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Boa tarde. Em nome dos 6rgdos sociais da Associagao Industrial Portuguesa,
agradeco a presenga de todos e o facto de terem aceite este convite para par-
ticipar nesta sessao.

A Associac3o Industrial Portuguesa tem 175 anos e ao longo da sua vida e
da sua atividade sempre privilegiou a reflexdo e a producéo de conhecimentos
sobre a economia portuguesa e a envolvente empresarial. No dltimo ano, des-
focou a sua intervencgao na elaboragéo de trabalhos sobre estratégias e mode-
los de desenvolvimento, que foi um trabalho que fez de forma aprofundada nos
ultimos anos, para concentrar mais 0s seus recursos e as suas disponibilidades
na elaboragdo de um trabalho técnico, que tivesse mais a ver com as necessi-
dades dos seus associados.

Dou alguns exemplos do que temos vindo a fazer mais recentemente: fun-
damentamos tecnicamente a proposta de moratdria nas Linhas de Crédito PME
Investe que foi implementada pelo Governo, permitindo um prazo mais alargado
de reembolso; trabalhamos na elaboragao do diploma sobre os processos de i-
cenciamento de empresas e de avaliagdo de impacto ambiental e estamos, nes-
te momento, a trabalhar num outro sobre a alteragdo do solo; elaboramos uma
fundamentacao técnica das propostas de criagio de instrumentos de recapita-
lizacdo das empresas, nomeadamente, de obrigagdes participantes e do fundo
de emiss3o de agBes preferenciais remiveis; preparamos e apresentamos de
propostas de solugZo para o financiamento das empresas, tendo sido aprovada
a que se refere ac fundo de liquidag&o das dividas das autarquias as empresas.

Além da proposta destas medidas, temos em execuc¢&o alguns estudos so-
bre questdes concretas da competitividade da economia portuguesa. Estamos
a trabalhar com uma universidade portuguesa, na elaboracdo de um estudo
empirico sobre o ajustamento da economia portuguesa face aos desequilibrios
externos, nomeadamente, avaliando os efeitos da competitividade da econo-
mia portuguesa da desvalorizagéo interna, isto é, da descida dos salarios no-
minais provocada pelo aumento do desemprego e num cenario de decréscimo
de 20% dos saldrios ou dos custos nominais de trabalho.

Partimos do principio de que sé ha duas formas de fazer crescer o pals - ou
com divida ou com reduc3o de custos. E, portanto, achamos que € necessario
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suportar este debate na sociedade portuguesa com estudos técnicos gue pos:
sam fundamentar essa interveng@o. Estamos, também com uma universidade
portuguesa, a iniciar a construcio de um modelo, que vai avaliar e quantificar o
custo orgamental dos programas 8 das propostas eleitorais dos partidos politi-
cos. O nosso plano de execugao destes trabalhos é de trés anos.

Relativamente aos Encontros da Jungueira, o nosso objetivo é criar um
espago de reflexio e de propostas para 2 detecao de possiveis solugles que
possam melhorar a competitividade das empresas portuguesas, O modelo ba
seia-se na constituigio de um ndcleo de referéncia deste espago de reflexdo
formado personalidades, imitade 4 iniciativa civil e privada, tentando fortale-
cer a relagdo entre o sector scadémico e sector empresarial. Com esta objeti-
vo, iremos realizar trés sessbes que 58 ra0 animadas poer academicos portugue:
ses de notoriedade internacional.

Os discursos gue neste momento existem na sociedade portuguesa sobre
a economia portuguesa concentram-Se em excesso na abordagem das politi-
cas macroecondmicas. Gostariamos de privilegiar a interveng&o dos fatores
microecondmicos, nomeadamente, 0 funcionamento e organizagao dos mer-
cados (incluindo o laboral) e a produtividade, inovagao, internacionalizagao, fi-
nanciamento, etc. Eraeste o tipo de abordagem que gostariamos de ter nestas
sessoes.

Alguns aspetos operacionais da sessdo de hoje - a sessdo ird decorrer a
porta fechada, as intervencdes serdo gravadas para posterior recolha de con-
tributos que sero validados pelos préprios. O Prof. Vasconcelos e 54 gue tem
trabalhado connosco na concegao, na montagem € execucao deste evento,
elaborara o documento final da sess&o. Podem ser enviados posteriormente
para a AlP comentarios por escrito. Vao ser editados depois de validados como
ha pouco disse, n&o sé a intervencao do Prof. Luis Cabral como os contributos
e as conclusdes do estudo. A sesséo durard duas horas, trinta minutos com o
Prof. Luis Cabral, seguindo-se um perfodo de debate de setenta minutos com
intervencao individual dos participantes.
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Antes de mais, muito obrigado pelo convite e pela oportunidade para participar
neste encontro que promete bastante.

Inicialmente tinha-me sido sugerido falar sobre produtividade e inovaco
Mais tarde, foi-me pedido para enquadrar esse topico no contexto mais vas-
to do crescimento econdmico. E o que tentarei fazer hoje, ndo de uma forma
sistematica, mas falando de trés ou guatro pontos que espero sejam suficien-
temente provocatdérios para comecar um debate - é muito dificil em trinta minu-
tos abordar todos os temas relacionades com o crescimento econdmico,

Para comecar, gostaria de falar da crise do Euro. Falar do que toda a gente
fala. Todas as entrevistas que dei nas ultimas duas horas comecgaram justamen-
te com a crise do Euro. Ora ndo existe uma crise do Euro, em sentido restrito.
Quando falamos de uma crise de moeda - e ha aqui pessoas que sabem mais
disso que eu - falamos do que aconteceu no México, ou na Asia, ou na Russia
ou na Argentina. Falamos de quando hé corridas contra uma moeda, quando ha
grandes desvalorizagdes, quando ha pessoas que tentam fugir de uma moeda
para outra. No entanto, o Euro mantém-se uma moeda forte. E a 22 moeda mais
usada em transagdes Internacionais. Tem um valor que é relativamente estavel.
N&o creio, por isso, que exista propriamente uma crise do Euro.

Existem vérias crises em Portugal. Comeco por referir uma crise de gover-
nag&o das organizagBes europeias, gue ndo ¢ um problema sé de Portugal.
Existe, claro estd, uma crise de divida publica. E existe uma crise de desem-
prego, existe uma crise de moral, existe uma crise de valores. Existe uma crise
de crescimento na economia portuguesa. Existem muitas crises, mas ndo uma
crise do Euro. Esta disting&o ¢ importante porque o Euro nZo sé néo é causa da
crise que atravessamos, como sair do Euro também n&o é solugdo para a crise
que atravessamos.

Das crises que atravessamos, gostaria de falar da crise de crescimento. De
uma economia que ndo tem crescido, que ndo cresce desde ha uma década, e
que ac que parece ndo comegara crescendo assim tdo cedo.

Como dizia Keynes, a longo prazo todos estaremos mortos. Talvez todos os
gue estejamos aqui nesta sala estejamos mortos, mas as préximas geragdes
nao estardo. Temos de ter uma perspetiva verdadeiramente de longo prazo.

12



EVCONTROS
SJUNQUEIRA

U.S PER CAPITA INCOME, 1800-2010
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Olhemos, por exemplo, para os ultimos 200 anos nos Estados Unidos. O
que é mais impressionante quando uma pessoa olha para um gréafico deste tipo
- 0 mais surpreendente n&o s&o as flutuagdes da economia, mas sim o extraor-
dindrio crescimento de longo prazo que uma economia (neste caso a economia
americana) consegue evidenciar, mantendo uma taxa média de crescimento de
29 ao longe de dois séculos. Dois por cento de crescimento ano a ano, ao fim
de duzentos anos, representa muito. Tudo isto para dizer que o crescimento de
longo prazo &, em Ultima analise, a coisa mais importante para uma economia,
quer queiramos, quer ndo. Nao estou minimizando os efeitos da crise atual mas
apenas apontando para uma perspetiva um pouco mais vasta.

Claro que se olharmos para Portugal nos (ltimos trinta anos, vemos que ha
de facto um problema de crescimento, com duas décadas de crescimento e
uma década de estagnagdo. E portanto a questao esta em saber se a evolugéo
recente é uma pequena flutuagdo num crescimento de longo prazo ou indicia
uma queda estrutural. Essa ¢ a quest&o de que gostaria de falar.

Repito; o que temos & uma crise de crescimento, ndio é tanta uma crise do
Euro erm si. Como dizia hé pouco o Dr. Jose Eduardo Carvalho, é dificil crescer,
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& dificil crescer sem crédito, é dificil obter crédito, pelo menos crédito em boas
condicdes. Assim, e antes de passar aos meus trés pontos principais, gostaria
de tentar perceber porque é gue, hoje em dia, ndo conseguimos crédito mais
facilmente. Encontro duas explicagdes: uma tem a ver com 0 numerador do
racio divida sobre PIB, a outra tem a ver com 0 denominador do racio divida
sobre PIB.

Primeiro olhemos para o numerador, isto €, para a divida. Os pontos assina-
lados a vermelho s&o os PIGS e os a azul os restantes paises da OCDE. Vemos
que, de facto, os paises que tam maior nivel de divida sobre o PIB tém ou estao
pagando taxas de juro superiores. Mas como podem verificar isto n&o € sempre
assim: 0 Jap&o é o pais mais endividado do mundo e estd pagando uma taxa
de juro baixissima comparada com Portugal; mesmo paises europeus como a
Alemanha e a Bélgica tém niveis de divida significativos, mas com juros muito
baixos. No caso da Alemanha, alids, a transparéncia das contas publicas deixa
muito a desejar j& que se fizéssemos a consolidagao do sector publico produti-
vo na Alemanha, o valor do racio divida/PIB da Alemanha seria provavelmente

até superior ao de Portugal.

DiVIDA PUBLICA: NIVEL E TAXA DE JURO
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Concluimos assim que a explicagéo ndo esta sé no numerador do racio de
divida sobre PIB. Tem a ver, provavelmente, também com o denominador - a
percecdo que as pessoas tém de gue a economia portuguesa néo tem atual-
mente grande capacidade de crescimento, passando-se o mesmo com a Grécia
e possivelmente, de alguma forma, para a ltélia e Espanha.

E este gréfico mostra que sim, que de alguma forma isso é verdade. Conti-
nuo com os paises da OCDE, com os vermelhos que s3o os PIGS. Agora tenho
no eixo horizontal o indice de regulagédo de mercados de produto produzido
pela OCDE. As economias com maior grau de regulamentag&o séo economias
com valor superior deste indice. E embora se tenha de excluir desta caracteri-
zacdo a Irlanda - que, digamos assim, neste sentido néo faz parte dos PIGS -0
facto é que a Grécia, |talia, Portugal e Espanha, s8o economias relativamente
mais reguladas que o resto da OCDE e com maiores taxas de juro da sua divida
publica.

E finalmente temos um terceiro factor, um factor de que n&o se tem falado
muito mas que na minha opinido € muito importante. Por que € que as pes-
soas sentem gue a economia portuguesa e a economia grega nao mostram,

REGULAGAO E TAXA DE JURO DA DiVIDA
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pelo menos de momento, uma capacidade de crescimento de longo prazo? Esta
¢ a melhor resposta que posso dar: nivel de educago, nivel de escolaridade.

Temos agora no eixo horizontal os resultados do teste de Matematica do
PISA. Por que é que utilizo a Matematica? Por duas razdes: primeiro porque
a Matematica, n3o é que seja a coisa mais importante do mundo, mas como -
o meu colega e amigo Henrique Leit&o diz “é o candrio na mina’, isto €, a pri-
meira coisa que se nota quando falta o ar na mina é o canario que morre; a pri-
meira coisa que se nota no sistema educativo que nao funciona bem é o teste
de Matematica. E um bom indicador. E utilizo os testes de Pisa porque s&o a
pior medida, exceto todas as outras {parafraseando Churchill). Pelo menos ¢
uma medida que relativamente uniforme comparado com outros indicadores
de escolaridade e do processo educativo. E aqui a comparagao é ainda mais
drastica. Dos paises que temos aqui (excluo o México, como outlier), os cinco
PIGS sao exatamente os paises com os piores niveis de escolaridade da OCDE.
Coincidéncia? Talvez, ou talvez néo.

Resumindo esta introdug&o e voltando ao indicador Divida/PIB: existem fa-
tores que t&m a ver com o numerador, o nivel da divida, mas na minha opiniao

EDUCACAO MATEMATICA E TAXA DE JURO DA DiVIDA

10 year government bond rate

a0
25 =
20 -
i A
10 :
5] - .
e = ~
a r ; — —— Pisamatch score
450 478 500 525 550



EHCONTROS
SJUNQUEIRA

o problema tem principalmente a ver com o denominador - as expectativas
dos mercados relativamente & capacidade de crescimento de uma economia.
Quais s&o os fatores que afetam o crescimento? Como é que podemos tornar a
economia portuguesa numa economia de crescimento? Poderfamos ficar aqui
horas e horas, mas apenas tenho, neste momento, vinte minutos, pelo que fa-

larei de trés ideias importantes: “Educagao’, “Inovagao, Qualidade de Gest&o e
Produtividade” e o “Estado” (o papel do Estado).

Educacgao
Continuo com testes PISA {que, repito, ¢ um indicador que n&o sendo o ideal é
um dos melhores que temos).

H& muitos anos que correlacionamos a riqueza de um pais com o grau de
prestacdo escolar das pessoas desse pafs. A correlagdo é positiva e signifi-
cativa. O problema em Economia e em todas as ciéncias sociais € como dis-
tinguir correlagdo da causalidade. Isto pode ser puramente uma correlagéo,
pode ndo corresponder a causalidade. Portugal esté ali no meio junto do res-
to dos PIGS. Mais & frente estdo os paises avangados de que gostariamos

TESTE PISA E PIB PER CAPITAL
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de nos aproximar. Como dizia, a observag&o poderia, em principio, ser apenas
correlago. Temos hoje em dia informagéo suficiente para acreditar que nao e
apenas correlagao, existindo de facto um efeito de causalidade significativo
- ¢, alids, intuitivo. A qualidade dos fatores produtivos e do capital humano
t&m muito a ver com o nivel de educacgdo das pessoas. A educagdo, embora
n3o seja o Unico fator, explica uma frag@o muito importante da taxa de cresci-
mento econdmico do pafs. Muitos estudos tentam distinguir entre correlagéo
e causalidade; a resposta, resumindo anos e anos de estudo, ¢ que em boa
parte ¢ causalidade.

