ECONOMISTAS

ON
UGAS

FED

Ha quem suspire pela gorda sardinha assada na Reserva Federal
Americana, o todo-poderoso banco central onde as opinices

de Pedro, Jo3o, Vasco e Francisco, economistas seniores, contam.
Alunos com um brilho que os demais nao tinham, doutorados

nas melhores universidades dos EUA, foram escolhidos a dedo
entre centenas de candidatos. Sao os portugueses mais
importantes a trabalhar no FED; contam-nos como chegaram la

e opinam, a titulo pessoal, sobre o estado da Europa e da sua casa
de férias; Portugal. TEXTO DE TERESA GENS




FRANCISCO COVAS

PAREDES MEIAS
COM OBAMA

A diizia de bancos regionais que
constituem o FED e que partici-
pam ativamente nas decisdes de
politica monetdria do pais sio,
também, uma espécie de contra-
poder ao Federal Reserve Board
of Governors (FRB), localizado
em Washington, que supervisio-
na o trabalho dos bancos regio-
nais, Aqui sete governadores,
escothidos pelo Presidente
Obama, e ratificados pelo Con-
Bresso, representam as varias
dreas econdmicas — agricola,
comercial, industrial e financei-
ra. Um dos indicadores que
demonstram o poder do FRB é o
mimero de economistas que
gravitam neste orgio maximo

— 300 dos cerca de 700 que
trabalham no FED. E 13 uma das
opinides que tém peso é a de
Francisco Covas, economista
sénior portugués. Trabalhou no
Banco de Portugal (na drea de
previsao da inflagdo) e foi, alids,
neste circulo estimulado a
‘zarpar’ para os EUA. Fez douto-
ramento na California e, um
pouco mais a norte, trabalhou
no Banco do Canada. Estreia-se
no FED numa fase que deu
‘agua pela barba’ — 2007 marca
0 inicio da crise financeira que
duraria ate 2009, Chegar ao FRB
fol uma conquista, "algo que
sempre tive em mente e ambi-
cionei”, conta Francisco, atual-
mente na chefia da secgio de
Anadlise Bancaria, na divisio de
Assuntos Monetdrios. Entre
intmeras analises ao sistema
bancdrio, fazem os famosos
testes de stresse aps maiores
bancos americanos. Também
ajuda a preparar o tealbook, o
briefing antes das reunides do

comité responsavel pela politica
monetdria que retine oito vezes
por ano. Sente gue as suas
andlises e conclusdes tém “um
impacto significativo” na toma-
da de decistes.

Para relaxar do stresse inevitd-
vel, pedala. Faz, diariamente, 32
quilémetros de bicicleta, nas
ciclovias que ligam o seu bairro,
Bethesda — onde residem
muitas familias de quadros de
embaixadas, do Banco Mundial
e do FMI — a Washington. A
mulher, cabo-verdiana, tambem
tem rafzes em Portugal, Nas
férias, matam saudades do belo
peixe de Sesimbra, terra onde o
economista viveuw.

E pelos parentes e pelos media
que vai tendo novas do pais. “As
politicas correntes de austerida-
de tém de ser ajustadas & conjun-
fura econdmica que Portugal
enfrenta, uma vez que o cresci-
mento global estd longe de ser o
ideal”, afirma. Conclui que a
aplicacdo das reformas de que o

pais necessita deve ser feita, sim
senhor, "mas de forma equilibra-
da, de modo a minimizar os
custos de transicio nas camadas
da populagao mais afetadas pela
crise economica que se prolon-
ga ha virios anes", Ja a Europa
“tem de avancar na direcio de
maior integracio fiscal e banca-
ria", Alids, 0s desenvolvimentos
proximos “vao depender da
eficicia com que estas reformas
estruturais serdo aplicadas”.
Salientando as virtudes de o
BCE poder comprar divida
soberana dos paises do euro, o
economista sénior sublinha, no
entanto, que a politica moneta-
ria "nao é solucao para todos os
desafios que a Europa enfrenta”.
Tema mais importante para o
BCE é a regulacio da banca:
“Deveria desempenhar o papel
de regulador primério dos
maiores bancos de cada Estado-
-membro, a semelhanca do
papel desempenhado pela
Reserva Federal nos FUA",
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VASCO CURDIA

