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Capitulo 3
0 Banco de Portugal e a disseminacao
de ideias econdmicas

AnNa CosTa

Introducio

O Departamento de Estudos Econémicos (DEE) do Banco de Portugal é
considerado por Carlos Bastien, num texto sobre o processo de moderni-
zacio do pensamento econémico em Portugal no periodo p6s-1945, «como
um dos mais importantes centros de estudos» que tem, «desde 1975, [...]
vindo a produzir estudos muito importantes, em especial sobre a econo-
mia Portuguesa» (Bastien, 2000: 173).

O estudo de caso do DEE tem como objetivo contribuir para a com-
preensio da dinimica recente de evolugao da investigagao portuguesa em
Economia. O DEE parece, na verdade, refletir um padrao que é comum
a outros bancos centrais, ou a organismos internacionais como o Fundo
Monetério Internacional (FMI), que ¢ o da interse¢do dos dominios da
investigacao tedrica e aplicada e do aconselhamento e tomada de deci-
sao de politica econémica. O prefacio ao livro A Economia Portuguesa no
Contexto da Integragdo Econdmica, Financeira e Monetdria, de 2009, do entao
governador do Banco de Portugal, Vitor Constancio, sublinha e enaltece
esta interse¢ao, apresentando o livro como um produto dessa ligagao entre
investiga¢ao econdmica e politica econdmica. Os modelos estocdsticos de
equilibrio geral, que servem de referéncia a uma parte muito substantiva da
investigacao econémica que ¢ atualmente feita no DEE sao apresentados
no referido preficio como uma metodologia que, emanando da abordagem
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dominante da macroeconomia, foi desenvolvida no ambito dos departa-
mentos de pesquisa dos bancos centrais (Constancio, 2009: xii).!

A compreensdo mais aprofundada da dindmica recente de evolucio
da investiga¢do portuguesa em Economia, que se pretende ter a partir
do estudo de caso do DEE, requer que se considere a prdpria historia
do departamento, atendendo ao quanto ela pode ser ilustrativa do modo
como o DEE se constituiu numa nova e influente jurisdi¢do com um papel
importante na trajetoria intelectual e na consolida¢ao do campo cien-
tifico da Economia em Portugal. Considere-se, em particular, como o
percurso intelectual do DEE interseta a propria trajetéria historica, inte-
lectual e politica em que a economia portuguesa e a ciéncia econémica em
Portugal se inscrevem. Recentemente, esta intersegao teve, na experiéncia
do programa de “resgate” da troika® (2011-2014), um episédio ilustrativo.
O relatério de avaliagao do DEE, da autoria de Vitor Gaspar, Fatima Barros,
Ricardo Reis e Jodo Santos salienta como o «Banco de Portugal contribuiu
de forma construtiva para os diversos pilares do programa» (2014: 17).3

Foi, todavia, no contexto intenso dos anos 1970 e no periodo subse-
quente de integracio europeia da economia portuguesa que o papel do
DEE foi mais influente, constituindo-se como parte integrante de uma
dindmica de transicdo e de consolidacao de uma certa forma de pensar
o econémico em Portugal. Neste capitulo, procura-se clarificar e situar a
natureza do contributo do DEE nas décadas de 1970 e 1980 para a homoge-
neizagao da paisagem intelectual da Economia em Portugal e para o fecho
de possiveis alternativas, tedricas e praticas, num contexto em que aquela
paisagem era ainda profundamente diversa, fragmentada e heterogénea.*

! Tendo como pano de fundo a crise financeira de 2007-2008, o prefacio de Vitor Consténcio
ndo poderia deixar de apontar as hipéteses demasiado restritivas em que os modelos estocasti-
cos ditos de primeira geracio assentam, designadamente no que se refere ao comportamento
racional dos agentes que povoam esses modelos e as limitacdes que decorrem da ndo integragio
de certos fenémenos como o desemprego involuntirio ou o papel do Estado. Mantém-se, no
entanto, a crenga na plasticidade dos modelos em serem capazes de acomodar aspetos do fun-
cionamento das economias, entendidos geralmente como irregularidades, desvalorizando-se os
problemas de inconsisténcia que podem decorrer deste alargamento (Constéincio, 2009: xii—xiii).
2 Fundo Monetério Internacional (FMI), Comissao Europeia (CE) e Banco Central Europeu (BCE).
3 Este relatério de avaliag¢do é o resultado do trabalho de uma comissdo de avaliag¢io
independente, nomeada pelo Banco de Portugal, a atividade do DEE. Os membros desta
comissdo sdo os autores do relatério.

* Oargumento pode ser apresentado como simétrico da tese hirschmaniana de Ilene Grabel
(2017) da “incoeréncia produtiva”. Esta tese ¢ mobilizada por Ilene Grabel como uma tese
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O presente estudo sobre o DEE destaca certas circunstancias especifi-
cas da propria dindmica de transformagio da economia portuguesa, com
relevo na atividade do departamento, bem como os relacionamentos que
estabeleceu a varios niveis — institucional, politico e académico. Episédios
como os do primeiro programa de ajustamento com o FMI, em 1977-1978,
e a primeira e segunda Conferéncia Internacional sobre Economia
Portuguesa,’ entre, respetivamente, 10 e 13 de outubro de 1976, e 26 e 28
de setembro de 1979, na Fundagao Calouste Gulbenkian, sdo bem ilustra-
tivos daquelas circunstincias.

Assume-se que se pode estabelecer um nexo entre os relacionamentos
que foram mais relevantes para a atividade do DEE e o seu edificio ted-
rico, sabendo-se que este nao pode deixar de influenciar o desenho de
recomendacoes de politica econémica associadas a atuacao do Banco de
Portugal, bem como as narrativas ou os discursos que lhes estdo subja-
centes. Reconhece-se, porém, que a relagdo entre, por um lado, as ideias
econdmicas e os pressupostos teéricos e, por outro, a agdo em matéria
de politica econémica é complexa. A complexidade desta relacdo advém,
em parte, da sua natureza mediada. Nos fatores que a medeiam estao,
entre outros elementos, diversos entendimentos normativos e diferen-
tes narrativas de politica que vao estabelecendo os limites do aceitavel,
do imaginavel, oferecendo um enquadramento interpretativo que ajuda a
definir um diagnéstico e a formular recomendacdes de politica econdmica
(Campbell, 2002; Gabor, 2011; Ban, 2013; Clift, 2018).

Ademais, a atividade do DEE tem lugar num contexto institucional pre-
ciso, que é o Banco de Portugal. O banco central assume fung¢des de regu-
lagdo e estabilizagio do sistema financeiro, estando a atividade do DEE

contra aideia de que o statu quo permanece inalterado, procurando mostrar como as mudangas
institucionais, em particular, no que se refere a4 governacio financeira no contexto pds-
-crise de 2007-2008, podem acontecer por via de uma proliferacdo de alteragdes parciais,
inconsistentes, fragmentadas. No contexto do presente capitulo, importa realgar o valor, a
varios niveis — epistémico, politico, cultural, ou social — da aparente inconsisténcia que
resulta da coexisténcia de perspetivas tedricas e de politica econémica diversas.

5 As conferéncias realizaram-se sob a responsabilidade conjunta da Fundacio Calouste
Gulbenkian e do German Marshall Fund of the United States, e a ideia original, referida no
discurso de abertura da primeira conferéncia pelo entdo presidente da Fundagio Calouste
Gulbenkian, José de Azeredo Perdigio, era a de, «numa perspectiva técnica e cientifica,
buscar as solu¢des consideradas mais aptas para a restaura¢do da economia portuguesa»
(Perdigao, 1977: 18).
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inserida no aconselhamento e apoio técnico em 4reas de politica econd-
mica e na representacio do Banco de Portugal no ambito do Eurosistema
e do Sistema Europeu de Bancos Centrais. O que se procura sublinhar é
que o Banco de Portugal é um ator politico; a sua adesao, oua do DEE, a
certas ideias ou recomendagdes de politica econémica nio se esgota, por-
tanto, na controvérsia entre paradigmas teéricos da Economia.

Este estudo sobre o DEE procura ser também um contributo para uma
reflexdo sobre a forma como as ideias econdmicas circulam internacional-
mente e se disseminam. Sobre este debate assume-se, porém, uma posi-
¢ao particular, defendendo-se que o0 modo como as ideias econdmicas se
formam e circulam no plano internacional ndo se reduz a uma relagao
meramente unidirecional em que as ideias produzidas no “centro” sao
assimiladas pelas semiperiferias. Mesmo quando o mecanismo dominante
¢ de uma relagao hierdrquica que, em determinadas circunstéincias, pode
assumir contornos coercivos, como acontece na atividade do DEE, a pers-
petiva de economia politica institucionalista, que aqui se adota, d4 relevo
ao modo como as ideias econdmicas influentes produzidas no “centro” se
repercutem a varios niveis e de modos diferentes localmente. As ideias sao
sujeitas a um processo de institucionaliza¢io, de transmuta¢do em prati-
cas, politicas, ou dispositivos de apoio a tomada de decisdo, cujas formas
especificas dependem também da prépria trajetdria histérica e de condi-
cionantes locais de natureza politica, econdmica, social e cultural.

Este estudo sobre o DEE foi desenvolvido dando voz a alguns dos seus
protagonistas. Foi recorrendo, principalmente, a informagao das entre-
vistas tidas com estes protagonistas que se procurou dar conta do papel
do DEE na dinamica recente de evolugio da investigagdo portuguesa em
Economia.® Estas entrevistas deram origem a um conjunto de conversas
gravadas de que serei afinal a intérprete. Entre toda a autoridade da gra-
vacdo e a faléncia da interpretagio que se segue estarao, sem duvida, pres-
supostos e influéncias, alguns dos quais ja explicitados nesta introdugao,
que sdo também devedores de um quadro tedrico de que se procurara dar

¢ Estas entrevistas foram concedidas por Abel Mateus (AM), a 11 de outubro de 2018, no
jardim da Fundagdo Calouste Gulbenkian; Teodora Cardoso (TC), a 25 de outubro de 2018,
nas instalagdes do Conselho das Finangas Publicas; e por Isabel Horta Correia (IHC), a7 de
novembro de 2018, nas instalagdes do Banco de Portugal, na rua Almirante Reis, em Lisboa.
Agradece-se toda a colaboragio na concessdo destas entrevistas. Todas as citacdes destes
economistas nio referenciadas dizem respeito a estas entrevistas.
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conta na proxima sec¢do.” As vozes dos protagonistas aparecem de forma
entrecortada num exercicio que os reconhece como atores privilegiados
da dinimica de afirmacio e consolidacdo do trabalho do DEE. E sobre este
papel e um conjunto de ideias que parece ressaltar das entrevistas que se
ira alicercar o presente texto nas secgdes 2 e 3.

1. A influéncia das ideias econémicas: esbo¢o de um quadro tedrico
E consensual que certas ideias econdmicas s3o mais persuasivas do que
outras. O debate sobre os mecanismos que explicam a influéncia de umas
em detrimento de outras suscita, porventura, mais controvérsia. Defendo
que o estudo sobre o DEE pode constituir um estudo de caso interessante
para indagar acerca dos mecanismos subjacentes ao dominio de determi-
nadas ideias, 4 sua maior influéncia no desenho de politicas econdémicas
e de reconfiguragdes institucionais, e a0 modo como se formam certas
comunidades que partilham uma determinada infraestrutura cognitiva
e uma visao do mundo.

