 
sua ligação emocional estivesse dependente de se 
acabar com esse tempo de escala, para a maioria dos 
emigrantes essa escala acontecerá sempre, de qual-
quer forma, porque não são oriundos da região de 
Lisboa e Vale do Tejo.

O segundo argumento é o da ligação aos países de 
língua oficial portuguesa. Em relação a estes países, a 
TAP tende a ter um maior predomínio nas ligações. 
Mas, mesmo neste caso, é raro a TAP ter um exclusivo 
ou, tendo esse exclusivo, que outra companhia aérea 
não a substituísse caso deixasse de ter. Em 2019, a 
TAP voava para 6 países estrangeiros de língua oficial 
portuguesa: Brasil, Cabo Verde, Angola, São Tomé 
e Príncipe, Moçambique e Guiné-Bissau. Destes 
destinos, apenas tinha o exclusivo para Moçambique. 
Pouco tempo antes, também tinha tido o exclusivo 
dos voos para Bissau, mas assim que interrompeu 
a ligação, apareceu uma pequena companhia aérea 
nacional, a Euroatlantic Airways, a fazer essa ligação. 
Mesmo depois de a TAP ter reposto os voos regu-
lares, a Euroatlantic Airways manteve o seu. Mesmo 
que a TAP fosse a única companhia aérea a voar de 
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Portugal para estes países, continuar-se-ia a aplicar o 
mesmo raciocínio, feito anteriormente: será que esta 
relação com os países de língua oficial portuguesa 
está assim tão dependente de haver ligações aéreas 
diretas? Mesmo assumindo que esteja, não fica-
ria mais barato ao Estado português simplesmente 
subsidiar essa ligação específica em vez de alimentar 
toda uma companhia aérea deficitária com a desculpa 
de manter essas ligações?

Finalmente, a questão mais sensível, que é a da 
continuidade territorial. A TAP seria importante para 
manter as ligações aos arquipélagos da Madeira e dos 
Açores, garantindo a continuidade territorial, ou seja, 
assegurando que pessoas que vivem nas ilhas têm 
acesso facilitado ao resto do país. Em primeiro lugar, se 
isso pudesse ter sido verdade no passado, hoje já não é.  
Hoje, várias companhias aéreas ligam os Açores e a 
Madeira ao continente e até com preços mais competi-
tivos. A TAP, como vimos antes, também deixou de ser 
a companhia aérea dominante nos principais aeroportos 
da Madeira e dos Açores. Foi mesmo com a liberaliza-
ção do espaço aéreo das ilhas, e a consequente chegada 
das companhias aéreas low cost, que aconteceu a grande 
explosão do turismo, especialmente nos Açores. Neste 
arquipélago, as rotas pouco lucrativas entre as ilhas são 
feitas pela SATA. Mas, mesmo que estas ligações que 
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a TAP faz fossem essenciais e não houvesse nenhuma 
outra companhia aérea disponível para as fazer, sairia 
mais barato ao Estado português financiar diretamente 
essas ligações do que andar a financiar uma companhia 
aérea inteira para garantir meia dúzia de ligações aéreas 
às ilhas. Seria como se o Estado português começasse a 
produzir automóveis com a desculpa de que os gover-
nantes precisam de automóveis para se deslocarem. 
Não faz sentido o Estado português deter uma compa-
nhia aérea inteira com a desculpa de precisar de fazer 
meia dúzia de voos semanais. Seria melhor contratá-los.

Os argumentos soberanistas são um último refú-
gio quando já se perderam todos os outros. Sendo 
um argumento emocional e subjectivo, é mais 
complicado de rebater com números. No entanto, 
é também o argumento mais fraco e que não resiste 
a uma verificação de factos. Não é papel de uma 
companhia aérea comercial garantir a soberania de 
um país, a ligação dos emigrantes a Portugal está 
pouco dependente da TAP (um dos autores deste 
livro, o Carlos, viveu anos num país sem ligação 
directa da TAP, sem que isso afectasse minima-
mente a sua ligação emocional ao país), e, mesmo 
que tudo isso fosse verdade, ficaria muito mais 
barato ao Estado subcontratar vôos do que andar a 
suportar uma companhia aérea inteira.
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Em resumo…

1. A esmagadora maioria das comunidades emigran-
tes, especialmente as mais recentes, não precisam 
da TAP para terem vôos diretos para Portugal.