Portanto a quest3o que se pde é: como melhorar a prestagao escolar? Ao
contrério do se diz em Portugal, ndo é verdade que o ensino - incluindo o ensino
superior - j& ndo valha nada (no sentido de ser um bom investimento). Posso
dar referéncias de Pedro Portugal e de outros economistas que tém feito bons
estudos sobre isso, que provam que, tanto de um ponto de vista privado como
de um ponto de vista social, a educag&o continua sendo um investimento muito
valioso.

Desde ha décadas, talvez desde hd um século, as politicas da educagao
em Portugal tiveram duas coisas em comum: uma € a paixao pela educagao
- n&o hé politico portugués que n3o tenha paixdo pela educagéo, pelo menos
eu ndo o conheci: e a outra é - com o devido respeito pelas pessoas que mui-
to fizeram pela educac&o em Portugal - um certo vicio pela centralizagéo. O
que isto implica é que o mundo real - isto &, os professores e os alunos das
escolas pelo Pals fora - v3o assistindo a guerras entre o “eduqués’, o “contra-
eduqués” o “contra-contra-eduqués’, e agora o “contra-contra-contra-contra
eduqués” - e entretanto o que se passa é que os professores se desmorali-
zam, os alunos perdem as boas maneiras, e os pais alienam-se completamen-
te de todo o processo. A solugdo para este problema é simples e complicada
ao mesmo tempo: a descentralizagdo. Lembro-me de uma entrevista que o
Nuno Crato deu antes de ser Ministro em que disse que o seu objetivo seria
pbr uma bomba no Ministério da Educag&o, na 5 de Outubro. Eu sei que ele o
dizia em sentido metaférico - o sentido da maior descentralizagdo. Ainda ndo
aconteceu, mas espero que aconteca. Muito mais importante que a questao
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de publico-privado, na minha opinido, é a questéo de descentralizar, descen-
tralizar. Por exemplo, todo o processo - nos Estados Unidos e noutros paises
- das chamadas as “charter-schools” (escolas publicas mas que partem da
iniciativa privada de grupos de cidadaos) tém dado, na minha opiniao, um re-
sultado bastante razoavel.

No caso do ensino superior, a situagdo em Portugal ndo é tdo ma como as
pessoas dizem. O ensino superior em Portugal é razoavelmente bom. H& uma
grande variedade: ha coisas boas, ha coisas mas, mas é assim em todo lado.
O que se esta passando no ensino superior em Portugal é uma questéo de
ajustamento. Quando temos um crescimento t&o répido do ensino superior
como vimos nos dltimos 30 anos, em que o ndmero de pessoas que entram na
Universidade aumenta trés ou quatro vezes, os problemas de ajustamento de
expectativas s80 inevitaveis. Pessoas gue pensam como Nos anos 60 - que
tirando um curso superior tém automaticamente um emprego de topo - véem
que isso agora ndo é assim. Por outro lado, temos o ajustamento gradual
de reputacdes: quando aumentamos a dimens&o do ensino superior, have-
ri0 necessariamente universidades boas e universidades més, e o processo
de reputagao demora algum tempo a ajustar. Finalmente, é inevitavel que a
qualidade média do ensino superior baixe quando se aumenta o ndmero de
alunos de 7% de populacdo para 30% de populagéo. Apesar do abaixamen-
to da média, os melhores alunos e os melhores professores séo hoje em dia
provavelmente melhores do que ha trinta anos. O motivo é simples: ha muito
mais. Trata-se de um problema de estatisticas de extremas: os trés melhores
de trinta sdo muito menos bons do que os trés melhores de trés mil. Alguém
dizia outro dia: “como ¢ que ¢ possivel dizer que o sistema educativo esta
mau quando ha mais pessoas a publicar na “Science” e na “Nature” do que
alguma vez na histéria da ciéncia portuguesa”? Mais uma vez: é uma questao
de estat/stica. Concluindo, o ensino superior ndo me preocupa tanto como o
ensino basico e o secundério. Esta afirmagéo é um pouco provocatéria - de
propdsito, para dinamizar a discussdo. Menos controversa é a concluséo de
que quando se fala de politicas de crescimento € impossivel ndo se falar so-
bre o problema da educagao.
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Inovagdo, Qualidade de Gestao, Produtividade
Em segundo lugar temos ent&o a questéo da Inovagéo, Qualidade de gestao,
Produtividade - tudo questdes relacionadas.

Falando como académico, ha multiplos estudos que mostram que empresas
que inovam, quer no sentido de introduzir novos produtos, quer no sentido de
introduzir novos processos de fabrico, quer no sentido de ter patentes, sdo em-
presas que aumentam a produtividade e as margens significativamente. Isto
é uma relagao causal, estudada, verificada. Aqui ndo é novidade nenhuma: a
inovacao aumenta a produtividade.

Segundo aspeto interessante, mais uma vez falando como académico - a
exportacdo. H4 uma correlagao altissima entre a produtividade e a propens&o
a exportar. As empresas que exportam s&o empresas com produtividade su-
perior, e esta constatagdo aplica-se também a Portugal. A questéo, mais uma
vez, estd em saber se se trata de correlagéo ou de causalidade. Poderia ser
puramente correlacdo: ha empresas que sdo melhores - mais produtivas - e
que também tém maior facilidade em exportar; as duas estariam ent&o correla-
cionadas, mesmo que n3o houvesse causalidade. No entanto, resumindo e con-
cluindo vérios anos de investigagdo de outras pessoas que ndo eu, podemos
dizer que existe de facto causalidade. As empresas que exportam aprendem no
processo. O processo dessa aprendizagem poderé variar bastante mas a ideia
de ter empresas que exportam é importante ndo simplesmente porque ajudam
a reequilibrar as contas com o exterior, mas também porque a exportagdo €
uma parte muito importante do processo da melhoria da produtividade.

Antes de abordar, em terceiro lugar, na Qualidade de Gest&o, deixem-me re-
ferir os efeitos na produtividade da composigéo sectorial. As diferengas de pro-
dutividade entre paises sdo devidas numa pequena parte & composigao secto-
rial. Por outras palavras, ha empresas muito produtivas em todos os sectores e
h& empresas muito pouco produtivas em todos os sectores. Nao é por apostar
em alguns sectores mais do que noutros (que s&o mais produtivos ou menos
produtivos) que aumentamos a produtividade de um pafs. Se falarmos em sec-
tores definidos com um maior grau de desagregag3o, ent&o ai sim podemos ve-
rificar que existem diferengas setoriais. Isto significa que temos de ter cautela
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com afirmacBes demasiado genéricas, como “Para aumentar a produtividade
¢ necessario sair da inddstria téxtil’. Nao ha evidéncia que justifique uma afir-
macao deste tipo. Pode ser necessario sair de um segmento da indUstria téxtil
para outro segmento de maior valor acrescentado, mas n&o é por investir num
sector especifico que a produtividade aumenta.

A parte da questdo da produtividade que n&o é t&o Gbvia é a que falarei de
seguida. Os estudos que tentam contabilizar o aumento de produtividade das em-
presas em cada sector e em cada pafs mostram que ha grosso modo trés fatores:
um & aentrada e salda de empresas - empresas mais produtivas entram, empresas
menos produtivas saem, subindo assim a produtividade média do sector; outrae a
reafectagao de recursos entre empresas do sector - empresas menos produtivas
baixam quota de mercado, empresas mais produtivas sobem quota de mercado, 0
que, sé por si, aumenta o nivel médio de produtividade das empresas. Finalmente
as préprias empresas, claro esta, aumentam a sua propria produtividade.

Ora, o ponto fundamental que muitas vezes é esquecido em debates so-
bre a politica econémica é que os dois primeiros fatores s&o muito mais impor-
tantes que o terceiro. Portanto, por estranho que pareca, a melhor forma de
aumentar a produtividade em Portugal ou em qualquer sector industrial ndo
é tentar aumentar de uma forma generalizada a produtividade das empresas,
mas sim reafectar os recursos entre empresas com maior produtividade e em-
presas com menos produtividade, através de entrada e saida do mercado e de
variacdes de quota de mercado.

Eu gosto sempre de fazer a comparagéo com o futebol, por exemplo Real
Madrid: Se o Mourinho passasse a jogar a ponta de langa, o Casillas fosse o
treinador, e o Ronaldo o guarda-redes, isso teria um efeito na produtividade da
equipa muitissimo negativo, embora a qualidade dos recursos continuasse a
mesma: a Unica coisa que fiz foi trocar posigdes. Portanto, a afetag&o de recur-
sos é t3o importante como a qualidade dos recursos. E um ponto simples mas
que é frequentemente esquecido.

Dito de outra forma, isto tem a ver com aquilo que eu chamo a “Falacia da
Média e da Variancia” Ha grandes diferencas de média entre Portugal e Es-
tados Unidos, entre Portugal e a Europa. E verdade. Mas mais importante
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que as diferengas da média entre Portugal e a Europa, séo as diferencgas entre
empresas em Portugal, mesmo dentro de um determinado sector. Isto € verda-
de quando olhamos para niveis de produtividade. Isto & verdade quando olha-
mos para niveis de qualidade de gestio, e falarei um pouca mais adijante sobre
isso. (Isto & verdade também quando olhamos para a presta¢éo estudantil: o
nosso nivel médio de PISA ¢ muito inferior - digamos, por exemplo, relativa-
mente & Alemanha - mas os nossos melhores alunos sdo tdo bons como 0s
melhores alunos alemaes. Portanto, ndo podemos esquecer esta quest&o da
varidncia. A variancia é t&o importante como a média.)

Retorno ao tema Qualidade de Gestéo, concretamente 4 questdo da im-
porténcia da variancia. Se conhecem a série da BBC "Fawlty Towers” espero
que compreendam a minha frase que "Ha gestores mais iguais do que outros”.
lsta verifica-se muito em Portugal, Ha uma série de estudos recentes gue tém
dlado muito que falar em Economia e que, na minha opinido e na opinido de mui-
tas pessoas, sio digamos assim o vetandard” de referéricia de estudos sobre
qualidade de gestdo. Estes estudos foram iniciados por dois jovens econo-
mistas, gue t&m sido muito amaveis em partilhar dados comigo, e que, com a
ajuda de McKinsay, fizeram, ao longo dos dltimos cinco anos, entrevistas mui-
vo detalhados e 130 ohjetivas quanto possivel sobre a qualidade de gestao de
empresas em cerca de vinte e tal palses, incluindo Portugal, em todos os sec-
tores, com amastras de centenas de empresas num tatal de varios milhares de
ampresas. | ipicamenta fizeram-se em cada empresa entrevistas duplas ou tri-
plas - independentemente, para tantar aferir a qualidade das respostas. S&o
antravistas que demoram véarias horas, com uma taxa de participagio muito
grande, porgue eles tentam consaguir (com o poder da Mekinsey), gue a em-
presa coopere e fale com eles.

Aqui estdo os dados para Portugal e Estados Unidos. Nao é novidade para
muitas pessoas que, em média, a qualidade de gestdo das empresas america-
nas & superior & qualidade de gest&o das empresas portuguesas. No entanto,
reparem como a variancia dentro de cada pais & muito superior & diferenga das
médias. Passamos tanto tempo falando sobre a diferenga das médias esque-
cendo aquele que é o grande “elefante” na sala: a variancia dentro de cada pals.
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Para ser mais concreto, 25% das empresas portuguesas tém uma qualidade
de gesto superior & média das empresas americanas. Ora, 25% é uma per-
centagem muito grande. Suponho que todas as pessoas nesta sala que tém
responsabilidade empresarial astardo nesta faixa. Quando as pessoas dizem
que as empresas portuguesas sao mal geridas, referindo-se a diferenga de mé-
dia, ndo sé estao dizendo algo que ¢ incorreto, como algo que € injusto, na mi-
nha opinido: porque ignoram um fenémeno muito importante que € a variancia,
que vai muito para além das diferencas das médias.

O segundo aspeto é o complementar do primeire: 14% das empresas em
Portugal estdo abaixo do nivel 2, um nivel de “minimos olimpicos”, digamos as-
sim. Sao empresas que nao tém praticamente qualquer controle de gestao,
n&o t8m qualquer tipo de organizagao. Nos Estados Unidos essa percentagem
& muito pequena, como podem verificar, Este é que & o grande problema em
Portugal: mais do que a diferenca da média, ¢ o problema da “aba esquerda”
constitulda por 14% das empresas em Portugal. E por este motivo que digo
que a maneira mais eficaz de aumentar a produtividade média das empresas
portuguesas ndo é tanto aumentar a produtividade das empresas portuguesas
mas sim reafectar os recursos entre as empresas. Por exemplo, eliminar aqueles
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14% de empresas que estdo na "aba esquerda” equivale a subir a qualidade
média de gestdo em 7%, o que ja significaria, como podem verificar, uma aproxi-
magc&o muito significativa em relagdo aos Estados Unidos. Portanto, a questado
da reafectacéio dos recursos é muito importante.

Por isso é que digo frequentemente que a melhor forma de aumentar a pro-
dutividade das empresas portuguesas, mais do que 0 chogue tecnolégico, & o
choque da selegdo. Para quem estiver interessado nisso, em teoria economica,
recentemente, as pessoas falam cada vez mais de Darwin e cada vez menos
de Adam Smith; porque, de facto, em certo sentido o crescimento econcmico
tem mais a ver com selegdo natural do que com a mao invisivel. O que é que é
necessario para que o processo de selecgao funcione? - Aquilo que chamaria
mobilidade econémica. Em certo sentido, quer queiramos quer ndo, quer gos-
temos, quer ndo, é em parte o que esta no programa da Troika respeitante a
mudangas estruturais. Exemplos de falta de mobilidade econémica: Uma em-
presa quer contratar X e despedir Y mas n&o pode - esta é talvez amais ébvia e
mais comummente falada. Mas ha mais: Um trabalhador que recebe uma oferta
na cidade B mas prefere ficar na cidade A porque paga uma renda controlada
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e portanto o custo de oportunidade de sair de um apartamento com uma renda
praticamente gratis & muito grande. Ou uma empresa gue espera o resultado
de um caso de tribunal, anos, anos e anos. Ou uma empresa que nao consegue
o crédito necessario para dar o salto da exportagao - possivelmente porque
existem distor¢des que levam esse crédito ou para o Estado ou para outras
empresas gue ndo o merecem tanto Tudo isto s30 exemplos de falta de mobi-
lidade econdmica. Certamente muitos dos presentes - que t8m mais experién-
cia no terreno do que eu - saberao dizer quais sao esses aspetos do tecido mi-
croecondmico da nossa economia que dificultam esta mobilidade econdmica.

