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Antonio de Sousa, que sucedeu a Jodo Salgueiro na Associaciio Portuguesa de
Bancos, diz que taxa de rentabilidade do sector tem vindo a descer e estd nos 8%.
Defende que nilo existe, nem existird, restrigio no crédito as empresas. E acredita
num pacto entre PS ¢ PSD para o Or¢amento do Estado em 2010. DAVID CLIFFORD
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Anténio de Sousa, presidente da Asso-
ciag@io Portuguesa de Bancos (APB), fala
de Portugal, do futuro da banca, das taxas
de juro e da economia. Diz que em Por-
tugal ndo existe uma restrigao efectiva
ao crédito e acredita que o maior pro-
blema das empresas ¢ a incapagidade de
se financiarem autonomamente. Prevé
que o aumento das taxas de juro em
2010/2011 seja pequeno e defende a esta-
bilidade dos governos.

Que perspectivas tem para o sector

da banca e para o sector financeiro
para este ano? O pior ji passou?

Na situagdo internacional todos os indi-
cadores apontam para isso: 0 pior ja pas-
sou. Hd uma situagio de estabilizagio
da banca. Nem todos os aspectos ligados
aos chamados activos téxicos estardo
totalmente resolvidos, mas ¢ uma drea
em que néo parece que ainda possa haver
grandes surpresas. Em Portugal nio
foi muito importante - os activos toxicos
tinham um significado praticamente irre-
levante. O que temos agora sdo as con-
sequéncias no sector financeiro da situa-
¢iio de crise econdmica, da qual também
parece estarmos a sair, embora ainda
demore algum tempo a - Como
é habitual neste sector, hd uma diferen-
a temporal entre 0 momento em que a
crise atinge os seus pontos maximos e
as repercussdes dessa mesma crise,
nomeadamente em termos de crédito
malparado. Isso pode ser um dos aspec-
tos negativos para a banca, quer em ter-
mos internacionais quer em termos nacio-
nais. Ai sim, ndo temos uma diferencia-

Gao.

Em 2010 pode haver um agravamento
significativo do crédito malparado?
Na direa dos particulares tudo aponta
para que haja ji uma estabilizaggo. Os
niimeros dos Gltimos meses apontam,
uns para uma melhoria, outros para uma
estagnagiio. No dominio das empresas
tem-se verificado, e € natural que assim
continue, um agravamento do malpara-
do por ser uma situacio cumulativa.
Mesmo com o agravamento do desem-
prego que poderi continuar em 20107
Obviamente que o agravamento do desem-
prego em 2010 pode ainda existir, mas
um aumento néo terd com certeza, espe-
ro eu, o mesmo significado que no ano
transacto. Pode ter algum impacto, mas

tudo indica que as taxas de juro duran-
te o proximo ano se mantenham a niveis
muito proximos dos actuais. Pode haver
pequenos aumentos, mas aumentos de
zero virgula qualquer coisa, que s6 devemn
acontecer depois do Verio.

0 aumento vai a doer a partir de 2011?
A partir de 2011 € natural que comece a
haver algum aumento e, mesmo assim,
nio me parece que seja muito significa-
tivo. Em 2012/2013 jd € dificil de prever.
Em 2010/2011 é natural que haja algum
aumento, mas estamos a falar de aumen-
tos de zero virgula qualquer coisa - na
média do ano, sem significado. Isto cria
uma situagido em que, na maior parte
das familias, ha uma certa folga criada
pela diminuigfio das prestagoes. Em geral,
teremos uma situagio de estabilidade.
Ha quem tema o aumento das falén-
cias pessoais...