2. Mesmo aquelas que necessitam, é improvável 
que a ligação afectiva a Portugal esteja depen-
dente de não terem de fazer uma escala para visi-
tar o país.

3. A continuidade territorial e a ligação aos PALOP 
também é já hoje, em boa parte, garantida por 
companhias aéreas estrangeiras.

4. Mesmo que não fosse, seria mais compensador 
subcontratar essas ligações no mercado do que 
manter uma companhia aérea apenas por essa 
necessidade.
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A injecção de dinheiro na TAP  
é comparável a outras injecções  

em companhias aéreas 
europeias?

“TAP precisa de 350 a 400 milhões de 
euros no curto prazo”
Humberto Pedrosa, ex-acionista da TAP,  
15 de Abril de 2020

“TAP precisa de 600 milhões a 700 
milhões de euros”
Jornal Eco citando fontes próximas do processo, 
30 de Abril de 2020

“Valor a injetar na TAP deve rondar os 
1000 milhões de Euros”
Notícia TSF, 22 de Maio de 2020
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“Governo introduziu no orçamento 
suplementar a previsão de um “montante 
máximo de 1200 milhões de euros” para 
ajudar a companhia aérea.”
Notícia TSF,  
9 de Junho de 2020

“A TAP pediu ao Estado mais dinheiro que 
os 1200 milhões de euros que o Governo 
fixou como máximo para o resgate”
Notícia Público,  
23 de Junho de 2020

“Apoio do Estado à TAP pode subir para 
1700 milhões”
Notícia Público,  
12 de outubro de 2020

“TAP vai precisar de 3200 milhões de 
euros até 2024”
Notícia SIC,  
9 de Dezembro de 2020

“TAP poderá precisar de 3700 milhões 
do Estado até 2024”
Notícia TVI,  
11 de Dezembro de 2020
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“Vamos pagar 4500 milhões de euros”
Rui Rio, Assembleia da República,  
14 de Outubro de 2021

“Em nenhum outro país europeu assis-
timos ao debate sobre o apoio e auxílio 
à sua companhia aérea de bandeira que 
assistimos em Portugal”
Pedro Nuno Santos, citado pela RTP,  
13 de Outubro de 2021

Ninguém sabe ao certo quanto irá custar a 
TAP aos contribuintes. Todos aprendemos com 
a experiência das injecções de dinheiro na banca 
que as estimativas iniciais dos governantes 
ficam sempre aquém dos cálculos finais. Neste 
momento, os responsáveis da TAP poderão ter 
uma ideia aproximada (que nunca diriam), mas 
nem eles deverão ter grandes certezas.

No espaço de alguns meses, em 2020, a conta 
da TAP passou de algumas centenas de milhões 
de euros para perto de 4 mil milhões. A realidade 
é que é impossível saber exactamente quanto irá 
ser necessário. O montante final dependerá da 
forma como evoluir a pandemia, do negócio da 
aviação após a pandemia, da mudança (ou não) de 
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paradigma nas viagens de negócios, do preço do 
petróleo e, até mesmo, da economia portuguesa. 
Dependerá também da capacidade de gestão dos 
novos gestores e da concorrência que vier para 
Portugal. Ironicamente, se a TAP tiver muita 
concorrência, isso será excelente para os portu-
gueses enquanto consumidores, porque terão 
preços mais baratos, mas mau para os portugue-
ses enquanto contribuintes, porque a conta da 
TAP será ainda mais alta.

A TAP entrou na pandemia com cerca de 553 
milhões de euros em prejuízos acumulados na 
SGPS (107 milhões na TAP S.A.). No primeiro 
ano de pandemia, a TAP adicionou mais 1.418 
milhões às perdas (1.230 milhões na TAP S.A.). 
É improvável que deixe de ter prejuízos nos 
próximos anos, mesmo com a reestruturação. 