Estado

Espero nao estar criando a imagem de um "Chicago Boy” - que n&o sou, nem
quero ser - mas ha algumas coisas que & importante dizer. Depois terminarei
falando - um pouco para compensar - da solidariedade social.

A questdo da despesa publica. Ha um balanco entre, por um lado, a solida-
riedade, o estado social, o estimulo keynesiano; e por outro lado, a questdo de
“crowding out”, isto é, o facto de que a despesa do Estado retira recursos ao
resto da economia. Qual é o balango ideal? Nao sei. Em sentido estrito, ninguém
sabe, Aquilo gue posso dizer é que estou convencido gue o processo democra-
tico produz um desequilibrio sistematico neste balango por varios motivos. Indi-
carei trés, mas havera provavelmente mais: O primeiro ¢ a diferencga entre inte-
resses particulares e interesses comuns £ evidente que se eu for o Presidente
do Governo Regional da Madeira, o meu incentivo de gastar mais um euro ndo &
0 mesmo gue o incentivo para o pais como um tode. H& aqui um desacerto entre
incentivo particular e incentivo comum. O segundo é a transparéncia fiscal e ilu-
s3o fiscal: o beneficio da despesa é muito mais visivel que o custo da despesa.
lsso mais uma vez cria um enviesamento natural. E o terceiro é o desequilibrio
entre o presente e o futuro: € muito mais facil criar divida, especialmente quan-
do existem ciclos politicos, que aumentam ainda mais este enviesamento.

Outra questao ¢ o Estado como estratega industrial: a gquestdo da politi-
ca industrial, que tem prds e contras. Estamos aqui na Associagéo Industrial
Portuguesa e penso que & importante falar sobre isto. E verdade que existem
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externalidades e falhas de coordenacdo. Existem muitos motivos que pedem,
por assim dizer, intervengao estatal, mas mais uma vez estou convencido que
temos de falar da questaio de informagéo centralizada versus informagao des-
centralizada. Porque é que um Ministro da Economia, por melhor formado que
seja, por mais dossiers que tenha, por mais “experts” que venham dos Estados
Unidos; porque é que esse Ministro de Economia saberd melhor quais s&o as
oportunidades de negécio do que um empresério que esté no terreno? Esta
ideia ndo é minha, como é evidente, mas penso que & uma ideia basica e sim-
ples. Os exemplos portugueses, tanto Golden Shares na PT, como Clusters,
etc, sio demonstracao disso. Poderemos discutir este assunto, mas continuo
pensando que a melhor politica industrial € uma boa politica de concorréncia -
para permitir justamente a tal mobilidade econdmica.

Em terceiro lugar, terceiro e Ultimo, creio eu, temos a questdo da doenga
holandesa ("‘Dutch Disease”). E um termo técnico em Economia e que original-
mente tem a ver com o efeito de um choque de recursos naturais nos termos
de troca e consequentemente nas dificuldades dos sectores exportadores. No
sentido mais comum, quando falamos da doenga holandesa pensamos em pa-
{ses como a Nigéria, que teve um choque positivo de recursos naturais - neste
caso, o petrdleo - que gerou um tal nive! de rendas na economia que atrai (ainda
hoje) uma quantidade desproporcionada de talento e tempo do resto da econo-
mia para conseguir obter pelo menos uma fatia dessa renda - o que acaba por
destruir o resto da economia.

A versdo portuguesa da “dutch disease” é que um Estado grande e inter-
vencionista tem muitos efeitos positivos, mas cria uma renda que ndo é muito
diferente da renda de um recurso natural; isto &, acaba por criar um desvio de
recursos em termos de tempo e talento - empresas cuja principal fungéo é um
negdcio que, legalmente tenta aproveitar, por assim dizer, as possibilidades
que criadas por programas estatais (ndo falo aqui de corrupg&o, que também
haverd). E isso é que me leva a dizer que a tragédia do Estado portugués é ter
transformado o empreendedorismo em “chico-espertismo”.

Um pouco para concluir, um caso de estudo interessante seria olhar
para a [nclita Geracdo (especialmente D. Pedro, D. Duarte e D. Henrique).
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Quem & que era o funcionario plblico? Quem é que era o empreendedor? E
porqué? Acho gue é um caso de estudo interessante, uma boa ilustragdo do
que disse anteriormente.

Para terminar ndo quero com isto dizer que n&o exista uma fungao para o
Estado como agente de solidariedade social, apenas quero dizer que é muito
Util proceder & separag&o entre 0 mecanismo de mobilidade econémica como
forma de selegao e 0 mecanismo de solidariedade social para com aqueles que
mais precisam. Deixar cair os 14 % das empresas da "aba esquerda” de que fa-
lava hé pouco pode ser o melhor para as pessoas que nelas trabalham. Sei que
¢ dificil dizer isso porque significa desemprego no curto prazo; mas, no longo
prazo, estou verdadeiramente convencido gue é o mais importante.

A confusdo entre eficiéncia e equidade também é manifesta guando se fala
dos “direitos adquiridos” O problema da lei laboral em Portugal, na minha opi-
nido, ndo ¢ apenas um problema de eficiéncia econdémica, é também um proble-
ma de justica social. E uma injustica em relag&o aos jovens: porgue é que eles
nao conseguem emprego? Em boa parte por causa da legislag&o laboral que
leva as empresas a nao contratar. O arrendamento ¢ o mesmo: Estamos pro-
tegendo direitos adquiridos de rendas a niveis muito baixos mas isso significa
matar o mercado que poderia ser Util para muitas outras pessoas. Os servigos
sociais também tém um custo de oportunidade também - alias, toda a adminis-
tracdo publica. Temos de ter uma melhor nogao de custo de oportunidade e da
n3o equivaléncia entre muitos destes direitos adquiridos e justica social. Em
muitos destes casos acho que estes direitos adquiridos s&o a maior injustiga
social que pode haver.

Mas, enfim, voltando novamente ao crescimento, e para concluir: Temos va-
rias crises. A crise da divida publica tem de serresolvida e a crise macroecond-
mica & importantissima, mas a crise do crescimento, a que demora mais tempo
aresolver, é amais importante das trés. Falei da Educagao, da Produtividade e
do Estado, e espero que isso seja uma boa maneira de comegar o debate.

Muito obrigado.
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Braga de Macedo

J& que fui interpelado quanto & quest&o da “doenca holandesa” vinha voltar a
aba esquerda e tentar ser um bocadinho mais preciso sobre o modo de iden-
tificacdo (adressing, na giria) para se perceber como ¢ que nés reconhecemos
essa aba. Admito que haja literatura sobre isso, mas nao a conhego e gostava
de convidar o Luis a expandir-se sobre esse ponto. Como & gue se faz? Vamos
admitir que do ponto de vista politico é perfeitamente claro que 14% vai cair.
N&o é 15%, nem é 13%. Como & que se faz?

Luis Cabral

Boa pergunta. N&o sei como conseguiria identificd-las individualmente, mas
penso que Ndo seria necessario. E uma questdo que tem a ver com as condi-
ces basicas de mobilidade social, com processos de faléncia, com os proces-
sos de legislagéo laboral, com o sistema judicial. Tem a ver com todas essas
dimensdes, com todos esses fatores que contribuem para a mobilidade eco-
némica. Sdo esses os factores que fardo que esses 14% de empresas caiam
naturalmente por si. Porque é que néo existem empresas nos Estados Unidos
com niveis de produtividade t&o baixos? N&o € que ndo existam pessoas com o
mesmo nivel de produtividade aqui em Portugal. A questao é que ndo sobrevi-
veriam. E tdo simples como isso.

Braga Macedo

A quest&o aqui é como é que se faz isso. A bruta? Como no Darwin, com a his-
téria da gazela e o tigre? Isso ndo aconteceu naturalmente. Portanto, a pergun-
ta é: como & que se faz. Eu pensei que tivesse algum exemplo, algum indicador
que nos permitisse primeiro saber se é 14% se é 10% e guais sao as conse-
quéncias de pbr abaixo ou de pér acima. S&o problemas concretos que uma As-
sociacdo Empresarial evidentemente gostaria de saber para poder levar a serio
uma recomendac3o destas. Ndo estou aqui a pensar que ha uma resposta “off
the shelf* mas tentar enquadrar a pergunta de uma maneira que vale um passo
mais longe. E este o ponto que me impressionou mais entre outros, mas este
de facto eu gostava de ouvir a mente brilhante do Luis exercitar-se aqui “live”.
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Luis Cabral

0 que posso dizer é que existem estimativas do tipo: qual € a probabilidade
de sobrevivéncia de uma empresa em funcao da produtividade? Esta fungao
tern urn declive muito superiar numa seonania como a americana do que numa
economia como a portuguesa. Isso ¢ que é a selecgdo a funcionar. Isto &, as
empresas que vVao a fal&ncia numa economia com maiores niveis de compeatiti-
vidade s3o tipicamente empresas que deveriam ir 4 faléncia, porque de facto
t&m niveis de produtividade inferiores. lsso vé-se nessa relagao. Isso pode ser
guantificado, de facto. Em suma, ndo é 14%, nao ha um nivel exacto: € um

valor que vai crescendo continuamente, desde o O aos 100%.

Castro Guerra
Relativamente as empresas da aba esquerda, importa n&o esquecer algumas
rigidezes & mobilidade dos fatores quando elas vao & faléncia: a mao de obra &
funcional, empresarial e sectoriaimente aspecifica e a sua transferéncia para
nutras empresasfsetores tem empas de ajustamento gue podam ser muito
langos; o capital flsico g também, na generalidade dos casos, muito especifico
& indivisivel. Istosignificague a mohilidade ndo & instantanea mas um proces-
<0 cheio de friccies e tensbes e, Muitas vezes, & sociglmente muito destrutiva
0 que é que me pode dizer sobre isto - nomeadamente sobre mecanismos de
mitigagao dos custos da mobilidade estando eu de acardo com o principia?
Concorda que estas espacificidades estao pouco presentes Nos guadros te-
4ricos que suportam estas propostas e, por jss0, O tema mereca reflexdo?

Luis Cabral

Em primeiro lugar, devo dizer que muitas vezes nem ¢ uma quest&o de melho-
rar a qualidade dos recursos: ¢ simplesmente uma questdo de os reafectar.
0 exemplo que dei, um pouco em tom de brincadeira, é o dos jogadores do
Real Madrid. Die facto & apenas uma questdo de reafectacac, j4 que as quali-
dades dos players seriarm sempre as mesmas. E verdade que o ajustamento 4
um processo dificil. Lembro fregquentemente a analogia - um bebé quando nas-
ce perde peso, antes de comegar a ganha-lo. A legislag&o laboral em Portugal
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& o reajustamenta do tecido industrial leva necessariamente a um aumento do
desemprego antes de que se dé a volta. Em Ultima andlise, é uma questao de
balango entre custos de curto prazo e vantagens de longo prazo - é uma gues-
tao de como gerir o perfodo de transigéo. Ha muitas maneiras de tentar fazer
isso: formacao para reabilitar as pessoas, subsidio de desemprego. Evitar o
problema, tentando esquecé-lo, ¢ a pior solugdo de todas. No entanto, reco-
nhego claramente o custo de adaptac&o, sendo que as coisas ficardo pior antes
de melhorar.

Mira Amaral

Porque é que a Agenda de Lisboa do meu amigo Guterres, que foi alids o aluno
mais brilhante que apanhei no Técnico, falhou rotundamente? Porque de fac-
to esqueceu totalmente a mobilidade e a afectacdo de recursos na economia,
designadamente dos recursos humanos. Era uma visdo mecanica, estatal de
injectar recursos para a investigacado, para isto e para aquilo e portanto sem
eficacia nenhuma.

Também devo dizer, em termos de piada, que por muito menos do que o
Prof. Luis Cabral aqui disse, alguns desgragados em Portugal tém sido acusa-
dos de perigosos neoliberais

Ha uma questdo que abordou que eu gostaria de pbr doutra forma, que € a
questao da Inovag&o. Qual é a situagdo portuguesa? O pafs nos Ultimos anos,
gracas aos fundos estruturais, e ao esforco dos sucessivos Governos avangou
muito em termos de investigag&o cientffica, mas em termos de inovacgdo em-
presarial continuamos infra-europeus. £ a gente v8 isso nas estatisticas. O que
é que se passa? Eu aprendi que investigagao é no fundo gastarmos dinheiro
para criar conhecimento e novagao & utilizar o conhecimento para criar valor
num contexto de mudanga e portanto remeto para a sua légica de afetag@o de
recursos também. E que de facto gastdmos os recursos na investigacdo mas
n30 os passamos & economia e isso No tem efeitos econdmicos. O que eu senti,
por exemplo num Governo PS5, e senti isso com empresarios, nas PME quem &
que aparecia a fazer o discurso da inovaco, era o Ministro da Ciéncia e Tecno-
logia Mariano Gago e ndo o Ministro da Economia. E evidente quando aparece
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o Ministro da Ciéncia e Tecnologia a fazer o discurso da inovagdo os empresa-
rios assustam-se designadamente das PME, que julgam que um tipo lhes esté a
recomendar que facam investigacao, contratem uns cientistas de bata branca,
gastem um baltrdio nos laboratérios nas empresas e ndo percebem que as PME
tém que fazer inovagéo, enguanto as grandes empresas e os centros de investi-
gacdo pagos pelos contribuintes é que fazem investigac&o. E isto no pais ainda
esta muito pouco percebido a nivel das PME por culpa do discurso politico e da
confusdo entre investigagdo e inovag&o. N&o é o Ministro da Economia que se
imp&e na inovagdo e é o Ministro da Ciéncia e Tecnologia que ocupa o terreno
todo e fala também deste tema. Eu j& tive esta experiéncia como consultor de
inovacdo da Sociedade Portuguesa de Inovagdo. Quando a gente chega & PME
aexplicaristo os tipos assustam-se Isto é uma questdo central, neste momento,
na nossa estrutura, porque na investigagao ja estamos na média do nivel comu-
nitério, mas a nivel da inovagao dramaticamente o pafs é infra-europeu.

