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Editorial

Este nimero da inforBANCA chega aos seus leitores em pleno Verao, época de
férias, em que normalmente sobra algum tempo para reflectir, para pensar no
futuro. Mas de que depende afinal o futuro, ou, se quisermos, a “carreira
profissional” de cada um?

Quando se convida alguém para um lugar mais importante, pensa-se,
inevitavelmente, que ela ou ele deve, sobretudo, nao ter medo de assumir riscos e,
desta forma, estar disponivel para a mudanca. No entanto, quem decide pensa
sempre numa outra variavel: que investimento fez até ai esse colaborador na sua
formacao pessoal e profissional?

Esta questao leva-nos a outras perguntas. Quanto temos de aprender? Nao ha ainda
muitos anos, respondia-se facilmente a esta interrogacao. O “saber” era estavel, e o
que se ensinava na escola, ou no inicio da profissao, durava para toda vida. Hoje,
este paradigma ja nao existe. Nao sé o que se ensina no inicio é insuficiente, como
tudo o que se aprende tem um prazo de validade muito curto...

Mas, felizmente, também outras coisas mudaram radicalmente e, entre elas, esta a
forma como aprendemos. No passado, na Banca, sector com muitas
especificidades, poucas oportunidades de formacao existiam. Os novos empregados
dependiam dos mais experientes que, com maior ou menor boa vontade, abriam a
gaveta para mostrar uns apontamentos ou se disponibilizavam para explicar uma
operagdao mais complicada.

Hoje, dependemos quase exclusivamente de nés préprios para aprender. Se é
verdade que temos de estudar toda a vida, nao é menos verdade que temos hoje
praticamente tudo ao nosso dispor. O mais dificil acaba por ser seleccionar aquilo
que, naquele momento, é verdadeiramente importante. A espantosa revolucao
tecnoldgica, de que também somos protagonistas, criou oportunidades de formacao
impossiveis de imaginar quando muitos dos actuais bancarios comecaram as suas
carreiras profissionais.

Esta casa assume-se, ela prépria, parte integrante da revolucao de que falavamos.
Enquanto Escola de Formacao para a Banca, €, desde o seu inicio, uma “fabrica de
oportunidades”. Aqui, a troco do seu esforco individual, cada um pode preparar-se
para chegar ao limite do seu sonho, do seu querer ou da sua ambicao. Em
Setembro, quando muitos dos nossos cursos tém inicio, abrimos mais uma vez as
portas a todos os que partilham esta visao da vida.

A nossa inforBANCA, a sua medida, procura, em cada nimero, ser também ela um
instrumento de aprendizagem e de actualizacdo e, nesta edicdo, em que nao faltam
exemplos, destacamos apenas trés: o artigo do Professor Manuel Sebastiao,
Administrador do Banco de Portugal, sobre o futuro dos sistemas de pagamento,
uma reflexao sobre o Microcrédito por José Botelho, Director da CGD, e uma
analise sobre Produtividade, Competitividade e Outras Coisinhas... por Cristina
Casalinho, Economista-Chefe do Banco BPI.

Boas férias, muita reflexao.

Manuel Ferreira
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As Mudancas que se Aproximam

A criagao de um espago Unico de pagamentos na Europa
(SEPA — Single Euro Payments Area) é ja um processo
irreversivel. Com efeito, estao criadas todas as condicoes
para que, a partir de 2008, estejam disponiveis os trés
“instrumentos de pagamento SEPA’ — transferéncias,
débitos directos e cartoes — e que, depois de 2010, deixem
de existir as equivalentes solugdes puramente nacionais.
O Instituto de Formagao Bancaria, consciente da
relevancia do tema, organizou em Fevereiro de 2007 o

Il Seminario Internacional “SEPA 2007 — A Caminho do
Espaco Unico de Pagamentos na Europa”, promovendo,
mais uma vez, um amplo espaco de informacao, analise e
debate, no qual participaram representantes das principais
instituicoes nacionais e internacionais.

Partilhamos agora consigo, uma das intervencoes mais
relevantes, da responsabilidade do Prof. Doutor Manuel
Sebastiao.




I. As Mudancas dos
Ultimos Anos

Como disse, num contexto em que é possivel antecipar
mudancas sem precedentes nos préximos anos, vale a pena
ver quanto mudamos nos ultimos 17 anos, entre 1989 e
2006. Creio que este olhar sobre o passado ajuda-nos a
perspectivar melhor as mudancas que se perfilam no hori-
zonte.

A posicao relativa dos cheques e dos cartdes alterou-se
radicalmente em termos do nimero de transacgoes, com
os cartoes a passarem de 3% em 1989 para 64% em 2006 e
os cheques a declinarem de 81% para 15% no mesmo
periodo. A imagem desta evolucao em termos de valores
transaccionados revela uma outra faceta, com os cheques a
declinarem menos, de 67% para 29%, e os cartdes, nao
obstante um peso relativo marginal, a subirem de 0,18%
paraquase 4%.

O declinio da posicao relativa dos cheques em termos de
valores transaccionados foi ocupado pela subida significati-
va das transferéncias a crédito, que quase duplicaram, ao
passarem de 32% para 63%. Os débitos directos tém
vindo a afirmar-se em niimero de transacgbes, mas o seu
peso relativo em termos de valores segue ainda uma evolu-
cao semelhante a dos cartdes, representando apenas 2,8%
em 2006.

A generalidade das pessoas nao tem certamente cons-
ciéncia desta mudanca, que se verificou nos habitos de paga-
mento dos portugueses ao longo deste periodo. Mas nao
obstante esta mudanga, uma comparacao com a zona euro
permite-nos concluir que, em termos per capita, Portugal
diferencia-se ainda consideravelmente da média europeia.
De facto, utiliza muito menos transferéncias a crédito
(16% da média) e débitos directos (32% da média) e muito
mais cheques (30% acima da média) e cartoes (60% acima
da média). Perante estes nimeros, € natural uma interroga-
cao: sera que no futuro se vao manter ou se vao alterar, e
neste caso, em que sentido?

E um facto que o desenho integrado das nossas infra-
-estruturas de pagamentos é melhor do que o dos restantes
paises europeus. Mas precisamente por isso, ndo sera que
se instalaram em Portugal habitos de pagamentos, ainda
que electrénicos, que vao ter de se ajustar a média euro-
peia, média que a SEPA naturalmente tenderd a promover?

E evidente que as nossas ATM oferecem uma gama de
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servicos inigualavel em todo o mundo. Mas nao sera que
nos devemos interrogar sobre, por exemplo:

e se parte destes servicos nao poderia ser processada
de forma mais eficiente através de outros instru-
mentos de pagamento ou mesmo por outras vias, por
exemplo, através de telefone mével (m-payments, que
alidas ndo sdao um instrumento SEPA) ou da Internet
(home banking)? ou

e se as solucdes da SEPA nao poderao incentivar uma
utilizacdo diferente dos diversos instrumentos de
pagamento, tirando melhor partido das nossas infra-
-estruturas, reconhecidas como das melhores da
Europa, por exemplo incentivando a cobranca de
facturas através do sistema de débitos directos em vez
dautilizacao de ATM?

Nao tenho respostas definitivas para estas questoes.
Mas penso que sao questdes que devem ser levantadas e
devem merecer reflexao.

Estas questoes chamam ainda a atencao para a necessi-
dade de nunca pensar num instrumento de pagamento iso-
ladamente, mas sempre inserido no contexto dos restantes
instrumentos de pagamento, de maneira a compreender
bem o custo de oportunidade e as vantagens relativas de
cadaum e antecipar evolugoes futuras.
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2. Aspectos Cruciais do

Caso Portugués

Para perceber bem o impacto do TARGET 2 e da SEPA
no caso portugués é util ter presente que os nossos siste-
mas de pagamentos de retalho e de grandes transaccoes
sao altamente integrados. Os pagamentos de retalho (infe-
riores a 100 mil euros) sao processados por compensagao
através do SICOI (Sistema de Compensacio Interbanca-
ria); os pagamentos de grandes transacgoes (iguais ou supe-
riores a 100 mil euros) sao processados em bruto e em
tempo real através do SPGT (Sistema de Pagamentos de
Grandes Transacgoes), e nos casos cross-border, através do
actual TARGET (via Interlinking). E todos estes sistemas
funcionam, no essencial, na fronteira do que se faz de
melhor em todo o mundo.

Contrariamente ao actual TARGETZ, o futuroTARGET 2
funcionara em termos centralizados a partir duma platafor-
ma Unica partilhada por todos os paises da Unido Europeia,
a chamada Single Shared Platform (SSP), e utilizara a infra-
-estrutura de comunicacdes SWIFT. Devera entrar em fun-
cionamento em Novembro de 2007, com trés datas de
adesao por parte dos bancos centrais nacionais: Novembro
de 2007, Fevereiro de 2008 e Maio de 2008.

Por isso, a transicdo portuguesa para o TARGET 2
tomou em devida conta o facto do nosso sistema de paga-
mentos de grandes transaccoes ser altamente integrado
com os sistemas de retalho, incluindo a gestao do risco, e
utilizar uma infra-estrutura de comunicacdes prépria nao
baseada na rede SWIFT. Dai que em coordenacao com o
sector bancario nacional, o Banco de Portugal tenha optado
por efectuar a migracao para o TARGET 2 em duas fases, o
que permitira aos bancos portugueses ajustarem-se com
uma margem de manobra adicional de um ano ao novo sis-
tema:

e na primeira, a iniciar em Fevereiro de 2008, o Banco
de Portugal sera um participante directo da SSP e a
generalidade dos bancos portugueses serao partici-
pantes indirectos através do Banco de Portugal. Por
isso, o Banco de Portugal mantera em funcionamento
toda a actual infra-estrutura de pagamentos de gran-
des transacoes viaSPGT; e

e na segunda, que se iniciard um ano mais tarde, em
Fevereiro de 2009, os bancos portugueses ligar-se-ao
a SSP tornando-se participantes directos. No final
desta segunda fase, o Banco de Portugal descontinuara
definitivamente o SPGT.

Quanto a SEPA, do ponto de vista doméstico, é possivel
afirmar que nao é de esperar que traga nada de muito novo,
dado o estado da arte dos nossos sistemas de retalho. A
maior diferenca situar-se-a ao nivel das operacdes cross-
-border e no impacto que a inevitavel standardizacao dos
instrumentos SEPA-compliant podera ter nas operacdes
domésticas.

Tendo em atengdo o que acaba de ser dito, compreen-
de-se melhor que o grande desafio que o TARGET 2 e a
SEPA suscitam consiste na alteracao significativa do am-
biente concorrencial em que actuam os bancos que ope-
ram em Portugal. De facto, com a Single Shared Platform
(SSP) do TARGET 2 para os pagamentos de grandes tran-
sac¢oes e os sistemas SEPA-compliant ou pan-europeus
para os pagamentos de retalho, Portugal passara a estar
operacionalmente inserido na zona euro de pagamentos
electrénicos de uma forma totalmente indistinta vis-a-vis o
que aconteceraa nivel nacional.

3. Os Principais
Desenvolvimentos ao Nivel
do TARGET 2 e da SEPA

No dltimo ano, verificaram-se um conjunto de desenvol-
vimentos importantes ao nivel do TARGET 2 e da SEPA.

Ao nivel do TARGET 2 ha a assinalar dois desenvolvi-
mentos importantes neste Ultimo ano. Primeiro, a constru-
cdo da SSP continuou a processar-se de acordo com o
calendario. E segundo, tudo indica que o TARGET 2 devera
incorporar, a partir de 2013, uma componente adicional
dedicadaaliquidacao de titulos, o TARGET 2 —Securities. O
TARGET 2 —Securities sera uma plataforma técnica de liqui-
dacio financeira das transaccoes de titulos ao nivel de toda
a zona euro, que desta forma pretende contribuir para a
construcao do mercado financeiro tnico na Europa.

Em relagao a SEPA, nao me deterei sobre as ultimas ver-




soes dos documentos orientadores dos instrumentos SEPA
aprovadas o ano passado — os Rulebooks sobre Transferén-
cias a crédito e Débitos Directos e a SEPA Cards Framework
— dado que outros participantes neste seminario o farao
melhor do que eu, mas gostaria de salientar quatro desen-
volvimentos de grande impacto no projecto SEPA:

(i) asconclusées do Conselho ECOFIN no Luxembur-
go, em |0 de Outubro de 2006 sobre a SEPA;

(i) a visdo do Eurosistema sobre a SEPA Cards Frame-
work, de Novembro de 2006;

(iii) o relatério da Comissao on the retail banking sector
inquiry, de 31 de Janeiro de 2007; e

(iv) oatraso naaprovagao da Directiva de Servigos Paga-
mentos Europeia, cuja Ultima versao foi publicada com a
datade 21 de Fevereiro de 2007.

A. Desenvolvimentos ao nivel
da SEPA

(i) Conclusoes do Conselho ECOFIN sobre a SEPA

Para perceber melhor a importancia das conclus6es
deste Conselho ECOFIN, é importante ter presente que o
projecto SEPA é um projecto europeu, cuja lideranca cabe
a um férum representativo de bancos europeus, o chama-
do European Payments Council (EPC). Aideia foi a de apostar
numa légica de auto-regulacao por parte dos préprios ope-
radores do mercado, ou seja, os bancos comerciais e suas
associagOes, através da actuagiao destas instituicdes no
ambito de um férum expressamente constituido para o
efeito, que é precisamente o EPC.

O Conselho ECOFIN, reunido no Luxemburgo em 10
de Outubro de 2006, deu o seu apoio politico formal ao
projecto SEPA, tendo inclusivamente convidado os Minis-
tros das Finangas a monitorizar os progressos da SEPA nos
respectivos paises em colaboracdo com todas as partes
interessadas. Este apoio politico foi importante na medida
em que, até entio, o projecto SEPA tinha beneficiado ape-
nas do suporte institucional da Comissao e do Eurosistema
(Banco Central Europeu e Bancos Centrais Nacionais da
zonaeuro).

Convém, alias, realcar que o Ministério das Financas de
Portugal tomou recentemente uma medida que se insere

bem no espirito da SEPA e sobretudo constitui um bom
exemplo do que a SEPA espera que as autoridades publicas
facam no sentido de serem elas préprias a contribuir para
que a utilizagao dos instrumentos SEPA atinja a massa criti-
ca tao necessaria ao sucesso do projecto. Refiro-me a cele-
bracao, em 2| de Dezembro de 2006, do Protocolo entre o
Estado, a Sociedade Interbancaria de Servicos (SIBS) e a
Associacao Portuguesa de Bancos (APB), relativo aos meios
de pagamento utilizados nos reembolsos e restituicoes de
impostos. Segundo este Protocolo, a partir de | de Janeiro
de 2007, a Direccao Geral dos Impostos (DGCI) e a Direc-
cao Geral do Tesouro (DGT) deverao proceder ao paga-
mento do reembolso de impostos através de transferéncias
acrédito, limitando o pagamento através de cheques auma
utilizagdo marginal.

(ii) Visao do Eurosistema sobre a SEPA Cards
Framework

A visdao do Eurosistema sobre a SEPA Cards Framework,
publicada em Novembro de 2006, constitui um documento
importante em que o Eurosistema explicita a sua expectati-
va de que os esquemas de cartdes domésticos (no caso por-
tugués, o Multibanco) definam a sua estratégia relativamen-
te as trés opgdes enunciadas naquele documento da SEPA,
de forma a evoluir para uma situagdo em que qualquer car-
tdo emitido num pais da zona euro possa ser utilizado de
forma indistinta em qualquer outro pais da zona euro:
Opcao |, através da substituicdo do esquema nacional por
um esquema internacional, estratégia ja seguida pela Bélgi-
ca e Finlandia; Opgao 2, através de aliangas com outros
esquemas de cartdes ou através de expansao ao nivel de
toda a zona euro; e Opcao 3, através de co-branding com
um esquema internacional.

Neste contexto, quer o sistema Multibanco, quer ainfra-
-estruturade ATM e POS gerida pela SIBS3 levantam a ques-
tao de saber em que sentido um esquema de cartdes e uma
infra-estrutura excelentes, mas exclusivamente nacionais,
deverao evoluir de modo a poderem subsistir no novo
mundo da SEPA. Trata-se duma questao crucial a que o sis-
tema bancario nacional tera de dar uma resposta adequada
e em tempo oportuno.

E um facto que a SEPA aponta no sentido de que os car-




toes de débito devem ser SEPA-compliant, mas é também
um facto que os sistemas SEPA-compliant nao devem impli-
car uma perda de bem estar para os actuais utilizadores. O
assunto podera eventualmente ser resolvido através da
distincdo entre core services, que deverao ser SEPA-
-compliant, e servicos adicionais, que poderao ser ofereci-
dos apenas a nivel nacional. Um exemplo destes servigos
adicionais é dado pelas multiplas funcionalidades do nosso
sistema Multibanco, que nao tem paralelo nos outros paises
daEuropa.

