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RICARDO PAES MAMEDE ECONOMISTA

‘‘A noção de défice como
um problema é equivocada”
Ricardo Paes Mamede avisa que O Governo não vai conseguir cortar impostos, subir a despesa e manter
excedentes e o ritmo de redução da dívida. O economista desvaloriza o regresso aos défices, admitindo
que continuaria a ser possível ter menos dívida. Margem devia ser direcionada para serviços públicos, afirma.

SUSANA PAULA

susanapaula@negocios.pt

C
ríticoydoryritmoacele-
rado da redução da
dívida pública, Ri-
cardo PaesMamede
avisaque OGoverno

nãovaiconseguir fazer a quadra-
turadocírculo: terexcedentes, re-
duzirmuitoadívidae os impostos
eeaumentar adespesa.Oprofessor
do ISCTE desvalorizaosdéficesoe
defendeque seriapreferívelman-
teradívidaadescermenos,dire-
cionandoamargempara serviços
públicos.

O que esperado OE 2026?
O OE tem umavaga relação
comoque efetivamentedepoisé
feito aoníveldasdespesasedas re-
ceitasdo Estado.Emparticularna
despesapública, há um nível ar-

bitrariedade relevante doMinis-
tériodas Finanças quie fazcomque
não se gaste o quie estavaprevisto.
Nos últimos anos,osdesvios têm
sidonomesmo sentido:hámais re-
ceita ehámenos despesa [execu-
tadana ContaGeraldo Estado]do

quie estava previsto.Temsidomui
to à custadisso que se têmconse-

guido fazerbrilharetesorçamen-
tais. Por isso,habituei-me aolhar

paraoOEmaisıcomoummomen-
tode comunicaçãodoGovernoem

funções do que como um docu-
mentodeplaneamento doEstado.

Que mensagem é essa que
este Governo quer passar?
Umaprimeira é que continua

comprometidocomaestratégiade
redução acelerada do rácio da dí-

vidapública.Ameuver,para ládo

justificável.Depois a ideiade redu-

zir impostos.E, finalmente, sem-
preumamensagem sobre investi-

mentonos serviçospúblicos.Mas
não é possível fazer as três coisas

a0 mesmo tempo. Não é possível
reduziraa dívida aos ritmosbastan-
teacelerados que têm existido,bai-

xar significativamenteos impos-
toseaumentaradespesapública.
UmGovernoquedizque vai fazer
estas trêscoisas eno final ainda vai
terexcedentenão está a contar a
históriatoda.

O que é que está a esconder?
Não éalgoespecífico deste Go-

verno.A opção que tem sido feita
nosúltimosdezanos,pelos vários

governos, tem sido sempreprivile-

giaro ritmo de reduçãodadívida

pública empercentagem do PIB,
oque tipicamente tem sidofeito...

á custa do investimento?
ácustadadespesa pública. Nos
anosmais recenteshouvealguma
recuperação, masem termos reais
émuito modesta.Bastaolharmos

parao ráciodadespesapúblicaem

percentagemdoPIB. Portugal tem

hojeo6.0 ráciodadespesapública
sobre oPIBmais baixo da União
Europeia.Há dezanos tínhamosoo

mesmo nível neste rácioqueaUE
(50%). HHoje [2024]amédiadaUE
é49,2%e Portugalé42,8%. Não
hánenhumcasode uma redução
tão acentuadadadespesapública
sobre OPIB.A ideiade quie opeso
do Estado noPIB temvindoaau-
mentar é uma total ficção quenão

corresponde à realidade.

O Conselhodas Finanças Pú-
blicas (CFP) tem alertado
para subidas.
A discussão de organismos
comoaUTAO,0 CFPouoBanco
dePortugalcentra-semuitonano-

çãodedespesapermanente,oque
suscitaalgumas preocupações so-

breníveisdedespesa que não sa-
bemos se vamos ser capazes de

cumprir.Mas o aumentoda des-
pesapermanente não correspon-
daa umaumentodadespesaglo-
balempercentagem do PIB.Além

disso,boapartedesteaumentoda

despesa permanente éa substitui-

ção decontratos estáveisno Esta-
do com recurso aesquemas para
satisfazernecessidades imediatas

que, naverdade, são muito mais
custosasparao Estado. Emququeos
tarefeiros noServiço Nacional de
Saúde sãoo casomais óbvio.

Nas novas regraseuropeias o
controlodadespesa écentral

para a redução da dívida.
Soucompletamente favorável
auma trajetóriadedescidadorácio
dadívidaempercentagemdoPIB.

