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1. Introducado - A importancia das PME para os
equilibrios sociais do pais*

As Pequenas e Médias Empresas (PME) tém nao apenas em Portugal como em regra no
mundo, um papel fundamental na garantia dos chamados equilibrios sociais, muito
necessarios para o bom funcionamento das sociedades, especialmente no quadro de
economias capitalistas. Por um lado, elas sao garantia de geracao de riqueza e
rendimento para muitas pessoas, que assim podem ver concretizadas as suas aspiragoes
de insercao e até de mobilidade sociais. Por outro lado, elas permitem que muitos possam
trabalhar sem ser na qualidade de trabalhadores por conta de outrém, isto é, sem
estarem na dependéncia econdémica de outrém, e assim também favorecendo a
diminuicao da propria conflitualidade social. Num plano mais micro, as PME sdo fator de
promocao da igualdade de género, permitindo a muitas mulheres, pequenas e médias
empresarias, afirmar o seu talento e criatividade e reforcar o seu empoderamento na
sociedade. Finalmente, mas nao menos importante, as PME sao instrumento de coesao
social e territorial, pois sendo de dimensdao mais pequena, elas estao mais facilmente
ligadas as realidades e a economia local. Nas zonas de interior, as PME sao instrumento
importante de combate ao abandono dos territorios e de combate a desertificacao.
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Por causa desse seu importante papel na manutengao dos equilibrios sociais, as PME
devem ser valorizadas e apoiadas pela sociedade em geral, pelas grandes empresas (a
quem aquelas fornecem e de quem consomem) e devem ser, desde logo, apoiadas pelos
poderes publicos. Esse apoio nao deve ser, contudo, um apoio cego e acritico, antes
pautado pela preocupacao de favorecer nelas a inovacgao, a criacao de empresas em
sectores mais produtivos e diversificados, o aumento dos respetivos niveis de
produtividade e, se possivel e quando se justifique, o aumento da sua capacidade
exportadora. Por outro lado, mas ndao menos importante, cabe ainda aos poderes publicos
criar todo um quadro institucional, financeiro e legislativo que contribua para gerar bons
incentivos (de toda a espécie) para que essas empresas possam crescer e, no limite,
passarem de PME a grandes empresas.

2. As PME e o impacto da crise pandémica: tipos de
apoios concedidos

As PME foram particularmente atingidas pela crise pandémica e isso deveu-se nao
apenas ao facto de serem a partida empresas menos robustas do ponto de vista financeiro
e por isso, porventura, mais vulneraveis a choques adversos, mas também pelo facto de
0s sectores mais atingidos pela pandemia e pelos sucessivos confinamentos terem sido
sectores de proximidade fisica, onde tipicamente operam PME - o caso do comércio a
retalho, da restauracdo, alojamento e dos servigos turisticos em geral.

Nao admira, pois, que muito do apoio, quer direto quer indireto, de combate aos efeitos
da pandemia, tenha tido como destinatario primacial as PME. Ora, todos estes apoios -
diretos e indiretos - foram decisivos para minimizar restricoes de liquidez que estas
mesmas empresas, especialmente as de menor dimensao, poderiam vir a enfrentar na
sequéncia das medidas de confinamento adotadas durante o periodo mais critico da
pandemia. Evitaram insolvéncias e a destruicdo de capital fisico e humano. E tais apoios
foram e continuam a ser muito importantes para a manutencao dos equilibrios sociais na
economia e na sociedade portuguesas, aqui anteriormente referidos.

Agora, num quadro de recuperagdao econdmica que, como se anteve, ira assentar
fundamentalmente nos eixos das transigoes ambiental e digital, as PME sao confrontadas
com novas exigéncias e oportunidades associadas a essas mudangas paradigmaticas e
globais.

3. As PME e os desafios das transicoes climadtica e
digital

3.1. As PME e a transicao climatica; a questao do acesso a financiamento
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Comecando pela transicao ambiental, estao fixados, como sabemos, objetivos muito
ambiciosos de combate as alteragoes climaticas, por exemplo, o de se alcancgar a
neutralidade carbonica em 2050.