Abordou-se a questio do Estado e do empreendedorismo, e al a minha vi-
sdo0 é muito simples. O meu professor de Finangas no INSEAD ensinou-me que
s6 havia risco quando havia incerteza e por isso eu direi que quando se diz que
o Estado s vezes faz apostas de alto risco, isto é incorrecto, porque nao ha
risco nenhum. A gente ja sabe gue vai ser dinheiro mal gasto, e portanto néo ha
incerteza nenhuma, nao ha risco. Onde o Estado Portugués podia gastar algum
e ndo tem gasto é a suprir aquilo que eu acho que em Portugal € uma falha de
mercado que é ndo termos uma comunidade de “Business Angels” como existe
nos Estados Unidos onde felizmente existem milionarios suficientes para fi-
nanciar as start ups e projectos inovadores.

Em Portugal ndo temos essa comunidade tdo desenvolvida e ha poucos
fundos inclusive comunitérios para fazer isso. Eu acho que aqui o Estado é que
devia fazer apostas de risco e jogar ao ataque tendo consciéncia que em cada
dez perde oito, mas nos dois em que ganha faz o jackpot. E assim a experiéncia
americana de venture capital e funciona. Eu ja estive num Fundo Europeu de
Capital de Risco gerido pelo Deutsche Bank ao qual aderiu o BPI, percebi que
quando se tem um portfolio diversificado mas com uma série de projetos no pi-
peline pode jogar-se ao ataque, porgue em dez perde oito e ganha dois - jackpot.
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Quando um tipo esta aqui em Portugal a fingir que faz capital de risco com capi-
tal privado e o projeto corre mal, i4 vai a conta exploragda do ano ficar no verme-
lho e portanto ndo héa capital de risco que resista.

Ultima questac que lhe ponho devido & minha experiéncia politica e esta.
E que o problema dramatico do Pals, neste momento, é que a sua tese de va-
mos identificar 14% das empresas e vamos deixa-las cair. Isto em termos te-
ricos de uma economia estabilizada em que exista um movimento natural de
recursos de uns lados para os outros, concordo inteiramente. O drama neste
momento & gue a situagéo em que o pals esta, com tudo a afundar-se, uma
aplicagao pura e simples desse principio pode ndo levar 4 sustentabilidade e
3 coesdo social e piorar mais as coisas. Portanto, eu receio que na situagao
objectiva da economia neste momento ndo se possa aplicar essa tese pura &
simplesmente. Se fosse uma economia a crescer eu aplicava-a imediatamente,
mesmo se estivesse no Governo. Na economia no estado em gue esta, eu tenho
muito receio que isso se possa fazer sem Ler algum cuidado de sustentabilida-
de social e de coesao na economia portuguesa.

Luis Cabral
Acho que & um bom complemento ao que disse anteriormente — @ concordo
consigo. S6 diria mais uma coisa em relagdo & investigagao: Para além da dis-
tingdio entre investigagao e inovacdo, que me parece correcta e datil, haveria
também de fazer uma distingéo entre inputs € outputs. Nos estamos melhor
gue a Europa na medigao de recursos que sao dedicados a investigagdo, ndo &
Sbvio que estejamos muito melhor no que respeita a produgao de investigacao.
E também concordo que a questdo da gestdo do processo de transigdo é
fundamental, quer do ponto de vista de justica, quer do ponto de vista da paz
social. N&o tenho uma solugao clara para isso. 0O nosso problema hoje em dia é
que temos 3 crises em cima, ou varias crises, ndo sei a contagem gue querem
fazer. H4 a crise de crescimento de longo prazo de que estamos falando, ha a
crise da divida e ha a crise da grande recessdo em que estamos. E portanto
a questdo é tentar apagar varios fogos ao mesmo tempo, apaga-se um aqui,
comega outro ali. Qual é a gestao 4ptima? N&o sei. Se perguntassem agora,
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hoje em dia, eu diria que de facto, comparado com o que aconteceu no altimo
ano, prestar um pouco mais de ateng&o a esta questéo da transi¢ao, porque
n3o se pode simplesmente pensar no que vai acontecer daqui a vinte anos. Até
porque creio que o Governo portugués ganhou algum capital politico de bom
comportamento, por assim dizer, que poderia ser posto neste momento ao ser-
vico de uma transigao mais suave. Portanto concordo consigo, o processo de
transicdo é também importante mas ndo podemos esquecer o longo prazo.

Nicolau Santos

H4 um mistério na economia portuguesa. Quando o Eng.® Mira Amaral foi Mi-
nistro da IndUstria, Portugal tinha uma economia com muito menos capacidade
de gest&o, muito menos recursos humanos qualificados, muito menos Univer-
sidades competentes, muito menos inovag&o, muito menos tecnologia - mas a
produtividade crescia a um ritmo claramente superior ao atual. Acho que ndo
ha nenhuma duvida que entre 1986 e hoje houve uma mudanga muito gran-
de na economia portuguesa e em todas estas 4reas e, no entanto, subsiste o
problema da produtividade. Nés olhamos para a nossa produtividade e vemos
que ela compara mal e cresce mal. Eu trago aqui um estudo, que saiu ha dois
meses na revista Exame, liderado pelo André Regateiro com dois colegas in-
ternacionais, onde ele coloca um problema muito interessante. Olhando para a
dimens&o média das empresas portuguesas, entre 1986 e 2009, ele chama-
lhe “o incrivel encolhimento das empresas portuguesas’, que passamde 17,72
trabalhadores por empresa para 8,89. E ele justifica, exactamente, a queda
de produtividade das empresas portuguesas pelo crescente dominio das pe-
quenas e médias empresas no tecido produtivo portugués. Ou seja, desapare-
ceram grandes empresas e, pelo contrario, aumentou muitissimo o nimero de
pequenas empresas. Ele elenca diversas razdes: diz que uma tem a ver com 0
facto de hoje existirem mais dados e informagdes sobre essa realidade, diz que
a segunda ¢ a terciarizag&o da economia, a terceira séo as privatizagGes que
nao terdo conduzido aos resultados esperados. Depois, da outras explicagdes,
a protecao do emprego que tem sido extraordinariamente alta e a protegao das
pequenas e médias empresas em detrimento das grandes dentro do guadro
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da politica econdmica. E o gue eu lhe perguntava, obviamente, era se o Nos-
so0 problema de produtividade em Portugal n&o poderia ser, de algum modo,
colmatado ou resolvido, se houvesse de um ponto de vista politico (ainda que
tenha dado claramente sinais de que isto da politica industrial talvez nao fos-
se a melhor coisa, talvez fosse melhor deixar funcionar o mercado) a criagéo
de condicBes para haver fusoes, aquisicdes, etc., para que estas pequenas €
médias empresas passem a ser maiores. Porque, obviamente, elas t&m mais
dificuldade em contratar bons gestores, mais dificuldades em exportar, mais
dificuldades em afirmar-se internacionalmente. Obrigado.

Luis Cabral

De facto, ¢ um estudo muito provocativo. Estou convencido - alis, o Nicolau
j4 o escreveu alguma vez sobre isto - que um dos factores importantes para a
diminuigdo da dimensao média da empresa portuguesa & aguilo que podemos
chamar barreiras ao crescimento e sobrevivéncia. O problema da rotagé@o em-
presarial em Portugal é semelhante ao de outros paises no Mundo. Isto &, o nu-
mero de novas empresas em cada periodo & muito semelhante & média de paises
desenvolvidos. Porqué? Se existem maiores barreiras a entrada, como ¢ que é
possivel, entéo, guea rotatividade de empresas seja se melhante & de outros pa-
ises? E que existem, também, grandes barreiras a sobrevivéncia e crescimento
e, portanto, o que estd a acontecer é que as empresas entrame saem, nao tanto
por serem boas ou méas, mas por esbarrarem com barreiras de sobrevivéncia.
Entre essas barreiras & sobrevivéncia e ao crescimento existem os chamacdos
custos de contexto. O problema dos custos de contexto ndo é simplesmente
aumentar os custos de produgao. E o facto de serem aplicados diferenciada-
mente consoante as empresas. Ha uns que tém mais sorte e conseguem evitar
os custos de contexto, hé outros que tém menos sorte e nAo o conseguem e isso
& mais uma das tais distorges que evita a selecdo pela produtividade.

O outro problema, na minha opinido, é 0 acesso ao financiamento. Portanto,
quando me perguntam 0 que e que o Estado pode fazer?’, mais do que qualquer
politica industrial, eu diria que & diminuir a absorgéo de recursos financeiros
pelo sector piblico. N&o é so administracdo central: ¢ também o sector publico
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empresarial. E preciso diminuir a absorgao de recursos que tem representado
este sector na Ultima década ou nas Ultimas décadas, e permitir que eles sejam
libertos para o sector privado. N&o tenho conhecimento da banca e ha aqui pes-
soas gue conhecem a situacdo melhor que eu - e, portanto, gostaria que disses-
sem se € ou ndo verdade, que mesmo a banca privada em Portugal estd sujeita
a tal pressao do Estado. Na minha opinido, j4 ndo & tdo evidente que grau de
autonomia é que tém a esse respeito. Estou convencido de que existe, de facto,
um efeito de crowding out, de desvio de recursos importantes a esse nivel, que
depois tem uma repercuss&o muito grande. A empresa quer, por exemplo, dar
o salto da exportagéo; a exportago ¢ quase como criar uma nova empresa, em
certo sentido, pelo que requer aquele extra. E muito dificil para os bancos obter
crédito, e como o pouco crédito que t&m acaba por ser absorvido por grandes
empresas, sobra pouco para os outros. Assim, quando se fala de politica indus-
trial, diria que jé a politica industrial de n3o ter uma politica industrial negativa -
que € o que isto &, efectivamente - j4 seria bom para este processo. Neste caso,
gostaria também de ouvir as pessoas que estdo mais no terreno e que sabem
muito melhor disto do que eu: isto é verdade ou n&o0? Quando falo com pequenos
empresarios, ¢ um factor que é referido com alguma frequéncia. Quando falo
com pessoas de bancos, dizem “Nds ndo damos crédito, porque eles n&o t&m
bons projetos” Onde é que est4 a verdade? N3o sei, algures no meio.

Henrique Neto
Sobre esta questdo da dimensdo das empresas, gostaria de recordar que o
Distrito de Leiria por exemplo, que eu saiba, tem sé uma grande empresa e
esta em dificuldade. Todavia, a exportacédo do Distrito de Leiria cresce mais
do dobro da média nacional, o saldo da balanga comercial é positivo. O niimero
de empresas que nascem todos os dias é superior ac ndimero de empresas que
desaparecem, etc, etc. Ou seja o Distrito de Leiria ndo precisa de grandes em-
presas e vive bem como esta.

Eu gostaria de me regozijar por este esforco, porque penso que o pais preci-
sa de um debate deste tipo. Talvez que o local apropriado para o fazer seja aqui,
na AIP. Mas dito isto, tenho receio que o esforco possa ndo estar orientado
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da melhor maneira, porque olhando para 0s trés temas que nos propdem, pro-
vavelmente, deixam de fora as questdes mais importantes que nos enfrenta-
maos. Por outro lado, para os debater, em pormenor, temos aqui um certo Par-
lamento e sem grupos de trabalho, tenho receio de que o resultado final possa
rao ser a melhor, Tentando aliviar 1ss0, Na medida do possivel, eu vou deixar aos
sarvigos um texto de algumas coisas gue eu penso que s30 mais relevantes do
que aguelas que estao agul.

Devernos comecar por compreender que o principal problema partugués
rEo & econdmico, ou mesma financeiro, mas politico e gue sem uma profun-
da alteracdo de funcionamento dos principais partidos politicos, com vista a
sliminar a mediocridade na governagao do pals, dificilmente resolveremos os
nossos problemas economicos, & caminha de uma democracia avangada. Claro
que dirfic "L4 esta ele a pensar que O Estado & que resclve os problemas™ Nao
¢ isso que eu quero dizer, st guero dizer aguilo que disse.

Sobre o que foi dito agui, todos estamos de acordo em Portugal gue toda a
gente tem a paixdo da educacao e eu concordo, 56 gue Portugal era, provavel-
mente, muito mais ignorante no perlodo da EFTA. NEo era provavelmente, era
certamenta, Tem hoje melhores recursos humanos que nao tinha na época, na
altura cresceu muito & agora Nag cresce. Ou seja, a educagio & uma guestao
essencial ou fundamental, mas nao suficiente, precisa de outras coisas. Rego-
zijo-me que terha dito gue o ensino superior Nao & um grande problema, porque
& a minha opinido e que tenha referido o ensino basico e secundario, mas eu
diria que ndo & al que a maiar questdo se coloca. Porque 0 grande problema de
Portugal é que nés sempre tivemos uma gra nde faixa da populagéo portuguesa
gue vive na pobreza e na ignoréncia, gue eu calculo que saja, presentemente,
um terca da populagio portuguesa. E a interrupgio desse ciclo vicioso da pao-
breza e de ignoréncia faz-seno pré-escolar e Nao no ensino, Porgue se as crian-
cas ndo participarem e em Portugal ndo participam, por variadissimas razoes,
na fase do pré-escolar, chegam, irremediavelmente, arredadas da educagio,
quando entram no sistema oficial.

A segunda guestdo que queria levantar & a minha discordéncia com a in-
sisténcia de se falar de produtividade. Porque a produtividade € medida
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em valor e eu prefiro falar de modelo econémico, porque n&o é possivel comparar
a produtividade da Auto Europa com a produtividade de uma empresa que faz
lengdis, a concorrer com a China. Portanto, temos de olhar para o modelo de
especializag&io da economia portuguesa e ver como aumentar a produtividade.
Sera, certamente, alterar o modelo econdmico em que estamos inseridos. Por
exemplo, ha uns anos, achou-se que Portugal tinha de construir obra publica e
construgao civil e nds chegamos a ter 19% do PIB em obras publicas e cons-
trugao civil e, para isso, importdmos milhares de trabalhadores, de baixfssimo
custo, que sG baixaram o nivel da produtividade portuguesa. Os outros pafses ti-
nham 4% do PIB, em obras publicas e construc3o. Quando se fazem coisas des-
tas e depois se fala de produtividade, ¢ bom que se mega o que se esta a dizer.
Fiquei, enfim, admirado de n#o ter falado de um problema nacional, que € arela-
¢80 entre bens transaccionéveis e ndo transaccionaveis. Porque, é evidente, que
0s sectores de bens ndo transacionaveis tém sido altamente privilegiados, pelos
menos desde as privatiza¢Ges, na distribui¢do de recursos, na tal distribuicdo de
recursos, que falou. £, portanto, af est4 outra quest&o, que se nao for resolvida, a
produtividade também n&o vai longe e conduz aos custos de contexto, etc.