Ja se defendeu na introdugio deste capitulo que a relagio entre as ideias
econémicas e a tomada de decisao de politica econémica é complexa. Con-
sidera-se que a existéncia de uma visao acerca das formas de organizagao
da vida material e dos mecanismos concretos de funcionamento das eco-
nomias contida num determinado discurso econémicos — que se pode
tornar hegemonico e consensual entre economistas e decisores politicos —
e 0s pressupostos tedricos subjacentes terdo necessariamente influén-
cia sobre o leque de alternativas de politica que sio imaginaveis e sobre
as escolhas efetuadas. Simultaneamente, defende-se que a relacio entre
as ideias econdmicas, o “mundo real” — a economia num sentido subs-
tantivo — e as politicas é complexa. Esta tensdo ¢ mantida e defendida ao
longo do presente capitulo.

Na linha de Blyth (2007), pode olhar-se para determinadas circuns-
tancias especificas, como as de crise econémica, ou para outros periodos
histéricos de maior transformagao institucional, para se perceber a influ-
éncia das ideias e dos discursos econémicos. Como refere o autor, é no
contexto destas situagdes que os atores politicos tendem a experimentar
uma incerteza maior e a varios niveis — epistémico e axiolégico — que os
priva de uma grelha interpretativa sobre o que poderao constituir os seus

7 Uma outra influéncia é David Sylvester, no seu livro Interviews with Francis Bacon (2016).
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proprios interesses e a sua visao do mundo. Por isso, é nestas situagdes que
a forca de certas ideias econémicas e dos discursos que as contém adqui-
rem maior expressao.

A literatura sobre a circulagio e a difusio internacional de ideias econé-
micas considera, em particular, a sua circula¢io entre o “centro” e as “peri-
ferias”, atendendo a natureza assimétrica das condigoes de producio e das
relacdes entre estes espagos. Procura-se, fundamentalmente, compreender
como a Economia enquanto ciéncia e pratica se desenvolveu a uma escala
global e em que medida o estudo dos casos nacionais de investigacao em
Economia podem contribuir para a historiografia da disciplina em geral.

A opgao pelo estudo do DEE representa uma visao diferente — mesmo
que se possa conceder que nao é de rutura em relagdo a este quadro teérico—
pelo menos a dois niveis. Em primeiro lugar, a motivacio que assiste ao
estudo nao é a contribuigio para a historiografia da Economia enquanto dis-
ciplina cientifica, mas antes a de ter uma compreensao mais alargada sobre as
forcas e os mecanismos que podem estar subjacentes a hegemonia de deter-
minadas ideias e discursos econémicos, entendendo que o DEE pode consti-
tuir um estudo significativo para esta compreensio. Em segundo lugar, como
ja foi referido na introducio, tem-se uma visao mais ampla sobre o modo
como as ideias econémicas se formam e circulam no plano internacional.

Esta visao provém, essencialmente, de um outro quadro teérico, que
¢ 0 da economia politica institucionalista (Campbell, 2002; Gabor, 2011;
Ban, 2013; Clift, 2018). O contributo importante deste quadro tedrico para
o estudo do DEE ¢, em primeiro lugar, permitir que se fale de comunida-
des de atores, que englobam a academia, mas a extravasam largamente.
Fala-se de comunidades epistémicas,® em que normas profissionais apa-
recem incrustadas em hébitos de pensamento e de agdo, e em que preva-
lecem certos entendimentos partilhados sobre 0 modo como a economia
funciona e/ou devera funcionar, encapsulados em discursos que forne-
cem uma grelha interpretativa do que estd a acontecer e também do que é

8 Aliteratura refere-se ao conceito de “comunidade epistémica” — a comunidade académica
dos economistas, os especialistas e/ou técnicos de organizagdes internacionais, os decisores
politicos, os jornalistas, ou os cidaddos — como uma comunidade de diversos atores que
partilham uma determinada infraestrutura cognitiva e uma visdo do mundo. Inclui crengas,
teorias, valores, mas também dispositivos de apoio 4 tomada de decisdo publica, imbricados
em hdbitos e rotinas e em diversas formas organizacionais (Fourcade, 2006; Hirschman e
Berman, 2014).
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imaginavel em termos de alteracio de politica econémica. Em segundo
lugar, permite dar uma maior atengio ao particular, ao especifico, reco-
nhecendo a possibilidade de localmente se assistir a determinadas con-
figuragdes que nao se reduzem as forgas e aos mecanismos globais, e que
resultam de se considerar que existe deliberagio, voli¢io e autonomia.
Parece-me fundamental destacar este aspeto quando se procura fazer um
estudo sobre o DEE que atenta, em particular, sobre a voz e a agdo de
alguns dos seus protagonistas.

E neste sentido que quando se fala da formagao desta nova jurisdigio
dos técnicos do DEE se lhe atribui uma certa autonomia. Isto comporta
reconhecer que os atores que compdem esta superestrutura tecno-buro-
cratica nao sdo agentes passivos, caracterizando-se antes por uma agao que
¢ criativa e reflexiva, que é capaz de influenciar o modo como os proble-
mas sio fixados, como determinados significados se generalizam e como
se da lugar a estabilizacio de certas formas de interpretacio. E claro que
se estd sempre a assumir que este processo nao ocorre ao nivel de mentes
encerradas em si mesmas ou de individuos isolados. E também por isso
que se reconhece o papel das varias colabora¢des que se vao estabelecer a
varios niveis — académico, politico e institucional. Simultaneamente, reco-
nhece-se, assumindo a tensdo tio caracteristica do pensamento institucio-
nalista entre ago e estrutura, voli¢ao e causalidade, que a atividade desta
jurisdi¢do dos técnicos do DEE estd sempre dependente também de um
conjunto de fatores que, sendo simultaneamente materiais e discursivos,
formam o seu ecossistema, circunscrevendo e configurando essa atividade.

Ainda na linha de pensamento da economia politica institucionalista,
alguns autores tém vindo a contestar a ideia de que os “regimes interna-
cionais” de economia politica sejam homogéneos. Um destes trabalhos,
que constitui também uma ilustracio do que acima foi referido sobre a
importincia de se atender ao particular, é a investigacao de Sarah Babb
(2007), que procura dar conta dos fatores que podem ter contribuido para
o FMI logo desde muito cedo, no contexto das intervengdes no México
em 1947 e em 1954, ter adotado uma politica de austeridade anti-inflacio-
nista com reminiscéncias da abordagem de politica econdmica caracteris-
tica do regime do padrao-ouro, num regime de economia politica que era
marcado pela perspetiva keynesiana. Um dos fatores a que Babb alude é
a presenca dominante de ideias econdmicas conservadoras entre os téc-
nicos do FMI. Esta presenca decorreria em grande parte do predominio
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de formagdes na drea das finangas publicas e de experiéncias profissionais
anteriores em bancos centrais e ministérios das finangas sob o regime do
padrao-ouro, determinado por uma abordagem deflacionista ao problema
do desequilibrio externo.

2. Abertura e normaliza¢io epistémica: a economia portuguesa dos
anos 1970 € o DEE

O contexto da economia portuguesa nos anos 1970 foi marcado por um
conjunto de fatores diversos, de natureza externa e interna, que originaram
mudangas abruptas: o fim da convertibilidade do délar em ouro, em 1971,
e a faléncia do sistema de Bretton Woods, a crise do petrdleo, a revolugao
de 25 de Abril de 1974 e o processo que se impds de democratizacdo da
sociedade, da economia e da governagio do pais. Perante esta turbuléncia,
o Banco de Portugal teve de se reinventar, de se adaptar:

As coisas mudaram completamente com o 25 de Abril. E mudaram nio
tanto por alguma decisio politica, embora evidentemente ai as decisoes poli-
ticas tivessem abundado, mas porque o papel do Banco mudou radicalmente.
O papel do Banco antes do 25 de Abril era completamente passivo, o que era
determinante eram as finangas publicas. As finangas publicas estavam em
ordem, o Estado nao recorria a crédito. O Banco, portanto, ndo tinha nenhuma
preocupagao. Por outro lado, a balanga de pagamentos era excedentdria e esse
excedente da balanga de pagamentos alimentava a liquidez dos bancos, por-
tanto o Banco de Portugal também nao tinha que se preocupar muito com
isso. A supervisao bancaria estava ainda no Ministério das Finangas, portanto,
menos uma razao para se preocupar. Logo, qual era o papel do Banco? (TC)

A redefinigdo do papel do Banco de Portugal esteve, num primeiro
momento, associada a uma alteragdo de natureza institucional. A nacio-
nalizagdo do Banco de Portugal di-se em 1974, passando entdo a consti-
tuir uma empresa publica (Ministério das Finangas, 1974). A lei orginica
¢ aprovada com o Decreto-Lei 644/75, de 15 de novembro, podendo ler-se
no Art. 4°, Capitulo I, que o

Banco de Portugal é o banco central da Republica Portuguesa, devendo,
nessa qualidade, no contexto da politica econémica e financeira nacional e por
forma a assegurar o desenvolvimento do Pais, zelar pelo equilibrio monetario
interno e pela solvéncia exterior da moeda. (Ministério das Financas, 1975)
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A preparagao da revisao da Lei Organica ¢ apontada por Teodora
Cardoso como um dos primeiros trabalhos em que esteve envolvida no
Banco de Portugal:’

o Banco criou um grupo de trabalho com pessoas dos vérios servigos;
fomos todos envolvidos numa discussdo sobre o que faz o Banco, o que deve
fazer; era um contexto em que o acesso a informagao, aos estatutos de outros
bancos, nio estava facilitado, nao havia Internet. Tinhamos alguns contactos
e os estatutos de alguns bancos centrais, mas a situagao é muito diferente de
pais para pais. (TC)

Nesta fase, marcada pela experiéncia entdo recente de governagao
democritica do pais, parece existir, da parte dos técnicos do Banco de
Portugal, um nivel de grande autonomia, sugerido pelo seu envolvimento
na definicdo da missao do banco e do seu desenho institucional.

2.1. Esbogo de um ecossistema

Comeco por caracterizar o ecossistema e os varios elementos que o com-
poem — de natureza material e discursiva — em que se d4 a afirmacio
desta nova jurisdigao dos técnicos do DEE. Em primeiro lugar, ao nivel
da dindmica interna do Banco de Portugal e do DEE, existe um legado
que importa assinalar. Este legado tem consequéncias materiais, mas tam-
bém normativas e interpretativas, aparecendo representado nas palavras
de Teodora Cardoso pelo poder das finangas publicas, pela sua natureza
conservadora e pela imagem de um Estado que nio recorria a crédito.
Este contexto anterior a revolu¢io foi vivenciado por alguns dos técnicos
do Banco de Portugal na sua atividade profissional no banco, vivendo de
perto a urgéncia de um tempo novo e dos seus desafios.