No quadro da transicao ambiental, eu salientaria trés aspetos que condicionarao a
atividade e o desempenho futuros das empresas e designadamente das PME portuguesas.
Um primeiro aspeto é de ordem especifica, isto é, respeitante a um determinado tipo
especifico de empresas; os outros dois aspetos serao de ordem geral ou transversal,
dizendo, pois, respeito a generalidade das empresas (figura 1).

Processos produtivos
limpos (e.g. construcdo

Fonte: Construgédo propria da autora (2021)

Figura 1 - Desafios da transigcdo ambiental em trés aspetos da atividade
das empresas, especialmente das PME.

Quanto ao aspeto de ordem especifica, aquele que se prende com a produgao da energia
em si, o desafio estda aqui em produzir energias renovaveis (as energias limpas), em
detrimento das energias fosseis. Esta exigéncia respeita, em primeira linha, como é
obvio, as empresas cujo negocio é esse: produzir energia. Portugal estd a partida bem
posicionado para assegurar essa produgao, no caso de diferentes energias renovaveis
(como a solar e a edlica) e ainda na producdo de hidrogénio verde, mas mais importante
do que isso sera assegurar o desenvolvimento e a patenteagao da propria tecnologia que
alimenta e estd por detras dessa producao.
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Note-se ainda que a produgao de energias limpas, além das vantagens ambientais que
envolve, podera vir a ter consequéncias econdmicas positivas no nosso pais ndao apenas
por poder permitir reduzir a nossa dependéncia energética face ao exterior, mas também
por poder incrementar a nossa capacidade exportadora, contribuindo assim, de uma
forma ou de outra, para a melhoria das nossas contas externas.

Mas, para além deste aspeto de ordem especifica, porque afetando especificamente o
sector da producao de energia, ha depois dois outros aspetos, de ordem mais geral ou
transversal, e que afetarao uma boa parte das empresas, independentemente da sua
dimensao e do setor de atividade em que atuem.

Um desses aspetos de ordem geral ou transversal prende-se com os outputs de produgao,
ou seja, a produgao de produtos (cada vez mais) limpos, verdes ou ecoldgicos. Na area do
téxtil, por exemplo, a aplicacao dos principios da economia circular (por exemplo, tecidos
feitos a partir de plasticos ou microplasticos). A nivel dos servigos, saliente-se o
desenvolvimento das formas de ecoturismo. Com menos relevancia no nosso pais, mas
muito importante noutros, ressalta a producao de veiculos elétricos.

Relacionada com a producgao de bens finais considerados limpos estd, por sua vez, a
producao de bens intermédios, por exemplo, a producao de componentes desses outros
bens de consumo final. E o caso paradigmatico da producdo de semicondutores, um bem,
alids, cuja producao releva, quer no ambito da transigao climatica quer no da transicao
digital, e que por isso estd na base, em boa medida, da atual disrupcdo das cadeias de
abastecimento. Como veremos também, o papel das PME enquanto produtoras e
fornecedoras destes e outros bens intermédios, a questdo da sua integracao nas cadeias
de valor, no quadro destas revolugoes em curso, € um desafio fundamental.

O outro aspeto de ordem geral, ainda mais transversal e ao qual praticamente nenhuma
empresa escapara, € o que respeita aos proprios processos produtivos e aos inputs desses
processos. Também estes processos produtivos deverao ser mais limpos e, na medida do
possivel, contribuir para a almejada descarbonizacdo da economia. E aqui, neste plano,
que as empresas irao sentir os custos de transicao climatica de forma mais evidente, pois
estes custos deverao ser incorporados como custos de producao. Por exemplo, no
processo de descontinuacao ou supressao das energias fosseis, as empresas terao de
suportar os custos fiscais crescentes, e ndao s6, associados ao uso dessas fontes
energéticas (como, alids, ja esta a suceder) e, a0 mesmo tempo, terao de suportar os
custos mais elevados do uso de energias renovaveis que ainda nao estarao disponiveis em
quantidade suficiente para serem acessiveis. Por exemplo, também, e muito importante
no sector da construcdo ou das obras publicas, o uso de cimento limpo, ou seja, cimento
livre de carbono, o qual acarretara certamente, nesta fase de transigao, custos acrescidos
para as empresas em causa.

