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Apresentação 

Teresa Costa e Luísa Carvalho

Esta edição dos Cadernos Sociedade e Trabalho sob o tema “Empreendedorismo, 
coesão social e dinâmicas empresariais” inclui um conjunto de artigos prepara-
dos especialmente para este número dentro da temática abordada por académi-
cos e especialistas nacionais e internacionais. 

É comummente aceite o papel do empreendedorismo para o desenvolvi-
mento económico dos países e para a criação de emprego. Particularmente, nos 
tempos de crise torna-se premente associar este conceito à coesão social e às dinâ-
micas empresariais que promovam a criação de valor numa perspectiva global 
para todos os agentes envolvidos. Esta edição pretende assim propor um con-
junto de artigos com visões e perspectivas distintas que se complementam e enri-
quecem o resultado final. A abordagem proposta pode ser útil a académicos e 
estudiosos sobre o tema, mas também a empreendedores e agentes de politica 
pública directamente envolvidos na aplicação mais prática do conceito de empre-
endedorismo.

Esta edição divide-se em quatro capítulos. O primeiro aborda as temáticas 
do empreendedorismo, criação de riqueza e coesão social e pretendem providen-
ciar uma abordagem global sobre o tema. O segundo capítulo apresenta um con-
junto de artigos a propósito do empreendedorismo, politicas e recursos associa-
dos. O terceiro capítulo encerra um conjunto de contributos sobre as dinâmicas 
empresariais, risco e fatores determinantes para a criação de empresas. E, por 
último, o quarto capítulo fornece anotações jurídicas para o empreendedor.

Espera-se então que este caderno possa ser disseminado por todos os que 
acreditam que o empreendedorismo pode ter um ativo na criação de riqueza, de 
emprego e por conseguinte, um vector de suporte à coesão social!
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Empreendedorismo, Criação 
de Riqueza e Coesão Social 
– Uma Abordagem Global
Teresa Costa
Escola Superior de Ciências Empresarias, Instituto Politécnico de Setúbal
Luísa Carvalho
Escola Superior de Ciências Empresarias, Instituto Politécnico de Setúbal e CEFAGE-
Universidade de Évora

Resumo | O empreendedorismo constitui um elemento determinante para os 
países que, numa economia baseada no conhecimento, ambicionam serem com-
petitivos e desenvolvidos. 
Atentendo-se à importância do empreendedorismo para o desenvolvimento eco-
nómico, este trabalho apresenta uma reflexão sobre a relação entre empreende-
dorismo e crescimento económico, fazendo referência ao modelo do Global 
Entrepreneurship Monitor (GEM), seguindo-se uma análise à actividade empre-
endedora no mundo, com particular destaque para o empreendedorismo por 
necessidade e empreendedorsimo por oportunidade, concluindo com uma aná-
lise da actividade empreendedora em Portugal.
Por fim, o artigo discute o papel do empreendedorismo enquanto solução de 
prevenção e combate à exclusão social, sublinhando a importância do microem-
preendedorismo.

Abstract |“Entrepreneurship, wealth creation and social cohesion: A global 
approach” Entrepreneurship is a crucial element for each country that aims to be 
competitive and developed within knowledge-based world economy. This article 
presents an approach about the relationship between entrepreneurship and eco-
nomic growth. Considering Global Entrepreneurship Monitor (GEM) reports, it 
was made an analysis to the entrepreneurial activity in the world, attending to 
entrepreneurial motivations (opportunity or necessity), particularizing the por-
tugueses case.
Finally, the article discusses the role of entrepreneurship as a solution to prevent 
and reduce poverty and social exclusion, highliting the importance of microen-
trepreneuship.
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Introdução

Este artigo introduz o tema do empreendedorimo como fonte de criação de 
riqueza e contributo para a coesão social. Nos tempos actuais de crise as temá-
ticas do empreendedorismo associado à criação de empresas, seja por oportuni-
dade, ou por necessidade, assumem-se como pontos essenciais nas agendas polí-
ticas. Em diversos países, particularmente nos desenvolvidos onde o fenómeno 
do desemprego ganhou uma dimensão preocupante, nos últimos tempos, este 
tema ganhou uma relevância maior associando-se cada vez mais a alternativas 
de criação de emprego e de riqueza, onde os mais afetados pelo desemprego, 
nomeadamente jovens, mulheres e trabalhadores pouco qualificados podem 
encontar soluções.

Novos tempos exigem novas soluções, podendo o empreendedorismo con-
stituir uma saída para a criação do próprio emprego, e para a solução de situa-
ções de precaridade, limitando a pobreza e a exclusão social.