DE TESE QUESTIONADA
A ORACULD

Dezoito valores na licenciatura
em Feonomia serd “apenas uma
meédia”, mas foi a de Vasco
Curdia e, & data, a melhor de
sempre na Faculdade de Econo-
mia da Nova. Como médias altas
tendem a ndo confinar quem as
alcanca, rumon a Princeton.
Trabalhar em economia e
politica monetaria era umsa
ambicio de sempre: “Todo o
meu percurso académico se
focou nesse tema”. Ou seguiria
como professor, numa universi-
dade, ou como economista num
banco central. A balanga pen-
deu para o FED. Primeiro em
Nova lorque, depois em 5io
° Francisco, jd como economista
senior. 50% do tempo passa-o
| em investigacao pura, nos
outros 50% ajuda o presidente
em Sao Francisco “a compreen-
der a conjuntura atual e as
melhores opgdes de politica
monetdria”. Diz ser muito in-
fluenciado pela multiculturalida-
de que o rodeia, no local traba-
lho e no praprio pais: “juntar
pessoas com experiéncias dife-
rentes ajuda a criar novas solu-
goes que podem resolver proble-
mas em permanente evolucio”.
Sabe do que fala, a sua tese de
doutoramento focou-se na
politica monetdria em merca-
dos emergentes que, ocasional-
mente, sentem dificuldade em
obter crédito nos mercados
internacionais, Deitou méo a
modelos economicos usados
para este tipo de paises mas nao
para grandes economias —
como a dos EUA ou da zona
euro. Perguntavam-lhe amiticde:
Ok, mas para que serve essa
tese aqui nos EUA? “Sempre
respondi que dependia se os
mercados financeiros, a certa
altura, comecassem a duvidar

|
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da capacidade do Governo, das
empresas e de todos 0s que
pedem emprestado nos EUA de
pagarem as suas dividas”. Dois
anos mais tarde os ‘States'
estavam precisamente nessa
situagdo e os modelos que o
portugués andava a estudar
pdssaram a ser cruciais 1na
discussan econdmica do pais.
Vasco diz que estd no pais certo,
mas ¢ verdade que “o ambiente
menos stressante e competiti-
vo'" de Portugal lhe vem, as
vezes, & mente. SO gue o regres-
50 ndo é pacifico para quem
quer fazer investigacdo de alto
nivel, sobretudo nesta fase que
0 pais atravessa, Uma fase
“dificil, mas ndo impossivel”.
Embora agravada pela crise
financeira internacional, a
verdade é que “as sementes
sempre 14 estiveram”. Se, comao
nos filmes americanos, fosse
jurado num tribunal, diria que a
classe politica portuguesa é
guilty porque se “recusou, duran-
te muito tempo, a tomar mecdi-
das de contengio da despesa do
Estado de forma permanente”.

Optou, sempre, por “meias-me-
didas de efeitos imediatos que
apaziguavam a Unido Furopeia
(UE)". Até que “a situacéo ficou
tdo ma" que foi precisa a inter-
vencio do FMI e da UE. Lamen-
ta que muita gente culpe a UE e
o FMI, “sem nunca fazerem
introspecdo para se apercebe-
rem que foi Portugal que nunca
pés ordem na casa”. A seme-
lhanga, alids, de outros paises
que “acreditaram que nio
tinham de corrigir os seus
problemas orgamentais porque
a Comissao Europeia os perdoa-
ria ou aceitaria esquemas incri-
veis” para disfarcar as contas
priblicas. Agora ao apertareim o
cinto, agravaram o problema
enveredando numa recessao
“profunda e prolongada”. Au-
mentar a coordenacao, a disci-
plina or¢amental, promover a
integragdo e a supervisao finan-
ceira é, em suma, "o (que a
Europa precisa”. Do que nao
precisa é de "antagonismos
Norte-5ul”, “nacionalismos ¢
extremismos” que so “pdem em
causa a propria Uniao®,
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JOAO SANTOS