Por fim, uma nota para o impacto que a transigdo ambiental terd no campo da prépria
gestdao das empresas, e das PME em particular. A relacdao das empresas com os desafios
da sustentabilidade é bidirecional: (i) de um lado, elas sofrem da exposicdo aos riscos
resultantes da emergéncia climatica (e.g. catastrofes naturais); (ii) do outro, o facto de as
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suas agoes terem impacto sobre essa mesma sustentabilidade ambiental. Quer numa
direcdo quer noutra, a gestao das empresas (planeamento, orcamento, relato financeiro)
estara fortemente condicionada. Na primeira direcao, elas devem prevenir a ocorréncia
desses riscos, quer pela necessaria constituigao de seguros quer por meio de eventual
provisionamento acautelando a sua verificagdo. Na segunda direcao, dir-se-a que o
modelo de negdcio sera cada vez mais objeto de avaliacdo e de notacao, ficando, por
exemplo, uma boa parte do seu financiamento dependente do cumprimento dos principios
ESG, Environmental, Social and Governance. E de esperar, na verdade, que cada vez
mais as ag¢des com relevancia ambiental sejam refletidas também no balancgo das
empresas, afetando o seu ativo e o seu passivo. Por exemplo, a goodwill das empresas
pode ser afetada pela aplicacao desses mesmos critérios de imposigao ambiental.

E importante por isso que, nesta fase de transicdo, as PME sejam apoiadas no esforco de
descarbonizagao. Como é sabido, uma parte desse apoio podera advir, e esta previsto que
advenha, do Plano de Recuperacgao e Resiliéncia (PRR), o qual, no ambito da ‘dimensao
climatica’, incorpora algumas componentes com relevancia especial para as PME, por
exemplo, a componente descarbonizacao da industria. Por sua vez, no ambito da propria
politica de coesao, assume relevancia o Mecanismo de Transicao Justa que inclui, além
do fundo financeiro especifico, o renovado Programa InvestEu. Este programa procura
mobilizar e atrair capitais publicos e privados, através da agao promocional do Banco
Europeu de Investimento e com a previsdao de agoes e projetos especificos dirigidos a
PME.

Mais importante do que o financiamento publico, permitia-me na verdade destacar a
questao do acesso a financiamento privado e ao eventual desenvolvimento de novas
formas alternativas de financiamento, e alternativas, desde logo, ao financiamento
bancario convencional. Com efeito, as PME continuam, tal como historicamente, a
depender em grande medida desse financiamento através da banca, o que é explicado ou
favorecido pela sua estrutura societaria relativamente simples, pela sua fragilidade
financeira, pela dificuldade natural de aceder ao mercado de capitais e, bem assim, em
especial, a dificuldades em aceder a capital de risco e a venture capital, ainda que no
caso das tecnoldgicas essas dificuldades sejam consideravelmente menores.

De resto, a crise pandémica tera tido impactos ndo despiciendos (ainda que seja cedo
para os avaliar integralmente) também no acesso a financiamento por parte das
empresas, se nao tanto no crédito bancario, desde logo, nas formas de financiamento
alternativos: o caso, sobretudo, do leasing e do factoring que terdo tido, nos paises da
OCDE, uma retracao significativa, desde logo, no primeiro ano de pandemia e com os
primeiros confinamentos. Mais recentemente, em virtude da disrupcao das cadeias de
abastecimento, é de recear também dificuldades/disrupgdes no acesso a divida comercial,
seja a montante junto de fornecedores seja a jusante junto de clientes.

Ora, no quadro da transigao para uma economia mais sustentavel, as PME terao o duplo
desafio de conseguir, por um lado, atrair capital ou investimento e, por outro lado, atrair
financiamento verde, cumprindo os referidos principios ESG e assim apresentar uma
marca verde. Ao mesmo tempo, poe-se a questao de saber se o0 mercado de capitais, ele
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proprio e especialmente aqui em Portugal, estara em condigdes para dinamizar
instrumentos financeiros ‘ecoldgicos’ - como sdo as chamadas obrigacoes verdes (green
bonds) - que sejam especialmente adaptados ou vocacionados para as PME. Mas para
além do financiamento convencional, seja através da banca seja através do mercado de
capitais, as PME podem encontrar hoje solugbes nao convencionais, que passam pelo
desenvolvimento das novas tecnologias - estou a pensar fundamentalmente no recurso as
Fintechs e, mais especificamente, a formas de crowdfunding. Alias, a transicdo digital
gera modalidades ainda mais disruptivas de financiamento, como veremos ja a seguir.