E um fenémeno que pode abranger umas
centenas de pessoas, mas, em média - e

“A maioria das pessoas ja sabe que
ou a situacdo financeira ¢ controlada,

ou vai bater-lhe no bolso”

“Aumentar

impostos [em 2010]

é extremamente
_ indesejavel”,
diz o presidente
da Associacao
Portuguesa

de Bancos

sa muito mais ver que tipo de empresas
estiio a falir e qual a sua dimensdo. Os
casos mais graves e de maior dimensdo,
muito ligados as exportagdes e muito
afectados pela situagfio internacional, ja
aconteceram. Agora ha muitas empre-
sas que ja estavam descapitalizadas antes
da crise. Ainda se foram aguentando este
ano, mas tem-se verificado, de més para
meés, que o grau de incumprimento vai
aumentando. Ndo muito - continua a ser
um incumprimento relativamente bai-
X0 em termos internacionais. Em termos
absolutos, obviamente que € pior do que
antes.

Se as taxas de juro também vio
aumentar em 2011, podemos esperar
que esse seja mais um ano dificil?

Acho que o aumento das taxas de juro
em 2011 vai ser irrelevante. Se for 0,25%
em Setembro ou Outubro, por exemplo,
o impacto nas contas das empresas, na
maior parte delas, principalmente quan-
do falamos de PME, serd
na ordem das centenas
de euros ou dos poucos
milhares de euros. Nao
€ isso que faz uma
empresa ir a faléncia.
Nao serd o impacto das
taxas de juro que vai
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Nao me parece que haja, neste b & S5 s
momento, uma resirigao efectiva ao empresas em 2010,
créedito” duvido que o seja em

“Em 2010 ¢é fundamental continuar
o que comegou em meados de 2009:
as pequenas obras publicas”

esse é o problema das médias, hd sem-
pre casos excepcionais -, 0s indicadores
ndo apontam nesse sentido. Haverd sem-
pre os tais casos de marido ¢ mulher que
ficam desempregados ao mesmo tempo,
pessoas que tém problemas de satde...
Quando se fala de faléncias familiares,
ou pessoais, que acontecem todos os anos,
a probabilidade ¢ maior. Mas estamos a
falar de casos muito reduzidos, casos
sociais complicados que ndo tém um
impacto sistémico.

Espera mais faléncias de empresas em

20107

N#o serdo necessariamente faléncias.
Muitas vezes, até por o processo de insol-
véncia em Portugal ser complexo e ndo
estar ligado directamente a situago eco-
némica da empresa, mas sim a situagio
financeira, o nimero de faléncias nao
tem a ver com ciclo econémico. Interes-

2011. A partir dai, se
houver uma retoma
geral da economia, €
normal que as taxas vol-
tem a subir.

Se espera um agrava-
mento do malparado
nas empresas, a banca pode limitar-
-lhes a concessiio de crédito?

Nio. Portugal continua a ser, dentro da
zona euro, dos paises onde 0 consumo
de crédito continua a crescer, ou seja, €
positivo - obviamente que com valores
baixos. No entanto, quando a economia
estd a decrescer e a inflagao € negativa,
como neste momento, um crescimento
ainda que pequeno € um crescimento
real e significativo. E acima da média da
zona euro e nio me parece que haja, nes-
te momento, uma restri¢ao efectiva ao
crédito. Ha uma questiio que tem sido
levantada por toda a gente...

0 Presidente da Repiiblica falou na
necessidade de a banca emprestar
dinheiro as empresas...

A questio fundamental é que as empre-
sas consigam capitais proprios, capaci-
dade de se financiar autonomamente.