Ha que assinalar as fragilidades de conhecimento da economia por-
tuguesa e até de experiéncia de condugio da politica monetdria que foi
necessario defrontar, e a limitagdo do campo da Economia em Portugal.
Afinal, como referem Teodora Cardoso e Raymond Hill, «[a]té Abril de
1974, a oferta de moeda em Portugal era determinada pela balanga de

? Teodora Cardoso foi admitida como técnica do Banco de Portugal em 1973. Foi diretora
do DEE entre 1985 € 1990. De 2008 a 2012, foi membro do Conselho de Administragio do
Banco de Portugal. Entre 2012 e 2019, foi presidente do Conselho Superior do Conselho das
Financas Publicas.
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pagamentos. O Banco de Portugal nio realizava opera¢des de mercado
aberto e a oferta de crédito do banco central era fortemente controlada»
(1977: 372). Por sua vez, o grupo de técnicos do DEE era reduzido, como
nota Teodora Cardoso: «O Departamento de Estudos era composto por
seis pessoas». E as «universidades, nesta altura, estavam no caos. Dai ndo
advinha nenhuma espécie de apoio — até se houvesse alguma coisa era o
contrario» (TC).
Abel Mateus" sugere as mesmas dificuldades:

o Gabinete de Estudos do Banco de Portugal era um érgao que jd existia
ha muitos anos. Produzia, sobretudo, um relatério anual, que tinha, essencial-
mente, estatisticas sobre toda a economia portuguesa. [...] Estagnou muito e
ndo evoluiu, sobretudo, nos anos 1960 e principio dos anos 1970; nao evoluiu
na sua capacitagdo em termos dos instrumentos mais modernos de analise
economica, ao nivel da estatistica e econometria. (AM)

Em segundo lugar, salientem-se as condi¢oes da economia portuguesa
e a sua situacdo semiperiférica num contexto, a partir de 1974, em que,
como refere José Reis, «[a]s dimensdes sociais da democracia, tanto como a
sua dimensao politica, tornam-se relevantes» (2018: 51). Trata-se da “capa-
citacdo do pais” em dominios diversos, da «saude, da educagio, da segu-
ranca social e do desenvolvimento do territdrio e a relagdo que tudo isto
tem com a reducio das desigualdades sociais» (2018: 53). Urgem ainda res-
postas para problemas de estabilizagdo macroeconémica como os que se
referem a subutilizagdo da capacidade produtiva, a necessidade de aumen-
tar o investimento e o emprego, e a dificuldade de financiamento da eco-
nomia portuguesa.

Neste contexto, assinalado pela 1* Conferéncia Internacional sobre
Economia Portuguesa, Teodora Cardoso e Raymond Hill defendem uma
abordagem expansionista da politica econdmica. Reconhecendo-se que a
economia portuguesa funcionava abaixo da sua capacidade produtiva, a
prioridade seria o aumento do investimento. A politica monetaria deveria

' Foi técnico superior do Gabinete de Estudos do Banco de Portugal no periodo de 1978-1981.
Foi membro do Conselho de Administra¢io do Banco de Portugal de 199221998 e consultor
deste orgdo de 1998 a 2003. Foi economista sénior do Banco Mundial entre 1981 ¢ 1992, e
exerceu fungdes de consultoria no Banco Mundial e no FMI no periodo entre 1998 e 2003.
E professor da Faculdade de Economia da Universidade Nova de Lisboa.
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manter-se acomodaticia, facilitando a disponibilidade de crédito e garan-
tindo uma politica de redesconto automatico a taxas de juro fixas. Defen-
dia-se entdo que, «[e]m vez de utilizar a restri¢ao do crédito para corrigir o
défice externo, a politica de crédito deve ter em vista apoiar a recuperagao
do investimento e especialmente a expansao da produgio de bens que sao
objeto de comércio internacional», considerando-se que «o instrumento
adequado para reduzir esse défice ¢ a desvaloriza¢do e nio a politica de
crédito» (Cardoso e Hill, 1977: 370). Ao mesmo tempo, avangava-se que a

restri¢do da procura global, quando se tornar necessaria, deve ser conse-
guida sobretudo a custa do aumento da poupanga corrente do sector publico
(ou seja, da redugido dos respectivos défices correntes), de forma a poder man-
ter-se 0 maximo incentivo ao investimento. (Cardoso e Hill, 1977: 379)

O problema de subinvestimento era visto como estando relacionado, no
lado da procura, com «a incerteza que os empresarios enfrentam quanto
a evolugio futura da economia» (Cardoso e Hill, 1977: 383) e, no lado da
oferta de crédito, como resultando, fundamentalmente, da «indefini¢ao
quanto aos objectivos das institui¢des de crédito, conjuntamente com uma
tradi¢do conservantista e de fuga ao risco» (1977: 384). Contrariava-se
uma politica de elevagdo das taxas de juro como forma de incentivo a pou-
panca. Entendia-se entdo que esta seria uma politica desadequada numa
fase recessiva, tanto mais que, considerando o elevado grau de capacidade
produtiva nao utilizada, seria por intermédio da recuperagao do investi-
mento que se poderia ter um aumento da poupanca.

Do lado da oferta de crédito, avangava-se com propostas de alteragio da
legislacao bancaria e outras mudangas institucionais relacionadas, em parte,
com a melhoria do mecanismo de redesconto, chegando-se mesmo a propor
que o Banco de Portugal pudesse «conceder ele préprio crédito directo a
empresas [...] é politicamente improvavel que os bancos voltem a ser insti-
tui¢des concorrentes em busca do lucro maximo, o sistema terd de evoluir
no sentido de um acrescido controle central» (Cardoso e Hill, 1977: 387).

Em terceiro lugar, e por tltimo, as contingéncias e a incerteza associadas
ao processo de transformagao da economia portuguesa com destaque para
a situacio de desequilibrio externo e a interven¢ao do FMI" constituiram

! Estd a falar-se da primeira intervengdo do FMI, em 1977; a segunda intervengio teve lugar
em 1983, a ultima aconteceu no contexto da troika, em 2011.
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um terreno favoravel a afirmagdo desta nova jurisdi¢ao dos técnicos do
DEE. A intervengao do FMI, em particular, teve uma repercussao imediata
no discurso destes atores, que ¢ possivel identificar na passagem de uma
abordagem expansionista para uma politica de austeridade. Esta alteragao
do discurso néo tinha, no entanto, correspondéncia numa alteragio subs-
tantiva dos problemas que se reconheciam constituir obstaculos funda-
mentais ao desenvolvimento da economia portuguesa — a subutilizagao
da capacidade produtiva, a necessidade de aumentar o investimento e de
criar mais emprego.

A mudanga de enfoque ¢ visivel pela comparagio dos discursos que
sao proferidos no ambito da primeira e da segunda Conferéncia Inter-
nacional sobre Economia Portuguesa. Para Teodora Cardoso, a primeira
conferéncia serviu para legitimar a politica de desvaloriza¢do do escudo:
a conferéncia veio tornar

publico o trabalho que se andava a fazer e a necessidade de se adotarem
praticas que ndo eram as habituais. E a mais importante que tinha de ser “ven-
dida” era a desvalorizagdo do escudo. O antigo regime tinha feito acreditar
que ter um escudo forte era importante. (TC)

Nio obstante o condicionamento que provinha do problema do finan-
ciamento externo da economia portuguesa, ainda havia, no contexto da
primeira conferéncia, espaco para a defesa de uma politica de natureza
expansionista que visasse o incremento do investimento.

O prefacio do livro da primeira conferéncia, assinado por E. Cary Brown,
Riidiger Dornbusch, Richard S. Eckaus, Robert M. Solow e Lance J. Taylor
(1977), destaca que o terceiro relatdrio elaborado pelo grupo de econo-
mistas do Massachusetts Institute of Technology (MIT)" vem anunciar
o fim de uma politica expansionista: a melhoria dos padroes de consumo
passa a ser vista como insustentavel e considera-se também fundamental
estancar a politica de aumentos salariais.”* Pelo contrario, os dois primeiros

20O grupo de economistas do MIT elaborou um conjunto de estudos sobre a economia
portuguesa. Deste grupo fazia parte Rudiger Dornbusch, Richard Eckaus, Lance Taylor e
Paul Krugman. Miguel Beleza também fez parte deste grupo; foi, posteriormente, técnico
do Banco de Portugal e seu governador. Nesta série de estudos, destaca-se a colaboracio
com o Banco de Portugal, em particular, sob a figura do seu governador, José da Silva Lopes.
1 A apresentacio do relatorio foi alvo de um enorme desagrado por parte de Francisco Pereira
de Moura, responsével por fazer o comentdrio da apresentagdo: «Esta conferéncia hé-de
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relatérios produzidos por este grupo estariam mais préximos de uma visao
expansionista da politica econédmica.

E, pois, no 4mbito da segunda conferéncia que se assiste a um consenso
generalizado em torno de politicas restritivas. Para Teodora Cardoso, o
programa de resgate do FMI tera provocado

uma mudanga radical nas prioridades da politica econémica e, pela pri-
meira vez em muitos anos, era oficialmente aprovada em Portugal uma poli-
tica de caracteristicas restritivas, definida em termos comparaveis aos das
restantes economias ocidentais quando em face de uma crise cambial grave
e insusceptivel de outro tipo de solugdo no curto prazo. (Cardoso, 1980: 82)

O diagndstico entao partilhado por técnicos do Banco de Portugal que
participaram na segunda conferéncia apontava para uma nova norma-
tividade, que era ela prépria convergente com a leitura do FMI sobre a
economia portuguesa: forte endividamento externo, perda de reservas
cambiais, fraca competitividade das exportacdes portuguesas, enorme
aumento salarial, aumento dos gastos ptblicos, nacionalizagdo dos seto-
res basicos da economia e fraco investimento privado. A construcao desta
nova normatividade pressupde uma descri¢ao da economia portuguesa
em novos moldes. O discurso que se impde ¢ que a economia portuguesa
¢ uma pequena economia aberta, decompondo-se pelo menos em trés
niveis: a) descritivo, apontando para a crescente abertura e integragao da
economia portuguesa; b) normativo, adotando a ideia de que a politica
econdmica deveria ser subsidiaria dos mercados e que deveria assentar na
promocao de uma configuragio institucional ela prépria facilitadora da
crescente abertura e integragao da economia portuguesa; ¢) imagético,

parecer perante a opinido puiblica portuguesa, perante o povo e os trabalhadores portugueses
como uma reunido de elite, uma reunido de uns quantos privilegiados (técnicos, especialistas,
cientistas) que sob o benepldcito e iniciativa norte americana, dos dominadores do mundo,
vieram aqui para discutir os problemas do povo portugués. Pois ¢é preciso que se diga nesta
conferéncia [...] que muita gente em Portugal tem medo de conferéncias destas» (Moura,
1977:95). «Neste relatério elaborado pelos estagidrios do MIT ha como que “uma sugestdo”
de que a maior parte dos inconvenientes, das dificuldades, dos pontos débeis da economia
portuguesa actualmente se devem  subida dos saldrios. [...] poderemos conceber o regresso
a estrutura de reparti¢do do rendimento tradicional, anterior ao 25 de Abril? [...] Nio se vé
como ¢ inconcilidvel a democracia politica com a repressio?» (1977: 99).
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correspondendo a uma certa imagem'* ou visao sobre o que seria a moder-
nidade da economia portuguesa.

A mudanca radical que Teodora Cardoso refere nao estava limitada ao
nivel das prioridades de politica econémica. Como se procura mostrar,
a alteracdo de perspetiva de politica econdmica estava associada a uma
mudanga ideacional da economia portuguesa e a um processo de norma-
lizacao epistémica do préprio campo cientifico da Economia em Portu-
gal. Estas dimensdes complementam-se e estao encapsuladas umas nas
outras. A conceptualizagio da economia portuguesa como uma pequena
economia aberta correspondia a inscri¢ao da sua andlise no quadro tedrico
e no debate dominante na Economia. A sintese neocldssica, nio obstante
o surgimento da nova economia classica, e abordagens como o enfoque
monetario da balanca de pagamentos, em que assentam os programas
de ajustamento estrutural do FML" eram influentes. A ténica no campo
cientifico da Economia, como na esfera da governagao, era de atengdo a
crescente internacionalizagio da economia. Teodora Cardoso aponta as
implicacdes para a politica monetaria desta mudanga, que se consubstan-
ciariam numa politica de taxas de juro orientada «para encorajar a forma-
¢ao de poupangas e garantir que as aplicagdes financeiras internas [fossem]
suficientemente remuneradoras para evitar saidas de capitais que, como a
experiéncia de 1976/77 provou, pdem em sério risco o potencial de cres-
cimento do pais» (1980: 83).