(iii) Relatorio da Comissao on the retail banking
sector inquiry

Sobre o relatério da Comissao, independentemente das
suas fragilidades, conceptuais e empiricas, julgo importante
salientar a necessidade de compreender bem as suas princi-
pais mensagens e retirar, em tempo oportuno, as devidas
conclusées. As principais mensagens parecem-me ser duas:
(a) os sistemas bancarios e de pagamentos de retalho na
Europa continuam muito segmentados de acordo com as
fronteiras nacionais, o que prejudica o objectivo de um mer-
cado Unico de servigos financeiros e reduz o potencial de
crescimento da economia europeia; e (b) todas as regras ou
estruturas que possam afectar a concorréncia e o acesso ao
mercado de novos concorrentes deverao ser questionadas.
A principal conclusao é a de que os referidos sistemas deve-
rao evoluir rapidamente no sentido de responder da
melhor forma possivel aquelas mensagens, sob pena de a
Comissao e as Autoridades de Concorréncia nacionais
intervirem de forma sancionatéria para corrigir a situacao.

(iv) Projecto de nova Directiva Europeia

O projecto de nova Directiva Europeia sobre servicos
de pagamentos no Mercado Unico, cuja Ultima versao tem
adata de 21 de Fevereiro de 2006, constitui um novo qua-
dro legal muito importante para o desenvolvimento da
SEPA. Umavez aprovada e transposta para as ordens juridi-
cas nacionais dos Estados-membros da Uniao Europeia,
permitira harmonizar as diversas legislacdes nacionais
sobre os trés instrumentos de pagamento SEPA e, desta
forma, viabilizar o objectivo central segundo o qual nao
devera haver qualquer diferenca entre um pagamento
doméstico ou cross-border efectuado através de qualquer
um daqueles instrumentos.

O projecto SEPA compreende-se bem no contexto do
processo de integracao financeira na Europa e da Agenda
de Lisboa, mas levanta dificuldades de concretizagao signifi-
cativas decorrentes da necessidade de harmonizar e/ou
unificar |3 sistemas de pagamentos de retalho nacionais
diferentes, que actuam com base em |3 ordenamentos
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juridicos igualmente diferentes, num horizonte muito cur-
to. Por isso, é importante dispor de uma Directiva de Servi-
cos de Pagamentos aprovada e transposta para todos os
ordenamentos juridicos nacionais.

O atraso na aprovacao desta Directiva nao devera afec-
tar a entrada em funcionamento dos cartdes e das transfe-
réncias a crédito SEPA-compliant em Janeiro de 2008, mas
atrasara a entrada em funcionamento dos débitos directos,
na melhor das hipéteses, em pelo menos uma ano. A incer-
teza juridica de nao se dispor de uma legislagao uniforme,
ao nivel da Europa, nao permite que se efectuem opera-
coes cross-border de tipo R, isto &, sujeitas a rejeicao, revo-
gacao, reversao, ou anulagao, como sao os débitos direc-
tos. No caso dos cartdes e das transferéncias a crédito, a
situacao é diferente, uma vez que as operacdes quando sao
efectuadas, consideram-se finalizadas, excepto em caso de
suspeita de fraude.

A aprovacao da directiva estara sobretudo dependente
de um possivel acordo relativamente a uma das novidades
do projecto, o conceito de instituicao de pagamentos. Tra-
ta-se de um novo tipo de instituicao autorizada a realizar
pagamentos, para além dos trés tipos de instituicoes ja hoje
autorizadas (as instituicoes de crédito, as instituicoes de
moeda electrénica e os servicos postais de pagamentos). O
problema é que a nova instituicio devera exigir muito
menos capital regulamentar do que um banco normal e
este é um dos aspectos que tem levantado mais polémica.
Na dltima versao do projecto de directiva, este poderair de
um capital regulamentar de €20 000 (no caso de faze-
rem apenas transferéncias), a um capital regulamentar de
€50 000 (no caso de oferecerem um conjunto mais comple-
xo de servicos, como garantias), ou a um capital regulamen-
tar de €125 000 a €250 000 (no caso de aceitarem dinheiro
do publico e gerirem contas).

B. Desenvolvimentos a nivel nacional

A nivel nacional, a transicao para o TARGET 2 continuaa
ser preparada pelo Banco de Portugal apoiado pela CISR
em particular através de um dos seus Grupos de Trabalho
Interbancarios, o GTI TARGET 2. E nesta preparacao, é
possivel antever desde ja que o sistema bancario nacional
podera vir a dispor de solucdes muito interessantes de liga-
cao ao TARGET 2 proporcionadas pela SIBS, que procuram
explorar as vantagens de economias de escala de uma solu-
¢ao cooperativa face a um TARGET?2 cujo pricing favorece
naturalmente os grandes operadores.

Atransicao paraa SEPA continua igualmente a ser prepa-
rada essencialmente a dois niveis: ao nivel do Banco de Por-
tugal apoiado pela CISP e ao nivel da SIBS. No caso da CISP,
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ha essencialmente quatro dos seus
sete Grupos de Trabalho Interbanca-
rios envolvidos nesta preparagio: o
grupo das Transferéncias a Crédito, o
dos Pagamentos Transnacionais, o dos
Débitos Directos, e o dos Cartdes
Bancarios. Esta ja concluida a versao
preliminar do Plano de Migracao Na-
cional para a SEPA. Complementar-
mente a este plano de migracao, o
sistema bancario portugués lancou
recentemente o Prodigi — Programa de
Digitalizacdo dos Pagamentos, que visa
promover os instrumentos de paga-

Referi ha um ano que o simples enunciado dos objectivos do TARGET 2
e da SEPA é suficiente para perceber a amplitude das mudangas e os esfor-
cos de adaptacao estratégica, organizativa e operacional que se perfilam
no horizonte. E disse também, e mantenho hoje, que a transicao desejavel
permitira colocar Portugal no mapa da SEPA, sem sacrificar a diversidade,
a facilidade, a qualidade dos servicos de pagamentos de que dispomos ac-
tualmente.

Em tudo o que aconteceu no ultimo ano, é possivel detectar linhas de
forca que nos ajudam a compreender melhor o que se passou e vai conti-
nuar a passar-se. A nivel da Europa, constatou-se, uma vez mais, a preocu-
pacao dominante com a eliminagao das barreiras nacionais e a construcao

mento electrénicos e a consequente
substituicao dos instrumentos de paga-
mento baseados em papel.

No futuro préximo, teremos natu-
ralmente de iniciar uma série de inicia-
tivas de divulgacdo da SEPA pela gene-
ralidade dos agentes econémicos e
nao apenas ao nivel de pessoas essen-
cialmente ligadas ao sector financeiro,
como é o caso deste seminario, ou das
reunides promovidas pelo Banco de
Portugal, uma em Novembro de 2006
dedicada a SEPA e outra em Janeiro
deste ano dedicada ao TARGET 2,
ambas para especialistas da banca.4.

do mercado financeiro Unico; e a nivel nacional, a continuacao de uma pre-
paracao muito profissional da transicao de todos os nossos sistemas para o
TARGET 2 e a SEPA e a determinacao de ter tudo pronto para fazer essa
transicao de forma exemplar.

A transicao nao devera apresentar dificuldades especificas ao nivel do
TARGET 2, das transferéncias a crédito e dos débitos directos, mas a rede-
finicao ao nivel do Multibanco e da SIBS exigira solucdes inovadoras, que
estou certo nao deixarao de ser encontradas.

Seguros da preparacao que tem sido e continuara a ser feita, creio que
podemos encarar o futuro com a confianca de quem acumulou “conheci-
mentos de experiéncia feitos” e a vontade de querer continuar a oferecer
ao Pais nada menos do que a exceléncia, neste novo mundo de pagamen-
tosdo TARGET 2 e da SEPA.

*Administrador do Banco de Portugal.

|O TARGET 2 - Trans-European Automated Real-Time Gross Settlement Express Transfer System — é o novo sistema de pagamentos em bruto e em tempo
real do Eurosistema, que devera entrar em funcionamento em finais de 2007. Sucedera ao actual TARGET, que foi criado durante a transicao para a Uniao
Econdémica e Monetaria com o objectivo de dotar os bancos centrais da zona euro de um sistema de pagamentos préprio para executar as operagoes da
politica monetaria tnica. O Eurosistema é constituido, como sabem, pelos bancos centrais da zona euro, ou seja, o BCE e os 13 BCN do euro (desde
Janeiro de 2007 inclui o 13° membro, a Eslovénia). Mas para além dos bancos centrais do Eurosistema, o actual e o futuro TARGET acabam também por
ter uma ligacao muito estreita com todos os outros bancos centrais da Uniao Europeia.

A SEPA — Single Euro Payments Area — é o projecto que visa integrar os sistemas electrénicos de pagamento de retalho da zona euro, ainda muito
segmentados através das fronteiras nacionais, numa verdadeira zona Unica de pagamentos de retalho em euros até 2010, com os chamados produtos
SEPA, cartdes, transferéncias a crédito e débitos directos — previstos para serem disponibilizados num horizonte muito curto (2008 para os trés
instrumentos de pagamento, 2010 para as infra-estruturas que os suportam, com o desaparecimento das estruturas nacionais). Contudo, atrasos na
aprovacao da Directiva de Servicos de Pagamentos, que na melhor hipétese ja sé sera aprovada no segundo semestre de 2007, vieram trazer alguma
incertezaa este calendario.

20 actual TARGET é um sistema descentralizado, com base nas diversas plataformas nacionais de pagamentos de grandes transacgoes em tempo real (no
caso portugués, o SPGT) ligadas entre si através do sistema Interlinking, que em Portugal utiliza uma infra-estrutura de comunicagoes prépria diferente da
SWIFT.

3A SIBS — Sociedade Interbancéria de Servicos é a empresa que assegura, principalmente, a prestagao de um conjunto de servicos relacionados com a
utilizagao dos cartdes bancarios. No essencial, gere arede Multibanco, que é constituida por trés componentes: rede de Caixas Automaticos Multibanco
(ATM), rede de Terminais de Pagamento Automatico Multibanco (POS) e o servico Tele Multibanco. A SIBS é propriedade de quase todos os bancos que
operam em Portugal.
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Um Contributo para o Desenvolvimento

José Botelho*

Por diversas razdes, o tema microcrédito tem sido muito comentado e divulgado. A razao mais recente foi a atribuicao do
Prémio Nobel da Paz ao Prof. Muhammad Yunus, criador do conceito e fundador do Banco Grameen, do Bangladesh,
precursor deste tipo de crédito. As Nacoes Unidas deram também um contributo relevante ao declararem 2005 o ano do
microcrédito, trazendo para a ordem do dia a andlise e ampla divulgacao desta matéria. No que respeita a intervencao da
Comissao Europeia, em 2003 foi organizada uma conferéncia que se seguiu a publicacio de um relatério intitulado
Microcrédit for small businesses and business creation: bridging a market gap.

Em Portugal, um ano mais tarde, é realizada na Gulbenkian, em Lisboa, a primeira conferéncia sobre microcrédito
organizada pela ANDC — Associacao Nacional para o Direito ao Crédito, que tem tido um importante papel na promocgao
do conceito e na gestao de protocolos com a banca. Este trabalho estara certamente também na base da reduzida taxa de

incumprimento quando comparada com o risco potencial destas operagoes. Ja este ano, a 22 de Marco, Muhammad Yunus

voltou a visitar-nos para uma conferéncia sobre microcrédito, que decorreu na Fundacao Calouste Gulbenkian.

Microcrédito: Duas Formas de
Abordagem com Pontos em Comum

Com arealizacao destas acgoes e o tratamento do tema nos
meios de comunicacao, creio que ja existe razoavel informa-
cao sobre o microcrédito, embora nao exista uma definigao
“oficial”. Assim, convém distinguir 2 “tipos” (ou melhor, duas
formas de abordagem) do microcrédito. A do Prof. Yunus e
seguidores (por exemplo, a ANDC, que em Portugal o tem
aplicado em parceria com a banca) e outra definicao, que tem
como referéncia a Comissao Europeia, apresentada, por
exemplo, no relatério ja citado.

Microcrédito para a Inclusao Social
Em primeiro lugar, vamos tratar o primeiro tipo, que visa a
inclusao de cidadaos que por qualquer razao estao numa situa-
cao muito dificil do ponto de vista sécio-econémico, ou que
estao em risco de cairem na pobreza. Pode ser definido como
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financiamento de montante reduzido (em Portugal, até 10 000
euros) sem garantias ou com garantias simbdlicas cujos desti-
natarios teriam, em condicdes normais, muita dificuldade ou
nao teriam mesmo qualquer hipétese de aceder ao crédito
bancério tradicional. Segundo os precursores do Banco
Grameen, o crédito é baseado na confianca em quem solicita o
empréstimo, na sua capacidade de langar e gerir o seu negécio
e de cumprir com os seus compromissos.

Os desempregados sao um grupo-alvo preferencial, mas
apenas os que revelam ter ideias de investimento consistentes
e viaveis e capacidade para implementarem essas ideias. Trata-
-se de preencher uma falha do mercado que, como provam as
disparidades que se verificam em termos de desenvolvimento
econdémico e social, nem sempre ¢ eficiente e “exclui” do sis-
tema um nimero infelizmente crescente de pessoas.

Em Portugal, organizagées como a ANDC tém desenvol-
vido este conceito de microcrédito em parceria com a banca,
e, segundo os nimeros divulgados, ja sdo mais de 600 peque-
nas empresas apoiadas desde o inicio da actividade da Associa-
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¢ao em Portugal; essas empresas criaram ja mais de 700 postos
de trabalho directos a partir do microcrédito. Poder-se-a dizer
que é pouco quando comparado com a evolucao recente do
desemprego. Talvez, mas creio que ninguém podera estar a
espera de um instrumento milagroso que resolva o problema
da exclusao social ou do desemprego. Em primeiro lugar, sao
distintas as razdes que levam as pessoas a “cairem” numasitua-
¢ao de exclusdo e, em segundo lugar, s6 uma parte dessas pes-
soas tera motivacao, ideias, perfil, condi¢oes fisicas e psicologi-
cas para criar e gerir as suas préprias empresas. Acresce final-
mente que, também neste dominio, Portugal arrancou com
alguns anos de atraso face a outros paises desenvolvidos.

Microcrédito ou Microfinanciamento:
Conceito Adoptado pela
Comissao Europeia

De acordo com o ja citado relatério da Comissao Europeia,
o microcrédito ou microfinanciamento é um empréstimo de
valor até 25 000 euros destinado ao lancamento de novos pro-
jectos ou ao desenvolvimento/expansdo de empresas jovens.
De acordo com alguns estudos efectuados na Europa, as
micro-empresas apontam ainda como um constrangimento
importante o acesso ao financiamento bancario, que continua
a ser a principal fonte de financiamento deste segmento de
empresas. Se se tratar de start-ups, a dificuldade aumenta na
proporcao do risco que estas operacoes envolvem.

Uma das caracteristicas distintas do conceito anterior é
que, neste caso, os destinatarios sao os empreendedores em
geral (desempregados, jovens, quadros insatisfeitos com o
emprego), com o trago comum de quererem langar ou expan-
dir pequenos negdcios e cujas necessidades de financiamento
nao ultrapassem os 25 000 euros, montante ainda baixo mas
substancialmente superior ao que ainda esta estabelecido em
Portugal para o microcrédito na vertente “social” ja descrita.

Pontos em Comum nas
Duas Abordagens

Como principais pontos em comum nas duas abordagens
estao os objectivos gerais de criacao de emprego e contributo
para o desenvolvimento econémico-social, a promogao de
uma cultura empreendedora versus a “subsidio-dependéncia”.
Além disso, temos a necessidade de preenchimento de uma
falha de mercado, na medida em que, qualquer que sejaaabor-
dagem, estamos perante operagdes cujos custos de andlise e
de transaccao envolvidos sao elevados face ao reduzido volu-
me de crédito, ao elevado risco e a dificuldade de apresenta-
cao de garantias (reais ou pessoais). As lacunas na informagao
sobre a situacdo econdémica e financeira da micro-empresa
(estratégia, planeamento,...) dificultam a tomada de decisao
de crédito por parte da banca.

Como principais diferencas temos o grupo preferencial dos
cidadaos pobres ou excluidos no primeiro caso e os montantes
envolvidos. E de realcar que, apesar do reconhecido elevado
risco das operacdes, a taxa de incumprimento do microcrédi-
to éinferior ao que seria expectavel.
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A Questao do Preco e o
Desenvolvimento do Microcrédito

No que respeita ao preco do crédito, nos protocolos efec-
tuados em Portugal, por exemplo, entre a ANDC e a banca e
cujas taxas de juro praticadas sdo conhecidas (no actual
momento, Abril 2007, devem rondar os 69%), pode afirmar-se
que nestas operagdes ha uma "bonificagdo” implicita tendo em
conta, nomeadamente, o grau de risco das operagoes.