Porque o seu nivel de endividamento é
dos mais elevados em termos europeus.
Entiio o problema esti nas empresas
que nio conseguem diversificar as
suas fontes de financiamento?
Isso € verdade para Portugal ha algumas
décadas.
Mas com a crise a dependéncia face ao
crédito pode acentuar-se.
Nio necessariamente. Houve muitas
empresas que, este ano, reduziram a sua
necessidade de crédito. Com a diminui-
¢do de actividade e a diminuicao de stocks
diminui automaticamente a necessida-
de de crédito para fundo de maneio. A
questao do crédito as empresas nio €
um problema central. Hi um problema
estrutural na nossa economia que € a
falta de capitais proprios nas empresas.
Penso que o governo tem tido medidas
sucessivas, com éxito moderado, de reca-
pitaliza¢ao das empresas.
Vai haver ou niio limitagiio do crédito?
Nao. Nao ha, nem vai haver.
Entiio ndo sera por culpa da banca que
as empresas niio conseguirdo finan-
ciar os seus projectos.
Infelizmente, neste momento ha muita
falta de projectos. Alids, ainda no outro
dia, numa reuni@o que houve com a ban-
ca, com o Ministério da Economia e asso-
ciagdes empresariais, se percebeu que
hé muita falta de projectos de investi-
mento: € normal nesta conjuntura.
Faltam projectos inovadores, € isso?
Niio € tanto a questao dos projectos ino-
vadores. A maior parte das empresas tem
excesso de capacidade, capacidade ndo
utilizada. Alids, esse € um problema tipi-
co da saida de uma crise economica. O
investimento demora mais tempo a apa-
recer. E isso é um processo que s6 come-
gard a tomar balango em Portugal com
a recuperagio da zona euro. Porque
S0IMOS uIm pais em que o sector expor-
tador é fundamental.
Acha que em Portugal hi politica eco-
némica? Para indicar as PME com o
que podem contar nos préximos anos?
Ha muitos anos que tenho duvidas sobre
esse tipo de orientagfio. Ha casos de suces-
s0 e casos de insucesso em praticamen-
te todos os sectores. Sdo 0s empresarios
que tém de descobrir quais sdo os seus
nichos de mercado, por isso € que sdo
empresdrios. Empresario € exactamen-
te aquele que ¢ capaz de inovar, de des-
cobrir o seu mercado. Normalmente,
acho essas orientagbes dirigistas pouco
aconselhaveis. Hi uma coisa que 0s gover-
nos podem fazer e que tém tentado fazer:
continua na pagina seguinte >>
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os chamados clusters - por exemplo, gru-
pos de actividades, apoios a inovagio e
coisas do género.

Mas o governo estudou e decidiu que
clusters faziam sentido no pais e quais
0s sectores de sucesso, apesar de alguns
niio estarem a produzir resultados...
Alguns estio. A indistria automével, por
exemplo.

Logo a indistria automével, que esti
numa mutagdo profunda...

E de facto um problema neste momen-
to, mas € claramente um cluster que
durou muito em Portugal. E hé outras
direas onde isso se verifica. Muito mais
do que dizer onde se deve investir, devem
criar-se condigGes ambientais para que
investir seja fdcil. E penso que nesse
aspecto coisas como o Simplex nas empre-
sas foram francamente positivas. Mas
hd coisas que tém de melhorar: os licen-
ciamentos ainda demoram muito tem-
po e sdo demasiado complexos, por exem-
plo. E preciso criar um enquadramento
competitivo favordvel.

Falou em éxito limitado de alguns pro-
gramas dirigidos a empresas. Estava a
referir-se aos programas das PME?
Foram criados fundos quer para fusdes
€ aquisi¢des de empresas - um aspecto
importante para ganharem alguma dimen-
sd0 -, quer para aumentar o capital pré-
prio das empresas...

E os empresirios niio tém aderido?
Menos do que seria desejdvel. Os fundos
tém sido utilizados, mas menos do que
seria desejdvel. Ou seja, em Portugal con-
tinua a acreditar-se que o endividamen-
to € algo positivo, quando nés sabemos
que o endividamento em Portugal atin-
giu niveis claramente elevados.
Insustentiveis em alguns casos.

Por enquanto ndo sio...

E perigosos, sio?

(siléncio) Mais uma vez, por enquanto
nao séo. Se a tendéncia se mantiver duran-
te vérios anos e ndo houver uma recu-
peragio da economia, entiio com certe-
za que serdo. Por exemplo, as familias
responderam muito bem. As empresas
tém tido menos capacidade de adapta-
¢ao.