Em alguns dos melhores anos para a economia 
e turismo em Portugal, a TAP apresentou enor-
mes prejuízos, acima de 100 milhões de euros por 
ano. Se essas circunstâncias positivas não regres-
sarem, não é muito difícil antecipar que os resul-
tados poderão ser ainda piores nos próximos anos. 
Tal como no caso da injeção de dinheiro na banca, 
a conta final é imprevisível. As más notícias em 
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política dão-se gradualmente para não assustar. Se 
neste momento já é aceite pelo público que a conta 
ficará pelos 4 mil milhões de euros, é bastante 
provável que acabe por ficar acima disso. 

Claro que o montante de injecção de dinheiro na 
TAP não seria um drama para os contribuintes se 
houvesse alguma expectativa realista de o dinheiro 
ser recuperado. Outras companhias aéreas europeias 
receberam montantes semelhantes ou até superio-
res. A Air France recebeu, directamente, perto de 8 
mil milhões e a Lufthansa poderia receber perto de 
7 mil milhões (mas acabou por usar cerca de 4 mil 
milhões de euros, que já foram entretanto pagos ao 
Estado alemão). É muito comum os responsáveis 
políticos portugueses apontarem estes casos como 
exemplos para justificar a injecção de dinheiro na 
TAP. Mas será que são mesmo comparáveis? Será 
que a probabilidade do Estado português conseguir 
reaver o dinheiro da ajuda é a mesma no caso da 
TAP e das outras companhias aéreas? Como vere-
mos a seguir, os exemplos não são de todo compa-
ráveis, ao contrário do que Pedro Nuno Santos e 
outros responsáveis políticos nos querem fazer 
acreditar.
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Um bom indicador da incapacidade da TAP devol-
ver as ajudas é aquilo que acontecia na TAP antes da 
pandemia. Mesmo antes da pandemia, nos tempos 
áureos da aviação civil e do turismo em Portugal, a 
TAP acumulava prejuízos. Nenhuma empresa com 
prejuízos constantes consegue devolver um emprés-
timo daquela dimensão. Mesmo se os bons tempos 
voltassem, seria muito difícil à TAP devolver esse 
valor. Poderão sempre argumentar que agora há uma 
qualquer fórmula mágica que fará com que a TAP 
tenha lucros astronómicos, mas a TAP já esteve antes 
em mãos públicas, com governos liderados pelo 
mesmo partido. Se essa fórmula mágica para transfor-
mar a TAP numa empresa lucrativa já existia, porque 
não foi usada antes? Quanto dinheiro dos contribuin-
tes foi desperdiçado por não se aplicar essa fórmula 
mágica? A resposta aqui é clara: essa fórmula mágica 
nunca foi aplicada porque não existe.

Em parte, uma das razões para os prejuízos cons-
tantes da TAP são os custos financeiros e o peso dos 
juros da dívida. No entanto, mesmo excluindo essa 
componente, a TAP já tinha uma margem operacio-
nal muito pequena. A margem operacional da TAP 
antes da pandemia andava pelos 0,2%, cem vezes infe-
rior à da Ryanair (20%), muito inferior à da Lufthansa 
(8,2%) e mesmo da Air France (2,5%) que é uma das 
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companhias aéreas europeias com a margem opera-
cional mais baixa. Isto significa que, mesmo descon-
tando os custos com a dívida e impostos, a TAP nos 
tempos áureos da aviação civil não conseguia gerar 
dinheiro suficiente para pagar esta injeção.
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O ridículo de comparar a injecção de dinheiro da 
TAP às injecções noutras companhias aéreas muito 
maiores e mais lucrativas torna-se mais evidente 
quando analisamos a dimensão relativa das injec-
ções financeiras. Uma boa forma de o fazer é compa-
rar o total da injecção com a margem operacional, 
ou seja, o dinheiro que as companhias aéreas fazem 
em resultado das suas operações (antes de pagarem 
juros de dívida e impostos). Mesmo descontando os 
custos com juros de dívida e impostos, em muitos 
anos a TAP tem resultados operacionais negativos. 
Portanto, iremos usar aqui o melhor ano dos últi-
mos 5 para fazer esta análise. 