Por isso, ha quem defenda que o microcrédito sé aumenta-
ra de forma significativa se o respectivo pricing for fixado de
acordo com as mesmas regras dos outros produtos, tendo em
conta todos os custos (operativos, de capital) e provaveis taxas
de incumprimento. Ha outra corrente de pensamento que
considera que aproximar as condi¢es de financiamento do
microcrédito (na primeira acepcao apresentada) as condicoes
normais de mercado ¢ dificultar drasticamente os primeiros
anos de vida das empresas e comprometer a sua sobrevivéncia
e desenvolvimento. Mesmo tendo em conta as especificidades
dos mercados, sao conhecidas as taxas que o Banco Grameen,
criador do conceito, pratica no mercado local — 16%, o que
explica a expansao deste instrumento nos Gltimos anos de
forma sustentavel, com taxas de incumprimento muito baixas.
Note-se que, com os actuais niveis de taxas do euro, para
pequenos montantes, o efeito de um relativamente elevado
custo do crédito pode ser atenuado mediante a definicao de
um plano de reembolso que permita uma prestacao suporta-
vel pelos cash flow gerados, dentro de um prazo razoavel de
reembolso para o sector de actividade econémica em que se
insere.

Provavelmente, o desenvolvimento do microcrédito em
Portugal passara por duas vias —uma, com um preco mais ajus-
tado ao risco e outra, através do aprofundamento de parcerias
entre o Estado e a banca, com acesso mais selectivo, visando o
cumprimento de objectivos de politica econdémica e social.
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O Microcrédito na Caixa Geral de Depodsitos

A experiéncia da CGD na area especifica do microcrédito com o objectivo de
combater a exclusao social é recente e desenvolve-se através de protocolos de cola-
boracio realizados com a ANDC e com o JRS — Servico Jesuita de Apoio aos
Refugiados.

Até ao momento, e no caso da ANDC, a experiéncia com poucos meses de vida
efectiva tem-se revelado muito positiva, embora seja cedo para fazer o respectivo
balanco. Os proponentes que estao interessados na apresentacao de operagdes con-
tactam a ANDC, que procede a andlise dos perfis e das operacdes. Seguidamente
apresenta-as a Caixa, a quem cabe a decisao final de financiamento.

Atendendo ao referido anteriormente, o papel de uma organizacao fortemente
empenhada nesta causa, que conhece os proponentes, com experiéncia neste pro-
cesso de seleccao tem sido fundamental para manter o bom ritmo de recepcao, ana-
lise e apresentacao das operagdes. Por outro lado, o empenho da rede de agéncias da
CGD tem sido decisivo para a concretizacao de operagdes que requerem tramitacao
propria.

O protocolo com o JRS visa a integracao social e econémica dos imigrantes que
demonstrem capacidade para criar o seu préprio emprego ou lancarem e gerirem
pequenos negécios. O protocolo com esta instituicio desenvolve-se em moldes
idénticos aos atras descritos, isto é, os potenciais investidores contactam o JRS, que
os apoia na analise das potencialidades das ideias e na apresentacao dos pedidos de
financiamento a Caixa.

Estamos convencidos de que, no corrente ano, a procura vai intensificar-se, com
o empenho das entidades que colaboram com a CGD na divulgacao e implementa-
¢ao do microcrédito.

Na outra vertente do microcrédito ou microfinanciamento — financiamento
de iniciativas de investimento de pequena dimensao dirigido a empreendedores em
geral —, a Caixa tem uma longa experiéncia de apoio a iniciativas da populagdo portu-
guesa nos diferentes sectores, com ou sem enquadramento nos sistemas de incenti-
vos que tém sido implementados em Portugal. Foi mesmo pioneira em Portugal no
lancamento de iniciativas inovadoras na area da promocao do investimento e da cria-
¢ao de empresas. Nesta area e com o objectivo de incentivar o empreendedorismo
entre os jovens, foi estabelecido um protocolo de colaboragado com a ANJE —
Associagao Nacional de Jovens Empresarios. Pretende-se com este protocolo que a
Associagao, no cumprimento da sua vocacao e fungdes, divulgue a iniciativa e faca
também uma primeira triagem no que respeita ao perfil e consisténcia dos projectos
de criagdo de empresas. A Caixa compromete-se a financiar as iniciativas apresenta-
das em condicdes muito competitivas, tendo em conta o risco e prazo das opera-
coes.

Tendo também como destinatarios preferenciais os jovens com formagao univer-
sitaria, a Caixa lancou ainda a oferta Caixa Empreendedor, produto desenhado para
responder as necessidades de financiamento da criagao de empresas por jovens.

*Director da CGD
(Marketing)
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"Nao é a mais forte das
espécies que sobrevive,
nem a mais inteligente,
mas aquela que melhor

reage a mudanca."
Charles Darwin

"Numa organizacao de
servigos, o organigrama
€ um triangulo virado ao
contrario; o vértice fica
em baixo, a seguir vém
os dirigentes, depois os
quadros de primeira
linha e, por fim, acima de

todos, os clientes."
Tom Peters

"As palavras siao os
trocos do pensamento.
Ha faladores que nos
pagam em moedas de
dez tostoes. Outros,
pelo contrario, dao-nos

pecas de ouro."
Jules Renard

"A grandeza de uma
profissao é talvez, antes
de tudo, unir os homens:
nao ha sendao um
verdadeiro luxo e esse é

o das relagées humanas."
Antoine de Saint-Exupéry

"Os verdadeiros
analfabetos sao os que
aprenderam a ler e nao

leem."
Mério Quintana
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A Cauda
Longa
=

Por que & que o futuro dos negocios

& vender menos de mais produtos

que acontece quando tudo no

mundo fica acessivel a todos?
Quando o valor do conjunto de todos
os milhdes de objectos que vendem
apenas algumas unidades excede o
valor dos poucos objectos que ven-
dem milhGes por unidade?
A Cauda Longa - Por que é que o
futuro dos negodcios é vender menos
de mais produtos, editado pela Ac-
tual Editora, considerado um dos
melhores livros na area da Gestao em
2006, descreve a economia da abun-
dincia e Chris Anderson da-nos
uma ideia de um novo futuro que ja
estaai.

Colin Shaw ¢ John Ivens

Optimizar a
Experiéncia

ptimizar a Experiéncia do

Cliente, editado pelas Publi-
cacoes Europa-América, baseia-se
na realidade em que a maior parte dos
gestores se encontra diariamente —tra-
balhando em empresas estabelecidas
ha muito tempo e com culturas, pro-
cessos e métodos ja bem arreigados —
e explica como se pode mudar uma
organizacao ja existente, de forma a
optimizar as experiéncias dos clientes.
Colin Shaw e John lIvens séo consi-
derados os grandes gurus desta reali-
dade.
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ando

. O nosso
icebergue
estd a derreter

Mudar e ser bem-sucedido
am condicoes adversas
John Kotter

Hsdgrs Hathgrber

Nosso Icebergue Estd a Der-

reter é uma fabula simples
sobre ser-se bem sucedido num
mundo em constante mudancga. John
Kotter e Holger Rathgeber con-
tam-nos uma histéria de um grupo de
belos pinguins imperadores que vive
de acordo com a tradicao ha muitos
anos. E entdo que Fred, um pinguim
curioso e observador, descobre que
um problema potencialmente devas-
tador ameaca o lar da sua coldnia —
mas, de uma forma geral, ninguém o
ouve.
A Porto Editora apresenta-nos,
assim, uma obra, baseada num traba-
Iho inovador, que nos fala da resistén-
ciaamudanga e de acges herdicas.

PoLiTicAs

MICROECONOMICAS run

PORTUGAL

Fusmamisros, hsrins & Fuomos
1L REFUIRMA EEANGMMCA BHEIJ0HL

oliticas Microeconémicas pa-

ra Portugal, editado pela Fubu
Editores, analisa a reforma econémi-
cade 2002-2004 e é um manifesto con-
tra os fatalistas, lembrando que, nos
Gltimos 30 anos, Portugal foi capaz de
enfrentar com sucesso grandes mu-
dancas em quadros competitivos cada
vez mais exigentes.
Carlos Tavares nao se conforma com
a apatia, a descrenca e o pessimismo
nacionais, nem com a tendéncia para
olharmos sé para o que nos falta e igno-
rarmos aquilo que ja conseguimos
alcancar.

- -
ORGANIZAGOES POSITIVAS
&
- -
-
- -
-
- -
- . ® i

oragem, esperanca, optimismo,

resiliéncia, cooperagao, criativi-
dade, energia, emocdes positivas, con-
fianca, cidadania, sabedoria — eis
alguns dos ingredientes da nova cor-
rente de estudos cientificos designada
“estudos organizacionais positivos”.
Organizagées Positivas, de Miguel
Pina e Cunha, Arménio Rego e Rita
Campos e Cunha, obra editada pelas
Publicagées Dom Quixote, defende
que é possivel construir organizagdes
simultaneamente virtuosas e lucrati-
vas, ou seja, a resposta reside no nivel
soft das pessoas e da cultura.

€CONOMIA
PORTUGUESA

conomia Portuguesa — Melhor

€ Possivel, editado pela Editora
Almedina, é muito mais do que um
ensaio sobre a economia portuguesa e
os seus problemas actuais: é “a cida-
dania participativa que fica a ganhar,
pois estamos perante uma analise glo-
bal da nossa sociedade, dos seus
impasses, das suas complexidades e
das vias de solucao”.
O entusiasmo de Anténio Mendon-
ca Pinto aparece enquadrado “numa
mensagem realista e de esperanga”.

FEDERIGO RAMPINI

China e In

As dhuen qponds polindo emeigente,

ma a uma, as atengdes voltam-

-se para o Novo centro estraté-
gico do mundo — China e india —, onde
em breve estara concentrada mais de
metade da humanidade, que produzi-
ra 42% do PIB mundial. Enquanto nos
jornais americanos uma das paginas
mais populares ¢é a das tiras de banda
desenhada, um diério de Calcuta con-
quistou as novas geragdes introduzin-
do uma rubrica de equagoes matema-
ticas pararesolver.
Frederico Rampini, em China e
india - as duas grandes poténcias
emergentes, obra editada pela Edito-
rial Presenca, oferece-nos uma visita
guiada a estas duas poderosas civiliza-
coes, que agora se constituem tam-
bém impérios cientificos, tecnolégicos
eindustriais.

Outros livros recebidos que podem

ser consultados na nossa biblioteca:

Gradiva — Da Falsificagdo de
Euros aos Pequenos Mundos —
Novas crénicas das fronteiras da

ciéncia, de Jorge Buescu;

Edigées Silabo — Financas Mer-
cados e instrumentos, de Carlos

Pinho/lIsabel Soares;

Campo das Letras — Marcas e
Identidades — Guia de concepgédo
e gestdo das marcas comerciais,

de Teresa Rudo;

Editorial Presenca — Teorias da

Comunicagdo, de Mauro Wolf.

Os nossos agradecimentos aos

editores.
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Cristina Casalinho*

Produtividade, Competitividade e Outras Coisinhas

I. Breve Resumo da Evolucao da
Economia Portuguesa

Entre adécadade 60 e o final do sé-
culo XX, aeconomia portuguesa cres-
ceu fortemente, destacando-se como
uma das economias mais dindmicas do
mundo. A pujanca revelada garantiu
significativos ganhos de convergéncia
real, manifestados na paulatina me-
Ihoria do produto per capita. Este pe-
riodo, em que Portugal apresentou
fortes ritmos de expansao, coincidiu
com a integracao em organizagoes in-
ternacionais (EFTA em 1959 e GATT
em 1962), reflectindo uma opcao es-
tratégica da economia de abertura ao
exterior, pondo fim auma épocade es-
tagnacado econdmica caracterizada
por politicas autarcicas e limitada con-
corréncia interna. O esfor¢o de aber-
tura foi acelerado com a entrada na
Uniao Europeia em 1986 e com a par-
ticipacao no euro em 1999. A adop-
¢ao do quadro regulamentar europeu
e a decisao de adesao a UEM impuse-
ram uma disciplina econémica, que
exerceu uma pressao virtuosa sobre
as decisbes politicas nacionais (Co-
missdo Europeia, 2004) —Figura I.

Apesar da capacidade de desenvol-
vimento evidenciada pela economia
nacional na segunda metade do século
XX, o inicio do século XXI foi menos
auspicioso. Perante os desafios exter-
nos levantados pela globalizacao e libe-
ralizacdo do comércio de téxteis e cal-
cado, a economia nacional parece ter
alienado capacidade regenerativa.
Esta perda, aparentemente, relacio-
na-se com os fracos progressos regis-
tados ao nivel de abertura ao exterior,
a limitada concorréncia interna, fraca
qualificacdo da forga de trabalho e re-
duzido investimento em investigacao
e desenvolvimento. Na segunda meta-
de da década de 90, a persisténcia de
expansao econdmica superior aos
principais parceiros comerciais ditou a
deterioracdo das contas externas.
Ocorreu um deslocamento da activi-
dade econémica para o sector nao
transaccionavel com a corresponden-
te perda de competitividade, enquan-
to as contas publicas se deterioravam.
O facil acesso ao crédito, num contex-
to de inexisténcia de mercado de ar-
rendamento, originou forte procura
por habitacao, provocando o desloca-

Figura | — Convergéncia Real

Grécia  Espanha Irlanda  Portugal
PIB per capita em 1960 em PPC! relativo a UE-15 44,8 60,8 64,8 40,5
Taxa anual de convergéncia real 1960-2002 0,9 0,8 1,5 1,3
Taxa anual de convergéncia real 1986-2002 0,1 0,9 3,5 1,4
PIB per capita em 2002 em PPC relativo a UE-15 66,4 84,6 123,1 68,8
| PPC - Paridade dos Poderes de Compra.
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Fonte: Comissao Europeia.

mento da oferta para bens nao tran-
saccionaveis. Paralelamente, os sala-
rios subiram (com destaque para o sec-
tor publico), condicionados pelo mer-
cado de trabalho aquecido e expecta-
tivas excessivamente optimistas de
acréscimo de rendimento, implicando
perdas de competitividade numa altu-
ra em que a globalizacdo comecava a
produzir os seus primeiros efeitos. O
acréscimo de procura nao foi acompa-
nhado por incremento correspon-
dente da oferta potencial, devido ao
adiamento de reformas indutoras de
acréscimo de produtividade e a desa-
dequacao entre oferta local e necessi-
dades da procura interna e externa.
Em consequéncia, as importacoes au-
mentaram significativamente, impli-
cando acréscimo do défice e divida ex-
terna (Abreu, 2006) — Figuras 2 e 3.

“E fatil se a economia pretende
crescer mais do que os mercados para
onde exporta, porque logo ird esgotar
asua capacidade instalada e deveraim-
portar. E fatal se nio aproveita o dina-
mismo dos mercados exportadores
por causa de politicas de ajustamento
domésticas. Pode dizer-se que o con-
tra-ciclo se paga caro, quer quando os
mercados estio em expansao, quer
quando estao em depressao” (Braga
de Macedo, 2006). Esta frase resume
os estorvos recentes da economia por-
tuguesa. Nos Ultimos anos, na medida
em que o processo de convergéncia
real estagnou, pois Portugal tem cres-
cido sucessivamente menos que os
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Figura 2

Produtividade do trabalho
(por hora trabalhada, tvh, %)

Custos unitarios de trabalho
(tvh, %)

Competitividade externa
(tvh, %)
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Fonte: Eurostat.
Figura 3

Emprego e Desemprego 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 Média 2003 2004 2005
Emprego Portugal -0,7 1,6 1,6 2,7 2,7 2,1 1,3 0,3 15 -1,0 -0l 0,6
(taxa crescimento anual, %) UE-15 0,8 0,7 0,9 1,8 1,8 1,9 1,2 0,4 1,2 0,0 0,3 0,8
Desemprego Portugal 73 73 6,8 51 51 4,1 4,1 5,1 56 6,6 72 73
(% da forca de trabalho) UE-I5 10,0 10,0 10,0 9,4 9,4 7.8 7.4 7,7 9,0 8,1 8,2 8,1
NAIRU! Portugal 53 52 53 52 52 53 54 55 53 57 58 6,0
(% da forga de trabalho) UE-I5 9.3 9,4 9,4 9,2 9,2 8,7 8,4 83 9,0 82 8,0 7.8
Custos laborais e produtividade
(taxas anuais de crescimento) 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 Média 2003 2004 2005
Compensagao nominal por trabalhador Portugal 6,1 6,0 53 54 5,6 55 53 56 2,7 23 2,5

UE-I5 37 3,5 2,0 3,6 52 2,6 29 34 1,2 2,7 29
Produtividade laboral Portugal 1.9 2,4 1,8 1,9 1,5 03 0,2 1,4 0,2 1,1 1,5

UE-I5 1,1 1,6 1,1 1,2 1,6 0,5 0,7 Il 0,7 1,6 1,6
Custos unitarios laborais Portugal 4,1 3,6 34 3,4 4,1 52 51 4,1 2,5 1,3 1,0

UE-I5 1,7 0,6 0,9 1,4 1,8 2,8 2,3 1,6 2,3 1,2 1,3
| Taxa natural de desemprego (ndo inflacionista).

seus principais parceiros europeus e o desequilibrio exter-
no se tem deteriorado, a necessidade de inverter o estado
das coisas tornou-se imperiosa. Uma das chaves para a alte-
racao do statu quo passa pelo incremento das exportacoes,
as quais, numa segunda fase, potencializam o investimento
e o consumo privado, conferindo substrato doméstico a ex-
pansao induzida pelo catalisador externo. Em 2006, a eco-
nomia portuguesa cresceu sobretudo a custa das exporta-
¢oes, constituindo um motivo de regozijo; porém, o recen-
te comportamento positivo do sector exportador carece
de provas de sustentabilidade.