O que nos conduz a seguir, a que Portugal exporte cerca de 30%, 32% do
PIB. E insustentavel. Nenhum pafs europeu, da dimens&o de Portugal, pals pe-
queno ou medio, exporta 32%. O que exporta menos &, salvo erro, a Dinamar-
ca, exporta 55. Ou seja, Portugal tem uma estrutura econdmica propria dos
grandes paises, que tém um mercado interno enorme (a Alemanha, a Espanha,
aHolanda, a Franga) e em que, naturalmente, as empresas se podem desenvol-
ver e podem crescer, fundamentalmente, de acordo com a sua procura interna
e sdo competitivas e tém séries de produgo rentéveis, etc., etc. Claro gue 0s
paises pequenos ndo tém uma dimensdo do mercado interno, tém de expor-
tar para que as empresas sejam rentéveis e cresgam. Portanto, quando se diz
‘as empresas portuguesas ndo crescem! pois n&o, nem podem, antes de nds
obtermos uma exportagdo na ordem dos 60% do PIB, seremos sempre uma
economia marginal, no contexto europeu e o resto é musica celestial.

Pego desculpa ao Sr. Professor, porque acho que confundiu estratégia em-
presarial com estratégia nacional, ou politicas industriais, ou politicas sectoriais
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nacionals e empresariajs. E evidente que uma politica empresarial, alias o docu-
mento gque nos fol distribuldo "Inovacao de produto ou processo; inovacao radical
ou incremental; inovagao tecnoltgica ou organizacional; ideia fundamental ou
aplicada, tudo isto faz parte da estratégia empresarial, acho que nao vamos dis-
cutir ista agui, porgue cada empresa tera de o discutir la, no seu Conselho ou no
seU grupo de pessoas Agora que um pais deve ter uma astratégia, eundo tenho
diivida, A AIP definiu na sua Carta Magna, para a competitividade, a sua sintese
estratégica, de meia pagina, alids, semelhante aquile que o Jap&o fezemdb e
56, que a Irlanda foz muito depais, gue a Holanda faz, que a Austria faz, ou seja
um pais tem de saber para onde vai. As grandes inhas estratégicas de um pais,
nao sao resolvidas pelas empresas, 530 resolvidas pelas elites, se quiserem, pe-
las seus dirigentes, pelos seus politicos ou pelo conjunta da sociedade, seja quam
for, mas alguém tem que dizer gue, Portugal, por exemplo, apenas bom aluno eu-
ropeu, limitando-se a ser isso e a seguir todas as politicas da Unido Eurcpeia,
contraria a nossa tradig@o, ate o nosso ADN, como pals Atlantico, gue sempre foi.
Temos de ser um pais, como diz a Carta Magna da Competitividade da AIF, um
pais euro-atléntico, ou seja, um pais gue esta na Unido Eurapeia, que guer estar
na Linifo Europeia & que quer concorrer na Unigo Europela, mas tem uma outra
dimerisio & pode aproveitar todas as outras oporturidades gue lhe advém do fac-
to de ser um pais Atiantico, diferente dos outros palses eurcpeus, Mesma dife-
rente da nossa vizinha Espanha, Ou seja e, ndo me quero alongar, naturalmente,
mas para dizer que este dehate & muito importarite, mas para gque ele sejaverda-
deiramente determinante, temos de ter a capacidade de sair darotina dos nossos
prablemas didrios, para ver as grandes guestoes nacionais. Muito obrigado.

Veiga Simao

A agenda deste Encontro “Inovacao e Produtividade; Crescimento econdmico”
¢ muito abrangente, tratando temas de importéncia decisiva para a “arvore da
competitividade” A exposigéo do Professor Luis Cabral, nestas circunstancias,
foi essencialmente uma sintese de assuntos a debater. Desde logo, quando
perguntamos pela articulagao entre inovagdo, produtividade e grescimento te-

mos dificuldade em encontrar uma resposta.
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Os meus comentarios v&o incidir apenas sobre algumas afirmacdes feitas
em relacdo a areas do conhecimento inerentes aos temas da agenda e o que
me pareceu significarem. Na verdade, se aprofundarmos um pouco a resposta
a dar ao desafio da educagéo em relagdo aos temas em discuss3o ndo pode-
mos limitar-nos a indicadores globais, mas antes centrar a nossa atengdo em
indicadores “educacdo-desenvolvimento”. Analisar a problemética da educa-
¢&o nos niveis educativos de um pals, neste bindmio, exige que se debata a
evolugdo desses niveis educativos, do ensino experimental e da observagéo
cientifica e cultural, ou seja, os “pesos” das modalidades do ensino humanis-
tico, cientifico e técnico no sistema educativo e refletirmos sobre o que deve
ser o ensino profissional moderno. Ora, quando analisamos a dicotomia ensino
plblico-ensino privado, esta questao nao pode ser ignorada, e temos de reco
nhecer que o ensino privado a todos os niveis privilegia o ensino humanfstico
e o ensino cientifico e, muito menos as outras modalidades ou opgdes. Qual é
ent&o o papel do Estado e da iniciativa privada numa educagéo dominada pelo
conhecimento e suas aplicagdes? Qual a ligagéo com as empresas? Os exem-
plos neste dominio ndo s&o gratificantes, antes pelo contrario.

Outra pergunta natural seria a seguinte: qual a raz&o por que, apesar do
elevado nimero de instituicdes e de cursos de ensino superior e de ensino pds-
secundario ndo superior existentes no Pafs ([em excesso), os empresarios por-
tugueses ndo criaram uma instituicao de referéncia como uma Universidade?
Criticam, muitas vezes bem, o que se faz nas Universidades mas n3o deram o
passo seguinte e as iniciativas havidas ndo tiveram os resultados desejados.
Porqué?

As conclusdes relativas a “mudangas” na educag&o que se relacionem com
a inovacao e a produtividade devem apontar para um novo posicionamento da
iniciativa privada. Em sintese, as metas sobre a educacao publica e privada ndo
devem ser tratadas apenas através de indicadores globais. A diversidade e a
relevancia exigem maior especificidade.

Outra questdo fundamental reside na clarificacéo da missdo e fungdes do
Estado e da sociedade civil na sociedade do conhecimento, para além do pen-
samento que cada um tenha legitimamente sob o ponto de vista ideolégico.
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Mas aqui eu diria que todos entendemos que o Estado deve ser uma Entidade
Inteligente. Um Estado que n&o ¢ inteligente governa mal os seus cidadaos.
Ora, como podemos compreender que ao longo de um periodo de mais de trinta
anos sucessivos Governos independentemente dos partidos que 0s apoiaram
tenham destruido a inteligéncia do Estado? Foram extintos 0s gabinetes de
estudo, planeamento e prospetiva e aprovou-se legislacdo "ad hoc’, inconsis-
tente, que conduziu laboratdrios de Estado e algumas instituigdes autonomas
a “dancas inconceblveis’, transferindo-os de ministério para ministério, partin-
do-os e juntando-os segundo “modas” derivadas de filosofias antagénicas da
Anatomia do Poder, segundo as quais ora “big is competitive” ora "small is beau-
tiful’ A imagem transmitida pelos governos ¢ a das dancas antigas chamadas
quadrigas ou de grand-chaine, referidas em tratados de quimica a propdsito do
fenémeno da "ionizagao”.

Como resultado, entidades que seriam essenciais para construir e elucidar
o Estado sobre cenarios e propostas alternativas desapareceram. Dir-se-a que
se pode recorrer as Universidades, mas estas nao sdo chamadas institucio-
nalmente a desempenharem essa fungéo; os professores pronunciam-se em
termos individuais ou integrados em consultadorias privadas. Sem um Estado
inteligente ndo temos Reforma do Estado nem reformas estruturais que res-
pondam aos desafios da sociedade do conhecimento. E, repito, ndo ha a Refor-
ma do Estado sem redefinir a sua missdo e as fungdes.

No que respeita aos problemas especificos da Inovagdo, da Produtividade
e do Crescimento, o Professor Lufs Cabral advertiu para outros aspectos que
nos podem levar a conclusdes erradas, mercé de andlises interpretativas de
médias e de variancias. Na verdade em Portugal existem nichos de atividades
excelentes em muitos dominios da Ciéncia e Tecnologia, embora as medias re-
fletidas em indicadores quantitativos sejam baixas. Mas deixem-me salientar
que independente do que foi dito o hiato entre a criagdo do conhecimento e
a sua transformagdo em bens econdmicos e culturais ¢ um hiato enorme que
dificulta a inovac&o e a produtividade. Além disso a maioria das vezes ndo é
ultrapassado em tempo Uutil. Ao contrario temos uma participag&o excelente
na criagdo do conhecimento traduzida na literatura cientffica e tecnoldgica.
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Afinal, quando analisamos o European Inovation Board ou documentos simila-
res verificamos que, se na criagdo do conhecimento estamos entre os primei-
ros dez pafses da Unido Europeia, na sua transformacéo inerente a producio
de patentes, & transferéncia em tempo Util de tecnologias, & antecipacdo de
inovagéo a criagdo e expansdo de empresas inovadoras ocupamos o vigésimo
quinto entre os 27 paises. Como resolver este desafio? Que politicas & que
podem determinar uma alteracdo drastica nesta situagdo” O que ¢ essencial
para que bens transacionaveis sejam incentivados na produg&o e comercializa-
géoepossamostennabrcapaddadedeexponagéd?QuewmddosWmvadmes
devemos desenvolver para a interface Universidade-Empresa?

Muito embora ndo seja frutuoso imitar cegamente modelos estrangeiros,
devemos estuda-los e procurar novos mecanismos de interagao a aplicar no
quadro de selegdes criteriosas de empresas e em consonancia com o gue ha de
positivo no hosso ambiente politico-social.

O modelo alem&o “Mittelstand” que constituiu redes de inovagdo de pe-
quenas e medias empresas dentro de um quadro concorrencial determinado
pela globalizagdo definiu exigéncias &s empresas, aos empresarios e s uni-
versidades, que merecem reflexdo. Existem requisitos para que as empresas
e as Universidades possam integrar as redes que cultivam a inovagao. E assim
nasceram nos Estados da Republica Federal da Alemanha “flores dos produtos
de uma industrializagdo moderna que a Alemanha vem sabendo atualizar com
sucesso. Os alemées ridicularizados pela elite de Inglaterra e por elites de ou-
nospakes—enwPonUgahnunospdhbosde@ndmnwmsanos80e90cwenéo
devia haver qualquer politica industrial e davam o exemplo errado do governo
dosEUA—mamétheumakduﬁHanmdahaecompmﬁwahbscmnmemos
o crime inconcebivel de destruir a inddstria que tinhamos em vez de a moderni-
zar e a ligarmos as oportunidades da economia do conhecimento.

Registe-se que em consonancia o poder politico e o poder empresarial ale-
mao disseram aos empresdrios dessas redes que precisavam de falar fluen-
temente inglés e pelo menos mais outra lingua estrangeira de acordo com os
seus interesses; que tinham de adotar na sua empresa uma politica criativa,
baseada na qualificagdo das pessoas e aberta a talentos; que deviam fazer

43



investimentos mas que metade do financiamento devia proceder de capitais
proprios (seria dificil aplicar em Portugal esta regra mas podiamos quantifica-la
realisticamente). As empresas deviam associar-se ndo ad-hoc, mas institucio-
nalmente com centros de saber, por objetivos pré-fixados; os fundos de capital
de risco deviam privilegiar a produgdo de bens para exportac&o e as transfe-
réncias de tecnologia. Julgo que este exemplo merece reflexdo. Outro exem-
plo interessante do desafio inovag&o-crescimento situa-se no “Medicon Valley
Alliance” um projeto que engloba a parte leste da Dinamarca & parte oeste da
Suécia. Ali a inovag&o, a produtividade e o crescimento florescem em conjunto
e determinam uma sélida internacionalizagdo e competitividade.

Enfim, permitam-me por dltimo este desabafo para ajudar a resolver os pro-
blemas equacionados. Entre outras mudangas a Economia devia aproximar-se
mais da Fisica e da Mecénica Quéntica pois ¢ imperioso saber lidar e integrar
mulitiplas varidveis, sem o que previsdes econémicas estédo condenadas a erros
até de bom senso. Os exemplos esto af e a frustrac&o é permanente.

Fernando Ulrich

FFoi referido o tema do financiamento e o Senhor Prof. Luis Cabral até fez algum
desafio, para que as pessoas do sector dissessem alguma coisa eu gostava de
acrescentar algo.

E a primeira questdo ¢ relativa & pressdo publica sobre a banca. Eu falo
como responsavel de um banco que na sexta-feira passada viu entrarem 1.500
milhdes de euros de dinheiro publico e que nés temos que reembolsar no méa-
ximo dentro de cinco anos. Duzentos milhdes vamos reembolsar ja, dentro
de semanas quando fizermos o aumento de capital e os outros 1.300 temos
que reembolsar no méximo ao fim de cinco anos. Se n3o reembolsarmos ser3o
convertidas em acgdes e no cendrio de ndo conseguirmos reembolsar é por-
que as coisas ndo vdo bem e nessa altura provavelmente isso significa a na-
cionalizagdo. Até isso acontecer, e eu acredito que ndo vai acontecer porque
creio que temos todas as condigdes para que corra tudo bem, o Estado n3o
tem nenhuma maneira de nos obrigar a emprestar um céntimo a quem quer
que seja. E portanto, eu posso-lhe garantir que enquanto quem estiver a frente
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do banco forem as pessoas que s#o, a comecar pelo Dr. Santos Silva e pela
equipa executiva que eu lidero, posso-lhe garantir que ninguém nos obrigar4 a
fazer o que quer que seja, pura e simplesmente porgue ndo t&m mecanismo ne-
nhum para nos conseguir forgar a fazer isso. O Estado ter4 um membro do Con-
selho Fiscal e temos a obrigag&o de canalizar trinta milhes de euros por ano,
até me parece uma boa ideia, para fundos de capital de risco, e portanto cento e
cinquenta milhdes de euros no conjunto dos cinco anos e temos que transferir o
dinheiro todos os anos, obrigatoriamente, mas depois as Sociedades Gestoras
de Capital de Risco tém a sua liberdade para gerir o dinheiro. Em tudo o resto,
apenas existem algumas referéncias qualitativas que devemos apoiar o sector
dos bens n3o transaccionaveis. Portanto, o Estado, repito, ndo tem nenhuma
maneira de nos pedir um céntimo, ou de nos empurrar a canalizar um céntimo
que seja para comprar divida publica, seja para apoiar empresas ptiblicas, autar-
quias, o que seja. Este era o primeiro ponto que gostava de esclarecer.