[Mas] nãovejomotivosparaque
Portugal sejaopaísentreosmaisen-

dividadosdaUI que fez essa desci-
dade formamaisabrupta.Portugal
erao 3.0paíscomo rácioda dívida
maiselevado,hojeéo 6.0 ecom
umvalordepontos percentuaisda

reduçãodessa dívidaquenão tem

paralelo,nem sequernaGrécia. E
muitodifícil convencerem-mede

quevaleapenanão fazer investi-
mentosurgentes, equejávão tarde,
asinfiraestruturas,nos serviçospú-

blicos, porque é preciso ter este

ritmodedescida.

Quando era ministro, Mário

Centeno disse que a redução
da dívida e os excedentes

eram o melhor ativo para as

gerações futuras. Discorda?
Nãodiscordonoabstrato.Are-

dução da dívida é uma trajetória
que temosde fazer,por motivosde

soberania ede reduçãode custos
definanciamento. Agora,nãovejo
motivosparaoquie tenhamos saldos

orçamentaisde 0,5%,1%, 2% do
PIB quando temosnecessidades
urgentes de investimentoquenos

podempoupardinheirorno futuro.
Isso nãoé racionalidade, isso é ir-

racionalidadeeconómica.

Não o preocupa o regresso
aos défices?
A noção de défice como um
problema é equivocada.OIquenos
interessaem termos desustenta-
bilidade éo rácio da dívidaemper-

centagem do PIB. Desde que o
PIB suba mais rapidamente do
queadívida, nós baixamos rá-

cio.E perfeitamente compatível...

Comdéfices?

Digo mais:poderíamosconti-
nuar a ser campeões do ritmo de

reduçãoodadívidamantendo ligei-
ros défices.

Com os níveis de crescimen-
to atuais do PIB?
Sim.E tudo uma questãoderes-

colha.Sequeremos continuaraser

campeõesdo ritmode reduçãoda

dívida,achandoque issovai terum

impactogigantesconascondições
definanciamento...

Não tem?
E óbvio quie tem algum,masse-

guramentenãoprecisávamosdes-
te ritmopara ter as condiçõesque
já temos,quenão seafastamdas de
outras países. Ou se queremos
uma sociedade mais equilibrada,
que junta sustentabilidade finan-
ceiracom resposta às populações.

Como é que isso é compatível
com as regras europeias?
Não há nenhuma impossibili-

dade. Não estou a falarde défices
de5%. Estamosa falardepeque-
nosdéfices, naordemde 0,5%.

Ainda há o travão na despe-
sa líquida aconsiderar.

Adespesa líquidanão temaver
sócom aquilo que segasta, tema
ver tambémcom as receitas quie se
têm. Não é possível fazer aquilo

querOGoverno insisteemdizer quie
é possível, quie é ter saldospositi-

vos,aumentodadespesa,diminui-

çãodos impostos e reduzir muito

adívidapública. Mas não éimpos-
sível terumapolíticaquesejame-
nos irresponsáveldopontodevis-
taıdaasustentabilidadeddanossa so-
ciedadee economia.

“o Governo mantém uma
estratégia de redução
acelerada do rácio da dívida
pública para lá do justificável.”

“‘A ideia de que o peso do
Estado no PIB tem vindo
a aumentar é uma ficção.”
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“Não conheço nenhumpaís que tenha
crescido por causa dos baixos impostos”
RicardoPaes Mamederecusa “vi-

sãosimplista”para promoverýcres-

cimentoda economiaportuguesa.
NaIrlanda, contrapõe quie temsido
a educaçãoe estratégias a longo
prazo a puxar pelo crescimento
maisdoque umabaixa taxade IRC.

O Governo prepara-se para
uma reduçãode IRC que, em
termos orçamentais, terá
maiorexpressãodo que a do
IRS. As empresas precisam
mais deste alívio fiscal?
Eunãoestounada convencido
dosargumentos segundoosquais
osproblemas da competitividade
da economiaportuguesa se resol-
vempor via fiscal.

Porquê?