Como se descreveu anteriormente, os anos de maior pu-
janca econémica caracterizaram-se por maior abertura ao
exterior e correspondente maior exposicao a concorrén-
cia. Contudo, nos Ultimos anos, o grau de abertura da eco-
nomia portuguesa cristalizou. Portugal carece de encontrar
novos mercados. Assim, sao auspiciosas as incursoes em
mercados com forte potencial de crescimento como a
China ou Angola. Sobretudo este ultimo, em que Portugal
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Fonte: Comissao Europeia.

podera beneficiar de vantagens competitivas, designada-
mente a lingua e o conhecimento mutuo por parte da gera-
cao que, em Angola e Portugal, se encontra presentemente
no poder. Todavia, nao chega a descoberta de novos merca-
dos. Se Portugal pretende regressar ao processo de con-
vergéncia real, nao basta procurar novos mercados para os
produtos tradicionais. Alias, ja se comeca a identificar reno-
vagao naestrutura exportadora portuguesa. Contudo, o de-
safio da produtividade ganha relevancia crescente, sobretu-
do numa economia em que o peso do sector dos servicos é
muito significativo e o processo de modernizacao nao pas-
sou por uma fase de industrializacao preponderante.

2. A produtividade portuguesa em perspectiva

A economia portuguesa nao podera continuar a fazer as-
sentar a competividade externa num modelo de baixos cus-
tos laborais, porque os principais concorrentes neste seg-
mento apresentam vantagens tdo dramaticamente signifi-
cativas que inviabilizam a hipétese de concorréncia susten-
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"A economia portuguesa nao podera continuar a fazer assentar a competividade
externa num modelo de baixos custos laborais ..."

tavel (a menos que se verifique uma queda avassaladora de
rendimentos futuros em Portugal). Recorde-se a dimensao
da forca de trabalho asiatica, as condigoes laborais aceites,
os salarios praticados, as regras de Seguranca Social, etc.
Teoricamente, Portugal poderia concorrer com paises les-
te-europeus, porque as condi¢oes de mercado sao relativa-
mente semelhantes; contudo, a qualidade da forca de tra-
balho portuguesa compara desfavoravelmente. Portanto, a
restauracao da competitividade da economia portuguesa te-
ra de passar pelo incremento da produtividade da forca de
trabalho. Contudo, no curto prazo, numa fase transitéria
de ajustamento, porque os ganhos de produtividade demo-
ram a materializar-se, deve assistir-se a moderacao salarial.
Efectivamente, entre 1996 e 2002, a compensacao nominal
por trabalhador em Portugal tera atingido 5,69, que com-
para com 3,4% na UE, enquanto a produtividade do traba-
Iho cresceu, no mesmo periodo, 1,4% em Portugal e |,1%
na UE. Consequentemente, os custos unitarios de trabalho
ter-se-ao expandido 4, 1% em Portugal contra |,7% na UE.
Ora, para evitar a deterioracdo desta situacio, impoe-se
que, no curto prazo, o crescimento da produtividade seja
conjugado com moderacao salarial, sobretudo no sector pu-
blico, que desfruta de um prémio salarial face ao sector pri-
vado (Comissao Europeia, 2004).

O crescimento da economia portuguesa nos anos 90 foi
acompanhado por acréscimo da produtividade, embora te-
nha perdido fulgor nos Ultimos anos. Em 1992, o PIB portu-
gués por pessoa empregada (em termos de paridade dos
poderes de compra—PPC) era57% damédiadaEU- 15, en-
quanto em 2003 se situava em 64%. Por seu lado, a produ-
tividade horaria do trabalho subiu de 52% da média euro-
peia em 1993 para 59% em 2003. Embora o crescimento
da produtividade do trabalho em Portugal tenha superado

Figura 4 - PIB por Trabalhador (t. var. homdloga, %)

o observado na UE entre 1991 e 1999, posteriormente, o
ritmo abrandou para niveis inferiores a média europeia —
Figuras4e5.

A produtividade do trabalho pode ser decomposta em
acumulagao de capital e produtividade total dos factores
produtivos, sendo a primeira medida pela formacao bruta
de capital fixo (FBCF) ou investimento e sendo a segunda
entendida como o residuo resultante do impacto do grau
de progresso tecnolégico, organizacao da produgao e qua-
lidade dos inputs trabalho e capital. Na medida em que, en-
tre 1991-2000, a FBCF representava uma parcela muito sig-
nificativa da despesa portuguesa (24,7% do PIB, que com-
paracom 20,2% na UE), tera sido o débil contributo da pro-
dutividade total dos factores o responsavel pelo fraco cres-
cimento da produtividade do trabalho, em Portugal, nesse
periodo. Segundo a Comissao Europeia (Comissao Euro-
peia, 2004), a desapontante evolucdo da produtividade do
trabalho em Portugal podera ser associada ao lento pro-
gresso da produtividade total dos factores produtivos. O
pobre desempenho da produtividade nao podera ser expli-
cado pelo investimento em infra-estruturas e equipamen-
to, na medida em que tem sido elevado, apesar do abranda-
mento. Pode, contudo, questionar-se a sua afectacao, na
medida em que se orientou essencialmente para sectores
transaccionaveis.

Um dos argumentos associados a fraca evolugao da pro-
dutividade total dos factores radica na composi¢ao do pro-
duto portugués. Por um lado, a agricultura representa ainda
importante parcela da forca de trabalho, mas o seu contri-
buto para o PIB é infimo. Por outro, os servigcos tém um pe-
so predominante no PIB sem que Portugal tenha beneficia-
do de forte acréscimo de produtividade industrial, a qual te-
ria induzido a libertacao de mao-de-obra das manufacturas

Figura 5 - PIB por Hora Trabalhada (t. var. homéloga, %)
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Fonte: BCE.
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"Um dos argumentos associados a fraca evolucdo da produtividade total dos
factores radica na composicao do produto portugués."

para os servicos. Estes, na medida em que sao fundamental-
mente trabalho-intensivos, desfrutam de produtividades la-
borais inferiores as observadas na indUstria, tipicamente
mais capital-intensiva. Ao longo da ultima década, Portugal
tem vindo a aproximar-se dos niveis médios de produtivida-
de europeia na indUstria. A taxa de crescimento em Portugal
foi de 3,7%, que compara com 2,8% na UE entre 1990 e
2001 . Todavia, o impacto da melhoria foi mitigado pela redu-
cao do peso da forca de trabalho empregue na industria, que
caiu de 24,5% para 18,9% no periodo. Se a produtividade
do trabalho evoluiu mais favoravelmente em Portugal que na
Europa naindustria, apresentou piores desempenhos na agri-
cultura e nos servicos. No mesmo periodo, a produtividade
média anual na agricultura cresceu 2,8% em Portugal, com-
parando com 3,7% na UE. Por seu turno, nos servicos, cujo
peso na populacdo total empregue passou de 28% para
34% (excluindo servicos publicos), a produtividade média
anual expandiu-se apenas 0,2%, contra |,1% na Europa.
Nao tera sido por acaso que o sector mais exposto a concor-
réncia externa tera registado melhor desempenho produti-
Vo, tanto mais que, como se referiu anteriormente, a abertu-
ra da economia ao exterior se tem revelado fulcral paraaace-
leragao do desenvolvimento da economia nacional. Acresce
que, entre os elevados custos de producao nacional, para
além dos custos salariais, pontuam os outros custos locais as-
sociados a sectores ndo expostos a concorréncia externa, co-
mo energia, transportes e telecomunicacdes. Apesar de re-
gulados, estes sectores, sendo nao-transaccionaveis, logo,
ao abrigo da concorréncia externa, continuam a revelar-se
pouco competitivos para o sector exportador nacional, im-
pondo custos de competitividade acrescidos.

Como se referiu, a produtividade do trabalho na industria
melhorou em Portugal, tendo progredido a um ritmo supe-
rior a Europa; nao obstante, na industria portuguesa conti-
nuam a predominar actividades trabalho-intensivas, limitan-
do o potencial futuro de ganhos de produtividade. Efec-
tivamente, segundo dados da Comissao Europeia, em 2001,
a parcela de producao gerada por sectores com baixa tecno-
logia era de 73%, que compara com 79% em [995.
Entretanto, as actividades produtoras de contetido tecnolé-
gico, que representavam apenas 2% na producao total em
1995, duplicaram o seu contributo em 2001 (5,4%), embora
se tenha mantido em niveis reduzidos. O peso dos sectores
incorporando consideravel nivel tecnolégico manteve-se
mais ou menos estavel, em torno de 20% — Figura 6.
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Figura 6 - Percentagem da Producao por Tipo de Industria (Portugal)

1995 2001
Sectores produtores de TIC! 2,0 5,4
Sectores utilizadoras de TIC 18,8 21,2
QOutros sectores manufactureiros 79,2 73,4
ITe::nologias de informacao e comunicagao.

Fonte: Comissao Europeia.

3. Causas do lento progresso da produtividade

As causas do lento progresso na produtividade do traba-
Iho em Portugal parecem apontar para: a prevaléncia de in-
vestimento directo estrangeiro orientado para sectores
nao-transaccionaveis, aqueles em que o mercado domésti-
co tem revelado maior dinamismo; restricoes estruturais,
com destaque para a baixa eficiéncia do sistema de ensino,
reduzido nivel de inovacao e fraca penetracao de tecnolo-
gias dainformacao — Figura7.

Figura 7 - Crescimento da Produtividade Total de Factores (%, ano)

Grécia Espanha Irlanda  Portugal EU-14!

1961-70 6,3 52 2,5 55 33
1971-80 1,8 2,1 2,1 29 1,5
1981-90 -1,0 1,2 2,4 1,7 1,2
1991-02 1,2 04 3,4 0,7 1,0
1961-02 2,0 2,1 2,6 2,6 1,7
1995-02 1,6 0,5 4,5 1,5 1,3
1998 -23 04 1,2 1,1 1,2
1999 2,2 04 5,1 0,8 1,2
2000 3,0 0,4 4,8 0,6 1,6
2001 3,0 -0,1 2,3 -0,7 0,2
2002 2,4 -03 4,2 -0,9 0,2
| EU-15 excluindo Alemanha.

Fonte: Comissdo Europeia.

Relativamente ao investimento directo estrangeiro, re-
conhece-se a sua importancia para a transmissao de conhe-
cimentos, utilizacao de contetdos tecnoldgicos e estimulo
ao surgimento de sectores tecnologicamente evoluidos.
Contudo, em Portugal, a forte entrada de IDE observada na
primeira metade da década de 90 orientou-se para secto-
res tradicionais, induzindo limitado efeito ao nivel de adop-
¢ao de novas tecnologias. Posteriormente, as entradas de
IDE destinaram-se a sectores de bens nao-transaccionaveis
menos expostos ao impacto das novas tecnologias de comu-
nicacdo e informacao. Consequentemente, o efeito de dis-
seminacao da utilizagdo do uso e aparecimento de indus-
trias ligadas a tecnologias de informagao e comunicagao foi
diminuto.
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"No que se refere a eficacia do sistema de
ensino portugués: ... os resultados ficam
aquém das expectativas."

Figura 8 — Despesa Publica Afecta a Educacao (% do PIB)
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Fonte: Comissao Europeia

Figura 9 - Empregados com Idade Superior a 15 Anos

por Ocupacao, 2005

UE-15 Portugal
Elevada formagao nao manual 39,3 26,4
Baixa formagao nao manual 25,8 23,6
Elevada formagao manual 24,8 37,8
Ocupagoes elementares 10,0 12,2

Figura 10 - Educacao, 2005

Fonte: Eurostat.

UE-I5 Portugal
Participacao na educacao ou formagao (25-64 anos) 12,1 4,6
Populagio com pelo menos ISCED3! (25-64 anos) 66,0 26,2
Abandono escolar (18-24 anos) 17,2 38,6
Populagao com pelo menos ISCED3 (20-24 anos) 74,1 48,4

lISCED3 - educacdo secundaria superior (comega aos |15-16 anos).

Fonte: Eurostat.

No que se refere a eficacia do sistema de ensino portu-
gués: muito embora, em termos de afectacao de recursos,
o peso da despesa com educacido em Portugal compare
bem com os niveis praticados na Europa, os resultados fi-
cam aquém das expectativas. Em testes internacionais de
afericao, os estudantes portugueses atingem niveis inferio-
resamédia europeia. Acresce que Portugal apresentaa per-
centagem mais baixa de forca de trabalho com nivel de edu-
cacao superior, enquanto a taxa de abandono escolar é a
mais elevada, situando-se nos 40%. Ou seja, mais de um ter-
¢o da populagao portuguesa em idade escolar abandona a
escola antes de concluida a escolaridade obrigatéria.
Recorde-se que este fenémeno nao tem vindo a evoluir fa-
voravelmente nos Ultimos anos e que o peso da frequéncia
de cursos cientificos é relativamente reduzido no contexto
europeu—Figuras 8,9¢ 10.

O nivel de investigacdo e desenvolvimento (I1&D) é bai-
xo, impondo constrangimentos a inovagao e, indirecta-
mente, a adopcao de tecnologias existentes desenvolvidas
no exterior. A despesa em |&D em Portugal correspondia a
0,8% do PIB, claramente abaixo dos 2% observados na
UE. Saliente-se ainda que o contributo do sector privado re-
presenta apenas 32% do total gasto, ao invés de 56% na
UE-FiguralI.

O grau de penetragao de tecnologias de informacao e co-
municacao é consideravelmente reduzido, o que, aliado a
fraca qualificacao da forca de trabalho nacional, ajuda a ex-
plicar a lenta progressao da produtividade total dos facto-
res nacionais. Uma mao-de-obra mais qualificada tende are-
velar-se mais capaz naintroducao e utilizacao das novas tec-
nologias no processo produtivo. A despesa nacional afectaa
aquisicao de tecnologias de informacao e comunicacgio des-
tina-se, sobretudo, a compra de servicos de telecomunica-
cao (neste caso, em 2003, a despesa nacional de 4,4% do
PIB superava a média da UE de 3,2%) para efeitos de con-
sumo, na medida em que o investimento em tecnologias de
comunicagao é limitado. A despesa em tecnologias de in-
formacao de apenas |,9% do PIB é significativamente infe-
rior amédia europeia (3,0%).

Figura 11 - Indicadores Estruturais Relacionados com o Crescimento da Produtividade Total dos Factores
Portugal EU-15

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Despesa em 18D/ 076 084 076 074 077 08l 1,92 1,94 1,95 1,9 191 1,91
Despesa publica em educagiol 54 56 55 56 — — 4,9 — — — — —
Licenciados em Ciéncias & Tecnc>logia2 6,3 6,4 — — _ _ _ _ _ _
Acesso doméstico a internet: 8,4 - 15,9 21,7 18,3 36,1 389 46,8 54,7 62,6
Patentes? 4,0 50 - - 1590 1610 - - - -
I Em % do PIB.
2 Por 1000 habitantes com idade entre 20-29.
3% de habitacbes com acesso a internet.
4 Por milhdo de habitantes.
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O défice externo portugués na vizinhanca de 10% do
PIB reflecte a desadequagao da oferta nacional aos requi-
sitos da procura doméstica e externa. Portugal consome
mais do que produz. Esta questao nao é dramatica, na me-
dida em que o pais, pertencendo a uma unido monetaria,
nao se defronta com uma crise cambial, mas a prazo tera
de ajustar asua ofertaa procura. E, oua oferta ganha com-
petitividade, exigindo maior produtividade do trabalho,
maior criatividade e maior incorporacao de valor acres-
centado, o que implica adopgao das novas tecnologias de
informacdo e comunicacdo e mais investigagao e desen-
volvimento; ou a oferta continua a radicar em baixos sala-
rios e, a prazo, a procura nacional também tera de se ajus-
tar em perda, mediante expectativas menos ambiciosas
de evolugao do rendimento. As actuais taxas de abandono
escolar (na ordem dos 40%), o baixo investimento priva-
do em investigacao e desenvolvimento, o reduzido nivel
de formacao durante a vida profissional, etc.,... parecem,
infelizmente, apontar para um ajustamento da procura fu-
turaem baixa, por correccao dos rendimentos futuros pa-
raum patamar inferior. Esta aparente aceitagao passiva de
um futuro menos radiante como inevitabilidade podera
ser revertida mediante uma intensificacdo da concorrén-
cia interna, eliminando atavismos e promovendo maior
abertura da economia nacional. Recorde-se que os perio-
dos de maior pujanga da economia nacional coincidiram
com momentos de abertura ao exterior, estimulando a
concorréncia. Esta concorréncia poderia: auxiliar a redu-
cdo de custos domeésticos, inclusivamente ao nivel de
bens nao transaccionaveis; e facultar a atraccdo de mao-
-de-obra inovadora e criativa, indutora de maior produti-
vidade, despertando o interesse em fazer mais e melhor,
O que passa necessariamente por mais formacao, sobre-
tudo ao longo da vida profissional. Sem factor capital, es-
tao limitados os incrementos de produtividade, mas aine-
xisténcia de factor de trabalho disponivel, informado e
qualificado impede a criatividade. Ora, sem criatividade, a
produtividade e, consequentemente, a competitividade
nao podem florescer. Sobretudo porque uma boa ideia (o
conhecimento) tende a atrair o capital necessario. Nao
cresce quem quer, mas quem sabe. m

*Economista-chefe
Banco BPI, SA
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A Proposito
de Formacao

Vem este titulo a propésito do entendimento (ou da
falta dele) que as empresas tém da formacio. Moda?
Investimento? Aposta nas pessoas? Ou, pelo contrario,
Custo? “Latera que ser”? Ou outra qualquer razao.