0 SENHOR VICE

Nao san 'favas contadas’ chegar
as opinifies do vice-presidente do
FED de Nova lorque, o portugués
Jodo Santos. E que uma das suas
atribuigdes é fazer o périplo pelas
virias instituigGes internacionais
que “visamn promover a estabilida-
de do sistema financeiro mun-
dial”. Frequentemente em transi-
to, anda pelos aeroportos do
mundo, de olhos postos nas
departures, com o emblema da
Reserva Federal ao peito. Mas por
dentro, sente-se “acima de tudo
um porfugués”,

0 economista chegou 4 FED em
1995 depois do doutoramento em
Boston. Dizem que o sentimento
de insularidade cria homens do
mundo e deve ser verdade. Com-
pleto o liceu em Ponta Delgada,
Jodo assentou praga em Lisboa
para estudos superiores. Fé-los na
Nova com resultados sempre
aléem do qgue ja contentava a
muaioria. Parece que ainda assim
se conserva, diz quem conhece o
vice-presidente do Federal Reser-
ve Bank de Nova lorque. Quando
0 convidaram para trabalhar na
grande maca era quadro num
banco na Suica. Na altura, chegou
a equacionar voltar a Portugal,
Sentia a nostalgia da boa mesa
portuguesa e dos passeios mati-
nais de fim de semana numa
Lisboa deserta. Mas, ao “aliciante”
de viver na cidade “mais cosmo-
polita do mundo” e & proposta
“irrecusavel” respondeu com um
sim. Tem orgulho no que fag,
porque impacta enormemente no
dia a dia das pessoas: “Nao fos-
sem as intervencaes (que o FED
fez desde o inicio da crise no
verdo de 2007 nos EUA) e a crise
financeira teria tido dimensdes
muito superiores as que assisti-
mos aqui nos Estados Unidos”. Do
outro lado do Atlantico, na Furo-
pa, € que o problema “esta longe
de estar solucionado” e os riscos
de contdgio para a economia dos
States sdo “significativos”. Isto
acontece "nao so devido &s exposi-
¢des das institui¢des financeiras
mas, também, aos efeitos de
contagio”. “Foi o que vimos,

repetidamente, durante a crise do
crédito hipotecdrio nos Estados
Unidos”, exemplifica. Na origem
da situagio europeia esta a “falta
de vontade por parte dos Estados-
-membros em abdicarem do
controlo de um conjunto de
politicas que deveriam ser centra-
lizadas e de aceitarem exercer
outras funcoes dentro de limites
restritos, como acontece com os
estados nos Estados Unidos”. Para
a Europa ser um bloco, onde,
“pelo menos, ndo se acentuem as
desigtialdades entre membros”, a
centralizacdo da politica moneti-
ria “ndo basta”. A crise das dividas
soberanas pds a claro que a
aplicagdo de uma politica fiscal a
nivel europeu, o estabelecimento
de limites para impedir os défices
e endividamentos excessivos e a
criacdo de um sistema financeiro
que possibilite o acesso ao finan-
ciamento em condiches semelhan-
tes dentro do espaco europeu,
“sa0 imperativas™. Citando a
tradicao do FED de atrair “os
melhores”, cré que “encetar uma
politica de formagao de recursos
humanos de grande qualidade,
criando condigbes para os reter”
& critico para que Portugal “entre
numa trajetoria de desenvolvi-
mento”, O caminho € longo mas
as perspetivas futuras podem ser
boas se Portugal “corrigir os
desequilibrios da sua economia,
aplicar as reformas estruturais,
sucessivamente adiadas e tiver
politicas capazes de aumentar a
produtividade”, diz o vice de
Nova lorque. “S6 espero que a
contrapartida do esforco que os
portugueses estio a fazer seja a
modernizagdo do pais".

IDADE: 49 ANDS
FUNCAO: VICE-PRESI-
DENTE DO FEDERAL
RESERVE BANK

DE NOVA IQRQUE

E CHEFE DO GRUPQ DE
INTERMEDIACAO FINAM-
CEIRA DO DEPARTAMEN-
TO DE INVESTICAGAQ DE
NOVAIORQUE
PERCURSO: LICENCIA-
00 PELA FACULDADE DE
ECONOMIA DA UNIVERSI-
DADE NOVA DE LISBOA
DOUTORADO NA LINI-
VERSIDADE DE BOSTON