Primeiroporqueos grandesin-
vestimentos em Portugal,aqueles
que têmefetivamenteum impacto
substancialemprazos relativamen-
tecurtos nodesempenho da eco-

nomia faceao exterior, sãonego-
ciados caso a caso, têm benefiícios
desubsídiosıdiretos,têmbeneficios

fiscaisespecíficos..Portanto,aideia
dequeaobaixarmos O IRC vamos
atrair investimentoque nãoexisti-
riaemPortugaldeoutra formanão

é simplesmente verdade. Em se-

gundo lugar,é óbvio quie senós re-

duzirmos os custosparaasempre-
sas, issocria um incentivoadicio-
nalparaque se iniciemnegócios.
Agora, épreciso pensar se quere-
mos incentivarqualquerespéciede

negócio emPortugal. Não estou
convencidodisso e,portanto, sou
favorável a evoluções fiscais mais

seletivas. E, em terceiro lugar,de-
vemospensar seosbenefícios es-

perados dessaabaixamento fiscal

compensamos custosassociados.

E compensam?
Eunão conheçonenhumpaís
domundoque tenha crescido por
causadosbaixos impostos.

A Irlanda costumaser dada
como exemplo.
Eupodiausaroutro indicador,
muitomais evidenteparaocres-
cimento económico, queé onível

de educação da população.A Ir-
landa temumaproporção dapo-

pulação que concluiuo 12.0 ano

que é20pontospercentuais su-

perioràproporção em Portugal.
A diferençanas taxasde imposto
émuitomenordo que avariabili-

dade nas taxas de educação. Se

queremos alguma variável que

PERFIL

Economia e políticas vistas por
um “social-democrata radical”

Ricardo Paes Mamede é licenciado pelo ISEG em Economia, mestreem

Economia eGestãode Ciências Tecnológicas,edoutorado emEconomia

pela Universitá LuigiBoconni, em Itália. é professorauxiliar e subdire-

tordoDepartamentode EconomiaPolíticado IsCTE, onde leciona des-
de1999 na área da Economiae Políticas Económicas. é também presi-
dentedaDireçãodo Instituto paraas Políticas PúblicaseSociais.Numa
entrevistaao Público em2018, disse identificar-se como um “econo-
mista social-democrata radical”, o que significaqueaceitaaeconomia
de mercado, mas que defende que esta lógica não deve prevalecer em

todas as áreas, como na saúdeounas relações laborais. NasceuemCoim-

bra, em1974. Colunistado Público e presença assídua na RTP.

tem potencial de explicaçãodas

diferenças de desempenhoeco-
nómico é a educação, não são as

taxas de imposto.

Comopotenciaro crescimen-
to económico, então?
Se nós queremos ter cresci-
mentoeconómico não podemos
achar que, intervindo apenas
numapequena coisa, sevai resol-
ver osproblemas globais. Países

quecrescerammuito, tipicamen-
te, tiverammuitas medidas a se-

remimplementadas. éo caso tam-
bémda Irlanda. Em Portugalnão
se faz escolhas. Estamos isergo-
vernadosporpessoasque acham

quebastacriar ‘umascondiçõesde
contextofavoráveisaoinvestimen-
toeo crescimentohá devircomo
achuvacaidocéu Nãohánenhu-
ma experiência de crescimento

económicoanível internacional

que tenha funcionado assim. Pre-
cisamos de projetar a prazo, de
identificar as capacidades que o

paístem, de ser capazesde articu-
larinvestimentopúblicoeinvesti-

mentoprivado. Tudo isso implica
não terestavisãosimplistadeque
omercado resolve tudodesdeque
desatemos abaixaros custos. Isso
trazumproblema.
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RICARDO PAES MAMEDE ECONOMISTA

“Vivemos na ficção
de que o mercado
de trabalho é rígido”
Ricardo Paes Mamede lembra as alterações à lei laboral dos
últimos 20 anos e recusa que Portugal tenha um mercado
laboral muito rígido. Professor do ISCTE pede estudos.

SUSANAPAULA

susanapaula@negocios.pt

R
icardo Paes Mamede
recusa que o mercado
de trabalho seja muito

rígidoe pede aoGover-
no ea quemdefende ocontrário

que mostreestudos de qualida-
de que comprovem. Oprofessor
do ISCTE alinha ainda com o
Conselhodas Finanças Públicas

(CFP) noalerta sobreo impacto
que flexibilizar omercadode tra-

balho, facilitando os despedimen-
tos,pode ter não só noemprego,
comonascontaspúblicas.E recu-
sa “fadas da confiança” que acredi-

tam que o pacote de alterações àlei
laboralproposto pelo Governo vai

criarum “boom” de crescimento.