Em segundo lugar, gostava de dizer que mesmo no passado com Governos
que tém fama de terem sido mais interventivos a press&o para a distorco da
alocagao de recursos néo vinha nem de telefonemas, nem de instrucdes, nem
de ordens. Vinha do esquema de incentivos que esta agora aqui a ser comen-
tado por varias pessoas e que vigorava na economia portuguesa e portanto,
havia a percepgao, erradas nalguns casos, da parte de quem geria bancos, que
determinado tipo de riscos eram melhores do que outros e tinham a sua remu-
neragéo e portanto havia uma canalizag3o de crédito para determinados pro-
jectos e situagbes porque se considerava que era uma opcao interessante do
ponto de vista econémico-financeira para os bancos. Obviamente que a histé-
ria mostrou que isso nao era verdade e além de mostrar que isso hoje também
ndo seria possivel, porque o Estado néo os pode fazer. E, portanto eu penso
que o problema do “crowding out” do sector privado e designadamente das em-
presas de média e pequena dimens3o neste momento nao se estd a fazer pela
guantidade, esta-se a fazer pelo prego, porque o preco do crédito em Portugal
é muito caro. Basta ver os andincios: a SONAE paga 7% por obrigac@es a trés
anos, a PT paga 6,25%, a EDP paga 6%, a SEMAP pagou 6:85%. E ébvio
que se os melhores riscos da economia portuguesa, ou vistos como tal, pagam
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estes precos, isso tem influéncia nos pre¢os que sdo pedidos a outros. E, ainda
assim, gostava também de chamar a ateng&o que uma boa empresa de média
ou de pequena dimens&o consegue "spreads” mais favoraveis neste momento
do que as grandes, porque ha mais concorréncia entre os bancos para servir
peguenas quantidades do que as maiores. E mais fécil obter um empréstimo de
um milhdo de euros, ou de quinhentos mil euros ou de dois milhdes e meio de
euros do que duzentos e cinquenta milhdes junto dos bancos portugueses e,
portanto as PME'’s boas conseguem neste momento “spreads” mais favoraveis
do que as grandes empresas. No BPI seguramente. E, portanto muitas das coi-
sas que eu vejo escritas e afirmadas sobre financiamento em Portugal ndo tém
qualquer correspondéncia com a realidade. Cobro hoje a uma boa PME menos
do que cobro hoje & EDP ou & SEMAPA. N&o tenho duvidas nenhumas. Nao es-
tou a dizer que aquilo que cobro & PME nao continua a ser alto. Esta claro que
¢, comparado com uma empresa alema ou com uma empresa francesa, é claro
que é muito alto e que é uma desvantagem competitiva. Mas isso s6 se resolve
quando consolidarmos as finangas publicas e quando voltarmos aos mercados,
enfim por af fora, todos sabemos a histdria.

E hé outra clarificacdo que eu gostava de fazer também mas que daria para
outra sess3o destas- embora por razdes que eu percebo, considero que a for-
ma como os Governos, muitos académicos e os reguladores respondem & crise
financeira e as solucdes que apresentam constituem, do meu ponto de vista,
um erro histdrico. Vo todos “chumbar” num exame futuro porque a forma como
se tem respondido do ponto de vista da regulaggo ¢ um erro. Daqgui a vinte anos
virdio outros professores dizer que entre 2008 e 2012 quem andou aregular o
mundo financeiro pura e simplesmente n&o percebeu nada do que é que estava
a acontecer nem quais eram as solucdes que deveriam ter sido adotadas. Dei-
X0 para uma outra conferéncia esta matéria ndo sé porque nao terfamos aqui
0 tempo necessario mas também porque tenho uma opinido provavelmente
muito minoritaria neste momento no Mundo. Mas obviamente que a regulagéo
financeira que tem vindo a ser posta em pratica s esté a contribuir para que
o custo do financiamento da economia aumente, mas isso € outra questdo que
néo ia agora aprofundar.
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Mira Amaral

Estou de certa forma a concordar com o Fernando Ulrich que néo ha diferen-
¢a entre a banca publica e a banca privada. Ha porém alguma. Eu corroboro
inteiramente que a banca privada nao foi |4 por pressao do Ministro. Pode la
ter ido e foi no passado pelos incentivos criados & economia portuguesa com
o esquema escandaloso das parcerias publico-privadas. Quando se monta um
esquema de parcerias publico-privadas em que um tipo pode dar uma fatia de
crédito grande sem grande trabalho, sem risco, {tecricamente o Estado nio
tinha risco) face a dar crédito as PME, cria incentivos para isto. Ha uma dife-
renga de facto entre a Caixa como banco publico e a banca privada. E ha outra
que é chocante, quando cheguei a Caixa, a Caixa era aguela que nao utilizava
os Sistemas de Garantia Mdtua gue eu tinha criado no &mbito do PEDIP I. O
gue € caricato e ridiculo é que a banca publica n&o utilizava o grande sistema
de apoios publicos que estd agora ainda a ser utilizado. Portanto, se € para isto
gue é preciso ter um banco publico estamos conversados.

Mas ha uma coisa que eu ndo concordo com o Fernando Ulrich. N&o es-
tou a dizer que a regulagdo agora seja boa, se calhar esté a ser ma regulagao,
mas esta a reagir por excesso a péssima regulagdo que houve até 2008 e que
a meu ver também explicou a crise financeira. E claro que que no se conse-
gue discutir hoje a regulagio, é que é sempre muito dificil a gente fazer um
esguema-quadro conceptual de regulagdo que evite outra crise. Nunca vamos
consegui-la, por mais que aprendamos, porgue a inovagéo financeira, a criativi-
dade para contornar os esquemas de regulagdo exigem A nogdo que eu tenho
ja estudei muito teoricamente esta matéria, ¢ que um quadro de regulacao €
sempre estabelecido, quer gueiramos quer n&o, na base do que se sabe no mo-
mento e da estrutura da crise actual e nunca consegue prever exactamente a
crise do futuro. Ent&o isto é para dizer que ndo concordo.

Finalmente dizer-vos uma coisa sobre o financiamento as empresas, que é
uma experiéncia curiosa. Eu no Banco BIC Portugués, qguando comecei, era um
banco pequeno, chegava as empresas, diziam-me com ar olimpico: sé discuti-
mos consigo a partir de cinco milhdes. Como eu no tinha cinco milhdes nem
fundos préprios para tal... Antes integrar o BPN j& muitas vinham ter comigo
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e qualquer um milhdo ou quinhentos mil euros ja lhes serviam O que € gue eu
percebia - estavam tapados nos outros bancos.

E hé& aqui uma quest&o que eu ndo consigo distinguir e também os estudos
da AIP ndo me d3o. Qual ¢ a diferenca entre a falta de liquidez dos bancos e a
as condicBes objectivas das empresas em termos de risco que fazem com que
0s bancos ndo déem crédito.

H4 uma coisa que muito me preocupa, quando tenho boas PME's que janem
discutem o spread comigo. Eu coma banqueiro figuei encantado, mas fico mui-
to preocupado, porque se ja nem discutem o preco, isso é ummau sinal. Ndo me
parece que isto seja muito sustentavel.

Anténio Pires de Lima

Também n3o assisti a toda a apresentag&o feita pelo Prof. Luis Cabral, mas
em qualquer caso, vendo o essencial, acho gue néo & dificil uma pessoa rever-
se numa boa parte das conclusdes da apresentago. Enfim, eu ndo sou tao
critico quanto outras pessoas que ja intervieram aqui hoje relativamente aos
progressos que Portugal tem feito na 4rea da Educacao e da Inovag&o e ha
haoje exemplos de exceléncia gue se calhar nao existiam hé dez ou quinze anos,
tanto numa area como noutra, tanto no sistema publico como no sistema pri-
vado. E hoje motivo de orgulho para todos nés, acho, ver algumas das nossas
Universidades, por exemplo, elencarem o grupo dos 50 ou 100 melhores cur-
sos de gestao, mestrados, etc., coisa que n3o acontecia seguramente antes, e
portanto acho que nesse aspecto houve um progresso importante que se ha-de
traduzir em resultados, mais tarde ou mais cedo, € ndo me parece que sejam
precisos muito modelos para se chegar a esta concluséo.

Acho que também ao nivel de muitos dos estrangulamentos que aqui refe-
riu, e com os guais eu estou completamente de acordo ao nivel da lei laboral, do
arrendamento, se ha coisa que eventualmente evoluiu no bom sentido, mesmo
no muito bom sentido no Yltimo ano, foram as reformas que se fizeram nestas
duas areas. Creio até que Portugal se arrisca em matéria laboral a ter uma das
relagdes mais permissivas, em certos aspectos, de toda a Europa Ocidental.
E, portanto, eu creio que relativamente aquilo que é estruturante e de longo
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de acordo.

A Unica coisa que nio conseguimos resolver, ndo tem havido progressos
asana%veb,équeapesardejéestannostodos,hérnuhosanos,conscmntes
que a interferéncia do Estado na economia é um factor altamente penalizador
para a prépria economia e para a afectago de recursos, & a tentagéo de quem
chega ao poder e, isso foi muito evidente, nos governos desta Ultima década,
€ de um intervencionismo muito grande e crescente. N&o creio que a situacao
hoje, ou pelo menos em 2011, fosse melhor do que aquela que tinhamos em
2000ouan2001fkmbéneﬁounwhodeaaydaqueospmbbnmsdasem—
presas portuguesas e da competitividade das empresas portuguesas, ndo se
podem atribuir s6 ao Estado e a estes défices. Eu acho que ha problema grande
de qualidade de gesto. Nao sei se est4 totalmente traduzido nessas curvas
que apresentou. Mas a impress&o que tenho, até por alguns factores que ja fo-
ram aqui referidos: pequenas e médias empresas nao profissionalizadas, uma
esvunnafamﬂmrquedonﬂnaumaboapaNedoteddoempmmaﬂalequenem
sempre funciona num registo de meritocracia e profissionalizagdo das empre-
sas. N&o me parece que a generalizacdo do tecido empresarial portugués se
compare bem com aquilo que s&o as melhores empresas do mundo Ocidental,
dos EUA e do mundo Asiético naquilo que interessa copiar. Nem tudo ¢ copié-
veLnomeupmﬁodeWsm.AgNaeuadmcweumtmbahodeﬁes@koameb
de 2012, por uma associagdo como a AIP que alimenta muitas discussdes in-
teressantes sobre fatores estruturantes, mas que sobre os quais ha, se calhar,
80 a 90% de consenso na generalidade dos empresarios e dos gestores em
Portugal, apontando porém para questdes de muito longo prazo. A verdade é
que aquilo que nés sentimos nas empresas, hoje e, eu estou a falar, até, nas
boas empresas, é que, de facto, no longo prazo ou no médio prazo, nds, con-
tinuando as coisas como est&o, estaremos todos mortos. Portanto, eu ndo sei
se esta analise prosaica dos factores de competitividade a longo prazo, sobre
os quais incidiu este trabalho &, de facto, realmente, a urgéncia da discussdo
que neste momento devemos fazer, ao nivel da competitividade das empresas
portuguesas.



Basta ouvir aquilo de que falaram dois ou trés interlocutores anteriores e
que tém responsabilidades no mercado financeiro, para perceber que esté in-
troduzida uma distorg&o de concorréncia brutal, ao nivel das empresas, no es-
pago do Euro, quando o financiamento é tao diferente entre boas empresas, no
mesmo espaco, na mesma moeda. Isto €, uma empresa alem3 boa, com bons
projectos, financia-se na maior das facilidades e com taxas de juro quase ne-
gativas. Uma boa empresa portuguesa ou empresa de referéncia financia-se a
uma taxa de juros de 7 ou 8%. Para além, da prépria escassez do financiamen-
to. Qualquer pequena ou média empresa com um balanco razoavel, alema ou
holandesa, tem acesso a um financiamento rapido, traduzido em uma semana,
provavelmente. Uma pequena e uma média empresa, neste momento, em Por-
tugal, pode ter alguma dificuldade de financiamento. Portanto, a minha ques-
t&0 aqui é um bocadinho mais central €, o que é que vai acontecer as 25% boas
empresas que o Sr. Professor ali referiu, com este modelo de ajustamento, no-
meadamente, com os estrangulamentos que esta a provocar e as distorgdes de
concorréncia. Recorde-se que o Mercado Unico foi criado em nome de um ideal
de concorréncia, mas quando é a prépria existéncia de uma moeda Unica que
provoca estas distordes de concorréncia, eu questiono-me se aquela faixa de
25% de boas empresas, que apesar de tudo e apesar das circunstancias, ain-
da conseguiu identificar em Portugal, véo conseguir sobreviver e continuar a
ser portuguesas ou sequer empresas. Se este processo de ajustamento conti-
nuar a provocar estas distorgdes de financiamento e taxas de juro, que tornam
pura e simplesmente, no médio prazo, ndo & no longo prazo, impossivel a con-
corréneia entre as boas empresas portuguesas, as boas empresas espanholas,
as boas empresas italianas e as boas empresas, ou as médias empresas, ou as
mas empresas da Europa Central.

