Introducao

Jodo Amador

O principal objetivo dos decisores de politica deve ser a criacdo de
condicdes para o crescimento econdémico sustentivel e para o
bem-estar dos cidaddos. Tal requer a plena consciéncia das condi-
¢Oes econdmicas existentes e, acima de tudo, uma perspetiva clara
sobre os desenvolvimentos que condicionardo a situagdo social e
econémica nas décadas seguintes. Este é um exercicio intrinsecamen-
te dificil e de alto risco. A identificagdo dos desenvolvimentos passa-
dos e das caracteristicas estruturais prevalecentes ¢ um importante
ponto de partida para prever o futuro. No entanto, mesmo que os
desafios sejam avaliados corretamente, a identificacdo das politicas
mais acertadas estd longe de ser 6bvia. Apesar de todas estas dificul-
dades, os custos da inagdo sdo potencialmente muito altos e a
tomada de decisdes visando promover as condi¢des subjacentes ao
crescimento econémico revela-se um imperativo.

Este livro procura contribuir para o debate sobre o crescimento
econémico portugués, baseando-se num grande conjunto de
trabalhos analiticos desenvolvidos ao longo dos dltimos anos,
maioritariamente no Banco de Portugal. Este projeto também
beneficiou de mdltiplas outras contribuicdes, nomeadamente por
parte de economistas afiliados a instituicdes nacionais e
internacionais de politica econdémica e a universidades. Assim, este
livto constitui um esfor¢o colectivo que identifica varias
caracteristicas estruturais da economia portuguesa e, sempre que
possivel, aponta desafios a serem ultrapassados. Por outro lado,
sublinham-se os progressos alcangados em algumas &reas. No
entanto, é importante salientar que existem numerosas dimensdes do
crescimento econémico portugués que ndo sdo abordadas no livro.
Além disso, seria possivel utilizar metodologias e bases de dados
alternativas que poderiam contestar as conclusdes apresentadas.
Assim, este projecto é apenas um passo no longo caminho para
aproximar a produtividade portuguesa e o produto per capita dos
niveis observados nos paises com melhor desempenho na Europa.

Todas as secgdes estdo escritas de forma relativamente simplificada
e concisa, referindo-se na sua maioria a estudos ja publicados, onde
uma andlise mais aprofundada pode ser encontrada. A curta dimen-
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sdo das secgdes e o seu contetido simplificado visam facilitar o acesso
a um publico ndo especializado. O contetido do livro esta sujeito
aos habituais condicionantes relacionados com o trabalho de autor.
Por conseguinte, as opinides expressas nas diferentes sec¢des sdo as
dos autores e ndo coincidem necessariamente com as do Banco de
Portugal, do Eurosistema ou de outras institui¢des onde estes estejam
afiliados. Além disso, quaisquer erros e omissdes sdo da exclusiva
responsabilidade dos autores. Finalmente, alguns agradecimentos
sdo devidos. Em primeiro lugar, agradeco a Nuno Alves, Maximiano
Pinheiro e Pedro Duarte Neves pelo seu apoio e pelos comentérios
e sugestdes muito uteis em grandes partes do livro. Em segundo
lugar, sdo devidos agradecimentos a equipa que trabalhou nas dimen-
sOes grafica e informatica, em particular a Fernando Graga, Marta
Figueiredo e Luis Campos.

1. Organizacdo do livro

O livro segue uma abordagem baseada na 6tica da oferta, discutindo
aspectos do crescimento econémico portugués a partir da perspec-
tiva da funcdo de produgdo. Tal implica um foco na quantidade
e qualidade dos inputs, no funcionamento dos mercados e no en-
quadramento institucional em sentido lato. O livro estd organizado
em oito capitulos que contém um pequeno niimero de secgdes curtas.
Cada secgdo formula uma questdo de investigagdo relevante para a
compreensdo de caracteristicas estruturais, bloqueios e reformas, com
impacto no crescimento econémico portugués.

