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“Novo modelo de
supervisao financeira

nao é boa ideia

Bastonario da Ordem dos Economistas € contra o novo modelo
de supervisdo financeira e pede um acordo entre PS e PSD para
a estabilidade fiscal e 0 quad ro laboral. rexto: Rosdlia Amorim e Hugo Neutel

Rui Ledo Martinho é bastondrio da
Ordem dos Economistas desde
2011. Foi reeleito no inicio do ano
para mais um mandato, tem vasta
experiéncia no setor segurador, fi-
nanceiro e organizagdes associati-
vas. E vice-presidente da Missdo
Crescimento, grupo de anilise e
reflexdo, e faz uma anilise a eco-

nomia nacional.

O pais vive um clima de alivio
face ao periodo do resgate, mas

a oposicio considera que Portu-
gal esti numa situacio de auste-
ridade disfarcada. Concorda?
Penso que os portugueses, fami-
lias e empresas, tiveram um pe-
riodo dificil que a partir de 2011
se refletiu no tal programa de in-
tervengao das trés entidades que
estiveram em Portugal, e a se-
guir comecdmos a deslizar para
uma situagdo onde se comega-
ram a ver melhorias (2015, 2016,
2017). E inegivel que Portugal e
os portugueses estdo hoje me-
Ihor do que ha dez anos, ha oito

e hé seis anos.

Agora, estd tudo coberto em ter-
mos do potencial que Portugal
como pais de crescimento, de
desenvolvimento, pode dar?

Penso que ndo. E temos de ir ago-
ra para outra fase, que é uma fase
onde adquirimos a confianga e a
credibilidade dentro daqueles
que, como nds, fazem parte da
Unido Europeia. Conseguimos
chegar a um défice que era um
pouco dificil de pensar hé dois ou
trés anos, e falo do valor reconhe-
cido pelo INE de 0,9% com um li-
mite muito positivo no horizonte
de podermos chegara 0% ou per-
to de 0%. Tirando isso, penso que
agora vamos tentar que aqueles
que nos dirigem e que tém capa-
cidade de decidir e legislar, vejam
que ha determinados pontos que
nio foram preenchidos. Falo de
atrair mais e incentivar mais, do
que temos feito nos altimos anos,
o investimento produtivo portu-
gués e estrangeiro. Depois, por
outro lado, que consigam com
este equilibrio do or¢amento,
com esta diminui¢do muito gra-

dual da divida publica e do que
sdo os encargos da nagao, reduzir
a carga fiscal mesmo que politica-
mente, pOI VeZzes...

Considera ser necessirioum
choque fiscal?

Nao digo um choque fiscal, mas
digo ir comegando, com alguma
prudéndia, a diminuir a carga fiscal
sobre empresas e familias. E qual
o u’nposto que é maisacusado de ser
o mais dificil de todos? E 0 IRS. Por-
tanto, penso que ha a possibilidade
de comegar a diminuir as taxas em
geral do IRS, depois olhar para o in-
vestimento que queremos atrair e
ver que condigSes no IRC podemos
dar, porque nio é o IRC isolado que
explica que os investidores ve-
nham, mas é sobretudo por uma
certa estabilidade e capacidade de
confiar no sistema fiscal. Porque
quando se fala em sermos a Florida
da Europa, essa Florida s é possivel
se tivermos um sistema coerente e
fidvel fiscalmente...

Para descer impostos é preaso
crescer. E sustentivel este ritmo
de crescimento?