Dizia que uma estratégia
para estimular a economia

assente em baixar custos

para as empresas tem um

problema. Qual?
Pagar salários baixos significa

incentivarumareconomiadesqua-
lificada e mandar pessoas mais

qualificadlas para a emigração. Ter-

mos muita flexibilidadeno despe-
dimentosignificapromovermos

empresasesetores paraquemofa-
tor lindamental de competitivida-
de éo trabalho descartável. Não há

países sofisticados aviveremdis-
SO. Não é por acaso que o Japão,

Singapura, Suécia e Alemanha se

tornaram países altamentericose

sofisticados, tendo legislações la-

borais muitíssimomais rígidas do

que as nossas.

Falou da flexibilidade do mer -

cado laboral. A legislação la-

boral é favorável ao cresci-

mentodaeconomia?
Eugostava de ser convencido

docontrário. Quem está a mudar

équem tem de mostrar quie nós te-

mos um problema fundamental
associado à legislação laboral. Nós

não estamos a partirdozero. Por-

tugal teve muitas mexidas na legis-

lação laboralnos últimos 20 anos.

Houve, em particular, duas altera-

ções muito profundas, uma em

2003 e outra em 2011-2012,na:aal-

tura da troika,quealteraramradi-
calmente a forma de funciona-

mentodomercado de trabalho em

Portugal. Introduziram elementos

de flexibilidade e muitos dos

quais não existem noutros países.
Eu sei que hámuita gente, econo-

mistas, comentadores, políticos,
queutiliza um indicadorespecífi-
co da OCDE para mostrar que
Portugal tem supostamente mui-

arigidezrnomercado de trabalho:
oindicador da facilidade de despe-
dimento individual.

Não é assim?

Portugal tem, no conjunto dos

indicadores, umasituação que não

retrata nadaummercadode tra-
balhomuito regulado. Porexem-
plo, a facilidade de despedimento
coletivo em Portugal émaior do

que grande parte dos países da

OCDE. Além disso,o próprio in-
dicadordodespedimento indivi-
dual éconstruídocom base no que
está escritona leie ignoraaquilo

que é prática. Portanto, nós esta-

mos avivernaficção de que Portu-

gal temummercado de trabalho
extremamente rígido,do século

XIX, como se não tivéssemosjáno
séculoxx feito alteraçõesenor-

mes à legislação laborale semque
houvessenenhumaevidência na

literaturaeconómica quie nosper-
mita dizer que liberalizar ainda

mais, desregulamentar aindamais
as relações laborais,paraalém de

leteriorarascondições devidaodas

pessoas de quem trabalham, vai

trazer beneficios muito grandes à

nossaeconomia.Eudesafioquem
quiseramostrar-me ondes ¿quees
tão esses estudos, [mas] estudos

que façammeta-análises,que ten-

tam perceber o que a literatura
económica diga sobre isso.

O CFP alertou recentemente

que a flexibilidade das alte-

rações legislativas aoCódigo
deTrabalho pode ter impac-
to nas contas públicas, por
poder eventualmente deixar

as pessoas mais desprotegi-
das. ê um receioexagerado?
Parece-me evidente quie se nós

temos uma maior facilidadede,
nãoapenaspôras pessoas emsi-

tuação de desemprego,como, e tal-

vez doponto de vista quantitativo
ainda mais importante,deperpe-
tuar relações de trabalho precárias,

isso significaque nósvamos ter
menos gente a contribuir paraa

Segurança Social emais episódios
deenecessidade de recorrer à Segu-

rança Social. E, portanto, osriscos
dopontodevistadasustentabili-
dade financeirada SegurançaSo-
cial aumentam. Issoparece-me
evidente. Só pode acreditar que
issonãovaiacontecerquem acre-

ditar na fada da confiançaque acha

queestas mexidas na legislaçãola-
boral vãocriarum “boom” decres-
cimento que vaicompensar asdes-

pesas acrescidas. .

“Portugal teve muitas mexidas
na legislação laboral nos
últimos 20 anos que Ijá]
introduziram flexibilidade.”

“Desafio quem quiser mostrar-
-me onde estão os estudos [dos
benefícios da flexibilizaçãol.”
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“os riscos para a Segurança
Social aumentam.”

“só não vê [issol quem acredita
na fada de confiança e que
as alterações vão criar um
‘boom’ de crescimento que
compensará efeitos.”