A politica restritiva de que Teodora Cardoso fala sobrepde o equilibrio
externo a outros equilibrios internos e aponta para diversos instrumen-
tos de controle do défice externo, além da politica de taxas de juro, como
a fixagdo de limites a expansio do crédito interno total e a desvalorizagao
do escudo.

2.2. A constru¢do de um espaco de colaboragdes
O que explica a for¢a de uma ideia? Para responder a esta questao, consi-
derem-se as colaboracdes que o DEE teceu a vérios niveis, institucional,

' Cabe aqui uma referéncia a uma tradigdo discursiva da economia politica institucionalista
com destaque para Kenneth Boulding (1997 [1961]).

15 1.J. Polak, “Monetary Analysis of Income Formation and Payments Problems”, Staff Papers,
IMF,vol. 6:1-50,1957 (reeditado em 1977, IMF: 15-64.); Fundo Monetério Internacional, The
Monetary Approach to the Balance of Payments, Washington, 1977.
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politico, académico, bem como os atores desta construgio, donde emergi-
ram importantes elementos de credencia¢ao do grupo de técnicos do DEE.

Nas palavras de Teodora Cardoso, «o farol mais importante — e veio,
de facto, do Dornbusch — foi a no¢ao de sermos uma pequena economia
aberta», fazendo notar a forte ligagao estabelecida neste periodo entre os
técnicos do DEE e o grupo de economistas do MIT. O aconselhamento
econémico prestado pelo grupo de economistas do MIT, entre 1974 e 1976,
em resposta ao pedido de José da Silva Lopes, governador do Banco de
Portugal de 1975 21980, mostra a existéncia de varios planos que se sobre-
puseram e se complementaram e das colaboragdes que ai se inscreveram.
Considere-se, em particular, as ligagdes entre um espago publico em que
importava encontrar legitimagao para uma mudanga de discurso econd-
mico e para a redefini¢io das prioridades de politica econémica, e 0 espago
académico em que emergia um processo de normalizagao epistémica da
Economia em Portugal.

Como nota Teodora Cardoso,

ao longo de 1974/1975 a situagao tinha-se tornado dramatica ao nivel do
financiamento do défice externo. O défice tinha aumentado espetacular-
mente, as reservas de divisas tinham desaparecido. E neste contexto que o
Doutor Silva Lopes chamou uma série de economistas de varios sitios; todos
estavam interessadissimos no nosso caso e o Doutor Silva Lopes aproveitou
isso. (TC)

Referindo-se a Silva Lopes,

ele era amigo do Eckaus e o Eckaus organizou uma equipa para vir tra-
balhar connosco. A primeira equipa eram sé professores, veio o Eckaus, o
Dornbusch e o Lance Taylor; estiveram por c4 um tempo, andaram a estu-
dar a nossa economia. Depois desta primeira missao em que vieram os trés
professores, veio a equipa dos estudantes; estiveram ca durante varios meses,
cerca de seis meses. Nesta equipa estava o Paul Krugman e também estava o
Kenneth Rogoft. (TC)

No mesmo sentido, Abel Mateus assinala como

extremamente interessante a dinimica, que foi em grande parte uma contri-
bui¢do importantissima do Professor Doutor Silva Lopes, de trazer pessoas do
estrangeiro, que viessem ajudar no aconselhamento das politicas econdmicas.
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[...] tive a sorte de logo no primeiro ano do meu trabalho, no ano em que entrei,
de trabalhar com uma equipa que era coordenada pelo Professor Dornbusch,
do MIT, que era um grande especialista de Economia Internacional Monet4-
ria, e com dois alunos dele em particular, que eram Rogoff, agora um econo-
mista de Harvard de grande reputacio, e um outro economista de Stanford.
[...] E também houve um outro [Andrew Abel]. (AM)

E no contexto desta colaboragio que surge a ideia da “desvalorizagao

deslizante™® do escudo implementada em agosto de 1977.

[O] problema era como desvalorizar. Isso foi, de facto, um contributo muito
importante dessa equipa do MIT e, em particular, do Dornbusch. O Dornbusch
era um especialista de economia internacional e era uma pessoa brilhante e
excecional. Devo dizer que, provavelmente, em toda a minha vida, se tiver de
apontar qual foi o economista que teve mais importancia, foi o Dornbusch.
Ele era extremamente claro, via muito rapidamente as questoes e tinha solu-
¢bes muito praticas, que se percebiam, e que eram ficeis de por em pratica.
Uma das inten¢des, também, desta equipa e deste trabalho que foi feito com
eles — ai por parte do Doutor Silva Lopes — era o estarmos preparados para
o que ia ser o passo seguinte disto tudo, que era o FMI. A desvalorizacao gra-
dual do escudo, a ligagao com as taxas de juro, com os limites de crédito, com
os mercados interbancarios — isso tudo foi feito antes de vir o FMI. Quando o
FMI veio, [foi necessario subordinar] ao modelo deles do programa de finan-
ciamento e limitar o crédito ao setor publico, etc., mas com todos os instru-
mentos que o Banco ja tinha. Depois, o FMI publicou um Occasional Paper,
penso ser o n® 1dos Occasional Papers do FMI, onde conta a histéria toda como
se fosse deles. (TC)

Também Abel Mateus assinala este contributo de Dornbusch para a

poh’tica econdmica nacional.

[L]embro-me de uma ocasiao extremamente grave para a economia por-
tuguesa, no verao de 1977, em que o Silva Lopes aparece junto desse grupo de
pessoas de que eu fazia parte e referiu ter estado com o primeiro-ministro, na
altura, Mario Soares, e que lhe foi transmitir a situagdo de que os cofres, em
termos de divisas do Banco de Portugal, estavam esgotados; ja nao havia mais

¢ Crawling-peg na sua denominacio original.
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divisas para apoiar, em particular, os pagamentos internacionais da economia
portuguesa. Pediu-nos que no espaco de duas, trés semanas lhe déssemos um
programa para ele poder levar ao Primeiro-Ministro para ser implementado.
E foi nessa altura que surgiu a ideia de desvalorizar a moeda em 25% — foi
um choque enorme — [...] e um conjunto de outras ideias, mas a principal foi
essa, e também uma subida das taxas de juro. Introduziu-se a desvalorizacao
gradual, que foi uma ideia importada da América Latina, onde o Professor
Dornbusch ja tinha participado, em particular, na Argentina, a tablita. (AM)

A colaboragdo com o grupo de economistas do MIT constituiu tam-
bém um fator reputacional fundamental para a ascensio, reconhecimento
e afirmacao desta nova jurisdi¢do dos técnicos do DEE. A forma impor-
tante como esta nova jurisdigdo foi formada manifestava-se na enorme
influéncia que era exercida no desenho da politica econémica nacional e
na proximidade com o poder politico. Abel Mateus refere-se diretamente
a esta dimensao quando nota que:

nunca mais, depois dessa experiéncia, nunca mais vi um gabinete, em
Portugal, que tivesse um impacto tdo grande na formulagio da politica eco-
noémica, e em que havia, digamos, um pensamento. Nés discutiamos bastante,
faziamos projecoes para a economia, etc., mas havia um conjunto coerente
de medidas, em termos macroeconémicos, que eram apontadas [...| — esse é
também um aspeto que eu acho de grande, grande interesse —, criou-se um
gabinete com uma reputagao tal que éramos ouvidos tanto pelo Ministro das
Finangas, como pelo Doutor Silva Lopes, que tinha um acesso privilegiado ao
Primeiro-Ministro. Nunca mais, como disse, vi um centro com importancia
tao grande na formagao da politica econémica. (AM)

Outro elemento de credenciagio deste grupo de técnicos do DEE
advinha da obten¢do de um doutoramento nos EUA. Nos anos 1970, Abel
Mateus,"” José Anténio Girao'® e Miguel Beleza" representaram uma pri-
meira geracio de economistas com doutoramento nos EUA que colabora-
ram com o DEE; este movimento ampliou-se a partir da década de 1980,

7 Doutoramento em Economia pela Universidade da Pensilvania (1977).

¥ Doutoramento em Economia pela Universidade de Cornell (1972).

1 Doutoramento em Economia no Massachusetts Institute of Technology (MIT) concluido
em 1979.
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quando passou a ser mais frequente a entrada de técnicos no DEE com
uma formagao académica deste tipo. A natureza emulativa que residia
em ambos os elementos — a colaborag¢do com o grupo de economistas do
MIT e a importancia de ter um doutoramento nos EUA — era expressiva
de uma vontade e de uma agao que tinham como objetivo comum a cons-
tituicdo de um pensamento econémico moderno que implicasse também
uma mudanga de prescricao de politica econdmica. Este pensamento eco-
némico moderno era o dominante, num contexto de influéncia crescente
da academia norte-americana, e em tensio com outros campos de ideias
econémicas marcados por uma visao desenvolvimentista, ou estruturalista.
Abel Mateus refere-se, em particular, ao ISCEF, agora ISEG, uma escola
em que estes campos alternativos de ideias econémicas ainda tinham um
lugar, como

uma escola que tinha um ensino da Economia bastante insuficiente e anti-
quado. Mais do que antiquado, talvez eu considere insuficiente, porque aper-
cebi-me, pelo estudo de alguns livros de texto e das referéncias, do que era o
ensino da Economia no estrangeiro, sobretudo o anglo-saxénico; o livro do
Samuelson, que era um livro bésico, e outros livros de Macroeconomia, de
Microeconomia, etc. ja eram conhecidos. E verifiquei, em primeiro lugar, uma
grande deficiéncia no ensino da Microeconomia. Uma segunda drea em que
notei uma grande deficiéncia foi no ensino da Matematica para economis-
tas. O ISEG sempre foi, e até hoje, bastante forte no ensino de Matematica,
mas nao fazia a ponte com a Economia. A Economia, sobretudo, a chamada
Economia Neocldssica tem uma forte componente quantitativa e, portanto,
matematica. (AM)

E Teodora Cardoso assinala a

percecdo de que [seria] necessdrio um tipo de formacio que realmente
eram basicamente as universidades americanas que davam. O ISEG, que na
altura era o ISCEF, atrasou-se um bocado nisto. Hoje em dia ja nao ¢ assim,
mas no inicio, de facto, eram muito mais essas universidades [a Faculdade de
Economia da Universidade Nova de Lisboa e a Universidade Catdlica] que
avangavam neste sentido. (TC)

Outro ponto de interse¢ao do espago da academia e do espago publico, em
que se mostra como estes varios planos se sobrepuseram e complementaram,
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foi desencadeado pela primeira intervenc¢ao do FMI, como ja se notou na
subsec¢io anterior. Aparentemente, a colaboragio com o grupo de eco-
nomistas do MIT, tendo como uma das suas finalidades a preparagao para
esta intervengao, procurava que a negociagio com o Fundo decorresse de
uma forma mais ativa:

o problema que estava na mente — e conversamos muito sobre isso — do
Doutor Silva Lopes era nés nao estarmos aqui a espera que o FMI nos viesse
mandar. Era sabermos o que ¢ que estavamos a fazer e podermos dialogar e
negociar com o FMI. (TC)

A colaboragdo com o grupo de economistas do MIT tera possibilitado
certamente a fixa¢do de um léxico comum que poderd ter facilitado as
negociagdes com o FMI. Nao obstante esta determinagdo em se saber o
que se estava a fazer e em dialogar e negociar com o FMI, esta nova juris-
di¢ao dos técnicos do DEE constituiu-se como “interlocutores internos”
privilegiados do Fundo, em parte pela natureza das suas fungoes e do seu
lugar, mas também porque parecia existir um patriménio cognitivo e uma
certa visao sobre o modo como a economia funciona comuns aos econo-
mistas e técnicos do Fundo e do DEE (Ban, 2013).