“Vamos
propor alteragdes
na Seguranca Social”

“Estamos a fazer um estudo com
desenvolvimento maior da ques-
tdo da Seguranga Social”, revela
o0 bastondrio das Ordem dos
Economistas, que é também
vice-presidente da Missao Cres-
cimento, entidade que promove
vdrias investigacdes. Na Segu-
ranga Social “é possivel fazer
melhor” e avanga que ira entre-
gar sugestdes ao governo: “Néo
diria que é uma reforma [que va-
mos propor] mas teré de haver
alteraces, sem ddvidal” A reali-
dade ndo mente. “Se temos
cada vez menos gente nova em
Portugal, e temos cada vez
maior longevidade, tem de haver
alteragbes”, alerta Rui Manuel
Ledo Martinho. E também presi-
dente do Conselho Geral do Fé-
rum de Administradores de Em-
presas (FAE).

sabado, 28 de abril de 2018
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Leao Martinho

foi presidente

do Instituto de
Seguros de Portugal,
da Tranquilidade
eda GNB Vida

Este ritmo, que agora é apontado
2,7%, ja comega a diminuir para
2,3%, depoisaté 0s 2,2%. E normal-
mente o grau de crescimento que
Portugal tem na sua economia...
mas nés precisamos praticamente
do dobro. E portanto, para isso, é
necessdrio trabalhar nestas duas
vertentes, atrair investimento e
ganhar mais produtividade e com-
petitividade. E agora com o brexit
temos a possibilidade de alargar. Sei
que o contacto é feito a niveis quer
governamentais quer das associa-
¢Oes empresariais, para tentar tra-
zer mais empresas para Portugal.
Multinacionais, como Google e
Volkswagen, tém vindo para
Portugal. Investimentos que
sdo insuficientes ou refere-se

ao facto de pouco se ouvir falar
de investimentos industriais?
As duas coisas. Acho que insufi-
cientes nio sio, porque devemos
apadrinhar virem para Portugal.
Sdo grandes empresas. Quando fa-
lamos do Google, sabemos que es-
sas plataformas vio desenvolver-
-se em todos os sentidos, sabemos
que vio invadir e ji comecaram
outro tipo de atividades, as finan-
ceiras, as bancdrias, mas a parte in-
dustrial também era importante.
Ainda hoje temos muita industria
de paises da Europa, como a Ale-
manha, que sempre Nos procurou.
Algumas ndo produzem paranése
nao fazem manchete do jornal ou
da televisdo, mas efetivamente es-
t30 ¢4 e trazem valor acrescentado
e formagio. O importante das em-
presas, desses anos 1980 e 90, é
que deixaram formagao ao seu pes-
soal. Portanto, temos de tentar, o
mais possivel, fazer isso dando
condicbes que Portugal ji tem e
acrescentando s6 estabilidades im-
portantes para quem vem como
investidor: o quadro fiscal e ser
perduravel. Lembro-me que rece-
bemos a Autoeuropa (eu estava a
trabalhar num banco alemio) e as
relagbes eram muito grandes.
Como noutras empresas, houve
um quadro de estabilidade que foi
dado. Temos de garantir que num
periodo de longo ou médio prazo,
por exemplo dez anos, as coisas
Va0 passar-se de certa maneira e
depois vao cumprir-se.

A tal estabilidade que o tecido
econdémico tantas vezes pede?
Exatamente. A segunda, é a ques-
tdo laboral. Temos de ter um qua-
dro laboral que ndo esteja perma-
nentemente a mudar quando go-
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vernos se rendem uns aos outros,
a ser mexido sem uma explicagdo
muito l6gica. Temos de sair de al-
guma carga mais ideoldgica destes
dois aspetos, o fiscal e o laboral. Se
tivermos estes quadros estiveis
entio talvez seja possivel ser a tal
Florida da Europa.
Recentemente assistimos ao
acordo PS e PSD, entre Antonio
Costa e Rui Rio. Julga que seria
importante também ter uma es-
pécie de pacto de regime, de
acordo entre os dois partidos,
para alcangar a estabilidade fis-
cal e quadro laboral de que fala?
Acho que até devia ser alargado o
mais possivel. Mas jd que esti a fa-
lar em duas partes muito impor-
tantes, nestes 44 anos pos 25 de
Abril, acho que sim, eraimportan-
te para além das questdes que ja
foram abordadas e que agora vie-
ram a lume, de algum consenso
entre essas duas forgas que nor-
malmente se rendem nos gover-
nos que Portugal tem tido. Acho
que era importante olhar para esta
questdo que esta ligada ao cresci-
mento da produtividade e a essa

atragdo do investimento para pro-
piciar o tal crescimento, portanto
seria bom ter esse consenso. Até
para além destas duas forcas [PS e
PSD], no sentido de que isso pode
facilitar a vida aos portugueses, e
mais, pode dar aos portugueses a
garantia de que este modelo so-
cial, que ja escolhemos hd muitos
anos, € possivel.