“Não é o mais forte que sobrevive, nem o mais inteligente,  
mas sim aquele que melhor reage às mudanças”

Charles Darwin

Uma perspetiva global sobre empreendedorismo

A palavra empreendedorismo anda hoje na boca de professores, empresários e 
políticos, tendo-se tornado numa palavra de moda. Contudo, ainda que apenas 
recentemente esta palavra tenha entrado com maior incidência no vocabulário 
português, as primeiras referências ao termo remontam ao ano de 1755 com Can-
tillon (2003) que, numa perspetiva económica, define empreendedor como um 
decisor racional que assume o risco e gere a empresa com o objetivo de alcançar 
o lucro. No século XIX, Jean Baptiste Say (1816) refere que o empreendedor é o 
agente que transfere recursos económicos de um sector de produtividade mais 
baixa para um sector de produtividade mais elevada e de maior rendimento. 
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Knight (1921) invocou a diferença entre os empreendedores e os restantes 
indivíduos da sociedade, reconhecendo-lhes competências e capacidades que 
lhes permitem proceder a análises mais informadas das realidades, preparando-
-os para a assunção de riscos em situações de incerteza. 

Nas diversas perspetivas de empreendedorismo, o empreendedor tem um 
papel de agente dinamizador de todo o processo. Esta tendência aparece eviden-
ciada numa das mais famosas noções de empreendedorismo da responsabilidade 
do economista Joseph Schumpeter (1934; 1943) para o qual o empreendedor é o 
impulsionador da inovação, através de um processo denominado por destruição 
criadora e, por conseguinte, gerador de crescimento económico. 

Para alguns investigadores o empreendedorismo é explicado através das 
características individuais da personalidade do empreendedor, estes são conside-
rados fatores determinantes na criação de empresas. Dentro desta linha psicoló-
gica destaca-se a contribuição de McClelland (1961). Este autor, no seu estudo 
pioneiro distinguiu os empreendedores pela sua necessidade de sucesso e capa-
cidades para serem proactivos e para se orientarem para o sucesso. Nesta perspe-
tiva ser empreendedor dependia de características intrínsecas/genéticas do indi-
víduo, tais como, proactividade, iniciativa, assertividade, forte orientação para 
resultados e compromisso com os outros. De certo modo, esta teoria defende que 
se nasce (ou não) empreendedor, o que vai contra muitas abordagens recentes 
que defendem existirem outros fatores que influenciam este processo. A perspec-
tiva de McClelland (1961) é alvo de diversas críticas por negligenciar a influência 
do ambiente externo ao indivíduo, as suas interações com o meio e a sua capaci-
dade de aprendizagem tanto no processo de tomada de decisão como no pro-
cesso de afetação de recursos.

Complementarmente Stevenson e Jarillo (1990) dão uma expressão organi-
zacional ao fenómeno e chamam à atenção para o facto de muitos estudos de 
investigação se terem centrado nas causas ou consequências do comportamento 
empreendedor, e muito poucos sobre o que os empreendedores fazem realmente. 
Para além disso, sugerem algumas áreas consideradas relevantes para o estudo 
do empreendedorismo, nomeadamente, os aspetos relacionados com o ciclo de 
vida das empresas, os problemas que os empreendedores enfrentam em empre-
sas maduras, o papel das redes no empreendedorismo. As oportunidades, sua 
identificação e exploração são fatores-chave para outro conjunto de investigado-
res (Kirzner, 1973; Palich e Bagby, 1995; Shane e Venkataramann, 2000). O corpo-
rate entrepreneurship como processo de geração de empreendedorismo em empre-
sas existentes tem também merecido muita atenção (Burgelman, 1983; Covin e 
Slevin, 1989; Fast, 1978; Kanter, 1983). 

Empreendedorismo e desenvolvimento económico

Conhecer a actividade empreendedora e as características dos agentes desta acti-
vidade é por demais importante. Os estudos enfatizam a importância da acti-
vidade empreendedora no que concerne à criação de emprego, demonstrando 
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que a sua contribuição para o desenvolvimento económico e social são elevados 
(Carree, Thurik, 2003). 

O Global Entrepreneurship Monitor (GEM), tem estudado a relação entre 
empreendedorismo e crescimento económico. O GEM é um consórcio de investi-
gação académica sem fins lucrativos cujo objectivo consiste na disponibilização 
de informação de qualidade sobre a actividade empreendedora no mundo. Este 
consórcio, iniciou a sua actividade em 1999 com 10 países desenvolvidos e ao 
longo de 12 anos estudou cerca de 80 economias, e, em 2010, no último relatório 
GEM, foram estudadas 59 economias em todo o mundo. Em 2010, aproximada-
mente 175,000 pessoas foram inquiridas nas 59 economias em estudo, que repre-
senta não só a maior amostra estudada até ao momento, como também a mais 
diversa do ponto de vista geográfico e económico. No seu conjunto o grupo estu-
dado cobre cerca de 52 % da população mundial e 84 % do PIB mundial.