Um dos problemas ¢ o aumento previ-
sivel do crédito malparado. O que é
que isso vai significar para a banca?
Como ja aconteceu em 2009, a taxa de
rentabilidade dos capitais da banca come-
¢a a ser muito baixa. Diz-se que os ban-
cos tém muitos milhdes de euros de lucros,
o que € verdade. Mas, comparando com

0§ capitais proprios investidos, a taxa tem
vindo a descer substancialmente.

Mas ainda ¢ interessante?

Nio. Se reparar esse ¢ um dos principais
avisos feitos pelas agéncias de rating.
Dizem que, se a rentabilidade da banca
néo subir num futuro préximo, hd a pos-
sibilidade de o rating descer.

Até quanto deviam subir os racios de
rentabilidade para o sector ficar mais
confortavel?

Pelo menos acima de dois digitos, dos
10%. Neste momento esta nos 8%, apro-
ximadamente, o que é uma rentabilida-
de baixa em termos internacionais, Os
bancos - se houver uma expansio da eco-
nomia, obviamente, ¢ até com as novas
regras de capital - vio precisar de mais
capitais. Este ano foram bem-sucedidos
a ir ao mercado, mas € preciso que con-
tinuem a conseguir convencer em ter-
mos internacionais, porgue esses capi-
tais ndo vém de Portugal. Portanto, pre-
cisam de obter uma rentabilidade razodvel
ou pura e simplesmente nao conseguem
esse capital.

E de esperar que em 2010 se consiga
aumentar a rentabilidade da banca?
Eu diria que, provavelmente, nio. E isso
significa que...

Que os ratings irdo descer...

Niio, diria que vio descer mas ndo vio
voltar ao que estavam.

E o crédito vai ser mais caro.

O funding para os bancos nio vai ser
mais caro, mas também nio sera mais
barato,

Essa situagio pode ser resolvida a par-
tir de quando?

Depende da recuperagdo da economia.
A banca niio ¢ imune ao que acontece
na economia. A banca estava bem capi-
talizada e por isso péde aguentar este
periodo sem grandes problemas. Este
ano, vérios bancos conseguiram ir ao
mercado financiar-se e capitalizar-se.
Penso que para o ano nio deverdo ser
necessarios aumentos de capital - a niio
ser que haja uma expansio muito gran-
de da economia, o que ndo € previsivel.
Depois, as directivas de capitalizacfio nio
vilo entrar todas ao mesmo tempo, mas

“E claro que o montante
da despesa no PIB ndo
pode continuar a subir.

Depois de 2010 tem
de comecar a descer”

Anténio Sousa, presidente da Asso-
ciagdo Portuguesa de Bancos, tem
tido um discurso critico em relagéo
as agéncias de rating: “Foram mui-

to lentas no momento da crise.
Agora, pelo contrério, estéio a ser
bastante mais rigidas.” Diz que
houve sobre-reac¢ao em alguns
casos, nomeadamente

no portugués,

de forma gradual ao longo dos proximos
anos. Penso que a partir de 2011/2012 vai
ter impacto na necessidade de capitais
dos bancos. Em todo o caso, falta muito
tempo e € preciso ver como isto corre. O
problema ¢ se continua a piorar o rating
da Republica. Penso que isso vai depen-
der de coisas como o Or¢amento do Esta-
do.

Acredita nas avaliagdes das agéncias
de rating?

Tenho sido muito critico em relagio ao
que as agéncias fizeram e em relagéo a
sua falta de capacidade de previsao. As
agéncias foram muito lentas no momen-
to da crise. Neste momento, pelo contré-
rio, estdo a ser bastante mais rigidas.
Acha que estiio a exagerar?

Penso que em alguns casos houve
alguma sobre-reacgdo.

No caso portugués?

Sim. Alias, tenho-o dito em semindrios.
0 outlook negativo ¢ portanto injusto?
E uma acusagdo grave, porque as
agéncias de rating mexem com a vida
de milhdes de pessoas na economia.

As agéncias de rating estio a ser dema-
siado conservadoras. Ou seja, foram
demasiado optimistas ha uns tempos,
agora... E um péndulo habitual nestas
situagoes, como acontece nos mercados
financeiros. No caso portugués, nio acho
que haja razoes para terem sido tio nega-
tivas.