Ap6s esta introdugédo, o primeiro capitulo do livro apresenta uma
andlise do crescimento do produto potencial portugués, utilizando
modelos estimados e metodologias de contabilidade do crescimento.
Neste contexto, é identificado o papel do capital, do trabalho e da
tecnologia, incluindo alguns aspectos da demografia e do capital
humano. As questdes mais especificamente relacionadas com o
capital humano, como os ganhos da educagdo e os desajustes entre
as qualifica¢des dos trabalhadores e os requisitos das ocupagdes, sdo
abordadas no segundo capitulo. Seguidamente, o terceiro capitulo
do livro discute algumas caracteristicas do mercado de trabalho
portugués, nomeadamente as fontes de variagdo dos salarios reais, a
rigidez nominal dos mesmos e as reformas recentes. No quarto
capitulo, o livro aborda questdes relacionadas com a gestdo e
organizagdo das empresas portuguesas. Estes aspectos tém sido
cada vez mais apontados na literatura como determinantes do
desempenho e da produtividade das empresas. Em particular,
discute-se o perfil dos gestores portugueses, a sua experiéncia no
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mercado externo como fator dinamizador das exportacdes e o papel
dos gestores recém-chegados a empresa em momentos de crise.

Juntamente com o trabalho, o capital é um elemento fundamental
no processo produtivo. Assim, as decisdes de investimento e o seu
financiamento sdo matérias importantes, especialmente num contexto
em que o sector bancdrio foi afetado por choques negativos. O quinto
capitulo do livro engloba trabalhos em que se estuda a presenca de
restri¢des de financiamento bancdrio nas empresas portuguesas, o
impacto dos bancos sobre as decisdes de investimento e a distribui¢ao
do crédito de acordo com a produtividade das empresas. As dis-
cussoes sobre a qualidade e quantidade dos inputs, bem como sobre o
funcionamento do mercado de trabalho, devem ser complementadas
por uma avaliacdo da dindmica das empresas e da realocagdo de
recursos na economia que lhe estd subjacente, a qual é moldada
pelas distor¢des existentes nos mercados e pela agdo da concorréncia.
Este ultimo conjunto de dimensdes constitui a maior parte do sexto
capitulo do livro.

A internacionaliza¢do ndo é um elemento da fung¢do de produgao
em si mesmo mas emerge como uma decisdo-chave por parte das em-
presas, podendo determinar fortemente o seu desempenho e, assim,
ter impacto no crescimento econémico. Neste quadro, os aspectos
relacionados com a participagdo das empresas portuguesas no comér-
cio internacional de bens e servigos, a sua resiliéncia face as crises,
bem como as especificidades do sector do turismo sdo abordados no
sétimo capitulo. Finalmente, as barreiras regulatérias, que também
sdo reconhecidas como determinantes da produtividade, sdo discuti-
das no oitavo capitulo, com particular énfase no sistema de justiga.

2. Principais resultados

Nas proximas décadas, o envelhecimento da populagdo serd um ele-
mento caracterizador de muitas economias mundiais. Esta tendéncia
ja é visivel em Portugal. As tendéncias demogréficas sdo forcas de
longo prazo e extremamente poderosas, com efeitos alargados sobre
o crescimento econémico. Do ponto de vista da oferta agregada,
a principal consequéncia do envelhecimento é a menor oferta de
trabalho, afetando negativamente o crescimento do produto potencial.
Uma segunda grande forga com impacto nas economias das préximas
décadas é a automagdo da produgdo em combinagdo com a crescente
oferta remota de servicos por parte de trabalhadores estrangeiros.
Esses desenvolvimentos pressionardo grandes segmentos do mercado
de trabalho, alterardo os tipos de qualificagdes requeridas e desa-
fiardo os atuais modelos de negécio das empresas. Outro grande
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desenvolvimento futuro é a mudanga no equilibrio econémico a nivel
global, que transitard das economias ocidentais para as nagdes em de-
senvolvimento em diferentes continentes. Essa mudanga terd impacto
nos padroes de comércio, nos fluxos de investimento e provavelmente
aumentara a volatilidade, afetando a capacidade das empresas de
se ajustarem a choques. Neste contexto, a concorréncia mundial
provavelmente aumentara e a flexibilidade das economias tornar-se-a
um ativo ainda mais valioso.