REVISTA 22/JUNM3

©




PEDRO AMARAL

GRANDES LAGOS,
MAS SEM SARDINHA

Vas tém sido as tentativas de
Pedro Amaral recriar em, Cleve-
land, regido dos Grandes Lagos,
a bela sardinha assada na brasa.
No Ohio até se vendem sardi-
nhas, mas “sio gregas e quando
agui chegam estao hirtas”,
Vinga-se nas férias, na terrinha,
al € a tripa forra, “todos os dias”,
conta o portugués, economista
sénior dos mais respeitados do
departamento de Research do
Federal Reserve Bank de Cleve-
land — um dos 12 bancos regio-
nais em que foi dividido o
banco central americano na sua
génese, em 1913, com o intuito
de descentralizar o poder.
Segundo melhor aluno da
licenciatura de Economia no
seu curso, Pedro entrou, hé
cerca de quatro anos, na Reser-
va Federal (FED) por concurso
publico. Cerca de 300 concorre-
TaIm a0 Cargo que o portugues
acupou deixando para tras uma
carreira académica. Em bom
rigor, enquanto professor uni-
versitirio em Dallas, ja parava
mais no FED local (com os
economistas da ‘casa’} do que na
faculdade. “Na universidade
havia pouca gente dedicada a
minha drea, macroeconomia, e
era l4 que trocava ideias" —
dindmica vital para quem se
dedica a esta ciéncia. Vive nos
arborizados subtrbios de Cleve-
land e grande parte dos seus
amigos sao colegas do departa-
mento de Research, "tipicamen-
te multicultural porque o FED
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faz questao de recrutar os
melhores”, gente de todas as
geografias que vai fazer o douto-
ramento nos EUA. Além de
fazer investigagdo, a fungdo
principal do portugueés é assesso-
rar a presidente do FED Cleve-
land antes das mediaticas reu-
nides do Federal Open Market
Comitee, nas quais se decide a
politica monetaria que faz
andar a maior economia do
mundo. “Quando ouvimos que o
FED pis as taxas de juro a 05%

1DADE: 39 ANOS

FUNCAO: ECONOMIS-

TA SENIOR NO FEDE-
RAL RESERVE BANK
DE CLEVELAND
PERCURSO: LICEN-
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(no mercado interbancario) s3o,
exatamente, essas reunides”,
Antes de se realizarem, 0 econo-
mista faz um briefing, em regra
sobre o que se passa na Europa
porgue, “para o bem ou para o
mal”, & um dos europeus do
staff. Cabe-lhe analisar este
continente, partilhando a sua
visdn sobre 0s riscos que a crise
das dividas soberanas tera para
os EUA. Preocupam-no, sobretu-
do, as consequéncias na estabili-
dade do sistemna financeiro
norte-americano, jd que as
trocas comerciais sao pouco
relevantes. “Tudo o que envolva
a estabilidade do sistema finan-
ceiro @ muito mais preccupan-
te”, sublinha. Dai que as autori-
dades dos EUA estejam “bastan-
te vigilantes” para o caso “de as
coisas derraparem para pior”.
Serd gue a crise da divida euro-
peia poderia ter sido evitada se
o Banco Central Europeu (BCE)
fosse uma copia do FED? “Nio
sei, mas podia ser diferente”, O
“problema europeu”, sublinha,
“é gue o BCE tem condicionalis-
mos que o FED néo tem”. En-
quanto que o banco central
americano opera para estabili-
zar preqos e obter emprego
completo numa sd economia, o
BCE (s6 com o mandato de
estabilizacao de precos), "tem
ali uma amalgama de vontades
monetarias de varios paises,
que estao em situagoes muito
diferentes”. Em tese, “se o BCE
tivesse um duplo mandato
talvez as medidas de estimulo
tivessern sido adotadas mais
cedo com vista ao pleno empre-
go”, comenta Pedro Amaral a
poucas horas de se meter num
avido rumo a Los Angeles. Vai
ver a filha e a mulher, também
portuguesa e professora univer-
sitaria na California. Sentem-se
bem na "condigdo de emigran-
tes” mas pensam, um dia,
voltar. “Se as coisas melhora-
rem ainda podera haver boas
propostas em Portugal”. Se nio,
vém para a reforma, embora
Miami também seja uma forte
candidata.. @
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