Portugal pode ter problemas seme-
lhantes aos da Grécia? Ou houve exa-
gero na avaliagio da questiio grega?
No caso da Grécia, os niimeros que apa-
recem sdo assustadores. Mas tem havi-
do uma enorme discussio sobre quais
s5d0 0s niimeros verdadeiros: se o défice
€ de 12%, se ¢ 14%. Em Portugal nio exis-
tem duvidas dessas.

No passado ji aconteceu o défice ser
revisto fortemente em alta.

Nunca nos aconteceu sermos criticados,
a ndo ser por uma décima ou duas. No
caso da Grécia, estamos a falar de valo-
res muito grandes. As discussdes com o
Eurostat sobre a forma de calcular o défi-
ce acontecem com todos os paises, dos
maiores aos mais pequenos, dos mais
ricos aos mais pobres, e isso tem a ver
com métodos de célculo.

Depende: se olharmos para a divida
ptiblica agregada na qual se incluem
08 COMPromissos com o sector empre-
sarial do Estado, com as concessdes,
com as parcerias ptiblico-privadas...
Isso € realmente preocupante.

Ji estamos nos 100% do PIB, como diz
o estudo do BPI?

Sim. Mas se fizermos isso para os outros
paises, a divida ptiblica também aumen-
ta substancialmente.

Os governos sdo despesistas e aprovei-
tam as crises para se endividarem ou
niio tém outra opgilo sendo endividar-
-se por conta do sector privado quan-
do este nio consegue?

Eu penso que ndo é um problema de
orgamentagio, ¢ um problema de esta-
bilizadores automiticos: com a crise, a
receita fiscal diminui e as despesas sociais
aumentam. Isso aconteceu em Portugal
e em toda a parte, indo directamente ao
défice e com um impacto grande na divi-
da publica. E inevitivel. O problema é
controlar isso. Em 2009, penso que os
resultados para a economia portuguesa
foram razodveis, aceitaveis dentro do
contexto europeu e mundial. Esperemos
que para 2010 também seja assim, mas
ai 0 Or¢amento do Estado ¢é uma peca
fundamental. Pelo menos para indicar
as linhas de actuagio.

O que gostava de ver no OE?

Nio gostava de ver nada especifico.
Mas o que gostava de ver para devol-
ver a confianga?

Para devolver a confianga aos raters?
Aos raters, a0s empresdrios, i popula-
¢io.

O problema da confianga tem muito a
VEr com aspectos que muitas vezes sio



subjectivos. E niio é o Orgamento do Esta-
do (OE) que cria confianga nas pessoas.
Para os raters serd. Quantos de nds lemos
o0 OE de uma ponta a outra?

F um instrumento poderoso de politi-
ca econdémica.

Isso é, isso é. O OE € realmente impor-
tante para criar confianca aos raters e
s empresas maiores. No acredito que
ao nivel das PME haja uma leitura inten-
sa do Orgamento. Como sinal de politi-
ca econémica é importante. E fundamen-
tal que o OE mostre que tem medidas
que nio agravam a despesa, que apon-
te até para uma contengio de despesa.
Numa situagio de crise nio espero que
se corte em medidas sociais, mas ha
outras onde a contengdo ¢ possivel.
Como, por exemplo?

0 meu papel aqui, enquanto Associagio
Portuguesa de Bancos, nio € dar ideias
de politica econémica para o governo.
Mas acha que um dos sinais do gover-

“As grandes [publicas]
terdo um impacto
relativamente pequeno
em termos de
endividamento”

no deveria ser, por exemplo, 0 conge-
lamento dos salarios da fungfio publi-
ca?

Neste momento € claro que o montan-
te da despesa no PIB niio pode continuar
a subir. Além disso deve ver-se o cami-
nho de comegar a descer. Portanto, ndo
¢ s6 ndao subir como, eventualmente,
manter-se mais ou menos constante ou
com uma pequena descida em 2010, e
depois claramente comegar a descer.