A discussdo sobre o crescimento da economia portuguesa deve
considerar este contexto de desafios e refletir sobre o modo como
as caracteristicas e barreiras estruturais existentes interagem com os
resultados futuros. A atual situagdo da economia portuguesa em
termos de crescimento do produto potencial ndo é muito positiva.
A Seccdo 1.1, assinada por Cldudia Duarte, José Ramos Maria e Sharmin
Sazedj, apresenta estimativas para o produto potencial baseadas num
modelo para Portugal, decompondo os desenvolvimentos observados
em tendéncias e ciclos através da combinacdo de equagdes dinamicas
de pregos e saldrios, com uma versdo da lei de Okun e com uma
fungdo de produgdo com capital, trabalho e produtividade total dos
fatores (TFP). Conclui-se que o produto potencial portugués tem de-
sacelerado em comparacdo com o dinamismo do final da década
de 80 e confirma-se que a crise financeira e das dividas soberanas
europeias teve efeitos duradouros, levando o produto potencial por-
tugués a divergir do da 4rea do euro. A avaliagdo de um desempe-
nho dececionante do crescimento da TFP é confirmada na Secgédo 1.2,
assinada por Jodo Amador, Carlos Coimbra e Anténio Ribeiro dos Santos,
que apresenta um exercicio de contabilidade do crescimento com
uma fronteira de produgdo internacional estocdstica estimada com
métodos Bayesianos. Esta metodologia assinala a existéncia de consi-
deréveis hiatos na eficiéncia, medidos como a distancia da economia
portuguesa relativamente a fronteira tecnolégica, dados os racios de
capital-trabalho existentes. Em geral, este capitulo confirma a narra-
tiva de que persistem problemas estruturais na economia portuguesa,
combinando consideraveis desvios na eficiéncia com reduzidos niveis
de capital por trabalhador.

O envelhecimento da populacdo tem impacto na evolugdo do pro-
duto potencial portugués. A Secgdo 1.3, assinada por Joana Garcia,
Hugo Reis e Jodo Amador, apresenta um exercicio de contabilidade
do crescimento alargado e conclui que a evolugdo demografica pura,
medida pela proporcdo da populacdo entre 15 e 64 anos na populacdo
total, terd uma contribui¢do negativa muito acentuada para o cresci-
mento do PIB per capita até cerca de 2050. Em termos acumulados,
esta contribuicdo negativa é consideravel, chegando a 20 pontos per-
centuais em 2050. No entanto, a contribui¢do dos niveis crescentes
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de capital humano devera compensar em parte o efeito demografico
puro, com uma contribuicdo acumulada que atingird cerca de 10
pontos percentuais em 2050. Por conseguinte, o impacto adverso da
evolucdo demografica no crescimento de Portugal coexistird com o
impacto favordvel de uma méao-de-obra mais qualificada.

As qualificacdes da forca de trabalho tém sido um ingrediente
fundamental para o crescimento econémico em todo o mundo nas
altimas décadas, mas o seu papel aumenta quando se trata de lidar
com os desafios impostos pela automacao e pelo leque cada vez mais
alargado de servigos comercializados nos mercados internacionais.
A potencial destruicdo de empregos deve ser compensada por uma
maior flexibilidade para desempenhar diferentes tarefas, o que pode
exigir novas competéncias e formacao. No entanto, ter uma economia
flexivel é algo que se estende para além dos trabalhadores e do mer-
cado de trabalho, abarcando dimensdes como as préticas de gestdo e
as decisdes de investimento.

E amplamente aceite que a economia portuguesa tem sido pena-
lizada por um legado de baixas qualificagdes da forca de trabalho.
No entanto, o progresso registado tem sido muito significativo e é
importante que ele prossiga. A Seccdo 2.1, assinada por Maria Manuel
Campos e Hugo Reis, estima uma relacdo empirica entre educagdo e
rendimento e conclui que os retornos da escolarizacdo em Portugal
terdo diminuido no periodo recente, resultado do notavel aumento
do nivel educacional médio da forca de trabalho. No entanto, niveis
educacionais mais altos ainda sdo geralmente associados a saldrios
mais altos, e o diferencial entre os saldrios dos individuos com diplo-
mas universitarios e aqueles que tém o ensino secundério permanece
elevado e amplia-se ao longo do ciclo de vida. Esta avaliacdo é
compativel com as conclusdes da Seccdo 2.2, assinada por Manuel
Coutinho Pereira e Catarina Pimenta, que combina as ocupagdes dos
trabalhadores e o nivel de escolaridade para avaliar os desajustes edu-
cativos. Conclui-se que houve uma reducgdo consistente da subesco-
larizacdo, em consonancia com a substitui¢do de gera¢des no mercado
de trabalho. Por seu turno, o crescente ntmero de trabalhadores al-
tamente qualificados que ingressam no mercado de trabalho, particu-
larmente os graduados universitdrios, deu origem a niveis limitados
de sobre-escolarizacdo.