Ha pouco ja abordou o tema do
défice, o governo estima atingir
N30 apenas zero mas até mesmo
um superavit do excedente orga-
mental j em 2020. Esta meta
nio serd demasiado ambiciosa?
Penso que pode ndo ser, se conse-
guirmos dirigir bem as coisas, se
COnsSeguirmos resistir...

Mas havera um prego alto a pa-
gar por essa ambicdo?

Penso que 0 preco que temos pago,
até agora, é relativo as pessoas e as
suas carreiras, de maneira que nio
se sentissem esquecidas ou conge-
ladas. Ha ainda o tema do envelhe-
cimento, que vai marcar muito a
populagio portuguesa.

Os imigrantes, sozinhos, dificil-
mente poderdo compensar a pi-
ramide invertida que nés temos.
Ha politicas piiblicas que resis-
tam a este facto?

As politicas publicas tém exata-
mente que resistir e ser criadas de
uma maneira eficaz e até bastante
imaginativa nas sociedades, nio
s6 na portuguesa. A pirimide in-
vertida estd relacionada com apro-
veitar o mais possivel o envelheci-
mento, algo que a Europa desi-
gnou ha alguns anos como enve-
Thecimento ativo. Isto significa
porem as pessoas a trabalhar se as-
sim o quiserem. E se tiverem a ca-
pacidade fisica e mental para isso,
ndo é obrigar. Por exemplo, a
questdo de se ter 70 anos, ndo sé
em Portugal mas no mundo intei-
10, € que leva ajubilagdo a um pro-
fessor numa universidade, talvez
seja uma coisa relativamente mais
flexivel num futuro e que deve ser
pensada porque hd algumas pes-
soas que poderdo querer conti-
nuar para além dessa idade. Com
esse envelhecimento ativo e com
incrementos da natalidade aqui
em Portugal deve conseguir-se in-
verter essa quebra da natalidade.
Parte da recuperagio do pais
tem passado pelo programa de
compra de divida do Banco Cen-
tral Europeu, que tem ajudado

a manter os juros da divida em
niveis historicamente bzixos,
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“S6 se incentivarmos a poupanga € gue vamos
travar a espiral de divida privada”, diz .

isso € algo que se repercute no
financiamento da economia.
Corremos o risco de ter dificul-
dades sérias quando o programa
terminar?

Ainda hoje vi que tudo se manteve
ehd efetivamente a expectativa de
ser sO a partir de setembro ou outu-
bro que possa haver outro caminho.
Para além disso, acho que a Europa
também ndo lhe interessa fazer
uma mudan¢a de um momento
para outro, vai fazé-la de forma gra-
dual e vai fazer que os paises se vao
preparando, eles proprios, também
gradualmente, para deixarem de
ter aquele apoio até chegar a um
ponto em que ele acabard. Nao te-
mos condigdes, na Europa em geral,
para que isto mude de um momen-
to para outrode 8 para 80. Acho que
aquilo que temos feito em termos
de divida piblica tem sido relativa-
mente bem pensado. Temos tenta-
do fazer substituicio de divida mais
honorosa por divida com melhores
condigoes.

'Vamos falar da poupanca. A das
familias esti em niveis histori-
camente baixos e, 20 mesmo

tempo, a concessdo de crédito
estd a aumentar. Estamos, mais
uma vez, no caminho que ja
percorrermos no passado, de
sermos um pais que vive a custa
do crédito?