José Manuel Fernandes

Quera manifestar que esta guestao da produtividade, da maneira como o Se-
nhor Prof. Lufs Cabral apresentou, leva-nos com a experiéncia que nés temos
no Ambito da internacionalizag&o com actividade de empresas préprias na Ale-
manha, no Centro da Europa, na Inglaterra, Poldnia, etc., Brasil, a reflectir aqui
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sobre as questdes da produtividade. Eu ponho j& uma questZo que é bastante
pertinente. Neste momento estou a produzir produtos, em Portugal, mando
para a minha empresa na Alemanha e leva o “made in German by Portugal” para
ir para a Asia, porque tenho possibilidades de facturar 35% mais do gue for a
partir de Portugal. De maneira que, andei, andei e descobrimos isso e ndo sou o
primeiro que estou a fazer isso. Quanto & questéo da produtividade ou parame-
tro da inovag&o/exportagéo, ndo serd mais importante a componente interna-
cionalizagdo? As técnicas de internacionalizagdo, mobilizar as nossas empre-
sas para terem, por exemplo, um homem-antena na Roménia, um engenheiro
que trabalha 100% como nosso colaborador e defende as cores da empresa
de c4 e fica-nos extremamente econdmico. Ha modelos de internacionalizacéio
que n&o sdo debatidos, sdo desconhecidos c4 em Portugal, as empresas jul-
gam que tém de abrir uma empresa |4 fora. Ndo. H& muitos modelos. Isto n3o
vejo ninguém discutir, ndo vejo ninguém mobilizar as empresas.

A outra questdo que eu queria falar, e que aprendi hoje e que fico muito
grato, é areafectagéo de recursos porgue um ponto dos mais importantes é de
facto a valorizag&o, a optimizagdo das pessoas certas nos lugares certos. Nés
temos de estar preparados de facto para sermos bons generais para liderar
até com fracos exércitos e isso permite-nos obter vitérias, ganhar batalhas.
Ao contrario ndo é possivel. Nos necessitamos desta reafectaco e desta re-
valorizag&do dos nossos activos e fazé-lo com coragem. N&o & por estar aqui o
Luis Mira Amaral presente mas, que me lembre, foi s6 ele enquanto Ministro
que fez um trabalho missiondrio, percorreu este pafs, mobilizou os empresérios
que enchiam cinemas, o que havia na altura, que nao havia grandes galpdes
(como se dizemos no Brasil), grandes estédios, enfim, para reunir os empres4-
rios. Mas essas mobilizagGes sdo necessdrias, nds temos de fazer a viragem
enfrentando os problemas por dentro, na realidade. H4 outra coisa que muita
gente se esquece e vao-me desculpar a minha linguagem empresarial e muito
terra-a-terra. £ gue politicas econdmicas envolvem uma componente impor-
tante, sdo as polfticas empresariais. E as politicas empresariais nascem dentro
das empresas, nascem dentro dos sectores, e muitas vezes estes actores sdo
muitas vezes os Ultimos da fila, em que recebem tudo como algo que j& estd
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feito e nunca s&o co-responsabilizados na solucao. Isto cada vez & mais impor-
tante. Ha solugdes que ros lidamos com elas a nivel das nossas emprasas no
ambito da internacionalizagao. Sabemos como & que as coisas resultam e va-
mos encontrar muitas vezes decisdes, de facto, de pessoas que desconhecem
completamente. E um drama para nés aquilo que se esta a passar e portanto
fue neste meme rito ja leva o pals a cenas caricatas gue nos anverd orham ands
como portfugueses.

Em relagdo ainda a estrutura das nossas empresas e quanto ao que o B
Nicolau Santos referiu, e eu concordo com ele em parte, quero dizer o seguin-
te: ha vinte anos uma empresa com 200 trabalhadores, isto & um exemplo,
produzia 100 unidades, o seu outsourcing era 4 volta de 5. Hoje essa mesma
actividade, esse mesmo ciclo econdmico, faz-se com 20 trabalhadores, com-
parado com oS 200, produz 5 vezes mais, 500 unidades e tem 50 empresas
pequenas & sua volta no outsourcing. Este 4 o modelo da nossa economia que
est4 a acontecer. E o crescimento faz-se na especializago de servigos e no
aglomerar de "legos”. Epi isto gue eu guis transmitir 205 nossos jovens 4 salda
das Uriversidades e estou disponivel para discutir o empreendadorisma do sa-
culo XXI, como ele esté a acontecer em todos 0s palses.

As empresas grandes fazem-se por trés vias - investimento directo estran-
geiro, por agrupamento de capital de risco e de empresarios. Ainda hé& pouco
tempo estive a falar com © Comendador Henrique Neto reunimos mais uns
parceiros para tentar concorrer € formar um grande grupo para produzir os
motores para a Autoeuropa. N3o conseguimos. E nessa altura tinhamos que
produzir ao nivel de uma grande empresa, indiscutivelmente. Mas isso s30 mo-
delos que tém particularidade de formagao.

Queria referir também gue hé uma lacuna que temos na nossa economia, No
nosso mundo empresarial e sé ndo v& guem nao quer, & que os nossos cientis-
tas, as N0ssas Universidades est4 tudo a olhar para o umbigo. As instituigoes
tecroldgicas gue o Pals montou para me transferirem conhecimento @ chegar
até & minha empresa para eu ser mais competitivo 8 ter mais rapidez para agir,
essa gente nao tem resposta. Eu tenho um projeto no INEGI hd um ano. O Presi-
dente do INEG! disse-me hé dias: eu no posso formar a equipa de investigagédo
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porque eles estéo todos preocupados com “papers” da Universidade e diz que
n&o tém condicdes e nem est&o interessados em vir para aqui. Ha aqui qualquer
coisa que esté mal. Este pals precisa de levar uma reviravolta. Vamos pér as
coisas na sua devida ordem. Eu direi isto ao 1° Ministro, direi isto em qualquer
lado, em qualquer altura.

O Dr. Pires de Lima disse e muito bem que o modelo do ajustamento presen-
te esté a matar também as empresas que estdo bem. Esta estrutura econdmi-
ca que pode alavancar a economia, portanto dinamiza-la, em simultaneo com
0 processo de ajustamento do modelo. Com certeza, mas simplesmente est&o
a aplicar uma teoria, em nosso entender, de modelo de ajustamento como h3
trinta anos o que aplicaram aqui com o Prof. Ernani Lopes. O modelo é o mes-
mo e portanto estamos neste momento preocupados, porque se isto vira uma
realidade sistémica, ndo tenham duvidas, n&o h4 empresas boas gue resistam.
Portanto muito cuidado com aquilo que se estd a passar. £ h4 que alertar e
ha que agir. As principais associagdes, entidades empresariais deste Pafs no
associativismo tém que agir com muita forca. Estamos a caminhar com riscos
muito grandes. Muito cuidado.

Nuno Amado

Primeiro, estou de acordo com aquilo que o Prof. Luis Cabral referiu. Acho que
muitos de nds estamos de acordo. Acredito que a reafectaco de recursos &
essencial e ndo o fizemos sempre bem pelos incentivos, pela parte politica, no
o fizemos sempre bem, isso & claro.

Que a mobilidade econémica é essencial e eu ndo estou de acordo qgue o An-
tonio Pires de Lima ache que avangédmos muito, pois hé coisas gue nao fizemos
que s&o essenciais, na minha opinido, incluindo na lei laboral. Se eu quiser ter
uma empresa em gue quero reduzir os custos neste ciclo dificil, a opcéo mais
simples € despedir em vez de por exemplo ter um acordo de empresa alargado,
legal, para reduzir os salérios equivalentes

O terceiro tema é o choque de sele¢3o, com o qual também estou de acor-
do. Penso que isso € um conceito que nds ndo temos aprofundado na nossa
economia adequadamente, a comegar pela banca. Nés temos oportunidade
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para fazer choque de selecg&o e ndo fizemos. E portanto a comecar pelabanca
penso que temos af um caminho para andar e penso que os desequilibrios entre
direitos e deveres continuam e nés continuamos com uma economia e com uma
sociedade que procura ndo ter desconforto que eu penso que & mau.

O segundo ponto é o desafio que j4 foi aqui respondido que é a banca pri-
vada e a banca publica. Somos quase todos publicos é o que deu a entender,
ou foi a provocag&o que colocou. E quase n3o ha diferencas, foi o que disse ou
nao sabe se ha diferencas. Ha e h4 grandes. E eu ja sofri disso anteriormente
No meu antigo banco, porque apesar de ter quase 17 mil milhdes de euros de
crédito em empresas era criticado por fazer uma afectag&o de recursos muito
conservadora e agora sofro pelo outro lado. E acho que a diferenca ndo é sé en-
tre mais politico ou menos politico, é também ser mais personalizado ou menos
personalizado também em banca. Como somos todos muito peqgueninos havia
uma enorme personalizago em determinado tipo de decisdes que eu penso
também que foi negativa para a economia, na minha perspetiva porque impli-
cou uma alocag&o de recursos incorreta. Eu tenho um exemplo diferente do
Luis Mira Amaral que é muito claro, eu hé sete anos estava na drea comercial, ia
a uma empresa, pedia dados, informag&o e brincavam comigo, riam-se de mim
e diziam veio ¢4 um colega seu h& muito pouco tempo que ndo pediu dado ne-
nhum e deu-me uma linha de crédito “x" E o que eu digo crédito personalidade.
N&o funciona como se v&, e portanto ndo funciona para a empresa, nem para
0 banco nem para a economia, na minha opinido. Mas funcionava assim e nio
creio que os bancos que estdo aqui tivessem essa regra, portanto penso que os
bancos (n&o diria 0 meu) ndo tinham essa regra,

Terceiro tema é restri¢Bes ao crédito. Na minha opini&o obviamente que ha
restrigbes ao crédito. E 1dgico que ha e nés estamos num processo de desalavan-
cagem e a desalavancagem é o que é e ha restricdes ao crédito. Na minha opinido
n&o é um problema de liquidez, mas sim a desalavancagem que nés temos de
fazer. Em segundo ¢ o capital porque as exigéncias de capital hoje em dia s3o
muito maiores do que aquelas que existiam h4 3 anos, hé 4 ou ha 5. Portanto
s&o prociclicas, ndo s&o contraciclicas, e portanto eu até entendo que o Eng.°
Amaral temrazdo emdizer que se calhar asregras anteriores ndo eram adequadas,
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eu percebo. Estas sdo prociclicas e portanto néo séo boas, ou ndo me parecem
ser boas para o ciclo actual, mais capital para o mesmo crédito e o terceiro é que
o ciclo implica ratings muito piores, as empresas tém atualmente obviamente um
rating pior e isso dificulta muito o processo de crédito. A segunda razdo é que
h& muito menos procura e a procura que eu tenho mais e que tinha mais, até an-
teriormente, é procura para financiar o Estado. Dividas do Estado &s empresas
- que eram imensas e sdo imensas. E nds ja estamos a financiar o Estado de uma
maneira, ao menos cortamos naquilo que podemos cortar. E, portanto, havia e ha
uma redug&o significativa da procura, da procura boa o que é Iégico para o ciclo. E
onde havia uma maior procura e, vou-lhe ser claro, eram consequéncia de atrasos
de Estado, de autarquias, de hospitais, etc., Entendamos que n3o pode ser mais
crédito ao Estado em cima de mais crédito ao Estado. Também n&o percebo por-
que € que o QREN ainda n&o est4 lancado (reprogramagéo e um conjunto de coi-
sas), mas ha na sala quem saiba muito mais disto e possa falar sobre o assunto.

Mas o quarto tema é o prego. Eu estou de acordo com o que foi dito, o preco
actualmente ¢ insustentavel. Mas o custo dos depdsitos também & insustenta-
vel, vamos p0r as coisas assim, porque ha os dois lados do balango. E, ndo hé o
conceito de Euribor. Havia uma Euribor na perspectiva de que ha um mercado
Europeu a funcionar no sistema financeiro. Nao ha. Portanto, nds temos tudo
indexado em Euribor e a Euribor ndo existe. Porque nfo hd um mercado finan-
ceiro Unico ja que o risco soberano afecta os diversos mercados. Portanto, ha
aqui um conjunto de consequéncias deste facto que eu espero que se ultra-
passem, porque, de facto, esta situagio ndo é, na minha opinidio, sustentavel,
a médio, longo prazo. Aguentam-se uns trimestres, ndo se aguentam muitos
anos e estamos na situagao de um mercado muito imperfeito e, como eu digo,
comega pela referéncia actual. Ndo é uma boa referéncia. N3o é uma boa refe-
réncia para o mercado que existe.

O prédximo tema tem a ver com as empresas, com a dimens3o e com a falta
de informag&o. As empresas s&o pequenas pelas razdes que j& foram explica-
das anteriormente e por muitas outras. Mas s&o pequenas. Mesmo as médias
n&o tém informag&o ou ndo ddo informagao transparente. N&o t&m informac&o
clara. Eu vou-lhe dar um exemplo, uma grande parte dos problemas que nds
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temos de crédito, neste momento, ndo ¢é s da escassez do crédito, € porgue
nds ndo podemos renovar linhas de crédito. Porque é que ndo podemos renovar
linhas de crédito? Porque as empresas n3o0 nos dao os resultados de 2011
Pargue & gue ndo nos daa? Porgue eles ndo séo bons, mas ndo Nos dao. Portan-
to, é dificil renovar linhas de crédito quando nao temos informagéo e gu anda ela
n&o é transparente. Estou & ser transparente neste cendrio. E, portanto, acho
que aqui ha um trabalho a fazer de ambas as partes.