A discussdo sobre os desafios colocados pela automacdo esta li-
gada ao papel das qualificagdes especificas versus gerais. Os ganhos
potenciais nos anos iniciais de carreira que estdo associados ao ensino
vocacional, facilitando a transi¢do da escola para o trabalho, podem
ser compensados por uma menor adaptabilidade nas etapas poste-
riores da vida profissional. A Seccdo 2.3, assinada por Joop Hartog,
Pedro Raposo e Hugo Reis, compara as trajectérias salariais ao longo
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da vida dos individuos com ensino secundério vocacional, ensino se-
cundério geral, ensino superior e ensino bdsico, comparando também
estes grupos em termos de medidas de risco, como o coeficiente de
variacdo salarial e a taxa de desemprego. Como esperado, em termos
de salérios e de risco, os trabalhadores com ensino secundario estdao
sempre em pior situagdo do que os trabalhadores com ensino superior
e em melhor situagdo do que aqueles que ndo concluem o ensino
secundério. Quando se compara com o ensino secunddrio geral, a
evidéncia empirica sustenta uma vantagem de curto prazo do ensino
secunddrio vocacional e uma desvantagem a longo prazo. No entanto,
os ganhos em educac¢do ndo se destinam apenas ao individuo, mas
também se estendem para a sociedade. Tais externalidades tendem
a ter uma dimensdo geografica, que estd associada a efeitos de aglo-
meracdo e que podem ser intensificados devido as mudancas tecnolo-
gicas em curso. A Secgdo 2.4, assinada por Pedro Freitas, aborda este
topico, utilizando uma metodologia de varidveis instrumentais para
concluir que a concentragdo de maiores qualificagdes tem impactos
nos saldrios. Em particular, a concentragdo municipal de trabalha-
dores com o ensino secunddrio completo aumenta os saldrios dos
trabalhadores que finalizaram o ensino secunddrio e superior.

Os efeitos das transformagdes esperadas para as proximas décadas
ndo dependem apenas das qualificagdes da forga de trabalho. Tam-
bém se relacionam fortemente com o funcionamento do mercado de
trabalho num sentido mais amplo, incluindo a sua legislacdo e a
dinamica salarial. A Secgdo 3.1, assinada por Sonia Félix e Pedro Portu-
gal, explica as fontes de variacdo salarial real em Portugal, medindo
especificamente o efeito da reestruturacdo de postos de trabalho e da
mobilidade laboral na variagdo agregada dos saldrios reais e, indire-
tamente, na produtividade das empresas. Conclui-se que o cresci-
mento salarial associado a transi¢do de trabalhadores entre empresas
e por parte daqueles que permanecem nas mesmas empresas dao os
maiores contributos para o crescimento dos saldrios reais, enquanto
a entrada e a saida de empresas parece ter um papel de limpeza
(cleansing effect). Neste contexto, a rigidez dos saldrios nominais tem
sido apontada como uma distor¢ao significativa no funcionamento do
mercado de trabalho portugués. A Secgdo 3.2, assinada por Fernando
Martins e Pedro Portugal, refere-se ao papel da rigidez dos saldrios
nominais a descida em termos da destruicdo de emprego, com im-
pacto no crescimento econémico. Em particular, durante a dltima
crise econdmica portuguesa é possivel identificar uma clara relagdo
positiva entre a proporcdo de congelamentos salariais nominais e as
taxas de desemprego. Complementarmente, a Secgdo 3.3, assinada
por Fernando Martins, centra-se nas recentes reformas do mercado de
trabalho e conclui que, apesar dos progressos considerdveis, Portu-
gal continua a ser o pafs da OCDE com a legislacdo mais restritiva
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para despedimentos individuais de trabalhadores com contratos sem
termo. Embora as reformas tenham diminuido o fosso regulamentar
entre contratos de duracdo indeterminada e de prazo fixo, a duali-
dade permanece importante e a segmentagdao deverd continuar uma
caracteristica distintiva do mercado de trabalho portugués.