Espero que ndo, tenho a ideia de
que s se incentivarmos a poupan-
Ga é que vamos travar a espiral de
divida privada que pode vir ai.

E como é que se pode incentivar
a poupanga?

Recordo-me de anos em que havia
feiras da poupancga, e isso era impor-
tante, para criar desde pequenino a
ideia de poupanga. Nem toda agen-
te pode poupar, porque os saldrios
em Portugal ainda s30 baixos, mas
ha um montante a partir do qual
em vez do consumo podem optar
também pela poupanga. Para isso
tem de haver também capacidade
de atratividade e rentabilidade dos
produtos que estdo no mercado.

O crédito malparado continua
a ser o calcanhar de Aquiles da
banca portuguesa. A platafor-
ma criada pelo governo é sufi-
ciente? Os resultados s30 os
esperados?
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Nio sei dos resultados, mas sei
que a plataforma é uma coisa que
nos agrada. Na Missdo Crescimen-
to essa é uma das sugestoes que
sempre demos, ou seja, uma me-
dida para tentar (desde 2011,
quando cridmos a Missdo Cresci-
mento) deter ao maximo esse
peso do malparado, que na banca
portuguesa ainda representa hoje
muito. Essa e outras linhas da
Missdo Crescimento foram segui-
das na Unidade Missdo que fun-
ciona junto ao Ministério da Eco-
nomia. Outras medidas tinham
sido também seguidas antes, pelo
gOVEINO anterior.

O governo estd a desenhar um
novo modelo de supervisio fi-
nanceira, com a passagem de va-
rias competéncias, incluindo a
resolugdo, para uma nova enti-
dade. E uma boa ideia?

Para mim ndo é. Penso que aqui
em Portugal e no mundo hd uma
ideia de que as coisas sdo cada
vez mais diferentes e ndo iguais.
Hoje em dia ja ndo temos bancos
acionistas de seguradoras, nem
seguradoras acionistas de bancos.

www.dinheirovivo.p

Portanto, ndo faz sentido que
ndo tenhamos um organismo
como por exemplo a Autoridade
de Seguros, que sabe daquela ma-
téria e que vé os seguros e os fun-
dos de pensdes dentro da sua es-
pecializagdo, como depois nio faz
sentido que ndo tenhamos um
Banco de Portugal com a banca e
com os problemas bancarios que
temos tido. Por outro lado, tudo o
que é mercado de capitais tam-
bém merece outra autoridade e
portanto a minha ideia é que as
trés unidades devem manter-se.
Alias, eu quando trabalhei e fiz
dois mandatos como supervisor,
foi quando foi criado o conselho
de supervisdo financeira. Esse
conselho pode ser bem trabalha-
do, no sentido de ser mais atuan-
te, mais coordenador, e ser mais
ativo, mas tirando isso, penso
que é bom deixar a autoridade de
seguros funcionar por si, o banco
central funcionar como uma ex-
tensdo do Banco Central Euro-
peu, com as caracteristicas do
nosso tecido bancario portugués,
e o mercado de capitais com a
CMVM como esta.

O governo quer criar uma nova
taxa, paga pelas entidades su-
pervisionadas - bancos, segura-
doras, etc. -, para financiar a tal
nova entidade, o Conselho de
Supervisio e Estabilidade Fi-
nanceira. Concorda?

Nao concordo com o tema, e disse
a0 professor Mario Centeno, com
quem a Ordem tem uma relagao
de trabalho. A minha divida estid
na criagdo do modelo. Acho que
um conselho de supervisdo mais
ativo, mais atuante, chega para es-
tar por cima dos trés 6rgaos de su-
pervisdo tal como existem hoje.
Como a Ordem e a Missdo
Crescimento podem contribuir
para um pais melhor? Qual é
oplano?

O plano é continuar a fazer os nos-
sos estudos e sermos ouvidos por
quem depois tem a capacidade de
decidir. Contactando nao so os go-
vernos, mas também as oposicdes,
e elas tém também mudado nestes
dltimos anos.
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