Habitação: “Estamos
ausar o sistema fiscal para
introduzir fontes de injustiça”

Pacotede medidasdoGoverno
atépodeestimular aoferta,mas,
sem medidas de controlo da

procura, nãovai sersuficiente

para resolvercrisedahabitação,
avisa Ricardo Paes Mamede.
Medidascriam“fontesde injus-
tiça”enão travamapetitedos es-

peculadores, dizoeconomista.

Como é que avalia o paco-
te de habitação proposto
pelo Governo? Pode pôr
mais casas no mercado?

Noabstrato,aspropostasdo
Governo são intuitivas: sesebai-
xaremoscustosdaconstrução
através deumabaixamentodo

IVA,vaihavermais incentivosà

construção. Se houver mais fa-
cilidade em utilizardiferentes

tiposde terrenosparaconstruir,
vai havermaiorprobabilidade
dehaverconstrução. Se houver
mais benefícios fiscais para
quiem coloca casas nomercado

dearrendamento,vaihavermais

casas no mercadode arrenda-
mento. Mas a questão funda-
mentalquienósdevemosdiscu-
tir,ése isso está:aser feitodeuma
forma equitativa.

E está?

OGovernonão estevebem
quandosugereoque fazsentidorre-

duzir impostos asenhoriasque
colocamecasasparaarrendamen-

topor2:300 eurospormêsCon-
tinua aseruma ínfimaminoria a

quantidadedeportugueses quie

pagam casasaessepreço e,por-
tanto,ao fazermos isto, estamos
autilizarosistema fiscalpara in-
troduzir fontesde injustiça.Mas
mais importante do que isto é,
maisumavez,queoGovernopa-
receacreditarmesmoque,desde

quese resolvamosproblemasdo
ladodaoferta, se resolveopro-
blema da faltadehabitação.

e preciso mexer também

no lado da procura?
Temos de perceber que há

elementos do lado da procura
que estão acontribuir paraesta

crisedahabitação,queé umadas
crisesmais importantescomquie
aEuropa hoje sedefronta.Nós
tivemosdurantemuitos anos ta-

xasde juros muitobaixas, com

grandedisponibilidadede liqui-
dez.Issopermitiuaconstituição
de fundos de investimento imo-
biliáriopor todoomundo,que
andamàprocuradeoportunida-
des.A habitação tornou-senum
ativode investimento. Enquan-
tohouveralgumaperspetiva de

queospreçosdas casaspossam
continuaraaumentar,vaiconti-
nuarahaveruma tendênciapara
os investidores imobiliários vi-
remcomprarcasasemPortugal
enoutros sítios. E, portanto,sea
única coisa quie é feita édo lado

daoferta, nós o quieestamosa fa-

zer é acriarmaisativosparaes-
ses investidores internacionais
virem fazerespeculação.

As medidas do Governo

não travam esse apetite?
Serianecessário teruma ca-

pacidadebrutaldeaumento da
ofertade habitação]paraque isso
não acontecesse. Nós temos
umapressãomuitogrande do
lado daprocura e estasmedi-

das todaso quie têm éum peque-
no impacto do lado da oferta.

Nãopodemos estarà esperaquie
isso resolva o problema funda-

mental do acesso à habitação.
Isso significaquenósprecisáva-
mos de agirdo ladodaprocura.

Como?
Nãodarbenefícios fiscaisao
investimentoimobiliário,conter
aprocurade casas por residen-
tesnãohabituais,paraefeitosde

alojamento local,criar condições
deproteger:ahabitaçãornosgran-
descentrosurbanos deste tipo
de lógicas de natureza funda-
mentalmenteespeculativa. Ea
issooGoverno nãodiznada.

Quando se fala em tecto
nas rendas o contra-argu-
mento é a destruição do
mercado de arrendamento.
Eu não conheço ninguém
em Portugal quie defendao re-

gressoaocongelamentode ren-
dasque tivemosháumasdéca-
das.E umespantalhoque seace-
napara contaminarıumadiscus-
São racional. e totalmente dife-
rentenósdizermosquedentro
dedeterminadaszonasespecífi-
sondeexiste pressãopode
vernecessidade de intervenções

temporárias,pontuais,paracon-
troledecustosOudepreços.

“Enquanto houver alguma
perspetiva de subida de
preços, os investidores
vão continuar a comprar
casas.”

“Precisávamos de agir
do lado da procura.”’
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SÉRIE 5 DIAS
ENTREVISTA
RICARDO PAES MAMEDE

‘‘A noção de
défice como
um problema
é equivocada”

“Vivemos na ficção de que o mercado
de trabalho é rígido”, diz o economista.
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