A capacidade da economia para enfrentar os desafios que surgem
no horizonte é fortemente dependente das capacidades de gestao e
da organizagdo das empresas. Por exemplo, uma maior volatilidade
na economia mundial aumentard o valor dos gestores que lidem
adequadamente com as crises. A este respeito, a Seccdo 4.1, assi-
nada por Sharmin Sazedj, utiliza uma metodologia de diferencas em
diferencas e argumenta que os CEOs recém-chegados apresentam
uma vantagem significativa na gestdo das empresas em momentos
dificeis, independentemente do seu menor conhecimento relativo so-
bre a empresa. Além disso, refere que a elevada percentagem de
CEOs que sdo proprietdrios e o elevado nimero de anos no cargo
indiciam que as empresas portuguesas podem ter dificuldade em se
adaptar a mercados em mudanga. A Secgdo 4.2, assinada por Giordano
Mion, Luca David Opromolla e Alessandro Sforza, complementa essa
visdo mostrando que as empresas onde ha um gestor com experiéncia
em exporta¢do tém maior probabilidade de comecar (ou continuar) a
exportar e tém maior probabilidade de aumentar o nivel de expor-
tagdes. A presenca de um gestor com experiéncia em exportacdo
acaba por ser tdo importante quanto a produtividade da empresa. Os
gestores também sdo importantes em termos do ajustamento da estru-
tura organizacional das empresas. A Secg¢do 4.3, assinada por Lorenzo
Caliendo, Giordano Mion, Luca David Opromolla e Esteban Rossi-Hansberg,
conclui que a reorganizagdo é uma fonte importante de ganhos agre-
gados de produtividade na economia, argumentando que as empre-
sas que ndo se reorganizam para crescer — possivelmente devido a
impedimentos institucionais ou a desadequacdo da gestdo — sdo inca-
pazes de explorar as oportunidades para melhorar a produtividade.

As empresas portuguesas enfrentam um legado de dificuldades no
que diz respeito a financiamento e investimento, num contexto de
racios de capital-trabalho relativamente baixos e grande exposi¢do ao
sistema bancério. Tal situagdo coloca desafios adicionais em termos
do ajustamento as futuras transformagdes econémicas. A Seccdo 5.1,
assinada por Sudipto Karmakar, refere que as empresas com montantes
significativamente mais elevados de alavancagem e divida de curto
prazo tiveram dificuldades em se refinanciar no pico da crise e, por-
tanto, registaram um fraco crescimento. Isto é especialmente impor-
tante porque, como indicado na Seccéo 5.2, assinada por Luisa Farinha
e Sonia Félix, os empréstimos bancarios sdo uma fonte significativa de
financiamento para as pequenas e médias empresas portuguesas e
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as que tém restricdes de crédito registam uma probabilidade signi-
ficativamente menor de sobreviver e investem menos do que as suas
congéneres. Na mesma linha, a Secgdo 5.3, assinada por Jodo Amador e
Arne Nagengast, identifica os choques de oferta e de procura de crédito
bancério por parte de bancos e empresas, respetivamente, concluindo
que os primeiros tém um forte efeito negativo sobre o investimento
ao nivel da empresa. Adicionalmente, o investimento das pequenas
empresas é muito mais vulnerdvel ao impacto negativo dos choques
nos bancos. Além disso, o sistema bancério em Portugal — tal como na
maioria dos outros paises — é muito concentrado pelo que os choques
idiossincraticos em grandes institui¢des ndo se diluem no agregado,
tendo assim um efeito considerdvel no crédito total e, portanto, no
investimento. O impacto do crédito as empresas no crescimento
econémico também depende da sua alocagdo. Apesar de se observar
uma reorientagdo dos novos empréstimos para empresas de menor
risco nos tltimos anos, a Secgdo 5.4, assinada por Nuno Azevedo,
Mdrcio Mateus e Alvaro Pina, mostra que uma grande parte do crédito
concedido pelos bancos residentes esta posicionada em categorias de
empresas com muito baixa produtividade. Isto prejudica a reafetagao
de crédito para as empresas com maior produtividade, o que pode
dificultar o respetivo investimento e expansao.