É verdade que a injecção total prevista de 
dinheiro público na Lufthansa foi superior, mas 
a Lufthansa conseguiria pagar o valor injetado 
com o resultado operacional de dois bons anos 
(aliás, como sabemos, bastaram só alguns meses). 
Mesmo a Air France, com uma das margens 
operacionais mais baixas da Europa, consegui-
ria devolver os apoios públicos em menos de 14 
anos. Já no caso da TAP, demoraria à empresa 
quase 35 anos para devolver os apoios públicos 
que recebeu. Relembramos que nestes cálculos 
não estamos a assumir a média dos últimos 5 
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anos antes da pandemia, mas sim o melhor ano 
de todos. Se assumirmos a média dos resultados 
operacionais da TAP nos 5 anos antes da pande-
mia, então chegaríamos à conclusão que demora-
ria séculos até a TAP conseguir devolver todo o 
apoio recebido. Quando a TAP conseguisse final-
mente devolver o apoio público recebido, já as 
suas receitas viriam de turismo aeroespacial (um 
serviço que, muito provavelmente, continuariam 
a prestar com prejuízo).

Ao contrário do que é muitas vezes defen-
dido pelos responsáveis políticos, não há qual-
quer cenário plausível em que estes apoios 
possam ser devolvidos ao Estado no nosso tempo 
de vida. É, portanto, errado falar nestes apoios 
como “empréstimos”, como acontece no caso da 
Lufthansa. No caso da TAP, não são emprésti-
mos, nem injecções temporárias: são donativos 
dos contribuintes para uma empresa falida, é 
dinheiro que nunca será devolvido a não ser nos 
fantasiosos cálculos de impacto indireto que os 
economistas do governo passam para a imprensa.
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A comparação dos apoios da TAP aos apoios 
dados a outras companhias aéreas é inapropriada 
não só pela diferente dimensão das empresas e 
capacidade de devolver esses montantes, mas 
também pelo peso que a injeção de dinheiro na 
TAP representa na economia portuguesa em rela-
ção ao que outras injeções de dinheiro represen-
tam nessas economias. É verdade que a Alemanha 
previa injectar mais dinheiro na Lufthansa do que 
Portugal planeia injectar na TAP, mas a econo-
mia alemã também é 15 vezes maior do que a 
economia portuguesa, o que faz com que o peso 
efectivo no resto da economia seja muito maior 
no caso português do que no caso alemão. O peso 
desta intervenção na despesa pública também 
é muito maior. No caso da Lufthansa, o Estado 
alemão injectaria directamente o correspondente 
a 0,4% da despesa anual do estado antes da 
pandemia. Já a intervenção na TAP corresponde 
a 4,1% da despesa pública anual, um peso dez 
vezes superior.
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Uma das primeiras lições dos alunos de econo-
mia na universidade é a noção de custo de opor-
tunidade. Em economia, este é o único custo que 
importa e representa a melhor opção que abdica-
mos para adquirir determinado produto ou serviço. 
Num país com uma elevada carga fiscal que afasta 
investimento estrangeiro, onde a universalidade de 
acesso à saúde está sempre colocado em causa pelas 
filas de espera para consultas no SNS ou o fecho 
de serviços fora das principais cidades, certamente 
não faltariam boas opções onde investir os cerca de 
4 mil milhões de euros que serão injetados na TAP. 
Aquilo que está planeado injetar na TAP corres-
ponde a metade da despesa anual em educação e 
mais do dobro do que se gasta em justiça. Mesmo 
acreditando em todos os efeitos indiretos calculados 
pelos economistas criativos do governo, não será 
muito difícil antecipar que aquele dinheiro poderia 
ter um retorno bastante superior em efeitos diretos 
e indiretos se fosse investido na educação, na saúde, 
na segurança ou, simplesmente, servisse para redu-
zir os impostos, tornar o país mais competitivo e 
atrair investimento estrangeiro. Quem sabe, redu-
zindo os impostos até se atrairia uma empresa de 
aviação que serviria melhor o mercado português e 
não precisasse de apoios do estado.
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As estimativas de custo para este salvamento 
da TAP variaram bastante ao longo do tempo. 
Tal como no caso dos bancos, ninguém sabe ao 
certo quanto é que a TAP irá custar no final. 
Até pode acontecer serem injetados milhares de 
milhões de euros e a TAP acabar por ir à falên-
cia na mesma, mesmo depois de enterrado o 
dinheiro dos contribuintes. Se a conta da TAP 
continuar a subir enquanto serviços públicos 
essenciais sofrem com falta de meios, é perfei-
tamente possível que o custo político de conti-
nuar a injectar dinheiro na TAP se torne incom-
portável. Quanto mais tarde isso acontecer, mais 
dinheiro será colocado no buraco sem fundo em 
que ameaça tornar-se a TAP. 