O cenario tem mudado, felizmente, ao longo dos
anos, mas ha ainda muito para caminhar... Nao é sé
uma questao de atraso nos procedimentos, nas
técnicas mas, mais problematico, nas mentalidades!

E ndo estamos a falar de banca, onde os recursos
humanos sao dos mais capazes da Europa, apoiados
por estruturas tecnoldgicas de ponta e inovagao ao
mais alto nivel e sofisticados modelos de gestao, onde a
formacao, desde ha muito, é considerada um vector da
estratégia.

Falamos, sim, de outros universos, onde tardaram
(ou tardam) em ser dados os primeiros passos.

O episddio que se segue situa-se, precisamente,
numa dessas organizacoes:

Nao é por acaso que, em geral, todos temos o
secreto sentimento de que fora do ambiente normal —
do dia-a-dia — as pessoas se tornam mais auténticas,
mais parecidas connosco nas nossas alegrias e
tristezas, nos nossos sonhos...nas nossas desilusoes.

Até parece que o mundo é “mais normal” e
perguntamo-nos por que nao é sempre assim!

Nao é por acaso, também, que nos reunimos para
confraternizar — partilhando um jantar, partilhando os
encantos de uma viagem, que as vezes nem sequer os
teve!

Sao coisas do ser humano — o formalismo tira-lhe
autenticidade e essa autenticidade feita simplicidade é
tao importante para a vivéncia de todos nés — das
empresas também!

Mas a que propésito vira tal reflexao?

E que s6 num clima informal (3 saida da porta) se
compreende a autenticidade desta afirmacao: — “sabe,
minha senhora, das poucas vezes que tive uma accao
de formacao, em 30 anos de carreira, foi a primeira vez
que fui aum curso em que realmente aprendi!”

O primeiro passo esta dado. Podia ter sido mais
cedo, écerto'm

JGP
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Cadernos de Mercados

José Azevedo Pereira
Coordenador da Seccao

Dinamica
os Precos de
lectricidade

Uma Introducao

Tiago Gongalves*

m ndimero crescente de paises tem levado a cabo um processo de reestruturacao do seu sector eléctrico. Embora a velocidade
e amplitude das reformas varie de pais para pais, tais processos (de liberalizagido) tém sido baseados na abertura dos sistemas
eléctricos a uma maior competitividade onde tal é possivel, nomeadamente na geragao e distribuicao deste bem. De facto, de
acordo com directivas europeias, os paises desta comunidade devem apresentar mercados eléctricos totalmente livres até 2007, sendo
que em paises como os EUA, o Reino Unido e toda azona nérdica ja ha muito se encetou tal processo. Por outro lado, sao visiveis as con-
sequéncias de tais reformas, nomeadamente o surgimento de mercados organizados de negociacao em bolsa e em mercado de balcao
para transacgao deste bem, assim como o aparecimento de contratos derivados sobre a electricidade.
De facto, os participantes nestes mercados enfrentam e enfrentarao elevado risco de mercado, associado a volatilidades que atingem os
29% ! digrios, quando indices internacionais de accées; para termos uma ideia relativa, apresentam apenas 20%, em termos anuais.
E neste contexto que os contratos derivados sobre energia eléctrica assumem importancia vital enquanto instrumentos de cobertura de
risco. Contudo, a curta histéria destes mercados liberalizados tem impacto sobretudo na escassa literatura existente ao nivel do com-
portamento dos precos deste activo, bem como dos seus direitos contingentes, sendo que, para os profissionais, isso se revela limitador
paraacompreensao dos instrumentos de reducao e cobertura de risco.
Neste ambito, procede-se a uma andlise das caracteristicas da dinamica dos precos da electricidade e das suas implicacoes na avaliagao
de derivados sobre este activo, apresentando as conclusées de um estudo sobre a realidade ibérica, realizado em 2005 pelo autor.
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Caracteristicas da Dinamica dos
Precos da Electricidade

Até ao inicio dos anos 90, o sector da electricidade
caracterizava-se, mundialmente, por uma forte integracao
vertical onde os precos eram fixados pelas entidades regu-
ladoras, sendo estabelecidos como funcao dos custos de
geracao e distribuicao, conduzindo, assim, a uma reduzida
incerteza dos mesmos. Contudo, nos ultimos anos, tem-se
verificado, em diversos paises, um processo de desregula-
mentacao com vista a incorporacao de maior competitivi-
dade quer na geragao, quer na distribuicao deste produto,
nomeadamente pela privatizacao quer da producao, quer
da distribuicdo. Assim, fruto destas reformas, o preco
surge agora da interaccdo da oferta (geradores/
/produtores) com a procura (distribuidores) nas denomi-
nadas pool. Neste novo contexto, produtores competem
paravender e distribuidores para comprar electricidade ao
preco definido pelainterseccao da oferta e da procura agre-
gadas, definida hora a hora (ou de meia em meia hora)
numa dada pool de mercado. Contudo, estes novos precos,
fruto da desregulamentacdo encetada, apresentam uma
elevada volatilidade, contrariamente ao que se verificava.
De facto, mesmo quando comparado com os mercados
financeiros (acgoes, obrigacdes, etc.) ou até com outras
commodities, o comportamento dos precos da electricida-
de apresenta maior complexidade e volatilidade.

Esta desregulamentacao introduziu novos elementos de
incerteza no sector, que levaram ao crescimento daimpor-
tancia de aspectos financeiros como a gestao do risco, pela
introducao de contratos de derivados nos mercados. A
prova-lo, atente-se no surgimento de mercados de futuros
e opgodes sobre electricidade nos mercados mais experien-
tes, de que sao exemplo a Sidney Futures Exchange (Aus-
tralia), o Eltermin (Escandinavia) e o NYMEX (EUA).

A caracterizacao e compreensao do comportamento
dos precos da electricidade constituem, assim, elementos
fulcrais quer para a avaliacao dos activos reais associados,
quer paraa valorizagao dos direitos contingentes.

Existem varias razoes para explicar a elevada volatilida-
de dos precos da electricidade. Provavelmente, a mais
importante é aimpossibilidade de armazenamento da mes-
maZ, pelo que choques quer do lado da procura, quer do
lado da oferta nao poderao ser facilmente absorvidos pelo
mercado, conduzindo a um efeito imediato sobre o preco.
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Por outro lado, as préprias caracteristicas quer da procu-
ra, quer da oferta sao determinantes para a elevada volatili-
dade do preco. De facto, a procura é extremamente inelas-
tica, dado o caracter de bem essencial e fortemente depen-
dente das condicoes climatéricas. Por seu lado, também a
oferta podera contribuir para uma elevada volatilidade dos
precos. Efectivamente, para reduzidos niveis de procura,
tendem a apresentar-se para negociacao produtores cujos
custos marginais de producdo sao reduzidos, embora, a
medida que a procura aumenta, surjam agentes do lado da
oferta com custos marginais crescentes. Assim, dada a ine-
lasticidade da procura, conjugada com as restricoes relati-
vas aos custos marginais do lado da oferta, tendem a verifi-
car-se picos horarios que provocam uma elevada volatilida-
de de curto prazo nos precos. Consequentemente, em mer-
cados onde quer a curva da procura, quer a curva da oferta
tendem a apresentar elevadas inclinagoes, verifica-se que
um ligeiro aumento na procura produz um incremento ele-
vado no prego. Adicionalmente, dir-se-ia que, para niveis de
procura mais elevados, apenas alguns dos produtores de
maior dimensao poderao ter capacidade de resposta para a
procura residual, pelo que tenderao a surgir situacoes de
mercado monopolista ou oligopolista.

Face a este contexto, torna-se relevante salientar as
idiossincrasias do comportamento dos precos da electrici-
dade, nomeadamente: a sazonalidade; a reversao para a
média (mean reversion); a volatilidade dos precos e os saltos
que estes apresentam.
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a) Sazonalidade

A procura de electricidade é fortemente influenciada
quer pelo nivel das actividades econémicas e empresariais,
quer pelas condicoes climatéricas. Com efeito, estes sao os
dois factores que melhor explicam a elevada sazonalidade
presente nos precos. Esta sazonalidade observa-se de
diversas formas: ao longo do dia, semanalmente e ainda
mensalmente.

Aimportancia de padroes regulares nos precos tem sido
frequentemente analisada (Lucia e Schwartz (2000) e Bha-
not (2000)).

b) Reversao para a média (mean reversion)

O pressuposto de base na avaliagao de activos em diver-
sos mercados é o de que estes seguem um movimento geo-
meétrico browniano (GBM), isto é, uma tendéncia de cresci-
mento, empregue, por exemplo, no modelo de Black e
Scholes (1973). Contudo, este movimento, quando aplica-
do aos mercados de energia, leva os precos a atingirem
valores absolutamente absurdos. De facto, evolu¢oes dos
pregos consistentes com tal processo sdo possiveis, no mer-
cado da electricidade, apenas no curto prazo e para condi-
¢oes anormais, dado que, no longo prazo, a oferta tendera
a ajustar-se e os pregos voltarao ao nivel ditado pelos cus-
tos marginais de producao. Este processo de ajustamento
do preco designa-se por reversao para a média e foi intro-
duzido por Vasicek em 1977 para modelizar a dinamica das
taxas dejuro.

Associado a este modelo, aparece um movimento
conhecido por processo Ornstein — Uhlenbeck, sendo utili-
zado, por exemplo, para descrever a dinamica dos precos
das commodities. Dado que estas sio consumiveis, do
ponto de vista da teoria econdémica, pode argumentar-se
que o seu preco, no longo prazo, depende dos custos mar-
ginais de produgao, apresentando, portanto, uma tendén-
cia para reverter para a média inconsistente com um GBM,
onde se assume a existéncia de um padrao de tendéncia
crescente.

Dado que aumentos da procura provocam um aumento
do preco, criando, assim, incentivos econémicos ao surgi-
mento de geradores/produtores, os quais sao, por sua vez,
consumidores de maiores investimentos com vista ao
aumento da oferta, parece razoavel admitir a existéncia de
algum grau de tendéncia para que os precos da electricida-
de voltem a convergir para a sua média. Por outro lado,
também ¢é argumentavel que tal caracteristica dos precos
resulte do facto de as condicdes climatéricas serem em si
mesmo um processo desse tipo. De facto, Knittel e Roberts
(2001) defendem que o clima influencia os precos de forma
indirecta pelo efeito que tem na procura. Dado que as con-
dicoes meteoroldgicas apresentam um processo ciclico,
com tendéncia para regressar a média, tal processo tera
efeitos na procura e, em Gltima instancia, nos precos a vista.

Ao nivel da literatura relevante sobre este tema, a gran-
de maioria dos artigos propée modelos que incorporam
esta caracteristica para descrever o comportamento dos
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precos da electricidade (ver, por exemplo, Lucia e Sach-
wartz, (2000); Bhanot, 2000; Escribano, Pena e Villaplana,
(2002); Karesen e Husby, (2000); Knittel e Roberts,
(2001)).

c) Existéncia de saltos e volatilidade

A andlise da evolucao de precos da energia eléctrica per-
mite facilmente detectar a existéncia de saltos. Uma das
caracteristicas destes saltos consiste no facto de os precos
reverterem rapidamente para os niveis anteriores. Assim,
existem alguns estudos que fazem a aplicacao de modelos
de difusao com saltos a diversas séries de precos da electri-
cidade. Exemplos disso sao Johnson e Barz (1999) e Knittel
e Roberts (2001). Contudo, e apesar das vantagens da
introducao de saltos no estudo do comportamento dos
precos da electricidade, existem algumas limitacdes na sua
modelizacao, como argumentam Clewlow e Strickland
(2000). A principal critica advém da assuncao de que todos
os choques que afectam os precos tendem a desvanecer-se
a mesma taxa, quando a simples intuicaio econémica
demonstra o contrario: para choques mais fortes, parece
evidente que as forcas da procura e da oferta tendem a
absorver mais rapidamente estas variacdes no preco,
enquanto para choques mais reduzidos é mais provavel que
Os precos revertam aos niveis anteriores, de forma mais
lenta. Por outro lado, outra das limitacoes referidas consis-
te no facto de este processo nao detectar que existe maior
probabilidade de sucederem saltos nos periodos em que a
diferenca entre a capacidade instalada do sistema (oferta
maxima) e a procura é pequena. De facto, dado que a capa-
cidade da oferta é convexa (isto €, com custos marginais
crescentes), o efeito sobre os precos é tanto maior quanto
menor for a diferenca entre essa capacidade e a procura, tal
como acontece em periodos em que a tltima é elevada.

Outro aspecto relevante para o estudo do comporta-
mento dos precos da electricidade é a possibilidade de exis-
téncia de uma volatilidade do tipo estocastico, isto €, nao
deterministica e variavel ao longo do tempo.

Implicacoes na
Avaliacao de Derivados

A moderna teoria de avaliacdo de opcoes é provavel-
mente um dos maiores contributos paraas finangas. O gran-
de avanco deu-se no inicio dos anos 70 com os trabalhos de
Black e Scholes (1973) e Merton (1973). O modelo Black-
-Scholes-Merton (BSM) afirma-se importante nao sé como
uma forma facil e eficiente de avaliar as opcoes sobre
accoes, mas também por demonstrar o principio da avalia-
¢ao baseada na neutralidade face ao risco (isto é, de ausén-
cia de arbitragem). A sua analise demonstrou que é possivel
replicar o payoff de uma opgao através da detencao de uma
quantidade do activo subjacente e de uma aplicagao a taxa
de juro sem risco. Assim, dado que o risco de transac¢ao de
uma opcao pode ser completamente eliminado, o compor-
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tamento face ao risco, bem como as preferéncias dos parti-
cipantes no mercado, tornam-se irrelevantes para o pro-
blema da avaliacao das op¢oes. Em tal mundo (neutro ao
risco), é exigido a todos os activos o rendimento a taxa de
juro sem risco, sendo que a verdadeira taxa de rendibilida-
de esperada do activo se tornairrelevante.

Contudo, no mercado de energia eléctrica, o conceito
de replicacao perfeita de uma opgao directa sobre o preco
da energia eléctrica através da constante detencao do acti-
vo subjacente é irrealista. Tal acontece devido a incapacida-
de de armazenamento da mesma, que impossibilita o ajus-
tamento continuo da posicao no activo subjacente. No
entanto, varias sdo as opcoes que dependem dos precos
dos contratos de futuro e nao dos precos a vista. Assim, os
contratos de futuros podem ser utilizados para replicar
posicoes em opgdes, permitindo a aplicagao da abordagem
de neutralidade face ao risco. Nos casos em que nao é
razoavel a aplicacado dos modelos de avaliacao baseados na
neutralidade face ao risco, é argumentavel que o preco neu-
tro ao risco pode constituir uma boa referéncia para com-
paragao com outros métodos de avaliacao.

Uma outra abordagem segura e Util para a obtencao do
preco da opcao consiste no calculo do valor da mesma, de
acordo com um modelo baseado no comportamento real
dos precos de mercado.

Realidade Ibérica

Noticias recentes dao conta dos avancos e retrocessos
na construcao do verdadeiro mercado ibérico de electrici-
dade — MIBEL. Tal mercado tem uma importancia fulcral
para o desenvolvimento das duas economias — portuguesa
e espanhola. De facto, desde a desregulamentacao enceta-
da nos anos 90, varias tém sido as regioes a promover a
construgao de pools com vista a0 aumento da competitivi-
dade, quer do lado da oferta, quer do lado da procura, bem
como a uma melhor gestao do risco associada a livre tran-
saccao da energia eléctrica.