A proliferagdo de empresas com baixo desempenho que ndo saem
do mercado é uma dificuldade em tempos de transformagdo estru-
tural. Estes problemas relacionam-se, em parte, com a falta de con-
corréncia nos mercados, mas também com as barreiras regulatorias.
A Seccdo 6.1, assinada por Ricardo Pinheiro Alves e Carlos Figueira,
estima conjuntamente as margens preco-custo e o poder negocial
dos trabalhadores para um conjunto detalhado de mercados, con-
cluindo que os mercados de trabalho e do produto em Portugal estdo
longe do paradigma da concorréncia perfeita. Nos tltimos anos,
ha alguma evidéncia de redug¢des nas margens prego-custo em se-
tores ndo-transacionéveis, o que é benéfico na perspectiva de evitar
a sobre-alocacdo de recursos nesses mercados protegidos, com im-
pactos potencialmente adversos no crescimento econémico.

Conjuntamente com os niveis educacionais mais altos, a concor-
réncia entre as empresas tende a promover a inovagdo, que é um
ingrediente-chave para o sucesso num mundo em rédpida transfor-
magdo e conduz as empresas improdutivas a sair do mercado. Este
é outro desafio a ser enfrentado pela economia portuguesa. Em
consonancia com os resultados da Seccdo 5.4, a Secgdo 6.2, assinada
por Ana Fontoura Gouveia e Christian Osterhold, evidencia uma elevada
prevaléncia das denominadas “empresas zombie” em Portugal, signi-
ficativamente menos produtivas do que as suas congéneres vidveis.
Embora os resultados apontem para alguma sele¢do positiva, com a
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reestruturacdo das empresas mais produtivas e a saida das menos
produtivas, muitas dessas empresas zombie acabam por permanecer
no mercado. Pelo facto de captarem uma fatia relevante dos recursos
produtivos disponiveis na economia e por distorcerem a concorréncia,
o conjunto das empresas zombie prejudica o crescimento das restantes
empresas do mercado. Uma visdo mais ampla sobre a eficiéncia na
utilizagdo de recursos na economia portuguesa, realizada na Sec¢ao
6.3, assinada por Carlos Robalo Marques, conclui que a realocacdo
total de recursos, conjugando o efeito que decorre das empresas so-
breviventes (between effect) e a contribui¢do da entrada e saida de
empresas, teve um impacto claramente positivo no crescimento da
produtividade no setor transaciondvel, mas negativo no setor nao
transaciondvel. Na verdade, o desempenho desfavoravel da realo-
cacdo total no setor ndo-transacionavel explica integralmente a con-
tribuicdo negativa da realocacdo total de inputs para a evolugdo da
produtividade na economia como um todo.

Embora as restri¢oes financeiras mencionadas acima e a dindmica
das empresas sejam importantes para o desempenho econémico, a
participagdo das empresas nos mercados externos é também um
elemento-chave para o sucesso num mundo cada vez mais global. O
desempenho das exportagdes das empresas é afetado por uma
multiplicidade de fatores, incluindo praticas de gestdo, conforme
discutido na Secgdo 4.2, recursos humanos, barreiras regulatérias e
condi¢des de financiamento. No entanto, apenas um ntmero
reduzido de estudos analisa a diferenca na probabilidade de
sobrevivéncia entre exportadores e nao-exportadores em ligacdo
com o efeito das restri¢des financeiras. A Secgdo 6.4, assinada por
Paulo M.M. Rodrigues e Monica Simdes, responde a essa questdo,
mostrando que, controlando para a sua situagdo financeira, as
empresas exportadoras tém, em média, maior probabilidade de
sobrevivéncia e também apresentam indicadores financeiros mais
saudaveis, o que diminui ainda mais a probabilidade de saida.

Num cendrio em transformagdo, com novas economias a emer-
gir e novas tecnologias em utilizagdo, o desempenho em termos do
comércio internacional de bens e, principalmente, de servicos ditara
0 sucesso econdmico. A Secgdo 7.1, assinada por Paulo Jiilio e José
Ramos Maria, utiliza um modelo Dinamico Estocastico de Equilibrio
Geral estimado para a economia portuguesa para mostrar que um
aumento da procura externa e um choque positivo da produtividade
(TFP) produzem impactos positivos semelhantes e duradouros. Os
resultados sugerem que ambos os choques expandem o PIB, o capital
e 0 emprego no curto, médio e longo prazo. Além disso, as quotas de
mercado das exportagdes, definidas como o racio entre as exportagdes
portuguesas e o PIB externo, aumentam em ambas as simulagdes.