Por sua vez, a intervenciao do FMI oferecia a legitimidade necessaria
para a implementagdo de um conjunto de alteragoes de politica econd-
mica que seriam percecionadas pelos atores nacionais como suscetiveis
de granjear maior resisténcia, fazendo deslocar o 6nus da sua implemen-
tacdo desses atores politicos internos para o FMI e adquirindo uma nova
autoridade. E também neste sentido que pode ser interpretado o consenso
generalizado em torno de uma politica de austeridade revelado na 2¢ Con-
feréncia Internacional sobre Economia Portuguesa.

Em suma, o contexto turbulento da economia portuguesa nos anos
1970, as crescentes dificuldades da balanga de pagamentos e de financia-
mento da economia e o programa de resgate do FMI ofereceram o palco a
esta nova jurisdi¢ao dos técnicos do DEE, que foi ganhando uma impor-
tancia crescente na defini¢do da politica econdmica nacional e um ascen-
dente tedrico sobre outros centros produtores de conhecimento. Como
bem se nota, atendendo, em particular, a influéncia do DEE na formula-
¢do da politica econémica nacional, o departamento tinha uma natureza
hibrida. O mesmo ¢ referido por Teodora Cardoso quando assinala que o
DEE tinha um papel «que ia muito para l4 dos estudos. Toda a gestao da
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politica monetaria era feita no DEE, ndo era feita nos departamentos ope-
racionais» (TC). Este aspeto da sua natureza ird, posteriormente, ser foco
de uma alteracio deliberada.

3. Aprofundamento da abertura e insularidade epistémica: a econo-
mia portuguesa a partir dos anos 1980 e o DEE
A partir da década de 1980 o processo de abertura da economia portu-
guesa aprofundou-se com a adesdao 8 Comunidade Econémica Europeia e
a participagdo no processo de construgio da Unido Econémica e Moneta-
ria. A este processo de construgdo de um novo quadro institucional corres-
ponderam varias transformagdes desencadeadas num primeiro momento
pelo Tratado de Maastricht e depois pelo Pacto de Estabilidade e Cresci-
mento. A liberalizagdo da circulagio de capitais, a privatizagio dos ban-
cos, a regulacio indireta dos mercados monetérios e a criagdo do Banco
Central Europeu (BCE) tiveram repercussoes diretas na agao do Banco
de Portugal e na missao e na natureza dos trabalhos desenvolvidos pelo
DEE. Ocorreu, em consequéncia, um processo de normalizacio das ati-
vidades do DEE centradas na analise, informacao e aconselhamento do
Conselho de Administragdo do Banco de Portugal, e na participag¢ao nos
trabalhos do Eurosistema e do Sistema Europeu de Bancos Centrais. Com
esta nova arquitetura europeia surgiu e consolidou-se uma rede de cola-
boragao entre bancos centrais e entre estes e o BCE.

Teodora Cardoso assinala como todas estas alteragdes tiveram influén-
cia na atividade desenvolvida pelo DEE:

Na politica monetdria, a altera¢io mais importante em meados dos anos
1980 foi a abertura dos bancos 4 iniciativa privada, a entrada de novos bancos,
portanto o sistema de atribui¢do de limites de crédito teve que ser alterado
e tivemos rapidamente que pensar em acabar com aquele sistema e passar a
um sistema de controle indireto. [...] [Mais tarde,] a ligacao com o trabalho do
[BCE] ¢ muito exigente, e o DEE mais uma vez teve de se adaptar a técnicas
novas, mas também a novos instrumentos de andlise e de implementagao de
politicas e fez um grande investimento nisso. [...] o Departamento de Esta-
tistica também. Alids, os dois departamentos [0 DEE e o Departamento de
Estatistica] sdo tidos no BCE como do melhor que hé. (TC)
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3.1. A construgio de uma nova identidade do DEE

A par das transformagoes acima identificadas, no final dos anos 1980 foram
feitas escolhas ao nivel do Banco de Portugal que implicaram uma mudanga
na natureza da atividade do DEE. Esta mudangca visava a constitui¢io de
um grupo de investigaciao no Banco de Portugal, dentro do DEE, mas com
autonomia nas fun¢des desempenhadas, que seriam de investigagao, a
semelhancga da atividade de pesquisa de um centro de investigagao de uma
institui¢ao universitaria. Os atores desta mudanga foram: Anténio Borges,*
vice-governador do Banco de Portugal de 1990 a 1993, Miguel Beleza,*
governador do Banco de Portugal de 1992 21994, Antdnio Sampaio e Mello,
diretor do DEE no periodo de 199121994, e Sérgio Rebelo,” entao profes-
sor convidado da Universidade Catélica Portuguesa, em Lisboa, de 1990 a
1992. A partir da colaboragio com Sérgio Rebelo, pensava-se estabelecer

protocolos com as universidades, haver posi¢des conjuntas entre [0 DEE]
e as universidades, as pessoas ndo sairem necessariamente das universidades.
[A]s universidades ainda se estavam a capitalizar e ndo se queria descapitali-
zar as universidades, mas [antes] terem aqui [no DEE| um ponto de investiga-
¢do comum [nas dreas da Macroeconomia e noutras que poderiam interessar
ao banco central]. O grupo tinha a localizacio fisica no DEE, na altura, mas
reportava diretamente ao Vice-Governador. Nao estava, portanto, inserido
funcionalmente no Departamento, de modo a reportar ao [seu] Diretor. (IHC)

As razdes para a constitui¢do deste grupo foram certamente diversas.
No entanto, a perce¢io de que a identidade do DEE era a de um grupo
de estudos e que seria importante alterar essa identidade constituiu uma
motivagao para as escolhas que foram feitas. Nas palavras de Isabel Horta
Correia,

2 Anténio Borges doutorou-se nos EUA, em 1980, pela Universidade de Stanford. Nesse
mesmo ano, ingressa como professor no INSEAD, em Franga. No periodo de 1990 a 1993,
assumiu também fung¢des de docéncia na Faculdade de Economia da Universidade Nova de
Lisboa. Foi ainda professor catedratico convidado da Universidade Catdlica Portuguesa. Em
1993, ano em que deixou o Banco de Portugal, regressou ao INSEAD, desta vez como reitor.
' Miguel Beleza tinha sido, no periodo de 1990 a 1991, ministro das Finangas do XI Governo
Constitucional.

22 Doutorou-se em Economia pela Universidade de Rochester, em 1989. Tem exercido vérias
fungdes de consultoria no Banco Mundial, no FMI, e no BCE. E professor na Kellogg School
of Management.
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o Departamento de Estudos fazia estudos, mas nao fazia investigacao. [...]
A motivacio dele [do Sérgio Rebelo] era de fazer qualquer coisa para dina-
mizar a investigagao em Portugal, como ¢ que se podia atrair mais pessoas;
muita gente [safa de Portugal]| para doutoramento, mas nao voltava, porque
nao havia c nenhum sitio 6bvio onde pudessem continuar a trabalhar e, por-
tanto, [0 objetivo era] criar aqui um polo que pudesse atrair pessoas. (IHC)

Para Isabel Horta Correia,

mesmo essa capacidade de analise [existente no DEE] era muito incipiente
durante os anos 1980. Era a que havia em Portugal, mas era [sobredetermi-
nada] pelas perguntas urgentes que apareciam e a que era preciso dar uma
resposta, era preciso agir e determinar o que ¢ que se fazia em termos de poli-
tica. Era a formacdo de tentativa e erro no local de trabalho, ndo havia mais
nada, basicamente. (IHC)

Para Isabel Horta Correia, o relacionamento com o grupo de economis-

tas do MIT, assinalado na secg¢do anterior, deve ser visto

como uma consultadoria. O[s economistas do] MIT foram consultores
do Banco numa altura em que o Banco néo tinha capacidade de andlise sufi-
ciente para as questoes tao importantes que estavam a aparecer. Mas nao
trabalhavam com pessoas de cd; o Eckaus na altura escolheu as pessoas do
lado de 14 e eles estavam cd para perceber melhor a realidade portuguesa e
para produzir algumas pegas de analise, nem sequer eram pegas de inves-
tigacdo, eram pecas de andlise, que nés nao tinhamos capacidade de fazer
aqui. (IHC)

A colaboragdo com o grupo de economistas do MIT constituiu, na pers-

petiva de Isabel Horta Correia, uma consultadoria internacional que ia ao
encontro da identidade do DEE, de um grupo de estudos cuja missao fun-
damental era a de responder a problemas concretos de politica econémica.

O grupo de investigacao que se procurou constituir englobava varias

areas de pesquisa, ndo se limitando 4 Macroeconomia:
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mais das questoes que estavam em cima da mesa no Banco, ou ndo; nao havia
nenhuma tentativa de dirigir as dreas de investigacdo. (IHC)

A identidade que era partilhada por este grupo de investigadores era
afinal a que resultava de terem um doutoramento obtido nos EUA. Este
tipo de formacao constitufa também um importante elemento de creden-
cia¢do do grupo de técnicos do DEE, jd na década de 1970, como se viu
na seccao anterior. Como assinala Isabel Horta Correia: «foi um processo
muito aberto em que qualquer pessoa que viesse dos Estados Unidos, de
uma boa escola, candidatando-se, eu diria que tinha lugar».

Em suma, este grupo de investigacao, criado dentro do DEE no inicio
dos anos 1990, possuia um conjunto de caracteristicas particulares: gozava
de autonomia funcional em relag¢o ao departamento, reportando direta-
mente ao vice-governador; previa uma carreira que acomodava uma dupla
pertenca ao banco central e a academia; englobava areas de investigagao
que ndo tinham todas uma rela¢ao direta com as areas centrais de atuagao
do Banco de Portugal, correspondendo antes as tendéncias dominantes
em termos de investigagdo em Economia que tinham como contexto ori-
gindrio, fundamentalmente, os EUA.

Porém, houve contingéncias que perturbaram a existéncia deste grupo.
Em primeiro lugar, a natureza da carreira que se pretendia constituir entre
o banco central e a academia nao beneficiou de um enquadramento legis-
lativo que lhe fosse favoravel. Esta situagao teve repercussiao nos protoco-
los de colaboragio que, como assinala Isabel Horta Correia, Sérgio Rebelo
procurou estabelecer com as universidades. Em virtude da natureza de
exclusividade do estatuto da carreira docente em universidades publicas,
cedo se percebeu que o projeto teria de se

limitar & Catdlica, porque a Catoélica era a Gnica que podia assinar este
tipo de protocolo. E, portanto, basicamente, as tinicas pessoas que cd estavam,
nesse momento, [no DEE e que integravam o grupo de investigagao| era eu
e o Jodo Luis César das Neves. Posteriormente, foi-se absorvendo as pessoas
que voltavam dos Estados Unidos com doutoramento para a Catélica, por-
que eram as Gnicas, novamente, com quem se podia fazer o contrato. (IHC)

Em segundo lugar, com a saida do vice-governador Anténio Borges,

a indefini¢do deste grupo na estrutura institucional do Banco de Portu-
gal acabou por suscitar a sua extingdo. O grupo nao era, na verdade, uma
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equipa muito grande; no momento da sua exting¢io, em meados da década
de 1990, seria composto por cerca de 8 a 10 pessoas. Com a extingao, os
investigadores foram chamados a optar: «voltar para a universidade ou
ficarem integrados na parte operacional do Banco. E s eu e o Pedro Teles
¢ que resolvemos aceitar [ficar integrados na estrutura institucional do
banco central]» (IHC). A extin¢ao do grupo de investigagao teve também
consequéncias na manutengio das dreas de trabalho menos centrais em
termos da atuagdo do Banco de Portugal:

tirando o José Mata, que ainda ficou um tempo, mas depois optou por sair,
e o Pedro Portugal, que acabou por ficar, mas nao tinha estado neste grupo
inicial [de investigagdo, que se procurou criar], todos os que tinham entrado
que nao eram macroeconomistas sairam. (IHC)

Nio obstante este grupo de investigagao ter sido extinto em meados
da década de 1990, durante o seu periodo de atividade mobilizou recur-
sos importantes que permitiram a consolida¢ao de novas competéncias no
seio do DEE: «o que aconteceu foi que o Banco apostou realmente neste
grupo, [colocou] dinheiro nele; tinhamos seminarios, todas as semanas,
com um visitante de topo, de Macroeconomia» (IHC). A experiéncia no
caso particular de Isabel Horta Correia foi fundamental para a conclusao
do doutoramento, que expressa bem na afirmacao de que o doutoramento
foi apresentado na «Catoélica porque o Banco nao atribui grau»** (IHC).