Em Gongalves (2005), utilizando dados respeitantes ao
preco da energia eléctrica transaccionada no mercado espa-
nhol — OMEL, o autor apresenta uma analise a0 mercado
ibérico. Foram obtidas | | 86 séries diarias de 24 precos, um
preco por hora, medidos em céntimos de euro por
Kw/hora, correspondentes ao periodo de | de Janeiro de
1999 a 31 de Marco de 2002. Estes correspondem aos pre-
cos praticados para entrega no dia seguinte.
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"A caracterizagcdo e compreensao do

comportamento dos precos da

electricidade constituem, assim, elementos
fulcrais quer para a avaliacao dos activos
reais associados, quer para a valorizacao

dos direitos contingentes."

O Quadro | resume a estatistica descritiva da série dos
precos médios diarios a vistano OMEL.

Quadro | - Estatistica Descritiva dos Dados

Preco médio diario Ln Pre(;o3 Ln Prego3

N© observacées | 186 1186 | 185
Média 3,07111 1,06498  0,00026%
Méximo 10,37575 2,33947 0,89590
Minimo 1,01262 001255 - 1,01192
Desvio-Padrio 1,13823 032893  0,19642%

A andlise dos dados apresentados permite ter uma pri-
meira imagem da elevada volatilidade dos precos, com um
méaximo de 10,37575 e um minimo de 1,01262. O preco
médio no periodo em analise foi de 3,07 | céntimos de euro
por Kw/h e atingiu o seu maximo em Janeiro de 2002.

Analisando a variacao de Ln P(t), enquanto boa aproxi-
macao a variagdo percentual do preco, verifica-se que asua
média pouco difere de zero, mas apresenta uma amplitude
elevada entre um maximo de 0,896 e um minimo de
—1,012. De facto, estes nimeros permitem uma primeira
percepcao das caracteristicas atribuidas anteriormente ao
preco da energia eléctrica: uma tendéncia para a estabilida-
de no prego, consubstanciada numa taxa de variacao média
de sensivelmente zero por cento, mas apresentando picos,
quer com precos muito elevados, quer com quedas bruscas
Nos mesmos.

Tendo em mente o desvio-padrao das variaveis em anali-
se, é possivel, uma vez mais, constatar a elevada volatilida-
de dos precos da electricidade. Efectivamente, a variacao
de Ln P(t) apresenta um desvio-padrao diariode 0,196 que,
anualizado, representa uma volatilidade de 375%.
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Para ter uma melhor percepcao des-
tas caracteristicas, atente-se na figura
I, relativa a evolucao do preco médio
diario e de Ln P(t), bem como das suas
respectivas variagoes.

Aquele estudo permite ilustrar os
aspectos anteriormente expostos, na
medida que se verificou que os precos
daelectricidade no mercado espanhol,
naquele periodo, apresentam um
padrao de estacionaridade e, conse-
quentemente, serao melhor compre-
endidos por um processo com rever-
sao paraa média, nos termos que atras
se referiram. Efectivamente, os dados
analisados permitem concluir que a
energia eléctricatende areverteraum
preco médio de longo prazo num
periodo de sensivelmente sete dias,
que intuitivamente se pode explicar
com base no ciclo de actividades eco-
némicas semanais.

Adicionalmente, nas séries em anéa-
lise, foi possivel detectar sazonalidade
que permite afirmar que os precos da
energia eléctrica sao mais elevados
nos dias Uteis do que ao fim-de-
-semana/feriados. Tal conclusao é coe-
rente com o contexto econdémico,

dado que, nos dias Uteis, o funciona-
mento de empresas e instituicoes per-
mite elevar a procura daquela energia
e, consequentemente, O Seu prego.
Foram ainda apresentados parame-
tros significativos relativos a um
padrao de saltos que permitem con-
cluir que o preco a vista da electricida-
de no mercado espanhol, para o perio-
do em andlise, apresenta um niimero
médio de sete a oito saltos por ano,
sendo a amplitude média desses saltos
positiva. Tal caracteristica é concor-
dante com a literatura relevante que
propde que os saltos positivos, isto €,
acima do nivel médio, sao mais fre-
quentes do que os de sinal negativo
(ou pelo menos de maior amplitude).
A determinacao daqueles parame-
tros estatisticamente relevantes (no
ambito de processos com reversao
para a média e existéncia de saltos nos
precos) aponta para a utilizagao de
modelos que assumam essas caracte-
risticas para avaliar direitos contingen-
tes (nomeadamente, opcdes), em
detrimento dos mais classicos, utiliza-
dos na avaliagao de op¢des sobre acti-
vos financeiros. Efectivamente, embo-

Figura | — Preco Médio Diario e Sua Var.

—— Preco (Cents KW/h)

Ano

—— Var. Preco
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ra os agentes destes jovens mercados
continuem a utilizar o modelo analiti-
co de Black, Scholes e Merton paraava-
liar opcoes sobre energia eléctrica, é
apresentada evidéncia empirica de
que tal modelo apresenta valores
absurdamente elevados na avaliacao
dos referidos derivados. Assim, as
caracteristicas do activo subjacente
exigem modelos especificos que in-
cluam tais atributos, de que é exemplo
Clewlow e Strickland (1999a).

Finalmente, uma anélise de sensibi-
lidade dos precos dos derivados com
vistaa gestao do risco associado a tran-
saccao de opcoes permite determinar
que aqueles direitos contingentes
apresentam reduzida sensibilidade a
evolucao dataxade juro. Jano que con-
cerne a evolugao quer do preco do
activo subjacente, quer da sua volatili-
dade, aquele derivado apresenta algu-
ma exposicao as suas variacoes, pelo
que estas devem ser monitorizadas e
devidamente cobertas. Acresce neste
mercado um risco associado a capaci-
dade dos agentes para absorverem os
choques verificados no preco do acti-
vo. Assim, é necessario analisar, igual-
mente, a sensibilidade do preco da
opcao a variagoes no coeficiente de
reversao para a média (que mede a
velocidade com que o preco volta ao
seu nivel normal), sendo a relaciao
entre estas duas varidveis de natureza
inversa, isto €, uma diminuicao neste
coeficiente provoca um aumento de
precodaopcao.m

*Departamento de Gestao
Instituto Superior de Economia e Gestao
Universidade Técnica de Lisboa

I Conforme se pode constatar em Khnittell e
Roberts (2001).

2A electricidade no pode ser fisicamente
armazenada, de uma forma directa, obrigando a
um balanceamento continuo da producao e do
consumo. Contudo, esta pode ser indirectamen-
te armazenada através de esquemas hidro-
eléctricos ou pela constituicdo de reservas dos
materiais geradores.

3A utilizacao da variavel Ln preco (logaritmo
natural do prego), bem como da sua variagao (A),
permite obter informacdo que pode ser
entendida como rendibilidade daquele activo.
4Anualizando estes valores para os 365 dias de
negociacao, obtém-se 0,0949 e 3,7526 de média
e desvio-padrao, respectivamente.
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A China e a India

Envolvente Estratégica

Cumprindo uma tradicao ja com alguns anos, realizou-se no passado dia 15 de Marco, na sede do IFB em Lisboa, mais uma

conferéncia AGESBANCA destinada aos membros desta Associacao de Diplomados do Curso Avancado de Gestao

Bancaria, mas que contou com a presenca de convidados da APB e do préprio IFB.

N um mundo com fronteiras nacionais cada vez mais
“transparentes”, os mercados relevantes para qualquer
empresa deixaram de se confinar aos limites geograficos do
territério doméstico, sendo hoje possivel —e mesmo desejavel
— ponderar a oportunidade e as consequéncias de um alarga-
mento das operacdes para “fora de portas”. Acresce que essa
transparéncia fronteirica também facilita a penetracdo, nos
mercados domésticos, dos produtos e dos servicos produzi-
dos e vendidos por empresas externas, 0 que aumenta a con-
corréncia no mercado local.

A actividade bancaria nao estd imune a estas consequén-
cias, com a agravante de os servicos financeiros estarem cada
vez mais desmaterializados — o “dinheiro” é cada vez mais uma
simples informacao digital — e de as novas tecnologias também
contribuirem para baixar ainda mais a “altura” das barreiras
representadas pelas fronteiras nacionais.

Contudo, os paises e os seus povos continuam a ser dife-
rentes e, em particular, os mercados nao siao todos iguais.
Acima de tudo, os destinatarios finais dos negdcios empresa-
riais € os meios humanos por eles utilizados continuam a ser
homens e mulheres com as suas diferentes culturas, as suas
idiossincrasias préprias e com necessidades materiais ainda
em diversos niveis. Isto é, a envolvente social e cultural de cada
regiao geografica revela-se de forma cada vez mais determi-
nante para a conquista com sucesso de novos mercados exter-
nos. Ndo sdo os “mares nunca dantes navegados” que consti-
tuem barreiras a entrada noutros mercados, mas o conheci-
mento desses mesmos mercados.

Foi com esta nocao em mente que a AGESBANCA optou
por oferecer aos associados mais uma sessao de final de tarde
visando, neste caso, os mercados da india. Numa préxima
oportunidade, procurar-se-a repetir idéntica iniciativa, mas
visando o caso China na sua acepg¢ao mais global.

Tivemos assim oportunidade de ouvir dois oradores de
excepgao — pelo conhecimento no terreno e pela qualidade
das suas apresentacdes — que mobilizaram a plateia até as
20h00, sé terminando a essa hora porque compromissos pes-
soais dos palestrantes nao permitiram prolongar a sessao de
perguntas e respostas que se tinha estabelecido. Foram confe-
rencistas:
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"Nao sao os “mares nunca dantes navegados”
que constituem barreiras a entrada noutros
mercados, mas o conhecimento desses mesmos
mercados."

e Prof. Eng® Eugénio V. Monteiro

e Dr. Ashok Hansraj

Ambos tém antecedentes familiares na india e sio grandes
especialistas sobre duas perspectivas complementares relati-
vas aquele meio fisico e humano:

e Aenvolvente econémica e o modelo educacional do ensi-

no superior;

e O enquadramento social e religioso do pais, centrado

numavisao particular da cultura e da religiao hindu.

Acresce que os dois sdo entusiastas assumidos da experién-
cia histérica indiana, tendo-se ambos dado ao trabalho de tra-
zer uma apresentacao digital muito esclarecedora para com-
plementar as respectivas apresentacdes orais.

Algumas das ideias-forca que nos foram apresentadas
podem ser resumidas nas seguintes frases, por certo muito
pobres face ao binario slide/oralidade dos conferencistas:

a) o actual estado de desenvolvimento acelerado da india é
o resultado, pelo menos, de uma sequéncia de dois periodos
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distintos que se seguiram a independéncia da Inglaterra em
1947: um regime de forte orientagdo estatizante motivado
por uma forte influéncia soviética e que sobreviveu até aos fi-
nais dos anos 80 (o muro de Berlim caiuem 1989), e um mode-
lo econémico de cariz muito mais virado para o mercado e que
comanda actualmente os destinos do pais;

b) a aceleracao do crescimento econémico e social que se
observa no momento presente assenta em duas decisoes
estratégicas de grande relevancia: arevolucao verde, que rapi-
damente converteu um territério deficitario em excedentario
em termos alimentares, a que se soma uma fortissima aposta
no ensino superior universitario montado sobre uma visao alta-
mente competitiva porque destinado a criar uma elite dirigen-
te de base alargada e de muito alta qualidade (aposta na meri-
tocracia, sem distingio de origens sociais ou econémicas);

c) a imagem tradicional de extrema pobreza e de atraso
secular associada ao pais ainda corresponde a uma parte signi-
ficativa da nacdo, mas hoje ja existe uma “outra india”, com-
pletamente ocidentalizada e vivendo no mesmo tipo de cida-
des tipicas de uma Europa e de uma América;

d) apesar das diferencas religiosas e sociais muito profun-
das ao longo de todo o pais, ha uma tradicao milenar de tole-
rancia que esbate essas diferencas e que nao aponta parasitua-
coes de futuras grandes explosdes de violéncia revolucionaria;

e) a dimens3o fisica e humana da actual Unido Indiana e as
muito extensas necessidades materiais ainda por satisfazer
vém criando enormes oportunidades para os negdcios inter-
nacionais e para o investimento directo vindo do estrangeiro,
dirigido a multiplos sectores industriais; estranhamente, o Por-
tugal de hoje tera esquecido as licdes dos nossos antepassados
de 500 quando a demanda da india foi feita contra “ventos e
marés”, ja que as estatisticas nos colocam muito mal nesse par-
ticular;

f) apesar das aparéncias superficiais que tendem a colocar-
-nos num universo muito diferente do indiano, o certo é que
muitas das bases culturais e religiosas da Europa de hoje (e das
Américas) sao originarias da india de ha muitos milhares de
anos atras;

g) no entanto, essa base comum nao deve ser entendida no
sentido de que uma deslocalizacio empresarial para a india é
semelhante a uma operacao puramente doméstica, visto que
as raizes sao comuns; sera sempre bom estudar previamente
o mercado e ponderar as vantagens de trabalhar com um par-
ceirolocal.

Ficou um grande apetite por muito mais e, sabe-se I3, até
por integrar matérias desta indole em alguns dos curricula dos
cursos ministrados a populagao bancaria pelo IFB/ISGB.

Espera esta Direccao da Associacdo poder complementar
esta iniciativa — nada técnica e totalmente estruturante — com
uma futura conferéncia sobre a China, desejavelmente ofere-
cendo de novo aos participantes outras duas perspectivas com-
plementares por parte dos oradores. m

A Direcgao da Agesbanca:
J. C. Rodrigues da Costa,
J. L. Seara de Morais e V. Louro da Silva
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Conte-nos
um Caso

Isto € mesmo consigo, colega leitor(a), porque gostariamos da
sua colaboracdo/participacdo numa pequena aventura que ja
teve "resposta", mas que sé tera continuidade se nos enviar as
suas “historias”...

Esperamos por siem h.fontes@ifb.pt...

De que lado estou?

Eratarde e o intenso calor que emergia da planicie alentejana convi-
dava auma pausaem sombraamiga.

Porém, para os responsaveis das areas de RH e comercial do banco,
que se tinham deslocado ao terreno para negociar a transferéncia de
um colaborador para a fungao de sub-gerente na nova agéncia, o calor
era ainda mais veemente. Pesava o pressuposto: o balcao nao abrira, a
nao ser coma “prata da casa”; admissoes externas, nem pensar!

— Pois, apesar do convite ser lisonjeador, nao posso aceitar. Tenho
filhos pequenos, a minha mulher trabalha, sao muitos quilémetros —
defendia-se como podia o empregado, cujo nome havia sido sugerido
pela Direccao.

— Penso que conseguiremos negociar com o Sr. Martinho da agén-
cia da Vila — sussurrava o director comercial, mais em jeito de auto-
-convencimento.

O Sr. Martinho, que estava por tudo, era no entanto uma 2° escolha:
pesado na idade e fragil na salide; a residir bastante longe; com fracas
capacidades de lideranca e evidentes caréncias em matéria de motiva-
cao.

— Estamos feitos! — desabafou o responsavel de RH, seriamente
preocupado.

O gerente da vila, com porte de bom anfitrido, procurou avivar o
optimismo:

— Caros Drs., vamos mas é beber qualquer coisa fresca, antes da
vossa partida para Lisboa ... hdo-de surgir solucoes!

E, como que por milagre ...

Maria, assistente comercial na agéncia, chamou de parte o gerente
e, fosse o que fosse que lhe segredou, deixou-o apreensivo: o semblan-
te tornou-se-lhe de repente carregado e, circunspecto, volveu silen-
cioso a presenca dos colegas visitantes, que se preparavam parasair.

— O que foi, homem? — inquiriu o director comercial.

— Bem. Nem sei se vos diga... a Maria esté disponivel para avan-
car..., se o banco necessitar dela — pensativo e molestando o queixo
com a mao em concha ... s6 que a Maria é a “alma” deste balcao, ndo a
posso dispensar.

— Mas a Maria tem a vida toda aqui: filhos pequenos, o marido tra-
balha ... —acudiu o director comercial.

O responsavel dos RH sentiu, enfim, o pressagio aromatico de resul-
tados positivos e avancou peremptério: — Bem, meus amigos, é ébvio
que tenho de falar coma colega.

Que sim, que nao havera qualquer problema, garantiu Maria com a
forca de quem sabe o que quer.

Os filhos tém os avés que sempre darao uma ajuda na auséncia dos
pais; o marido sabe tratar de si e da casa; as distancias serao vencidas no
velho carro a gaséleo.

O resto nao discute: sabe que o banco lhe proporcionara as condi-
¢oes remuneratorias e de carreiraadequadas a este desafio.

Por fim, prescrutando o efeito positivo do seu discurso, concluiu
decididamente: — Sabe, Dr., quando sinto que ha dificuldades para
cujaresolucdo posso contribuir, nao hesito: ficoimediatamente do lado
das solugdes ... nunca do lado dos problemas.