3.2. As PME e a transicao digital; o acesso a financiamento e novas modalidades
‘tecnoldgicas’

De facto, também a transicao digital sera desafiante para a economia portuguesa no seu
todo, e em especial para as PME. De notar, contudo, que o impacto da transicao digital
sera diferente consoante se trate de uma grande empresa ou PME, e ainda considerando
o sector em que a empresa opera. Ha sectores que, pela sua natureza, serao mais
propensos a sofrer os efeitos da transicdao digital (a comecar naturalmente pelas
empresas tecnoldgicas), outros em que os efeitos ndo serao tao relevantes, em certos
casos cingidos a tarefas de administracao geral, e.g. faturacao (o caso, por exemplo, do
pequeno comércio ou restauracao). Isto dito, pode considerar-se que, a semelhanca do
que sucede com a transicdo climética, a transicdo digital implicara exigéncias de
mudanga, quer de ordem mais especifica quer de ordem mais geral e transversal (figura
2).

Processos produtivos
tecnologicos (e.g.
digitalizados )

Produtos Gestao tecnologica

tecnologicos (no (e.g. contabilidade

campo digital, da 1A inanceira e as nova
e da robotica) ferramentas)

Transicao
digital
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Fonte: Construcdo propria da autora (2021)

Figura 2 - Desafios da transicao digital em trés aspetos da atividade das empresas, especialmente das PME.

Comecgando de novo pelos aspetos de ordem mais especifica, ou seja, relevantes para
determinado tipo de empresas - no caso, fundamentalmente as empresas tecnoldgicas -,
estd em causa a capacidade de produzir novos produtos que sejam eles proprios
expressao das revolugoes digital, da Inteligéncia Artificial e da roboética, revolugoes que
neste momento estdo em curso acelerado. As PME tecnolégicas portuguesas, sejam elas
start-ups ou nao start-ups, colocam-se, neste plano dos outputs da producao,
fundamentalmente dois grandes desafios: (i) o primeiro é da invencao da tecnologia e o
da garantia de reserva da propriedade da tecnologia - nao basta produzir bens
tecnoldgicos, € preciso, cada vez mais, garantir invengao, a propriedade intelectual ou a
patente dessa mesma tecnologia; (ii) o sequndo desafio prende-se com a, ja aqui referida,
integracao da atividade das PME nas cadeias de valor globais, e com a garantia de que o
valor acrescentado por elas gerado seja de facto valor portugués. Em bom rigor, esta em
causa a integracao das PME tecnoldgicas e afins nessas cadeias de valor globais, a partir,
ao mesmo tempo, do desenvolvimento de ‘clusters’ regionais, que integrem grandes
empresas (ou até multinacionais) e as PME como suas fornecedoras.

O caso mais antigo entre nds é o da regido de Setubal, favorecido pela Autoeuropa e pela
dinamizacao do polo industrial envolvente. Mais recentemente, temos o caso da regiao de
Braga, com o exemplo da ligagao da Bosch a diversas empresas, pequenas e médias, suas
fornecedoras locais, a que se juntou ainda a vertente de conhecimento cientifico e
técnico, através da parceria com a Universidade do Minho. Trata-se, em suma, de
exemplos de simbiose proficua entre grandes, médias e pequenas empresas, € que
aproveita, em ultima andlise, a riqueza gerada na regiao e no pais, exemplos esses que
devem ser, por isso, replicados e reforgados nos proximos anos.

Para além deste aspeto de ordem especifica - que especificamente respeita as empresas
tecnoldgicas -, ha depois ainda, na transicao digital, dois outros aspetos, de ordem geral
ou transversal e que afetardao uma boa parte das empresas, independentemente da sua
dimensao e do setor de atividade em que atuem.