Ao contrário do que afirmam os responsáveis 
políticos, como Pedro Nuno Santos, esta inje-
ção de dinheiro na TAP não tem paralelo em 
toda a Europa. Nenhum outro país colocou uma 
parcela tão grande do seu PIB e da sua despesa 
pública ao serviço de uma companhia aérea. 
Para que a injeção na Lufthansa fosse compará-
vel à da TAP, teria de ser da ordem dos 70 mil 
milhões de euros, o correspondente a todo o PIB 
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da Bulgária. Nenhum governante alemão, da 
esquerda à direita, estaria disponível para acei-
tar uma injeção desta dimensão, nem para salvar 
uma empresa como a Lufthansa. Em Portugal, no 
entanto, políticos da esquerda à direita aceitam 
sem pestanejar esta loucura com o dinheiro dos 
portugueses. Mas a principal diferença da injeção 
de dinheiro na TAP versus o que aconteceu por 
toda a Europa é a probabilidade de esse dinheiro 
algum dia ser devolvido.

Em Portugal, os governantes insistem no 
argumento dos efeitos indiretos porque sabem 
que a TAP nunca terá condições para devolver o 
dinheiro lá colocado. Na Alemanha, pelo contrá-
rio, o estado alemão não precisa de recorrer à cria-
tividade dos efeitos indiretos porque sabe que 
a Lufthansa pode devolver todo o capital inje-
tado. Na altura em que escrevemos este livro, a 
Lufthansa já tinha devolvido o montante total de 
apoios recebidos. Pelo contrário, a TAP nem nos 
anos áureos da aviação civil em Portugal conse-
guia ter resultados para devolver o valor injetado. 
O melhor que o governo português conseguirá é, 
a certa altura, encontrar outra companhia aérea 
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disponível para adquirir a TAP, geri-la melhor, 
impedindo-a de necessitar de mais dinheiro no 
futuro. Certo é que o dinheiro que o Estado 
português injectar na TAP, que ainda não sabe-
mos quanto será, irá ficar perdido para sempre. 

Serão milhares de milhões de euros dos contri-
buintes num vôo sem regresso impulsionados por 
mentiras e manipulações que o governo insiste 
em passar aos eleitores. Esperemos que este livro 
ajude a evitar o que ainda puder ser evitado.
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Em resumo…

1. Ninguém sabe ao certo quanto custará a TAP, 
já que dependerá de factores que estão fora do 
controlo de quem decide.

2. O apoio à TAP distingue-se dos outros apoios a 
companhias aéreas europeias por constituir um 
peso muitíssimo superior, tanto no PIB como 
nas contas públicas do país.

3. O apoio à TAP também se distingue dos outros 
pela evidente incapacidade de a TAP alguma 
vez conseguir devolver os apoios recebidos, ao 
contrário de outras companhias aéreas que até já 
começaram a devolver esses apoios.