19



O Crescimento Econémico Portugués

Outra conclusdo importante é que a resposta macroeconémica sobre-
vive aos proprios choques, ou seja, a economia continua a evoluir
para niveis mais altos de produgdo, mesmo apds o aumento exégeno
da quota das exportacdes do mercado internacional e a TFP terem
alcangado os seus novos niveis de longo prazo.

Os choques estdo longe de serem apenas construgdes abstratas nos
modelos. A crise da divida soberana na drea do euro foi uma forte
perturbacdo e sinalizou caracteristicas relevantes das empresas por-
tuguesas. A Secgdo 7.2, assinada por Paulo Soares Esteves, Miguel
Portela e Anténio Rua, estuda a reacgdo das empresas portuguesas a
este epis6dio econdmico extraordinariamente adverso e revela a sua
notavel capacidade de adaptacdo a novas condigdes. Em particular, a
acentuada deterioragdo do mercado interno traduziu-se numa impor-
tante alteragdo estrutural da economia portuguesa, levando um con-
junto amplo de empresas a reorientar a sua atividade para o exterior.
Embora as limitagdoes acima mencionadas, referentes aos niveis educa-
cionais, capacidades de gestdo, instituicdes do mercado de trabalho
e condigdes de financiamento ndo tenham impedido esse resultado
positivo, a sua auséncia poderia ter levado a taxas de crescimento
das exportagdes ainda maiores, no seguimento de uma tendéncia
ascendente que comegou antes da crise.

Num mundo globalizado, a internacionaliza¢do das empresas por-
tuguesas é um desenvolvimento incontornavel no caminho para o
crescimento econémico. A Secgdo 7.3, assinada por Jodo Amador e
Luca David Opromolla, analisa informagdo de base microeconémica
e mostra que Portugal apresenta uma demografia saudavel em ter-
mos das empresas que participam no comércio internacional de bens,
registando-se elevadas taxas brutas de entrada e saida dos mercados
externos e um papel significativo para a margem extensiva em termos
acumulados. Na verdade, tal como mencionado acima, a entrada
e saida de empresas é um elemento importante no funcionamento
dos mercados, como forma de selecionar as melhores ideias e as
empresas mais eficientes. De qualquer modo, apesar das altas taxas
de mortalidade no primeiro ano de vida, as geragdes de exportadores
nascidas nas duas ultimas décadas mostraram um desempenho es-
tavel. Em paralelo, a participagdo no comércio de servigos é também
muito importante, impulsionando o desempenho das empresas, es-
pecialmente num contexto em que as novas tecnologias facilitam a
prestacdo de muitos desses servigos de forma remota. A Secgdo 7.4,
assinada por Jodo Amador, Sénia Cabral e Birgitte Ringstad, conclui que
uma parte substancial das empresas portuguesas que participam no
comércio internacional de servigos nao turisticos estd ativa nos fluxos
de exportacdo e importacdo. Adicionalmente, existe uma elevada
concentracdo de exportagdes e importagdes de servigos nao turisticos
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nessas empresas. Em comparagdo com as empresas que apenas expor-
tam e que apenas importam, os comerciantes bilaterais tendem a ser
mais produtivos e mais lucrativos. Além disso, tal como se observa
no comércio internacional de bens, as empresas que exportam varios
tipos de servigos e as que operam em multiplos mercados sdo cruciais
para explicar o nivel do comércio internacional portugués de servigos
ndo turisticos. Paralelamente, o envelhecimento da populagéo, o sur-
gimento de novas economias com alto poder de compra e a frequente
deslocacdo de trabalhadores associada a prestacdo internacional de
servicos traduz-se numa expansdo dos servigos de turismo. Portugal
tem registado um crescimento substancial deste setor. A Secgdo 7.5,
assinada por Filipe Caires, Hugo Reis e Paulo Rodrigues, analisa a infor-
macdo microeconémica e mostra que o niimero de empresas no setor
do turismo tem aumentado fortemente e a sua demografia ndo difere
substancialmente da observada noutros setores, mostrando que sdo
resilientes e, portanto, nédo necessariamente menos produtivas.