A existéncia deste grupo de investigagdo durante a primeira metade
dos anos 1990 correspondeu a um periodo de transformagoes profun-
das, ja referidas, que antecederam e prepararam a criagio da Unido Eco-
némica e Monetdria. A criagio de um grupo de investigagao, dentro do
DEE, ressurge nos finais dos anos 1990, ainda que sé recentemente a fun-
¢do de investigagdo tenha sido formalmente reconhecida pelo Banco de
Portugal. Este reconhecimento formal é visto como uma salvaguarda, que
define uma moldura institucional favoravel a sustentacio da atividade de
investiga¢ao desenvolvida no seio do DEE.

O ressurgimento da formagao de um grupo de investigacao, no final
dos anos 1990, beneficiou da colaboragio internacional que se estabeleceu
com outros bancos centrais e com o BCE:

% Isabel Horta Correia doutorou-se em Economia pela Universidade Catdlica Portuguesa,
em 1993, sendo o tema da sua dissertagio Growth in Open Economies. E Professora Catedrética
da Universidade Catolica Portuguesa e foi Diretora do DEE (2013-2018).
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tivemos muitos anos em que nao era 6bvio que houvesse uma valorizagao
daquilo que se fazia [em termos da atividade de investigacdo]. Mas, 4 medida
que se foi tornando mais claro que todos os outros bancos centrais faziam
investigacdo, e depois quando comegou o BCE, claramente o BCE tinha um
departamento s6 de investigagio, tudo isso tornou mais claro que fazia sen-
tido dinamizar e manter o grupo. (IHC)

Convém, no entanto, sublinhar que o DEE sempre manteve uma natu-
reza mista, conjugando uma investiga¢ao mais convencional, no sentido de
mais proxima da investigagao académica dominante em Economia, e uma
funcio de estudos, mais aplicada, como é referido por Isabel Horta Correia:

o didlogo entre estas duas componentes ¢é no fundo a riqueza que temos;
um didlogo forte permite que as pessoas que fazem estudos — [sdo] normal-
mente [... estudos que] vdo ser publicados em revistas classificadas — possam
ser apoiadas por outras que tém muito mais liberdade naquilo que fazem, e
que podem ir formando skills de médio e longo prazo. Esta relagdo de cola-
boragio [no seio do DEE] torna os dois lados muito valiosos; [hd] um dialogo
muito forte entre os investigadores mais puros e aqueles que sio... que nés
chamamos 50%/50%, que fazem estudos em 50% do tempo, mas nos restantes
50% fazem policy... as duas coisas tém de estar muito bem coordenadas. (IHC)

Esta coordenagdo alimenta-se de mecanismos formais, que se relacio-
nam com a fun¢do do DEE de aconselhamento da administragio do Banco
de Portugal, e de mecanismos com uma natureza mais informal:

estamos sempre de porta aberta, portanto qualquer divida que qualquer
um tenha pode sempre ir tocar a porta ao lado e falar a qualquer hora com os
colegas. E depois temos semindrios, todas as semanas temos um semindrio
interno em que alguém, aqui do Departamento, tem de apresentar o trabalho
que estd a fazer, e todo o Departamento tem de comentar. [...] hd um acom-
panhamento do que se estd a fazer, dos dois lados. (IHC)

3.2. Consolidac¢io do espaco de colaboracoes e de determinadas ideias
economicas

A forma como o DEE se consolidou e afirmou desde a década de 1970 é
reveladora da existéncia de elementos de ligagao, as escalas nacional e
internacional, com posi¢oes institucionais dominantes e com comunidades
intelectuais representativas de um pensamento econémico convencional.
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Este pensamento econémico provém, fundamentalmente, da abordagem
tedrica da economia neocldssica, e tem convergido, na esfera da poh’tica
econdmica, na defesa de politicas neoliberais. Dito isto, uma conclusao
que pode parecer imediata é que a valorizagao do trabalho de investigagao
desenvolvido no DEE, no final dos anos 1990, foi o resultado de um mime-
tismo que se expressou na adesao as praticas de investigacao que se verifi-
cavam ao nivel de outros bancos centrais e do BCE. Nao menosprezando o
impulso que a colaboragao com estas instituigoes, no contexto do processo
de integragao europeia e de criagao da Unido Econdmica e Monetaria, deu
a valorizagao da fungdo de investigagao no DEE, foram feitas escolhas, ja
aqui assinaladas, que tiveram igualmente um papel fundamental. Como
nota Isabel Horta Correia, existe um legado que se expressa no facto de que

o Departamento, desde os anos 1980, foi sempre aquele que, apesar de nao
ter uma grande capacidade, era [o que tinha] a maior do pais, e, portanto, era
um centro de referéncia para qualquer licenciado; os melhores licenciados
gostavam de vir trabalhar para o Banco de Portugal porque era o sitio onde
as pessoas viam que fazia sentido continuar a trabalhar e a estudar. Por isso,
sempre houve uma liga¢ao muito forte com as universidades. Ou seja, aquela
ligacao particular do grupo de investigacao nao apareceu do nada, apareceu
duma histéria que ja existia, em que toda a gente que tinha alguma capaci-
dade aqui no Banco a partir de certa altura estava a dar aulas, ou como pro-
fessor convidado, ou como assistente convidado nalguma universidade. E
isso ¢ qualquer coisa que sempre se manteve. Dos setenta economistas que
temos aqui, se calhar todos, menos um ou dois, dao aulas na universidade.
[No entanto,] uma coisa muito diferente é dar-se aulas como professor convi-
dado para uma cadeira qualquer, que de alguma forma esta relacionada com
o trabalho que aqui se faz, outra coisa ¢ ser-se um professor de carreira na
universidade ao mesmo tempo que se estd aqui — e essa era a caracteristica
que se queria deste grupo. (IHC)

O processo de criagdo da Unido Econdmica e Monetaria e a pertenga
ao Sistema Europeu de Bancos Centrais tiveram influéncia nos temas tra-
tados ao nivel da atividade do DEE. Abel Mateus salienta o papel impor-
tante que o DEE desempenhou neste contexto do inicio da década de
1990, de aconselhamento do Conselho de Administra¢iao do Banco de
Portugal. Por sua vez, Isabel Horta Correia considera que essa influéncia
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foi sentida de uma forma mais significativa mais tarde, num contexto ja
de pleno funcionamento do BCE:

Quando 0 BCE se estabelece e comega claramente a definir networks, a defi-
nir task forces, a definir grupos de trabalho, em que nés comegamos a poder
e querer colaborar, ai claramente aquilo que se faz vai em parte ser determi-
nado pela decisdo de entrar numa determinada network... ai jd tudo ¢ deter-
minado, ou quase, pelo Eurosistema. (IHC)

No contexto nacional, consolidou-se a articula¢do entre o Banco de Por-
tugal, em particular, o DEE, a Faculdade de Economia da Universidade
Nova de Lisboa e a Universidade Catélica Portuguesa. Estas universidades
eram aquelas que, em Portugal, mais se aproximavam do tipo de formagao
que se poderia obter com um doutoramento nos EUA. O modelo de ensino
que estas universidades portuguesas preconizavam tinha origem, funda-
mentalmente, no facto de uma parte importante do seu corpo docente ter
obtido o doutoramento nos EUA. Alguns destes economistas ocupariam
ainda lugares importantes em institui¢des internacionais, como o Banco
Mundial e o FMI, e nacionais, em particular, no Banco de Portugal, como
também se assinala noutros capitulos do presente livro.

Isabel Horta Correia, referindo-se aquelas duas universidades, nota que

o corpo docente era quase indistinguivel. O préprio Alfredo Sousa [men-
tor do projeto de criagdo da Faculdade de Economia da Universidade Nova
de Lisboa] esteve nos dois lados até ao momento em que foi nomeado Pre-
sidente da Comissao Instaladora. Era o mesmo corpo docente. E mesmo ao
nivel dos assistentes, ddvamos aulas nos dois lados, nao eram, portanto, duas
faculdades, era uma faculdade. (IHC)

Abel Mateus, aludindo a histdria da criagio da Faculdade de Econo-
mia da Universidade Nova de Lisboa, sublinha como a articulagio entre
esta universidade, a Universidade Catélica Portuguesa e o Banco de Por-
tugal oferecia

um espago de investigagao, de didlogo e de aprofundamento de ideias,
que era praticamente constante. Depois do meu regresso do doutoramento,
fui imediatamente convidado pelo Professor Alfredo Sousa para dar aulas
na Catolica, onde passei a ser o professor que dava Microeconomia. E desa-
fiou-me, também, para um projeto de uma nova Faculdade de Economia, de
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uma nova Universidade, em que ele ja estava envolvido. Fui convidado para
ser membro da Comissao Instaladora da Universidade Nova de Lisboa, que
comecou com o curso de mestrado. Da Comissdo Instaladora faziam parte o
Professor Girao,?* o Manuel Pinto Barbosa, o Cavaco Silva® e eu. Portanto, foi
essa a Comissao Instaladora que langou a Faculdade e que se manteve nesta
composigao até 1982, quando eu pedi a demissao, pelo facto de ir trabalhar
para o Banco Mundial nos Estados Unidos. (AM)

A articulagdo que se estabeleceu entre o DEE, a Faculdade de Econo-
mia da Universidade Nova de Lisboa e a Universidade Catdlica Portuguesa
foi bem-sucedida também na afirmag¢io de um determinado pensamento
econdmico. Ilustrativo disto é a referéncia de Isabel Horta Correia a Con-
feréncia Internacional sobre Real Business Cycles, organizada pela Univer-
sidade Catolica Portuguesa, em 1986:*

[um aspeto] muito importante, em termos de Portugal, na confluéncia
da investigacdo, foi quando em 1986 o Sérgio Rebelo decidiu que Portugal
[constituiria] o ponto de arranque da nova teoria macroeconémica. E houve
a grande conferéncia de Real Business Cycles na Catdlica em 1986, que trouxe
toda a gente — todos os prémios Nobel que ganharam [ou que] tiveram pré-
mios nos anos seguintes. (IHC)

Este alinhamento do trabalho desenvolvido no DEE com um pensa-
mento econémico moderno parece, no entanto, estar associado, da parte
de alguns dos protagonistas que foram entrevistados, a uma perda de
influéncia do departamento no desenho da politica econdmica nacional.

2* José Antdénio Girdo ¢ Professor Catedratico Jubilado da Faculdade de Economia da
Universidade Nova de Lisboa, foi professor da Universidade Catélica Portuguesa, no periodo
de 1974 a 1978, diretor adjunto do DEE do Banco de Portugal, de 1980 a 1985, e, como jd se
assinalou, técnico consultor do mesmo departamento (1978-1980). Foi ainda consultor do
Banco de Portugal (1997-2005).