4. O apoio à TAP não é um empréstimo, é uma 
transferência a fundo perdido.

5. Independentemente das considerações sobre os 
efeitos positivos desta transferência, o seu efeito 
deve ser avaliado em relação ao impacto que 
outras utilizações alternativas do dinheiro dos 
contribuintes poderiam ter.
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CONCLUSÃO

Ao longo deste livro procurámos desmontar, 
com números, factos e lógica todos os argumen-
tos que foram sendo apontados pelos defensores 
da injecção de dinheiro na TAP para a justificar. 
Estamos a falar de uma das maiores injeções de 
dinheiro público numa empresa na história de 
Portugal. Um valor (para já) igual ao injetado no 
BPN e apenas superado pelas injeções no BES/
Novo Banco e Caixa Geral de Depósitos. Esta 
comparação está sujeita a revisão porque as inje-
ções nos bancos já deverão ter terminado e na 
TAP ainda estão apenas a começar.
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Este não foi um exercício fácil. Em primeiro 
lugar, porque muitos dos números necessários 
para testar os argumentos do governo não são 
disponibilizados. Essa é a primeira dificuldade 
de quem procura perceber os argumentos do 
governo e também revelador da convicção que 
o governo tem na validade dos seus argumen-
tos. Se o governo estivesse convicto da sua opção, 
certamente revelaria todos os valores e cálculos 
usados para chegar às suas conclusões para que 
todos pudessem validar os argumentos. Mas não 
é isso que faz. Pelo contrário, o governo comu-
nica valores errados ou que não contam a história 
toda, escondendo os dados que possam contra-
dizer a narrativa oficial. Para encontrar alguns 
destes valores foram necessárias dezenas de horas 
de pesquisa em fontes diversas, cruzamento de 
dados e cálculos próprios. Só assim foi possí-
vel testar argumentos como o peso da TAP na 
Balança Comercial, a importância da TAP para 
outros sectores ou a dependência do turismo 
português em relação à TAP.

Um por um, todos esses argumentos foram 
testados aqui. A insolvência da TAP não dita-
ria necessariamente que deixasse de existir uma 
companhia aérea portuguesa. Mesmo se isso 
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acontecesse, o impacto disso no turismo, na 
economia, no emprego e nos outros sectores seria 
pequeno e apenas de curta duração. Não existe 
um exemplo na Europa entre os vários consul-
tados, em que a insolvência de uma companhia 
aérea tenha tido um efeito negativo visível e 
duradouro na economia. Pelo contrário, todos 
os exemplos que analisámos apontam para uma 
subida sustentada no turismo, no número de 
passageiros e no emprego após um curto período 
de ajustamento. Em nenhum país onde se deixou 
cair uma companhia aérea de bandeira cumpri-
ram-se as previsões catastróficas que se fazem em 
relação à TAP.

Também não é verdade que esta injeção de 
dinheiro na TAP seja comparável às que ocorre-
ram no pós-pandemia noutras companhias aéreas 
de outros países. A dimensão relativa desta inje-
ção é incomparável a qualquer outra. Pior do 
que isso, ao contrário da maioria das outras, é 
praticamente impossível que a TAP alguma vez 
consiga devolver o dinheiro injetado. É uma 
perda definitiva para os contribuintes que terão 
de pagar mais impostos e/ou retirar menos bene-
fícios desses impostos sob a forma de serviços 
públicos durante muitos anos.
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A única coisa que não foi tratada neste livro 
foi o porquê. Porque é que o governo, e nomeada-
mente Pedro Nuno Santos, insistiu tanto numa 
injeção desta magnitude numa fase tão compli-
cada para a economia portuguesa, sabendo, como 
certamente saberá, no buraco em que estava a 
meter o estado português? Terá sido por ques-
tões ideológicas? Será porque se apercebeu do 
erro tarde e não quis admiti-lo para não perder 
capital político antes de uma luta interna no 
PS pela sucessão de António Costa? Será por 
outro motivo qualquer? Apenas o tempo dirá. 
Infelizmente, quando o percebermos já será 
tarde demais para tudo aquilo que já foi perdido. 
Mas não é tarde demais para evitar que se conti-
nue a atirar dinheiro para um buraco sem fundo, 
baseado em argumentos falaciosos. Ainda vamos 
a tempo de evitar males maiores.
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