A despesa em salarios piblicos tem
um peso enorme na despesa.

Como imensas outras coisas.

O congelamento seria um bom sinal?
A questiio dos saldrios em qualquer sec-
tor depende de imensos factores. Muito
mais do que saber qual € o aumento,
interessa saber qual ¢ a massa salarial,
ou seja, o total da factura. Isso € que real-
mente interessa em Lermos econémicos.
Como se mexe na massa salarial em
20107

Quando fala de aumentos da massa sala-
rial ndo se trata apenas do aumento de
x%, mas também dos outros mecanis-
mos que cxistem na fungéo publica -
como em outros sectores, mas aqui mais
que nos outros —, COMO as progressdes
automadticas, as carreiras, etc., que tém
um impacto muitas vezes maior. Temos
problemas estruturais a esse nivel que
fazem com que a massa salarial aumen-

te mesmo sem que haja aumentos. Cla-
ramente, tem de haver modera

Muitos defendem aumentos de impos-
tos ji neste OE.

Isso seria realmente um teste, tendo em
conta que 0s impostos na economia por-
tuguesa ji representam uma parte mui-
to elevada do PIB.

Como se diminui a divida?

Aumentar impostos € extremamente
indesejavel.

E quanto as obras piblicas e endivida-
mento? Devem acontecer?
Tipicamente, nas situagoes de crise, o
endividamento ¢ desejavel. Mas, sendo
mais especifico, em 2010 € fundamental
continuar o que comegou em meados de
2009: as pequenas obras publicas, que
tém impacto mais directo na economia:
escolas, hospitais, melhoramento de ruas.
A grandes obras niio devem avancgar?
As grandes obras terao um impacto rela-
tivamente pequeno em termos de endi-
vidamento. E importante haver investi-
mento pliblico que se repercuta em empre-
go e consumo de produtos portugueses,
Ha sempre uma parte que € importada,
mas isso inevitdvel. Em relagdo as gran-
des obras a questdo tem sido muito poli-
tizada. Ndo sou especialista em trans-
portes, mas enquanto observador pare-
ce-me que o nimero de auto-estradas
no pais ja € muito grande. Depois fala-

-se muito em TGV e aeroporto, que sdo
investimentos que hao-de acontecer, a
prazo. O aeroporto se calhar nao € tdo
premente porque, com a crise, o trafe-
go reduziu e as previsoes de crescimen-
to foram afastadas no tempo.

Tem havido aproximagio entre PS e
PSD com vista a um pacto para reduzir
o défice no OE . Acredita num entendi-
mento com os actuais lideres?

Mais que as pessoas, a situagio impde-
-no. Tudo indica que sim.

Mas esses pactos tém pouco resultado.
Os de 1983 e 1985 resultaram, numa cri-
se tdo grande como esta, em circunstan-
cias em que havia ainda férmulas de fazer
ajustamentos brutais de forma menos
transparente — como a descida de sali-
rios através da inflagdo. Aquela situagio
resolveu-se, mas a seguir andamos anos
a ver como resolveriamos o seguinte pro-
blema. E um assunto que a maioria das
pessoas, até o cidaddo comum, jé perce-
be: que a situagdo financeira ou € con-
trolada ou vai bater-lhe no bolso. As pes-
soas tém consciéncia disso, nomeada-
mente através das taxas de juros.

E desejavel que este governo cumpra
até ao fim o seu mandato?

Sempre defendi a estabilidade politica e
siio de aproveitar todas as condigdes para
que existam os acordos necessarios. Isso
¢ sempre desejavel.
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Previsao. Juros vao subir
pouco em 2010 e 2011

Com o prego do dinheiro a niveis historicamente baixos, aproxima-se novo ciclo de subida.
As familias e as empresas estio preocupadas. Antonio de Sousa, presidente da Associagao
| de Bancos, diz que ndo sera tdo cedo e que os juros vao subir muito, muito devagar / ries. 227