* Anibal Cavaco Silva foi diretor do DEE e consultor do Banco de Portugal. Professor
Catedrético da Faculdade de Economia da Universidade Nova de Lisboa e Professor
Catedratico da Universidade Catdlica Portuguesa. Foi primeiro-ministro, entre 1985 ¢ 1995,
e Presidente da Republica, eleito em 2006 e reeleito em 2011.

% A Conferénciadecorreu em Lisboa, de 16 a 18 de junho de 1986, contando com a participacio
de Anibal Cavaco Silva, na abertura, e com os trabalhos de véarios autores como Gary Hansen
e Thomas Sargent, Finn Kydland e Edward Prescott, e Robert Townsend.
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Abel Mateus, comparando o periodo dos anos 1970 com o periodo em que
regressa dos EUA, em 1992, nota que

o Gabinete do Banco de Portugal tinha passado a ser sobretudo uma fonte
de aconselhamento da administragao do Banco de Portugal, ponto final. Por-
tanto, tinha perdido esse estatuto de, digamos, de pensador ou de informa-
dor ou formador da politica macroeconémica do pais. E, em segundo lugar,
cada vez se notava mais importancia da investigacao, que, eu diria, ndo é tanto
pura, mas uma investigagao aplicada, mas, muitas vezes, dirigida a aspetos
muito especificos, dos quais era dificil tirar qualquer conclusio ou aplicacdo
a politica econdmica. (AM)

Naverdade, este problema leva a um contexto mais alargado, atendendo
a sua natureza transversal com expressao em diferentes espacos, desde a
academia a certas jurisdi¢oes da administragdo publica e outros organis-
mos. Relaciona-se, em grande medida, com a estrutura de incentivos ao
nivel da organizacio interna destas institui¢oes e com a resposta a pressoes
externas, como as que se relacionam com os mecanismos de avaliagao e
acreditacio internacional, no caso das universidades (tratado no capitulo
que se refere as formagGes pés-graduadas em Economia). E neste sentido
que Abel Mateus da o exemplo do Banco de Portugal para assinalar que

o Banco de Portugal tem um conjunto de pessoas do mais alto nivel, que
eu nao discuto, nao disputo a sua competéncia, mas muitas daquelas pessoas
estdo ali [a construir| a sua reputagdo como economistas a nivel internacio-
nal, sem qualquer preocupagio [ao nivel do contributo do seu trabalho] paraa
politica econémica [nacional]. Isso ¢ um problema. E, depois, as universidades
¢ um bocado a mesma coisa. Quer dizer, a Nova, hoje em dia, tem também um
conjunto de economistas de elevado calibre, se formos ver as publica¢oes; cada
um estd interessado é em publicar na revista A ou na revista B e ndo estd inte-
ressado em contribuir para a formulagdo da politica econémica do pais. (AM)

Teodora Cardoso partilha o mesmo reconhecimento quanto a existén-
cia de um conjunto de fatores, como a pressao para publicar ou o défice
de informagdo sobre a economia portuguesa, que acabam por condicio-
nar o interesse dos economistas no estudo da realidade da economia por-
tuguesa. Momentos de transformagao profunda e brusca, como os que
se associam a crise financeira e econdmica de 2007-2008, podem, para
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Teodora Cardoso, ter o efeito positivo dos «economistas [passarem]| a inte-
ressar-se muito mais pela economia portuguesa».

H4, no entanto, que atender também a prdpria evolugio da investiga-
¢ao em Economia, que foi marcada por uma diferenca importante entre a
investigacio desenvolvida na década de 1970 — como um momento em que
os modelos estocasticos de equilibrio geral ainda ndo se tinham tornado
no referencial analitico preferencial dos departamentos de pesquisa dos
bancos centrais e em que a macroeconomia era ainda governada por uma
perspetiva essencialmente empirica, que visava a resolugio de problemas
concretos de funcionamento da economia — e o tipo de investigacdo que
se tornou dominante a partir das expectativas racionais e dos ciclos reais
de negécios (Colander et al., 2008; Caballero, 2010; De Grauwe, 2010). Esta
¢ uma tendéncia que se pode verificar no caso da evolucio da atividade
do DEE e do seu papel na dinimica recente de evolugio da investigagao
portuguesa em Economia.

A geragdo de modelos estocasticos de equilibrio geral que mais tem
granjeado popularidade nos departamentos de pesquisa dos bancos cen-
trais e de organismos internacionais como o FMI mantém em comum com
os ciclos reais de negécios alguns pressupostos fundamentais. Note-se,
em particular, o pressuposto acerca do agente representativo maximiza-
dor, significando que, em qualquer momento, qualquer agente econémico
¢ capaz de integrar toda a informagao existente na sua tomada de deci-
sao, gozando ainda de um conhecimento pleno da estrutura do modelo.
Deste pressuposto resultam implica¢des importantes, a saber: a) os agen-
tes econdmicos nunca sio confrontados com limitag¢oes de processamento
da informacio; e b) também ndo experimentam incerteza em relagdo as
suas proprias expectativas. Se estes agentes econdmicos experimentassem
incerteza, poderia haver situa¢des em que a ocorréncia de acontecimen-
tos que pudessem sugerir a ndo confirmacido daquelas expectativas vies-
sem a levar os agentes econdmicos a duvidar da validade das suas préprias
expectativas e a alterar o curso de ag¢do com consequéncias imprevisiveis
(Minsky, 1996; De Grauwe, 2010).

A diferenca que ¢ introduzida pela macroeconomia dos chamados novos
keynesianos limita-se a consideragio de fatores de rigidez no ajustamento
dos precos e dos saldrios e de imperfei¢oes no funcionamento dos merca-
dos. Ao contrario da abordagem dos ciclos reais de negdcios, que considera
que a politica econdmica, em particular, a politica monetaria, nio tem um
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efeito duradouro sobre as varidveis reais como o investimento, podendo
até originar efeitos perversos no caso de conduzir a um desvio sistematico
do ciclo econdmico face ao 6timo, esta geracao de modelos estocasticos
de equilibrio geral reconhece o papel relevante das politicas de estabi-
lizagdo macroeconémica desde que fundamentadas em regras estaveis.
Reside aqui o seu poder de sedugio para os decisores econémicos, como
sejam os bancos centrais.

O livro A Economia Portuguesa no Contexto da Integra¢do Econdmica, Finan-
ceira e Monetdria (DEE, 2009), ja referido no presente capitulo como um
trabalho de investigacdo representativo da atividade do DEE, d4 um relevo
particular a estes modelos.?” No contexto da crise financeira e econdémica
de 2007-2008, torna-se cada vez mais frequente entre economistas conven-
cionais convergir no reconhecimento de algumas das limitacdes apontadas
na literatura aos modelos estocdsticos de equilibrio geral, designadamente
no que se refere a racionalidade dos agentes. Este reconhecimento nao
parece, no entanto, suscitar uma revisao desses mesmos modelos. A estra-
tégia passa pela introduc¢io, de uma forma que pode ser entendida como
arbitrdria, de pressupostos menos restritivos acerca do comportamento
dos agentes e de fatores de rigidez dos precos (De Grauwe, 2010). O tra-
balho do DEE segue esta tendéncia. A titulo de exemplo, introduzem-se
fatores de rigidez tais como «a rigidez de precos e saldrios, custos de ajus-
tamento no investimento e nas importagdes e habitos no consumo» (Alves
et al., 2009: 12), descurando-se, como nota De Grauwe, a inconsisténcia
que advém de se reconhecerem habitos no consumo ao mesmo tempo que
se preserva o pressuposto sobre a racionalidade dos agentes. Pretende-se
afinal criar as condigGes para gerar inércia no modelo, conseguindo com
isso uma melhor adesdo a dados estatisticos. Acrescente-se que a conce-
¢do de hdbito que ¢é retida por estes modelos permanece muito restritiva:
«os habitos no consumo implicam que a utilidade marginal do consumo
vai depender do consumo corrente e do consumo passado» (De Grauwe,
2010: 12).

7 Em DEE (2009), os capitulos 1 e 2 referem-se, respetivamente, aos modelos EAGLE e
PESSOA. O primeiro ¢ um modelo estocéstico de equilibrio geral multipais no contexto
de uma unido monetdria que procura analisar o ajustamento de economias com estruturas
diferentes a choques comuns na Zona Euro. O segundo é também um modelo estocéstico de
equilibrio geral que pretende ser representativo de uma pequena economia aberta pertencente
a uma uniao monetdria como a Zona Euro.

129



A CIENCIA ECONOMICA EM PORTUGAL

Os choques — de politica monetdria e tecnolégicos — tém uma natu-
reza ex6gena. Como se assinala em DEE (2009), os modelos utilizados

ndo estao equipados para avaliar situagdes em que as fricgoes financeiras
desempenham um papel activo na economia, em que as transacgdes nao se
realizam devido 4 auséncia de confianca nas contrapartes ou em que 0s mer-
cados simplesmente deixam de existir. (Alves et al., 2009: 3-4)

A consequéncia é que estes modelos permanecem imunes a toda a tur-
buléncia que esteve associada a crise financeira e econémica de 2007-2008,
como alids é reconhecido neste trabalho do DEE.

Em 2009, quando o livro foi publicado, num momento que antecedeu
a intervengio da troika, poder-se-a conceder que nio fosse ainda possivel
antecipar a extensdo do processo de desalavancagem a que a economia
portuguesa iria ser sujeita. Em qualquer caso, o livro assinala como muito
provavel que as condi¢oes de financiamento da economia se deterioras-
sem de forma significativa. Na perspetiva da relagio entre as ideias e as
politicas econdmicas e as narrativas que lhes estdo subjacentes, ser4 inte-
ressante procurar identificar as recomendacdes de politica econdémica que
aparecem associadas a utilizagao destes modelos. O diagndstico parte do
reconhecimento do fraco desempenho da economia portuguesa desde o
inicio dos anos 2000, atribuindo-o a «fragilidades estruturais da econo-
mia portuguesa» (Almeida, Castro e Félix, 2009: 66) e a altera¢des impor-
tantes do regime de economia politica, «com destaque para o processo de
liberalizagio econdmica e financeira» e para a «intensificagao do processo
de globalizagdo» (2009: 66). Neste sentido, reconhece-se que

aliberalizagdo financeira e a redugao das restri¢oes de liquidez terao sido
fundamentais, nao apenas para o aumento do consumo e do investimento
privados, mas também para o aumento do nivel de endividamento externo, o
qual, todavia, terd correspondido a uma resposta racional dos agentes econé-
micos, num contexto em que se perspectivavam condi¢des de financiamento
permanentemente mais favordveis. (Almeida, Castro e Félix, 2009: 148).

A corregdo das fragilidades estruturais da economia portuguesa ¢é
entendida como a necessaria «melhoria da regulagcdo nos mercados de
trabalho e de bens nao-transacciondveis, no sentido de um aumento da
concorréncia e maior flexibilidade» (Almeida, Castro e Félix, 2009: 66).
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O potencial recessivo, de curto prazo, ou os efeitos mais duradouros de
uma desvalorizagio interna nio sio tidos em conta, privilegiando-se antes
os possiveis ganhos de competitividade externa da economia. Ademais,
para este estudo, as reformas do mercado de trabalho no sentido de uma
maior liberaliza¢do sio também instrumentais para «atrair projectos de
IDE com progresso técnico incorporado» (2009: 149).