As economias analisadas foram agrupadas em três níveis: factor-driven1, effi-
ciency-driven2 e innovation-driven3. Estes grupos foram constituídos de acordo com 

1  Economias do tipo de subsistência com grande peso da agricultura e extração mineral com 
preponderância da utilização dos fatores produtivos de trabalho e recursos naturais.

2  Economias industrializadas, suportadas em economias de escala, com utilização de capital 
intensivo e domínio de grandes empresas.

3  Economias baseadas no conhecimento intensivo, com forte presença do setor dos serviços.

Empresas de 
Grande Dimensão

Condições Nacionais Gerais
Abertura de Comércio externo

Mercados Financeiros (Eficiência)
Tecnologia (I&D, Nível, intensidade)

Infraestruturas Físicas
Gestão (Competências)

Mercado de Trabalho flexibilidade)
Instituições (Exercício da lei)

Oportunidades de
 Empreendedorismo

Micro, Pequenas e 
Médias Empresas

Capacidades de 
Empreendedorismo

Crescimento 
Económico 
Nacional

Dinâmica de 
Negócio

Condições Estruturais  
do Empreendedorismo

Apoio Financeiro
Políticas Governamentais

Programas Governamentais
Educação e Formação

Transferência de Resultados de I&D
Infraestrutura Comercial e Profissional

Barreiras à Entrada
Acesso a Infraestruturas Físicas

Normas Sociais e Culturais

Contexto Social 
Cultural e 

Político

Figura 1 Modelo Conceptual do GEM

Fonte: GEM, 2006 –Executive Report.



8 Teresa Costa, Luísa Carvalho

a divisão proposta pelo Relatório de Competitividade Global do Fórum Econó-
mico e Mundial (FEM), que identifica três fases de desenvolvimento económico 
baseadas no PIB per capita e quota de exportação.

Como se verifica na Figura 1, o contexto social, cultural e político inclui um 
conjunto de fatores que influenciam as condições condições socioeconómicas de 
um país, dividindo-se em dois ramos: “condições da estrutura” (nacionais e 
gerais) e “condições estruturais do empreendedorismo”. As condições gerais de 
cada país consideram a situação económica nacional, na qual as instituições ope-
ram. Estas condições incluem o papel do governo, o nível de pesquisa e desen-
volvimento, a qualidade e o dinamismo das infraestruturas físicas, a eficiência do 
mercado de trabalho, e a eficiência e robustez das instituições legais e sociais. 

As condições estruturais do empreendedorismo incluem aspectos específi-
cos do contexto no qual novos negócios são criados e entram no mercado, nome-
adamente: apoio financeiro, políticas governamentais, programas governamen-
tais, educação e formação, transferência de resultados de investigação & 
desenvolvimento, infraestrutura comercial e profissional, barreiras à entrada, 
acesso a infraestruturas físicas, normas sociais e culturais.

Segundo este modelo as oportunidades de empreendedorismo estão ligadas 
à existência e atração de oportunidades no mercado, enquanto que a capacidade 
de empreendedorismo avalia o potencial, a experiência e a motivação das pes-
soas para iniciar um negócio, assim como o domínio das competências necessá-
rias para a realização de actividades empreendedoras. A dinâmica de negócios é 
o conjunto de processos em que novas empresas surgem, crescem, perdem dina-
mismo ou desaparecem.

Por último, o crescimento económico nacional inclui um número de indica-
dores económicos, nomeadamente o PIB, o emprego e o rendimento per capita.

Considerando o modelo acima apresentado, o principal objectivo do GEM é o 
de estimar a prevalência de indivíduos envolvidos na actividade empreendedora 
num determinado período. Para tal análisa as características da actividade empre-
endedora através de vários índices e rácios. O índice principal, a actividade empre-
endedora total (TEA), mede a quantidade de indivíduos ativos, quer num negócio 
em fase nascente (negócio em que não foram remuneradas pessoas por mais de 3 
meses), quer na gestão de um novo negócio (negócio que tem entre 3 e 42 meses). 
Este índice é calculado, considerando o número de indivíduos com idades entre os 
18 e os 64 anos de idade envolvidos numa actividade empreendedora.

Comparando empreendedorismo por necessidade 
com  empreendedorismo poroportunidade

Relativamente às motivações dos empreendedores, o GEM identifica dois tipos: 
a motivação baseada na necessidade e a motivação baseada na oportunidade. 