O primeiro aspeto de ordem geral prende-se, de novo, com 0s processos produtivos.
Considero que a digitalizacao deve ser encarada pelas PME e pelas empresas em geral
como um ‘bom vento de mudanca’, ou seja, como fator de incremento da eficiéncia dos
processos produtivos, favorecendo o aumento da produtividade dos fatores de producéo.
A digitalizacao, pela desmaterializagdo que envolve, pode implicar desintermediacao,
aceleracao dos processos produtivos, redugao de custos, incluindo custos de transacgao e
de comunicacao, mudanca nas cadeias de valor, designadamente uma maior facilidade na
colocagcao de bens e servigcos junto do consumidor final. Destaco o exemplo
paradigmatico, muito dinamizado durante os sucessivos confinamentos, das vendas
através de plataformas eletronicas, o chamado e-commerce. A digitalizacdo favorece
ainda - aspeto relevante para as PME - a diferenciacao de produtos e a prdpria
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diversificacao.

Permitia-me destacar, a proposito ainda dos impactos nos processos produtivos, o papel
estruturante que a transicdo para a rede 5G tera no nosso pais (como noutros), quer pela
importancia no acesso as comunicagoes, ou seja, quanto a velocidade e qualidade desse
acesso, quer pela sua fungdo instrumental e ‘game-changer’ em relagao a chamada
internet-das-coisas. Alids, a tecnologia 5G serd um fator propulsor de toda a atividade
empresarial, promovendo a conexdo e a conectividade, aspeto que é bem-vindo no caso
das PMEs, e desde logo, das PME que se localizam nas regioes do interior do pais (ou
territorios de baixa densidade), onde também as mas comunicacgoes tém funcionado
historicamente como entrave ao seu desenvolvimento econdmico.

O outro aspeto de ordem geral ou transversal é o que se prende com a digitalizacao da
propria gestao. Também aqui, ao nivel da gestao, incluindo procedimentos contratuais e
o relato financeiro, os efeitos da digitalizacao se farao sentir. Desde logo, uma maior
desmaterializagao dos processos, implicando menores custos de contexto, até do ponto
de vista ambiental.

Depois, de forma ainda mais disruptiva, assistimos ja hoje, por exemplo (e s6 para dar um
exemplo), as primeiras tentativas - que podem vir a ter implicacdes profundas no direito
contabilistico aplicavel as empresas, seja das grandes seja das PME - da transposicdo da
tecnologia blockchain para o dominio da contabilidade financeira, permitindo a
elaboracao de demonstragoes financeiras em tempo real, evitando-se o desfasamento
temporal e a manipulacao de contas (Antunes, J.E, (2021), A moeda, Almedina).

Alias, curiosamente, esta mesma tecnologia blockchain aparece associada também, e em
primeira linha, a emissdo das novas cripto-moedas ou cripto-ativos, e também estes sao
hoje apontados como possiveis instrumentos alternativos de financiamento das empresas,
desde logo, das que tém maior dificuldades em financiar-se nos mercados de capitais
convencionais. Destaco em especial os novos ‘investment tokens’ (ou ‘equity tokens’), um
tipo de cripto-moeda com fungoes de investimento.

Também no quadro da transicao digital, é de esperar que as empresas e as PME, em
particular, contem com apoios e financiamento publicos. E ¢, desde logo, no quadro do
PRR que estdo ja previstas as primeiras iniciativas. Destacaria a capacitacao digital das
empresas, destinada a reforgar, desde logo, as competéncias digitais dos gestores e
colaboradores, e ainda a transicao e catalisacao digital das empresas (rede nacional de
‘test beds’, o comércio digital, o apoio a novos modelos de negocio e empreendedorismo,
os ‘digital innovation hubs’).

Por ultimo, mais ndao menos importante, o desafio da digitalizacao toca também a
Administragao Publica - uma administracao publica mais célere, eficiente e eficaz é uma
das condigdes necessarias para o bom funcionamento da economia. Por isso, também
esta deve aproveitar a oportunidade do PRR para saber modernizar-se, digitalizar os seus
procedimentos (que nao apenas digitalizar documentos), desburocratizar e simplificar.
Esta simplificacdao ¢ um passo decisivo para alcancar a reducao dos custos fiscais e
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administrativos que impendem sobre estas empresas, incluindo, desde logo, custos de
compliance.