Estavatudo dito !m

JPS
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"Humanizacao" do
Marketing Bancario

"Em termos futuros, os bancos deverao caminhar para

Bruno Valverde Cota*

N os dias de hoje, torna-se evidente a
importancia do capital humano
numa organizagao competitiva e moderna.
Nao tenho dudvida, por exemplo, de que os
bancos sao o reflexo das pessoas que as
constituem. Ora, para os bancos a qualida-
de dos recursos humanos é, seguramente,
factor de diferenciacao. E fundamental
para um banco assegurar que toda a orga-
nizagao conheca a estratégia respectivae a
importancia do papel de cada colaborador
paraaconsecugao dos objectivos.
Potenciar o desenvolvimento profissio-
nal e pessoal, conciliando os interesses do
grupo com os interesses individuais,
fomentar o trabalho em equipa, estimulan-
do ainiciativa e a tomada de decisdes indi-
viduais, sao factores determinantes na con-
solidacao do "compromisso" que fortalece
aequipa e assegura o éxito de um banco no
futuro. E, em particular, num momento de
grande competicido e mudanga como o
actual, os bancos terao de ter capacidade
para criarem experiéncias memoraveis
aos seus colaboradores. Criar uma identi-
dade. Investir em branding interno, ou seja,
desenvolver estratégias de actuacao dirigi-
das aos factores que influenciam o que os
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uma prestacao de servico interna diferenciada, através

da criacdao de um pacote de servicos que facilite a vida

profissional e pessoal dos seus colaboradores."

colaboradores sentem sobre o seu traba-
Iho. E aquilo que Simon Barrow sintetiza
como uma nova prioridade de gestao e, eu
acrescento, desafio interno dos bancos:
"entender as pessoas no trabalho". Sé
deste modo conseguirao captar os talen-
tos e fidelizar os "melhores" colaborado-
res.

Entao, neste contexto, os bancos terao
de avancar bastante no conhecimento
sobre como aintrodugao de programas de
marketing interno na gestdo de recursos
humanos pode incrementar o desenvolvi-
mento empresarial. Nao estou a sugerir
que os marketeers invadam a funcido de
recursos humanos. Mas a utilizagao de téc-
nicas e ferramentas de marketing pode
auxiliar bastante os "departamentos de
pessoal" a identificarem os factores criti-
cos de sucesso para a motivacao dos seus
colaboradores.

Vejamos um exemplo concreto. Ha 10
ou |5 anos atras, seria muito mais atracti-
vo para um colaborador trabalhar num
banco pelas vantagens disponibilizadas nos
produtos financeiros: taxas de juros prefe-
renciais no crédito habitagao e crédito indi-
vidual, isencdo de algumas comissoes,
assisténcia médica preferencial, entre
outras. Todavia, com as taxas de juro bai-
xas, com uma maior facilidade de acesso
aos produtos financeiros e com o aumento
da intensidade concorrencial, o impacto
destas vantagens diminuiu, uma vez que
hoje é possivel, por exemplo, obter taxas
de juro competitivas no acesso ao crédito
habitacdo em qualquer banco, o que nao
acontecia no passado.

Em termos futuros, os bancos deverao
caminhar para uma prestacao de servico
interna diferenciada, através da criagdo de

um pacote de servicos que facilite a vida
profissional e pessoal dos seus colabora-
dores. Servicos como baby-sitting, apoio
ao transporte, lavandaria, lavagem de auto-
mével, catering, limpeza doméstica, jardi-
nagem, ginasio, entre muitos outros, farao
certamente a diferenca. Eu diria que, tal
como nos clientes externos, também
internamente deverao ser criadas ofertas
de servicos feitas a medida das necessida-
des dos colaboradores. Serd a tinicaforma,
a meu ver, de conseguir ter os melhores
colaboradores. E o banco que o conseguir
terda mais hipdteses de ser também o
melhor. Com colaboradores satisfeitos e
fidelizados, o valor do servigo a disponibili-
zar aos clientes sera também maior, os
clientes ficarao satisfeitos, logo fideliza-
dos, e o banco crescera. O desafio é claro
e objectivo, tal como Peter Drucker dizia,
"tornar eficazes as forcas das pessoas eirre-
levantes as suas fraquezas". m

*Doutorado em Gestao, na especialidade
de Marketing Bancario.

Bruno Valverde

MARKETING Cotae

INOVADOR

e . Paulo Gongalves
Marcos

apresentam-nos
um novo conceito
de marketing em
Marketing
Inovador — Temas
Emergentes,
editado pela Universidade Catoélica
Editora. O desafio dos autores consistiu
em analisar casos reais de empresas e
organizagoes que evidenciem best
practices na concepcao e implementacao
de estratégias de marketing inovadoras.
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Final do Banking G@

illennium

A vida

T erminou no passado dia 3| de Marco
a |? edicao do Banking G@me parao
Millennium BCP, no ambito do programa
Come and Grow with Us, com a realiza-
cao da final nas instalagdes do Millennium
BCP no Taguspark.

O Banking G@me é uma versao do
BranchSim, uma avancada simulacao de
gestao de um balcao bancario, através do
qual as equipas envolvidas procuram, com
os seus decisores, maximizar a rendibilida-
de global da sua unidade de negécios, ou
seja, o seu resultado liquido.

Esta estimulante experiéncia de blen-
ded-learning, integrada nos programas do
Come and Grow with Us — proposta de
valor do Millennium BCP para estudantes
e recém-licenciados —, teve como partici-
pantes estudantes do Ultimo ano de Licen-
ciatura e alunos de Mestrado de cursos
como Gestao, Economia e Engenharias. O
Banking G@me foi disputado em duas
fases: a 12 com Workshops de apuramento,
ea?? afinal, disputada pelas seis melhores
equipasda |*fase.

A dinamica competitiva foi de tal forma
intensa que o primeiro lugar foi disputado
até aquintae Ultimajogada.

A classificagao final foi a seguinte:

Nome da Equipa

o Mighty 12 Classificada
e Bedun 22 Classificada
e 4 Bank 32 Classificada
o Gesbank 42 Classificada
o IBS bep 4? Classificada
o PIB 42 Classificada

inspira-

nos

A entrega dos respectivos certificados
de participacdo e dos prémios as trés pri-
meiras classificadas foi efectuada no
almoco de encerramento, presidido pelo
Dr. Bastos Gomes, administrador do ban-
co. Este evento contou ainda com a pre-
senca de membros da Direccéo do IFB e
do Millennium BCP, que também aprovei-
taram o momento para congratular as equi-
pas finalistas. m

Nuno Braz da Silva
Departamento de Formagao Profissional

A o proporcionar aos estudantes uma
visdo dinamica e realista da gestao de

uma sucursal, o Banking G@me constitui
uma experiéncia assaz formativa e gratifi-
cante para as equipas participantes, que
habitualmente nao véem o tema da gestao
bancaria abordado nas universidades.

Estamos muito contentes com a forma
como decorreu esta iniciativa e com o for-
mato adoptado, o blended-learning, que
combina de forma excelente a vertente de
formacao e competicao, tornando a expe-
riéncia de valorizacao ainda mais intensiva
e desafiante para os universitarios. m

Paula Guedes

Responsavel pelo programa
Come and Grow with Us
Millennium bcp
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A Mighty Game

Foram quatro dias fora do comum.
Estratégias e investimentos, nimeros, sur-
presas, muito trabalho de equipa e, no
final, euforia, muita euforia! Assim se pode-
ra resumir a participacao da equipa Mighty
no Banking Game, promovida pelo Millen-
nium bcp e pelo IFB.

O objectivo de preparar a sucursal para
o sucesso apenas foi conseguido com uma
atenta interpretacdo do simulador, cujo
realismo se evidenciava a cada jogada, colo-
cando em pratica os conhecimentos
adquiridos durante a nossa formagao no
IFB (em termos de produtos, pricing, mar-
keting, pessoal, entre outros). Tal forma-
¢ao permitiu-nos compreender a realida-
de em que nos movimentavamos e perce-
ber que o sucesso no Banking Game seria
fruto de uma cuidada interligagdo entre
todas as componentes da decisao.

Com o apoio e amizade do nosso spon-
sor, um colaborador Millennium bcp — o
quinto jogador —, foi-nos possivel nao sé
vencer como tirar partido de tudo aquilo
que a iniciativa nos ofereceu: divertimen-
to, conhecimento e um novo olhar sobrea
realidade bancaria. m

Ana de Castro Sanches
Sérgio Franco Martins
Tiago Batalheiro Gomes
Tiago Cavaco Alves
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B Instituto de Formacao Bancaria
IFB — The Portuguese Bank Training Institute

GOStam OS Associacio Portuguesa de Bancos
SSICELEUEE CURSOS PRESENCIAIS

Em muitas das estagoes e

apeadeiros desceram

companheiros de viagem que, Z 0 0 ’
agora ou mais tarde, irdo

reconhecer terem beneficiado AREAS/CURSOS SET OUT NOV DEZ
por terem, em algum Area de Crédito
momento, tomado o nosso Crédito a Empresas e a Particulares 1922l

. . . Crédito a Habitaca 18219 (P
comboio. Muitas coisas se recito a Habitagao al9(P) 08209

Area de Operacoes e Técnicas Bancarias

podem ter passado na viagem,

Abertura de Conta de Depésito Bancario 12 (P) 19
posswelmente nem todas de Branqueamento - Medidas de Prevencao 23
boa recorda<;50, mas nao esta, Falsificacdo de Meios de Pagamento — Deteccao 28 05 (P)
ainda, completa a contabilidade Meios de Pagamento 08209 22a23(P)
do que teria sucedido se O Acordo de Basileia Il 29230
. . Operacoes Internacionais 29a3l
tivessem permaneudo nos
. . Produtos Bancarios 29a31(P) 03205
comboios em que viajavam. ”
Area de Direito
Como ha vinte anos, temos um Cheque - Regime Juridico 24225 (P) 12a13
projecto do qual conhecemos o Contratos e Garantias do Crédito 05206
rumo, a amb|géo e os Direito Bancario 17a19
objectivos. CEOrEEmERGS GS Fiscalidade — O Impacto da Tributagao nos Produtos Financeiros 25a26 26a27 (P)
. Garantias Bancarias 06207
NOSSOS valores, continuamos a
Letra e Livranca — Regime Juridico 22a23 11al2(P)
gostar do nosso pais, da nossa Registos e Notariado 25226 (P) 20a2l
familia, da nossa empresa e dos Area de Marketing e Gestio da Actividade Comercial
nossos amigos. E um propésito Gestio do Tempo 06207
que nao esti em discussio, que Técnicas de Negociaciao e Venda 26a28(P) 10al2
o s arlE ]
~ ; Comunicagao na Empresa e Relacionamento Interpessoal 22223 (P) 20a2l
e que nao esta dependente de - -
Lideranca de Equipas 12a 13 (P) 04a05

pressupostos e condigoes.

Area de Contabilidade e Analise de Empresas

Gostamos porque sim. m Analise Econémico-Financeira de Empresas 15a17
Auditoria Bancaria 17221 (P) 22a26
in Magazine, Marco/Abril 2007, Contabilidade Bancaria 10a 12
Dr. Filipe Pinhal, Contabilidade de Empresas 02 204
Vice-Presidente do Millennium bcp. Introducao as Normas Internacionais de Contabilidade 12213

Area de Mercados Financeiros

Anilise de Investimentos e Gestao de Carteiras 01a03(P) 14al6

Mercado e Produtos Financeiros 082al0(P) 26228

Mercado Monetario e Cambial 16217 (P) 13a 14
w Operacoes de Bolsa e a Interligacao aos Mercados 08a 09

(P) — Porto

900,
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Analista do BES Eleita a Melhor da Europa em 2006
Portugués do BPI Premiado no Sector do Papel

Ha muitas formas de fazer dinheiro. Saber escolher a melhor empresa para
investir é uma delas. Foi precisamente esta capacidade de seleccionar a melhor
acgéao, o chamado stock-picking, que voltou a colocar o research do Banco Espirito

Santo entre os melhores da Europa. O principal rosto do sucesso desta instituicao BANCO
foi a espanhola Paula Albarran Gonzalez, que foi eleita a melhor analista da Europa ESPIRITO
pela norte-americana Starmine, em parceria com o Financial Times. O “top 5” da SANTO

andlise europeia conta com uma outra analista espanhola da Espirito Santo
Research (ESR), Eva Hernandez, a quem foi atribuida a quarta melhor classifica-
cao. Eduardo Coelho, analista do BPI, foi também considerado o melhor stock-
-picker do sector do papel em 2006, tendo sido um dos eleitos da Starmine.

in Jornal de Noticias, Maio 2007.

Performance Premiada

O Millennium bcp foi eleito “World's Best Developed Market
Bank” em Portugal, num estudo publicado na edi¢do de Abril da
revista Global Finance. Em Margo, o banco também se destacou no
mercado nacional com trés prémios para os melhores fundos de
investimento.

Millenniu

cp

in Magazine, Marco/Abril 2007.

O Maior Banco da Zona Euro

Os italianos UniCredit e Capitalia chegaram a acordo para se fundirem e o
criarem o maior banco da zona euro. A operagao vai ser realizada por 21,8 mil 1
milhdes de euros. A compra é protagonizada pelo banco UniCredit, que nao o f
afasta novas aquisi¢oes. Os dois grupos vao vender a participacdo na segurado-
raitaliana Generali até ao final do ano.

=y

in http://www.diarioeconomico.iol.pt | 1 B

Crédito para Consumo ja Chega por sms

O acesso ao crédito esta cada vez mais facil, com a utilizacdo de mensagens via
telemovel (sms) que ja representa um quarto da captagao do crédito ao consumo.

As instituicoes financeiras estdo a apostar num novo meio de contacto com os
consumidores. Com o recurso ao sms, o dinheiro fica “a distancia de apenas trés letras:
SIM”. O envio de mensagens escritas para o telemovel a apelar a constituicdo de um
empréstimo ja representa até 30% da captagéo de novos créditos.

in www.diariodigital.sapo.pt/dinheiro_digital/news

Lider do Sector Bancario Ucraniano abre
Sucursal em Portugal

O banco letao Paritate Banka anunciou
a abertura da sua primeira sucursal em
Portugal, dirigida sobretudo para os imi-
grantes de Leste.

Este é o primeiro banco da Leténia a abrir
uma filial no pais, apesar do seu capital ser
detido em 95 por cento pelo lider do sector
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bancario ucraniano, o CB PrivatBank. O prin-

cipal objectivo do Paritate Banka em Portu-

gal é fornecer servigos a pessoas naturais da
Ucrania que se encontram aqui a viver e a tra-
balhar. A directora do banco para Portugal,

Marika Hayes, sublinha que esperam alcan-

car 10 mil clientes até ao final deste ano.

PARITATE
BANKA

in www.agenciafinanceira.iol.pt
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Montepio

Entrega Diplomas aos Seus Colaboradores

O MONTEPIO tem vindo arealizar, em parceria com o Instituto de Formacao Ban-
caria—IFB, um conjunto de iniciativas de formacao e desenvolvimento que respondem ao
principio de que o sucesso de uma instituicao exige, cada vez mais, a capacidade de garantir
boas performances através do apoio e do estimulo a aprendizagem, pois disso dependera a
capacidade de adaptacao e de resposta aos novos desafios que se apresentam.

Neste contexto, foi identificado um conjunto de areas que constituiram a base para a
implementacado do “Ciclo de Formacao para Geréncias do Montepio”, uma iniciativa for-
mativa com forte componente pratica, desenvolvida em trés médulos: Management, Téc-
nicas Bancarias e Dinamizacdo de Equipas de Venda.

Através do médulo de Management, procurou-se proporcionar aos participantes uma
perspectiva do negécio bancario que lhes permita acompanhar o que esta subjacente e é
fundamental a sua actividade, bem como enfrentar os desafios que se lhes colocam
enquanto gestores de uma unidade de negdcios — o balcao — que estd integrado num mode-
lo de gestdo global com estratégias e objectivos proprios. Foi nesse ambito que se realiza-
ram, em parceria com o IFB, uma edicao do Jogo Bancario e o Seminario “Gestao do Negé-
cio Bancario”.

Ao nivel da Dinamizagao de Equipas de Venda, os contelidos programaticos foram
desenvolvidos e ministrados internamente e centraram-se no desenvolvimento de compe-
téncias na relacao com clientes e na negociagao e venda. Por Gltimo, as Técnicas Bancarias
tiveram como principal objectivo o desenvolvimento e o reforco de competéncias técnicas
em tematicas como a Contabilidade de Empresas, o Calculo Financeiro, Mercados Finan-
ceiros, Direito na Actividade Bancaria e Crédito Bancario, o que permitiu a obtencao de
equivaléncia aos médulos nucleares do Programa de Certificacao Bancaria — Curso Com-
plementar de Banca.