As barreiras regulatérias desempenham um papel importante em
inimeras dimensdes da atividade econémica. Em sentido amplo,
esses aspetos sdo parte integrante da tecnologia de produgdo e podem
fazer a diferenca em termos da capacidade de adaptacdo a novas
tecnologias e a choques. A Seccéo 8.1, assinada por Jodo Amador, Sénia
Cabral e Birgitte Ringstad, analisa os custos de contexto da economia
portuguesa utilizando dados sobre as percecdes das empresas em
varias dimensdes regulatérias e sobre o seu desempenho, medido em
termos de valor acrescentado bruto por trabalhador. Conclui-se que
apenas os obstdculos relacionados com os recursos humanos sdo iden-
tificados como tendo uma relagdo negativa e significativa com a pro-
dutividade, tanto em termos da sua importancia para a atividade da
empresa como em termos da percec¢do sobre o nivel do obstaculo. No
entanto, considerando as perce¢des de empresas, independentemente
do seu desempenho, o principal custo de contexto é o sistema judicial.
As Seccoes 8.2 e 8.3, assinadas por Manuel Coutinho Pereira e Lara We-
mans, centram-se precisamente nas caracteristicas do sistema judicial
portugués. A primeira dessas sec¢es analisa os determinantes da
procura e da produtividade na justica civel. Quanto a procura, existe
evidéncia de racionamento por tempo de espera e importantes efeitos
ligados as caracteristicas s6cio-econémicas das regides vizinhas aos
tribunais. Em relacdo a produtividade, observa-se um impacto po-
sitivo associado ao nimero de casos recebidos por juiz, nimero de
funciondrios judiciais por juiz e a especializagdo. A Secgdo 8.3 estuda
o impacto da reforma da agdo executiva, a qual dispensou a inter-
vengdo dos juizes numa parte significativa dos casos de execugdo,
e conclui que o sistema respondeu positivamente as novas regras,
reduzindo a morosidade nestes processos. No periodo mais recente,
a maior intensidade de resolugdo nos primeiros anos de tramitacdo
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dos processos devera refletir os procedimentos mais rdpidos de iden-
tificagdo e penhora dos bens do devedor, incluindo o impacto da
eficicia desses mecanismos na promogdo do cumprimento voluntario
na fase inicial do processo. Em suma, um sistema judicial mais célere
contribuira para o crescimento da economia portuguesa, beneficiando
os agentes econémicos nacionais e os investidores estrangeiros.

3. Consideragdes finais

Em termos globais, a economia portuguesa apresenta muitas carac-
teristicas estruturais que sdo comuns as de outros paises da &rea
do euro e existe evidéncia de que ocorreram desenvolvimentos po-
sitivos em vdrias dimensdes, por vezes em resultado de reformas
especificas. No entanto, existem bloqueios a serem superados e os
desafios que se desenham no horizonte sdo bastante significativos.
Os baixos niveis de produtividade do trabalho limitam o valor da
poupanga disponivel para investimento, num contexto onde é impe-
rativa a manutencdo dos equilibrios macroeconémicos fundamentais.
Além disso, a baixa produtividade torna dificil para as empresas
pagar saldrios compativeis com a retencdo dos trabalhadores mais
talentosos. Assim, num mundo em que os recursos sdo moveis, a
criacdo de condigdes para reter e atrair capital, trabalhadores quali-
ficados, empreendedores e investigadores deve ser uma prioridade.
Neste contexto, o grau de ambicdo da sociedade portuguesa deve
aumentar, baseando-se continuamente nas circunstancias existentes e
ndo em principios idealizados e insustentaveis, e sempre com foco
numa coerente implementacao e avaliagdo de politicas e projetos.

A lista de questdes relativas ao crescimento econémico portugués
é longa e complexa, especialmente no contexto de uma economia
mundial em mudanga, cujos contornos futuros sdo dificeis de anteci-
par. Este livro, reconhecidamente, deixa de lado desafios importantes,
tais como a desigualdade na distribuigdo de recursos, as alteragoes
climaticas e a degradagdo ambiental. Além disso, pela sua prépria
natureza, os resultados da investigacdo existem para serem contesta-
dos e potencialmente substituidos por versdes melhoradas. No en-
tanto, se esta colec¢do de estudos contribuir para motivar a discussao
sobre o crescimento econdémico portugués e para a implementacdo
de melhores politicas no futuro, o seu objectivo terd sido plenamente
atingido.
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