O sentido destas recomendacdes de politica econdmica é o de fazer pre-
valecer a forga disciplinadora do mercado, que decorre de uma maior inte-
gracio econémica, financeira e monetaria, o que alids mostra bem como
a narrativa sobre Portugal como uma pequena economia aberta mantém,
ou expande até, o seu alcance, nio s6 descritivo como também norma-
tivo e imagético. De resto, o estatuto de independéncia do banco central,
pelo menos antes da crise financeira e econémica de 2007-2008, serviu
para aprofundar este discurso, jd que o entendimento partilhado é que
a coordenagio econdmica podera e deverd ser feita por mecanismos de
mercado, imunizando-a da influéncia de escolhas politicas legitimadas
democraticamente.

Poderd parecer que se estd perante dois movimentos contraditérios que
coexistem. A crescente abertura e integragdo da economia portuguesa — a
economia substantiva—, que decorre do aprofundamento dos mecanismos
de integragdo econdémica, financeira e monetaria, parece corresponder um
carater crescentemente insular da Economia enquanto disciplina, aten-
dendo ao modo seletivo e limitado como se procuram contornar as pré-
prias fragilidades dos modelos estocasticos de equilibrio geral. Afirmo,
no entanto, que esta contradi¢ao pode ser apenas aparente, considerando
a convergéncia, também existente, entre a natureza das implica¢oes de
politica econdmica destes modelos e um processo de integragio que tem
correspondido a uma expansao dos mercados. O que se diz a seguir pre-
tende clarificar este argumento.

Teodora Cardoso nota, em particular, a influéncia da integragao eco-
noémica europeia nos temas de investigacdo do DEE. H4 uma maior rele-
vancia de certas tematicas, como as do estudo do mercado de trabalho,
ja que

com a Unido Europeia, o que se torna muito claro, e mais ainda depois com
amoeda l'mica, é que nds temos um ajustamento estrutural que precisa de ser

feito e que ainda ndo foi feito. Enquanto no que toca a politica monetaria, o

Banco estudava e fazia, na parte das questdes estruturais, o Banco pode estudar,
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pode publicar textos, pode influenciar de virias maneiras, mas nao é ele que
faz [...], ndo quer dizer por isso que ndo continue a trabalhar nessa drea; sente-
-se, como sentimos aqui em matéria de finangas publicas, [que] muitos dos
problemas que nds temos vém exatamente de questdes estruturais. (TC)

O poder retérico da narrativa sobre Portugal como uma pequena eco-

nomia aberta mantém-se e amplia-se:

Na questao da Unido Europeia, no fundo, o que isso deu, e em particular
na moeda tinica — mas nio deu o resultado tao completo como eu achava que
devia ter dado —, foi em tornar mais claro o problema da abertura da econo-
mia, porque, se ela ji era aberta antes, passou a ser muito mais aberta. (TC)

A reflexdo prossegue com o assinalar de implicacdes sobre a abertura

da economia e sobre a alteracdo de posicionamento internacional da eco-
nomia portuguesa:

houve uma contradi¢ao que eu critico — e acho que estamos a sofrer ainda
as consequéncias —, com a moeda Unica nds fizemos exatamente o contrario
do que deviamos ter feito [...] [Era necessdrio] arranjar outras condi¢oes de
atracao; ja tinhamos feito investimento, por exemplo, em educacio, era uma
coisa que no inicio nao tinhamos e nio podiamos criar de um dia para o outro;
tinhamos feito investimento em infraestruturas que também nao tinhamos
antes... mas, em vez de tirarmos partido disso, o que é que nds fizemos? Tir4-
mos partido das taxas de juro baixas e do crédito abundante para nos meter-
mos na construgao. E o resultado foi que a competitividade, que ja era pouca,
ainda ficou pior; quando acabou o dinheiro para continuar... é claro, o défice
externo a crescer... a ideia de que pelo facto de nés estarmos no euro a taxa
de cimbio ndo mudava, ainda no outro dia ouvi repetir esta ideia e devo dizer
que me assusta, ndo é2 (TC)

Para Teodora Cardoso foi feita afinal uma leitura incompleta das impli-

cagdes da entrada na Zona Euro:
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os bancos, metade do funding dos bancos, com que estavam a financiar crédito
a habitac¢do a 40 anos, eram créditos a 6 meses do sistema interbancario. (TC)

Os decisores econémicos terdo feito uma leitura incompleta e inade-
quada da nova situagdo de entrada na Zona Euro, resultando em politicas
erradas.

Em DEE (2009), refere-se também a forma como os mercados podem
conduzir muitas vezes ao aprofundamento dos desequilibrios ou, pelo
menos, a0 adiamento de certos ajustamentos, porque a estrutura de incen-
tivos subjacente estd enviesada. Argumenta-se, por exemplo, que

no quadro de uma uniao monetdria, os mercados financeiros podem nao
gerar incentivos suficientemente fortes para a correcgao de eventuais défices
excessivos registados pelas pequenas economias da unido, nomeadamente
através de alteracoes significativas do prémio de risco da divida publica.
(Alves, Centeno e Leal, 2009: xxi)

Ou, como pode ser lido no preficio do livro, neste novo contexto de
integracio, «os aspectos macroecondmicos necessarios a uma participacao
bem sucedida na unido monetaria dependem essencialmente da interiori-
zacdo por parte dos agentes econdmicos de novas regras relativas a politica
orgamental e a0 comportamento dos custos salariais» (Consténcio, 2009:
xii). O papel da politica econdmica passa entdo a ser o da construgio de
molduras institucionais da estrutura de incentivos mais capazes de garan-
tir a referida interiorizagdo por parte dos agentes econdmicas das regras
do novo regime de economia politica.

Em suma, parece ter-se encontrado o lugar das ideias econémicas: escla-
recer os agentes econémicos, e em particular os decisores piblicos, sobre o
que devera ser o seu comportamento em face das novas regras que eles pro-
prios criaram. A atividade do DEE esta no centro desta encruzilhada. Os
temas tratados e os instrumentos de andlise desenvolvidos procuraram res-
ponder, sem duvida, as necessidades do processo de integragao econémica,
financeira e monetdria da economia portuguesa. Concomitantemente, o
processo de normalizacio epistémica, estreitamento e homogeneizagao
a que a sua atividade deu lugar, bastante devedor, como foi visto, de um
conjunto de colaboragdes, nacionais e internacionais, tem vindo a forne-
cer a grelha de interpretagio que acomoda bem e sustenta o préprio pro-
cesso de integracao.
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Conclusio

Estudar o DEE constituiu uma oportunidade para olhar para a sua histé-
ria e para o papel que teve na trajetdria intelectual e na consolidagio do
campo cientifico da Economia em Portugal. O pleno desempenho deste
papel serviu-se da conjugacio de colaborac¢oes muito fortes que o DEE foi
capaz de estabelecer com posi¢oes institucionais e comunidades intelec-
tuais dominantes e de circunstancias especificas da prépria dindmica de
transformacio da economia portuguesa.

No periodo em estudo, desde a década de 1970, a ecologia que compde
o campo disciplinar da Economia sofreu uma mutagao: perdeu diversidade,
tornou-se menos variada e mais hierarquizada. A forma como o DEE se
afirmou no contexto semiperiférico de Portugal, com todas as fragilidades
de conhecimento da economia portuguesa a que essa condigao de semipe-
riferia o votava, ¢ ilustrativa deste movimento, mas é também parte dele,
tendo beneficiado das suas dindmicas de reconfiguracio. A visao que o
DEE ajudou a estabelecer foi a de um pensamento econémico que corres-
ponde a visao dominante na disciplina. Este pensamento, em particular,
no dominio da macroeconomia, passou, como aqui foi referido, de preo-
cupagdes sobre o funcionamento concreto do sistema econdmico, de uma
visdo empirica, para uma visao formalista que se caracteriza pela incorpo-
ra¢ao de fundamentos da microeconomia sobre o comportamento racional
maximizador dos agentes econdmicos. Este movimento tem representado,
na perspetiva do relacionamento com outras comunidades de pensamento
dentro e fora da disciplina, uma tendéncia de “insularidade”, que corres-
ponde, na verdade, a uma certa geografia e a um certo lugar das ideias
econdmicas, como foi assinalado.

Dos fatores que foram importantes para explicar a afirmacio do DEE,
em matéria das colaboracoes que foram sendo estabelecidas e consolida-
das e que marcam a pertenca do departamento a uma certa comunidade
epistémica, destacam-se: a) a colaboragdo nos anos 1970 com o grupo de
economistas do MIT; b) a credenciagdo que os técnicos e investigadores do
DEE obtém por terem um doutoramento em Economia nos EUA; ¢) a cir-
culacio de pessoas pertencentes ao DEE e ao Banco de Portugal por outras
posigoes institucionais dominantes ao nivel internacional, em particular,
o FMI, o Banco Mundial, ou o BCE; d) a constitui¢do do DEE como um
“interlocutor interno” privilegiado do FMI, e como isso se torna determi-
nante no contexto dos anos 1970, marcado por problemas de financiamento
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externo da economia portuguesa; e €) a colaboracgio tida no contexto do
Sistema Europeu de Bancos Centrais, em particular, com o BCE, tendo
favorecido a formaliza¢do de uma fungao de investigacio dentro do DEE.
Internamente, estabeleceu-se uma articulagdo muito forte entre o DEE,
a Faculdade de Economia da Universidade Nova de Lisboa e a Universi-
dade Catolica Portuguesa.

A conexdo entre os debates tedricos e as implicagdes em termos de reco-
mendacdes de politica econdmica e as narrativas que lhes estao subjacentes
teve — neste contexto particular, marcado quer pelas intervengoes do FMI,
quer pelo processo de integracao econémica europeia — expressao na ideia
de Portugal como uma pequena economia aberta. Esta ideia e a sua forga
atrativa enquanto imagem comportam duas leituras que se sobrepoem. Tem
o significado de desligar as escolhas em matéria de politica econdmica da
sua natureza iminentemente politica, considerando que elas sdo sobrede-
terminadas pelas dindmicas dos mercados. Tem também o significado que
se impde pelo facto da forga disciplinadora dos mercados ter, em geral, um
sentido particular, que ¢ o de fazer reduzir os custos salariais e de desvalo-
rizar o trabalho em face de desequilibrios gerados num contexto de cres-
cente integragdo monetdria, econémica e financeira. E claro que o poder
retorico desta narrativa é reforgado pelas reconfiguragoes institucionais que
tém favorecido esta crescente integracio, a0 mesmo tempo que tem servido
como um discurso que fornece uma legitimagao para estas mesmas trans-
formacgdes. Viu-se como o trabalho do DEE é permeado por esta narrativa.

O estudo do DEE ¢ parte de uma investiga¢ao mais ampla sobre a cir-
culagio internacional de ideias econémicas entre centros produtores desse
conhecimento e as periferias. Nesta perspetiva, o DEE ¢ devedor destes
centros. Porém, o quadro interpretativo que foi usado procurou acentuar
como a influéncia das ideias estd dependente da sua transmutagio em pré-
ticas e politicas cujo formato especifico varia consoante as circunstincias
histéricas, institucionais, politicas, econdmicas ou sociais situadas local-
mente. Nesta perspetiva, o interesse de se estudar o DEE, isto ¢, de se estu-
dar o local, é o de uma compreensao mais alargada que pode provir, para
a prépria andlise dos mecanismos globais, da atencdo a certas escolhas ao
nivel, designadamente, dos relacionamentos que se estabeleceram, das
hesita¢oes que tiveram lugar, ou da preferéncia por manter uma articula-
¢do entre a investigagdo mais convencional em Economia e uma dimensao
de gestao da politica econdmica.
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