Porque o Montepio defende
que aprender é uma necessidade
permanente e continua que, no
actual contexto, assume um papel
relevante na obtencao de vanta-
gens competitivas sustentaveis,
em 2006, o Presidente do Conse-
Ilho de Administracao da Institui-
¢ao, José Silva Lopes, desafiou os
colaboradores com funcbes de
chefia na area comerecial a realiza-
rem os restantes médulos e, assim, a concluirem aquele Programa. Em resultado deste
desafio, a 30 de Marco de 2007 teve lugar, no auditério do edificio-sede do Montepio, a
entrega dos diplomas aos colaboradores.

A ceriménia contou com a presenga dos administradores do Montepio, Anténio Tomas
Correia e Rui Gomes do Amaral, bem como do responsavel pela Direccao de Recursos
Humanos, Rui Calheiros da Gama. Em representacdo do IFB, estiveram presentes Luis
Vilhena da Cunha e Manuel Ferreira, respectivamente, Director-Geral e Director-Geral
Adjunto.

Tratou-se de um projecto cujos contetidos formativos e a interaccdo com o formando
foram assegurados pela Plataforma de e-Learning do IFB, no caso do Montepio, através da
WebBanca — Formacao Bancaria Online, o que permitiu uma maior interacgao com o IFB
(Tutoria) e com os restantes colegas (féruns).

Nao obstante as inevitaveis contingéncias decorrentes da implementacao de um pro-
jecto formativo desta natureza e o facto de se utilizarem meios tecnolégicos para acesso
online, este programa permitiu que muitos formandos se envolvessem profundamente
com o objectivo de obterem os melhores resultados. m
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Formagﬁo
Profissional

CD-ROM
— O que é um banco?

IFB acaba de

produzir uma
nova edicao do CD-
-ROM “O que E
um banco?”’, no
qual foram intro-
duzidas alteracoes ot

o
= o 98 & um bancgril

com o objectivo de melhorar e
actualizar o seu contetido.

O curso em CD-ROM é composto
por 5 médulos que funcionam por uni-
dades auténomas, apesar de constitui-
rem, no seu todo, um conjunto de co-
nhecimentos fundamentais para quem
deseja aprofundar os seus conheci-
mentos sobreabanca. m

Instituto de

Formacao
Bancaria lancou em
Abril uma oferta for-
mativa baseada em
workshops em ho-
rario pés-laboral dedicados ao tema
da SEPA - Single Euro Payments
Area. Com esta iniciativa, o IFB pre-
tende complementar os seminarios
internacionais organizados em 2006 e
2007, indo agora ao encontro das
necessidades de varias entidades
envolvidas no processo, nao exclusiva-
mente do sector bancario.
Para assegurar a coordenacdo destes
workshops, o IFB conta com a colabo-
racio de Rui Pimentel, técnico do
Banco de Portugal que acompanha os
desenvolvimentos deste projecto des-
de o seu arranque. As primeiras edi-
¢Oes tiveram uma participacao signifi-
cativa, perspectivando-se que venham
a ser calendarizadas novas sessoes, a
anunciar oportunamente, dado o inte-
resse do tema, a dimensao das altera-
coes a implementar, os seus impactos
na evolucao dos sistemas de pagamen-
tos de retalho e, consequentemente,
nas areas de pagamentos dos bancos,
empresas e outras entidades, e ainda a
continua evolucao do projecto, tanto
em termos operacionais como em ter-

mos regulamentares. |
Dr. Rui Filipe Pimentel
Técnico do Banco de Portugal
Departamento de Sistemas de Pagamentos

Workshop
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europa ::

africa :: américa :

Ana Terras

Membro da Direcgao para as
Areas Internacional e de Marketing
do Instituto de Formacao Bancaria

N uma economia cada vez mais global, em que o mote éa
mobilidade dos individuos num ambiente crescente-
mente regulamentado e em que os investidores e os clientes
sdo cada vez mais exigentes, quando falamos de certificacao
profissional no sector financeiro, estamos a procurar garantir
que, por exemplo, um financial adviser deve ter uma prova dos
seus conhecimentos técnicos, tal como um médico, um advo-
gado ou um engenheiro (apenas para dar exemplo de profis-
soes tradicionais). Do mesmo modo como dificilmente conce-
bemos a ideia de nos deixarmos operar por um cirurgiao que
nao tenha certificacdo reconhecida para tal actividade, temos
de garantir idéntico grau de exigéncia para quem investe as
poupancas da sua vida.

De facto, a tendéncia no sector financeiro, sobretudo para
as profissoes mais especializadas que comportamriscos, é ade
legislar no sentido de exigir certificacdes que sejam o passa-
porte para o exercicio da fungao (por exemplo, MiFID/DMIF —
Directiva dos Mercados de Instrumentos Financeiros).

Mas, para além da validade externa da certificacdo e do
cumprimento da legislagao, diz-nos a investigacao que efec-
tuamos relativamente a cerca de 80 certificagées nos EUA e na
Europa que os individuos certificados revelam um maior com-
prometimento e sentido de responsabilidade com a profissao.

E por haver esta consciéncia da validade externa e interna
da certificacdo, que a EBTN (European Bank Training Net-
work, a que pertencem todos os institutos de formacao ban-
caria europeus) tem vindo a mobilizar estudos transversais
envolvendo varios dos institutos-membros, com o objectivo
de criar um enquadramento conceptual comum aos varios
paises, concretizando ideias em projectos apresentados a UE
através da iniciativa Leonardo da Vinci. Sao exemplos concre-
tos o EFCB (European Foundation Certification in Banking) e o
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A actividade internacional do Instituto de Formacao Bancaria, iniciada de modo sistemati-
co a partir de 1990, tem vindo a ser concretizada nao sé em projectos de formacao
desenvolvidos na Europa e nos Paises Africanos de Lingua Oficial Portuguesa, mas tam-
bém em projectos de investigacdo. Se, no primeiro caso o objectivo é transferir o nosso
conhecimento (bancario e pedagdgico) para outros paises através de acgdes concretas de
formacao, no segundo o principal objectivo é partilhar experiéncias com instituicdes
homélogas, reflectindo sobre modos mais eficazes de satisfazer as necessidades formati-
vas do sector financeiro europeu e antecipando cenarios formativos. E este o lado menos
visivel da nossa actividade internacional, que nos Ultimos anos se tem centrado na temati-
cada certificacdo europeia de conhecimentos profissionais e de competéncias.

CERTIFIED (Certification & Accreditation System for Financial
Services Sector Education and Training).

O EFCB foi desenvolvido entre 2001 e 2003 com o envolvi-
mento de |8 instituicoes de 16 paises e certifica conhecimen-
tos considerados fundamentais ao inicio da actividade bancaria.
Num futuro préximo, prevemos que o EFCB podera ser adop-
tado pelas 45 instituicdes que integram a EBTN, representan-
do 34 paises. O IFB lancara esta certificacio no final de 2007.

Quanto ao CERTIFIED, os respectivos trabalhos iniciaram-
-se em Novembro de 2006. Este projecto procura melhorar o
acesso e a qualidade da formacao profissional, promovendo e
reforcando o seu papel no processo de Inovacao. Os objectivos
operacionais sao criar: |°) um sistema de acreditagdo para os
fornecedores de formacao do sistema financeiro europeu; 2°)
uma certificacdo de competéncias que aumente a transparén-
ciadas qualificacoes, a empregabilidade, a mobilidade, a flexibi-
lidade e a responsabilizacdo no exercicio das fungoes certifi-
cadas.

Consciente da importancia deste tema (seja por imposicao
legal, seja pelo valor intrinseco da certificagao), o IFB tem vindo
a trabalhar no sentido de responder com adequacido a este
novo desafio, sabendo que o valor de uma certificacdo pro-
fissional depende sempre da percepcao de qualidade reconhe-
cidaa entidade acreditadora e do modo como o sector integrar
estes valores e asua utilidade.

Termino sublinhando que falar de certificacdo é também
recordar a atitude de onde tudo parte e onde tudo reside, o
reconhecimento da importancia da formacdao como um pro-
cesso continuo fundamental ao bom desempenho profissional:
“a woodsman should never be too busy chooping wood, that
he forgets to sharpen his axe” (Jim Brinkley, Vice-Presidente da
Less Mason, in Registered Rep., NY, Maio, 2005).m
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Licenciaturas

Candidaturas
abertas!

Os Cursos de Licenciatura em Gestao Bancaria e
Gestao e Sistemas de Informacao funcionarao a partir
do préximo ano lectivo (2007/2008) de acordo com o
Processo de Bolonha, constituindo um primeiro ciclo de
estudos com a duragdo de 3 anos curriculares.

Os referidos cursos foram objecto de uma profunda
reestruturacao curricular, que corresponde nao sé a um
ajustamento legal ao processo de Bolonha mas reflecte
igualmente uma preocupacdo constante em manter um
plano de estudos actualizado e que corresponda as reais
necessidades do mercado de trabalho, tendo sido introdu-
zidos temas de grande relevancia e actualidade no sector

bancario e financeiro. m
Candidaturas
abertas!

As Poés-Graduacoes do ISGB foram igualmente rees-
truturadas passando a conferir créditos ECTS (European
Credit Transfer and Accumulation System) a todas as disci-
plinas, que poderao ser transportados para ciclos de estu-
dos subsequentes. m

Pés-Graduagoes

Cursos para Executivos

O ISGB possui uma oferta formativa especifica para exe-
cutivos sobre assuntos emergentes no sector bancario e
financeiro, com grande flexibilidade de horarios que permi-
tem conciliar o exercicio pleno daactividade profissional ea
participacao em formacao. Neste momento, estao disponi-
veis os seguintes cursos:

o As NIC no Contexto das Operacoes Bancarias;

e As NIC e o seu Impacto na Analise Econémico-

-Financeira de Empresas;
e Gestao de Activos e Passivos e o Controlo na
Banca.

Jul > Set | 2007

A Doutora Inés Cruz concluiu o doutoramento no dia 30 de Abril, no ISCTE,
tendo sido classificada, por unanimidade, com “distingao e louvor™”.

Performance Measurement Practices in a Globalised Setting in the Hospitality
Industry: An Interpretive Perspective constitui o titulo da tese, orientada pelo Pro-
fessor Robert W. Scapens da Manchester Business School e pela Prof. Maria Jodo
Major do ISCTE — Business School em Lisboa. O Prof. Alnoor Bhimani da London
School of Economics de Londres foi o arguente principal, tendo o juri sido presidi-
do pelo Presidente do ISCTE, Prof. Luis Reto. m

Regimes Especiais de Acesso

Para além do regime geral

de acesso (12° ano e pro-

vas de ingresso), é de sa-

lientar, nos regimes espe-

ciais de acesso, a existén-

cia de um contingente es-

pecial de vagas para can-

didatos Maiores de 23

anos que queiram ingressar no Ensino Superior.
Inscricoes paraas provas de acesso, em duas fases:
|2 fase —atéao dia 6 de Junho;
2%fase —atéaodia 6 de Julho.
Mais informagoes, em: www.isgb.ptm

[
d
—

Protocolo ISGB/CEAP

Protocolo de Colaboracao entre o ISGB - Instituto
Superior de Gestao Bancaria e o CEAP - Centro de
Estudos Aplicados em Administracao e Politicas
Publicas: no passado dia 24 de Maio foi assinado um proto-
colo de colaboragdo entre o ISGB e o CEAP entidade de
direito privado.

No ambito deste Protocolo de Colaboracao, sera possi-
vel levar a cabo ac¢ées de formacao especializadas e direc-
cionadas para as necessidades préprias dos segmentos da
Administragao Publicaa que se destinam. m

A Doutora Inés Cruz é
Membro do Conselho
Cientifico do Instituto
Superior de Gestao
Bancaria e Coordenadora
da Area Disciplinar de
Finangas Bancarias.
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Dr. Jorge Albuquerque Ferreira Templo de Diana

Banco BPI A Evora

"A Lingua Portuguesa em Jogo"

Lisboa, com Jacinto Lucas Pires Porto, com Prof. Carlos Magno
O . ~ r .
l B Instituto de Formacao Bancaria Ao ([ INSTITUTO DO EMPREGO
IFB — The Portuguese Bank Training Institute % )’\( Ninistéria. do Trabaiho o

Associacio Portuguesa de Bancos

Formacao em

Idade:
Apoios:

Data de Inicio:

Inscricoes:

IFB — LISBOA
Av. 5 de Outubro, 164, 1069-198 LISBOA
Tel.: 217816 550 | Fax:217 940514

da Solidariedade Social
Inscricoes
Abertas

CURSOS

na B a n C a Destinatérios:

Duracao:
Diploma Escolar a atribuir:

Diploma de Qualificacio Profissional a
atribuir:

Destinatarios:

Duragao:

Diploma de Qualificacdo Profissional a
atribuir:

IFB - PORTO
To26 194 120 | P 225162208 wwwifb.pt
el | Fax: alternancia@ifb.pt




INSTITUTO SUPERIOR DE GESTAO BANCARIA
ISGB - THE PORTUGUESE SCHOOL OF BANK MANAGEMENT

Associacao Portuguesa de Bancos

O Instituto Superior de Gestao Bancaria — criado em 1991 pela Associacao Portuguesa de

Bancos/Instituto de Formacao Bancaria — é uma Escola de Ensino Superior dirigida as necessidades

especificas de todo o Sector Financeiro, em particular da Banca, utilizando métodos pedagégicos

flexiveis, nomeadamente o Ensino a Distancia (com apoio presencial e b-learning).

Gestao Bancaria (3 anos)

Gestao e Sistemas de Informacao

(3 anos)

Condicoes de Acesso

Regime Geral:

12° Ano

Provas de Ingresso: Economia ou
Portugués ou

Matematica Aplicada as Ciéncias Sociais

Regimes Especiais:

Titulares de curso superior
Mudanca de curso

> 23 Anos 12 Fase: até 6 de Junho
22 Fase: até 6 de Julho

Elementos de Avaliacao:

> Apreciacao do curriculum escolar e profissional

> Entrevista

> Prova de avaliacao de conhecimentos e de
competéncias para frequéncia do Ensino Superior

Informacoes:

Av. Barbosa du Bocage, 87, 1050-030 LISBOA

Tel.: 217916 210 Fax: 217 955 234

Rua Fernandes Tomés, 352 — 4°, 4000-209 PORTO
Tel.: 225 194 120 Fax: 225 102 205

e-mail: isgb@isgb.pt

Candidaturas abertas

Pos-Graduacoes

Atribuicao de unidades de crédito

(ECTS) a todas as disciplinas.

Processo de Bolonha

Investimentos e Mercados Financeiros (| ano)
Coordenador do Curso: Prof. Doutor José Azevedo
Pereira

Inicio: Outubro de 2007

Marketing e Gestao Comercial de Servicos
Financeiros (| ano)

Coordenador do Curso: Dr. Antonio Ramalho
Inicio: Outubro de 2007

Inovacao e Sistemas de Informagao no Sector
Financeiro (| ano)

Coordenador do Curso: Prof. Doutor José Monteiro
Barata

Inicio: Outubro de 2007

Curso Avancado de Gestao Bancaria (I ano)
Coordenador do Curso: Prof. Doutor Guilherme de
Almeida e Brito

Inicio: Janeiro de 2008

Informacoes:

Av. 5 de Outubro, 164, 1069-198 LISBOA
Tel.: 217 916 258 / 244 Fax: 217 972 917
e-mail: pos-graduacoes@isgb.pt

www.isgb.pt



O Inicio a
] B Instituto de Formacao Bancaria 29 | Set. | 2007
IFB — The Portuguese Bank Training Institute

Associacao Portuguesa de Bancos

Formacao a Distancia

> Programa de Certificacao Bancaria

* Curso de Fundamentos de Banca
* Curso Complementar de Banca

> Outros cursos
* Branqueamento — Medidas de Prevencao

* Crédito a Habitacao ﬁ

s

O
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Associacao Portuguesa de Bancos

CURSO INTENSIVO DE BANCA
PARA RECEM-LICENCIADOS

Inicio em |3 de Outubro

Formacao a Distancia — base-papel e e-learning > web

Formacéo Bancaria online

Complementar a formagao académica com
conhecimentos gerais sobre:

o Negécio Bancario e Sistema Financeiro

e Produtos Bancarios e Financeiros

e Mercado Financeiro IE'

Ensino a distancia (base-papel ou e-learning) compativel com actividade laboral 1
[ R
Apoio presencial (sabados ou pés-laboral) em Lisboa, Porto, Coimbra e Faro

Certificado do curso mediante realizacdo de exames com aproveitamento

Para conhecer o programa completo e para fazer a inscricao online visite www.ifb.pt ou

contacte:

Catarina Santos — c.santos@ifb.pt .
LISBOA PORTO www.ifb. pt
Av. 5 de Outubro, 164, 1069-198 Lisboa Rua Fernandes Tomas, 352 — 4.°, 4000-209 PORTO

Tel.: 217916293  Fax: 217977 732 Tel.: 225 194 120  Fax: 225 102 205 e-mail: info@ifb.pt