Mas ha uma componente, a segunda, que € a dimens&o. Quando leio Nos jor-
nais pessoas a defender que aBanca tenha um papel activo na fusdo de empre-
585, & UM erro enarme na minha perspectiva. Devem ser as empresas, 0s secto-
res empresariais a tratar desse assunto, ndo deve sera Banca, porque financiou,
a tratar desse assunto. Os empresarios nao s entendem, vamaos nas a obriga-
los a entenderam, através dos fundos ou através de processos directos. Nao pa-
reca ser razodavel. Estou a ser miite claro. Portanto, dimensao, reestruturagao e
subcapitalizagao. Se virmos um balango das empresas portuguesas, glas estdo,
por regra, muito subcapitalizadas. Nos, bancos, tarmos responsabilidade nisso.
Porgue, no passado, financiamos, emM excesso, as ampresas. Mas, ohjectiva-
mente, hé processo de subcapitalizaggo que, depois, tem diversos efeitos. Nao
irvestem em inovagao, nemem tacrologia, porgue nao podam. Nao tém capital
como é que V3o, ndo & s6 divida, ndo tém capital como ¢ que o podem fazer?
Comao & que podam ifvestir em novas tec nologias? Muito mais, nos Ultimos anos,
porgue ha um problema de subcapitalizag&o. Portanto, estou de acordo com 0O
Fernando Ulrich, alids disse-o, loge no infcio que, acho que & um erro algumas
condigdes deste processo de recapitalizagdo, nao vou discutir quais, n&o & agul
para este forum, tem aqui urm ou dois aspectos que estao arrados. Mas eu acho
gue ainda bem que hd os trinta milhGes de euros para capital de risco gue esperc
investi-los bem, o mais répido possivel e 0 melhor possivel. Agora, néo sao sufi-
cientes, os 150 M€ do BP! e os meus 150, em cinco anos. Ha um problema nas
empresas, gue 0s senhores terdo de ver melhor como é que se pode resolver,
que é de integracao, de fuséo, de capitalizagZo. E, portanto, isso reflecte-se na
incapacidade de investir e na incapacidade de ter um nivel de competitividade e
de produtividade gue outros sectores e outras economias térm.
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Ferreira Machado

Quando se fica para o fim, é natural gue se comente tanto o orador como as
pessoas que me precederam, nas diferentes intervencdes. Mas vou ser breve.
Eu percebo a urgéncia que as empresas sentem com a situagao de curto prazo,
mas € muito importante distinguir a situacéo de longo prazo da questo con-
juntural. Ao fim ao cabo, estes problemas jé existiam h& 10 anos, quando os
spreads eram zero. Portanto, h4 os problemas da economia portuguesa e hd os
problemas da economia que foram agravados pelo credit crunch que vivemos,
que s0 se resolve quando houver uma separagdo entres os riscos soberanos
e riscos bancarios. Mas ndo ¢ uma discussdo gue nds, como pals, possamos
fazer muito. Mas esses problemas existem e & importante focarmos neles, ndo
obstante as dificuldades conjunturais e n3o obstante ndo colocarem péo na
mesa hoje ou amanh3,

Segundo ponto, eu sou muito céptico da adopg&o de modelos industriais
que foram seguidos noutros paises, o modelo alemao, no passado era o modelo
japonés, o modelo n&o sei de qué, irlandés. .. Porque tipicamente, nds analisa-
mos as coisas de fora e ndo temos informagao suficiente, esquecemos 0s con-
textos em que esses modelos surgem e tendemos a transplantar coisas que
n&o s&o transplantaveis. Se h4 uma coisa que acho que ¢ importante na mensa-
gem que o Lufs Cabral procurou transmitir, é que temos de criar condi¢es para
que 0s ajustamentos certos ocorram endogenamente, por forma natural e isso
é um “"level playing field" Eu acho que isso é a mensagem essencial.

E, nesse sentido, também, tenho de dizer gue houve uma oportunidade que
foi perdida. As reformas estruturais do acordo com a Troika eram um bom pas-
S0 nesse sentido, tiveram uma aplicagZo tibia e pifia e, portanto, nés ndo apro-
veitamos esta oportunidade para quando o credit crunch desaparecer, para
quando houver expans3o da procura podermos crescer, resolvendo aqueles
problemas que, de facto, nos afligem h4 muitos anos.

Quarto ponto e penditimo, este modelo darwinista, deve ser, ele préprio,
aplicado & interveng&o do Estado na economia. E eu penso que era isso que o
Lufs aludia na sua intervenco, tendemos a olhar para as coisas como um siste-
ma: o sistema educativo, o sistema universitario e isso é um perfeito disparate.
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Nés devemos permitir concorréncia de modelos, devemos permitir concorrén-
cia de sistemas, escolas com curricula préprios, escolas com modelos pedagd-
gicos prdprios. Porque o custo de fazer a politica de outra maneira é um custo
imenso, € o custo de falhar e quando se falha, & todo o sistema que falha. Por-
tanto, eu acho que, é uma luta antiga que eu tenho, que ¢ a situac&o darwinista
deve ser, ela propria, aplicada & intervencdo do Estado. Finalmente, o Ultimo
ponto foi o Sr. Prof. Veiga Sim&o que falou, é um ponto que me é muito caro, a
destruicdo da inteligéncia do Estado é um Sbice ao desenvolvimento. A situa-
¢ao de nds termos a produgao legislativa outsourced aos escritdrios de advo-
gados € Um crime monumental, esta na origem de todos os “unlevels playing
fields” que nés encontramos e é a express&o mais eloquente da destruicdo da
inteligéncia do Estado. Eu nZo acredito que se possa resolver os problemas de
Portugal, quer seja numa dptica industrial, numa dptica nacional, sem voltar a
fortalecer a inteligéncia entre o Estado, gue claro, o modo como as reformas
foram feitas, também o ajustamento, também n3o ajuda nesse sentido, mas
seja porque processo for penso que ¢ fundamental.

Castro Guerra
Pareceu-me entender da intervencéo do Prof. Luis Cabral que a composicdo
sectorial dos sistemas produtivos n&o & relevante para a produtividade. Mais
relevantes sdo as diferencas dentro de cada sector, no fundo, a dispersao
quanto as produtividades que hé entre empresas eficientes e empresas nao
eficientes. Eu ndo comungo totalmente desse ponto de vista e nem sei se, em-
piricamente, isso € incontroverso

Tenho para mim que a composic3o sectorial dos sistemas produtivos é rele-
vante para a explicag&o global da produtividade. E, no caso portugués, penso
gue a nossa baixa produtividade tem um pouco a ver com isso. Alids, nos dados
que nos sao disponibilizados pelo Prof. Vasconcelos e S&, ha um grafico que
traduz a posig&o de Portugal em relacéo a Europa nos diversos sectores que
pontuam na composigdo do sistema produtivo. Estes dados nZo confirmam
inequivocamente as afirmagdes do Prof. Luis Cabral, mas eu ndo quero pole-
mizar sobre isso.
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Antes quero falar de outra questao, que considero muito relevante. A partir
dos inquéritos ao patencial cient(fico e tecnoldgico do pais pode ser confirma-
da a evolugio positiva das despesas de I1&D. Deu-se um grande salto a partir
de 2005, 2007. Nesta altura, a despesa era de um biligo de euros e passou no
ano seguinte para bastante mais e, em 2010, j4 estadvamos na casa dos 2,7
bilides. Ndo é de mais acentuar, aqui, o grande salto das despesas de I&D da
parte das empresas, que ultrapassaram o valor agregado do Estado e das Uni-
versidades. Estamos agora num patamar gue esté com sintomas de que se vai
evoluir no sentido decrescente. Ou seja, a minha visgo & que nos proximos anos
este nivel vai cair, vai cair nas empresas, vai cair no Estado. Alids, bastante,
como tudo parece indicar.

Temos a consciéneia de que nesta materia estévamos no bom caminho. Es-
tévamos a consolidar mecanismaos relacionais entre Universidades e Empresas
mas sobratudo de endogeneizagio desses mecanismaos dentro das empresas.
Queria chamar a atencdo para o impacto que esta crise podera ter no financia-
mento dos subsistemas de inovagdo nas empresas e na envolvente institucional
do préprio sistema nacional de inovacdo. E uma questdo que merece atencgéo.

Tenho conhecimento de um re Putado Laboratdrio que ja evidencia sintomas
de paralisia: um projeto que n&o se faz por isto, outro projeto que ndo se faz por
aquilo, criando um sentimento de desconstrucdo. Este laboratdrio tem cerca
de 200 doutorados com as melhares relacies Internacionais e estava a traba-
lhar bem. E um exemplo a ter presente, a Que se juntam muitos outros,

Apesar desta evolugdo, a funcao de producdc de inovagaa, digamos assim,
& combinacio entre inputs - humanos & técnicos- B outputs/ resultados, colo-
CaMm-Nos Numa posicdo menos Positiva. Portugal tem uma pontuagdo de 4,5
em 10 - valores de 2010 - em relacdo a um canjunto de 52 palses no que res-
peita as condiges - estamos & falar de ervolvente - de 3,61, no que respeita
arecursas, 3,18 no que respeita a processo e apenas 3,02 no que respeita a
resultado, Isto significa gue € preciso analisar esta fungéo de producao, E ma-
téria que vale a pena aprofundar com predcupagdes de aumenta da eficiéncia
na afetacdo de recursos e na forma como eles s3o trabalhados para conduzir
aresultados. Nés comparamos mal na passagem de recursos para resultados.
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Temos claramente que nos preocupar com isto, afetando melhor os recursos,
na concegao de programas, ha forma como se contratualiza com as Universi-
dades, etc, etc.

Foi aqui tratado de um assunto que me ¢ muito caro e ja ndo é a primeira
vez que a ele me refiro em reunides como esta, Todos nds partithamos da
ideia que o Estado precisa de emagrecer e ser mais eficiente, mas nao vajo
guem esteja a preccupar-se com a reangenharia do Estada? Que Estado &
que teremos de ter no final desta crise? Quem mediara, no futuro, a relagdo
de forgas entre os mercadas globais e o Estado Nacao? Serdo os individuos?
Serbo as organizagbes privadas? Serao os lobbys? Eu temo que se nao pu-
sermos na agenda o problema da reengenharia do Estado teremos, num futu-
ro proximo, um pais completamente desarmado. Esta & uma questao central
para o nosso futuro. O Estado tem os vicios, mas também term algumas virtu-
des. Hoje s6 se fala de vicios e desvaloriza-se completamente as virtudes. Eu
temo que venhamos a pagar, a prazo, um alto prego por esta viséo unilateral
sobre o Estado.

Vitor Neto

Como empresario e dirigente empresarial numa regi&o muito especial, que
¢ o caso do Algarve, uma regido produtora de servicos transacionaveis com
a importancia do Turismo. Queria dizer que estou de acordo com muitas das
coisas que aqui foram ditas. Foi uma discussdo muito estimulante, mas queria
transmitir esta ideia: existem no nosso pafs muitas boas pequenas e médias
ampresas e gue 8ssas pequenas g médias empresas sa0 0 resultado desta se-
leccao violenta. Eu ndo gostaria de utilizar a palavra “"darwinismo” porque isso
pode dar ideia de massacre @ nao & essa a selegdo que nos gqueremos MNés
gueremos uma selecgao que seja o resultado da sobrevivéncia das empresas
com mais capacidade, com a sua area de intervengio, com & sua capacidade de
gestio, com a sua capacidade de se renovar, mas gue hoje se confrontam com
dificuldades. E nds guando falamos de empresas em Portugal, muitas vezes
nas jornais vemos s6 referéncia 4s empresas exportadoras gue sao0 20.000,
depols hé mais 350.000, depois hé mais 700 mil, mas as emprasas impoertantes
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nao sao so aquelas que exportam, s&o também as que para além de produzirem
para o mercado interno produzem também bens e servicos para as que expor-
tam. E poderao ser potenciais empresas exportadoras. E disto gue muitas ve-
zes nos esquecemos. E & isto que faz arede dos clientes do BCP, do BPl e é isto
que anima a nossa economia. N&o devemos cair nesta psicose do darwinismo
e da destrui¢dio de empresas porque isso do ponto de vista psicoldgico colo-
Ca as empresas numa situag@o completamente derrotista e que é terrivel para
a nossa economia. Devemos anima-las. Agora, estas empresas encontram-se
hoje enfraquecidas estruturalmente e financeiramente. As causas ja foram aqui
todas ditas.

Existe outro problema que n&o foi aqui focado e que pode ser numa proxima
discussdo. Qual é a perspectiva para Portugal? Qual é o modelo econdmico
para o nosso Pais? O que é que vai ser a Unido Europeia? Vai reforgar-se? Vai
continuar & deriva como esté hoje? Ou vai cair? E em qualquer um destes casos
como € que nds nos estamos a preparar para essas diferentes possibilidades?
Eu tenho uma resposta para isso e tenho uma opinido. Acho gue nos devemos
preparar para as trés hipdteses porque sendo corremos o risco de sucumbir, de
desaparecer. Portanto, eu penso que nds temos aqui um conjunto de desafios,
mas que ha massa critica em todo o tecido empresarial portugués e ha poten-
cial para nds podermos fazer muitas coisas com estes contributos que estéo
aqui. Eu penso que a AlP, e fago este desafio ao meu Presidente, deve animar
essa discuss&o no sentido de convergirmos numa ideia estratégica e num con-
junto de objectivos e prioridades em que possamos ser interlocutores junto do
Estado do qual muitas vezes ndo sabemos qual é a politica.

Luis Cabral

Voltando & quest&o do crédito agradeco os esclarecimentos sobre a questio
da diferenciagéo da banca privada e aceito a correccio de alguém que ndo est4
bem informado e que est4 a muita distancia fisica e apenas ouve informagdes
de forma indirecta. No entanto, mesmo que nio haja racionamento pela quan-
tidade, ha sempre racionamento pelo prego, até talvez mais para empresas
grandes. E uma pega muito importante da crise actual.
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Ha que perguntar: porqué? Aqui discordo um pouco com o Anténio Pires
de Lima. Isto tudo ¢ por causa da moeda Unica? Mais uma vez, acho que nao
existe uma crise do Euro como tal. Existem varias crises, nomeadamente cri-
ses de governagdo das instituicdes europeias. Dizer gue isto é por causa do
Euro, € como dizer que eu fiquei gordo porque existe o MacDonald's! Dizer que
o MacDonald's é que ¢ culpado... N&o é bem assim. E sair do Euro também
nao € solugao, ndo vai solucionar a quest&o do custo do crédito, por exemplo.
Estou convencido - sem querer assumir uma posicdo anti-Estado radical - que
é principalmente um fendmeno de “crowding out” que tem a ver com o nivel de
despesa publica. Se nés saissemos do Euro as empresas teriam o crédito mais
barato? Claramente que naol Portanto ndo tem a ver com o Euro.

Concordo com a quest&o da reengenharia do Estado e gue isso é um pro-
blema. Mas, sem querer ser apelidado de neo-liberal radical, estou convencido
que o Estado é um elemento importante nZo s6 como factor de crescimento
mas também como factor de falta de crescimento e o "crowding out” no crédito
continua a ser importante - e parte da solugio comeca por alf,

Muito obrigado.
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