4. Conclusoes

Enfim, para concluir, pode afirmar-se que a recuperacao econémica no apés COVID-19
assentara claramente nos eixos das transicdes ambiental e digital. A aceleracdao desses
processos de mudancga - que sao mudancas paradigmaticas e globais - perturba as
existentes cadeias de valor global. O exemplo da disrupgao associada a produgdo de
semicondutores - uma producao hoje pressionada em simultaneo quer pela transigdo
ambiental quer digital - expdée um conjunto de vulnerabilidades das economias no seu
todo, mas também, e desde logo, das respetivas unidades de producao. As PME,
integrando cada uma dessas cadeias de producao, estarao, a partida, numa situacao de
vulnerabilidade acrescida, dado o seu menor poder negocial.

Todavia, as consequéncias destas disrupgdes que a pandemia intensificou (se bem que
algumas ja antes anunciadas num quadro de tensdes comerciais anteriores) sao, por ora,
pouco claras, quer se trate de impactos globais ou particulares. Quanto aos impactos
globais, é prematuro, por ora, dizer-se que a globalizacdo dara lugar a relocalizagdao, com
reducao das cadeias de valor. Ainda que, quer a digitalizacao (comportando a erosao das
vantagens comparativas associadas ao trabalho) quer a emergéncia climatica
(favorecendo propostas de decrescimento econdmico) possam sugerir a reducao dessas
cadeias de valor, ou seja, uma relocalizagao do processo produtivo, é prematuro votar-se
ja a decadéncia a ideia de globalizagdo e o pressuposto multilateralista em que tem
assentado o comércio internacional nas ultimas décadas. Quanto aos impactos
particulares destas disrupgoes, no caso impactos sobre as PME, os mesmos sao também
ainda pouco claros: se para aquelas PME integradas em cadeias de valor longas, a
disrupgao pode ter significado perda de mercado e menores oportunidades para
beneficiar dos ‘spillovers’ que essa presenca lhes confere em matéria de acesso a
tecnologia e a conhecimento, também é verdade que para as PME locais que possam
envolver-se em novas cadeias de valor e em novas relagdes estratégicas com grandes
empresas (incluindo multinacionais), ou que possam vir a assegurar a oferta de alguns
segmentos domésticos da cadeia de valor, essa disrupcao pode afinal significar novas
quotas de mercado e oportunidades quanto aos referidos ‘spillovers’ e acesso a
financiamento (desde logo financiamento comercial) que essa nova presenca lhes
conferird (OECD (2021). SME and Entrepreneurship Outlook 2021, OECD: Paris).

Os poderes publicos e a politica econémica tém aqui um papel a desempenhar. Por
exemplo, no quadro da politica industrial parecem impor-se novas abordagens que
envolvam, por um lado, o reforco de ligacdes de negdcio através de politicas de clusters
(desde logo, clusters regionais) e, por outro lado, a atracao de empresas multinacionais
estrangeiras, reforgando o papel estratégico das PME nas cadeias de valor globais,
através de um conjunto de politicas de promogdo de investimento, de inovacao, de
desenvolvimento regional, que assegurem as PME domésticas os beneficios do
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investimento direto estrangeiro e que assegurem a retencao daquelas mesmas grandes
empresas ou multinacionais. No caso portugués, esta nova abordagem da politica
econdmica permitira também ultrapassar algum condicionamento que advém da nossa
situacdo geogréafica periférica.

Em suma, as PME portuguesas tém, neste momento, uma oportunidade tnica para, no
quadro da transicao ambiental e digital, inovarem nos seus processos produtivos e
produtos, diferenciando-se e afirmando-se nas novas cadeias de abastecimento globais,
acrescentando valor. A politica econdmica - nas suas diversas vertentes - tem um papel a
desempenhar na criagdo de um ambiente favoravel ao robustecimento econémico e
financeiro das PME. Na definicdao dessa politica, importa ainda nao esquecer o
inestimavel papel que as PME tém e devem continuar a ter na manutencao dos
equilibrios econdémicos, sociais e territoriais no nosso pais.

* Texto correspondente, com algumas adaptacOes, a uma apresentacao feita no 99
Congresso da Ordem dos Economistas, no dia 23/11/2021. As opinioes expressas sao
pessoais e nao vinculam o CFP.
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