A atividade empreendedora motivada por necessidade refere-se à criação de 
um negócio como opção para a criação do auto-emprego, face à inexistência de 
outra alternativa, na procura de manutenção de uma fonte de rendimento. 
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O desenvolvimento impelido pela oportunidade refere-se aqueles empreendedo-
res que iniciam a actividade empreendedora em busca da independência ou na 
tentativa de melhorar o seu nível de rendimento (não apenas de manter). 

Para melhor compreensão da actividade empreendedora no mundo, seguem-
-se alguns exemplos que ilustram diferentes dinâmicas e motivações para o 
empreendedorismo.

De acordo com o GEM (2010), de entre os países classificados como factor-
-driven, a Arábia Saudita, apesar de apresentar uma TEA baixa evidencia padrões 
similares à Bolívia (com uma TEA elevada) com ¾ da sua atividade empreende-
dora baseada na oportunidade e com um nível de motivação por necessidade 
muito baixo.

Por outro lado, o Egipto com uma TEA muito baixa, apresenta uma ativi-
dade baseada na necessidade muito alta e uma atividade motivada pela oportu-
nidade muito reduzida. Assim, este exemplo reflete dois apesar de existir um 
número pouco significativo de empreendedores em ambos os países, na Arábia 
Saudita a atividade empreendedora permite um desenvolvimento nas vidas 
daqueles que optam por esta actividade, aumentando o seu rendimento e inde-
pendência, enquanto que os empreendedores egípcios necessitam de criar o seu 
negócio para se suportarem financeiramente.

Nas economias denominadas pelo GEM de efficiency-driven, a Macedónia é o 
país com a taxa de actividade empreendedora baseada na necessidade mais ele-
vada e que também apresenta a menor taxa de actividade por oportunidade, 
entre este grupo de países. Entre estas economias, quer a Malásia como o Peru 
apresentam taxas de actividade empreendedora baseada na necessidade relativa-
mente baixas, contudo têm TEA distintas. A Malásia tem uma TEA baixa e o Peru 
elevada. Em ambos os países, os empreendedores não têm necessidade de garan-
tir a sua subsistência através da actividade empreendedora. No Peru inclusiva-
mente, a opção de criar um negócio é reconhecida como uma forma de melhorar 
o estilo de vida.

Nas economias innovation-driven, vários países revelam uma prevalência da 
actividade empreendedora baseada na oportunidade comparativamente com a 
suportada na necessidade.

Não deixa de ser interessante verificar que tanto a Islândia (com a TEA mais 
baixa), como a Itália (com a TEA mais elevada), mostram grandes diferenças na 
motivação empreendedora. Em Itália, poucos são os empreendedores que esco-
lhem a actividade empreendedora como forma de melhorar o seu estilo e nível de 
vida, enquanto na Islândia os empreendedores desejam obter esta melhoria e 
encaram a actividade empreendedora como um meio para obter este fim.

Também a Holanda, Suécia, Dinamarca e Islândia, os empreendedores evi-
denciam uma forte motivação para o desenvolvimento e independência das suas 
vidas. Esta constatação pode ser comum à região da Europa do Norte podendo-
-se relacionar com o nível geral de riqueza, com diferenças de rendimentos menos 
acentuadas e com o sistema de segurança social dos países nórdicos.

Neste conjunto de países, a Irlanda parece revelar um equilíbrio no que res-
peita às motivações baseadas na necessidade e na oportunidade.
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Empreendedorismo em Portugal

Em 2010, a taxa de atividade empreendedora (TEA) em Portugal foi de 4,5 %, 
ou seja em cada 100 adultos (entre os 18 e os 64 anos de idade), cerca de cinco 
estiveram envolvidos em actividades empreendedoras early-stage 4. Em 2007, a 
taxa TEA em Portugal tinha atingido os 8,8 % e em 2004 os 4,0 %. Regista-se, 
assim, uma evolução positiva entre 2004 e 2007, mas uma diminuição da ativi-
dade empreendedora em Portugal, nos últimos três anos de cerca de 4,3 pontos 
percentuais, o que é muito significativo e evidencia bem a crise económica que 
Portugal tem atravessado nos últimos anos. Esta situação reflecte-se em termos 
de dinâmica empreendedora, acabando por evidenciar não um ciclo virtuoso, 
mas um ciclo negativo, onde as oscilações de um conjunto de variáveis, econó-
micas, financeiras, políticas e sociais, têm contribuído para retrair a atividade 
económica, inibir o surgimento de novos negócios e provocar o encerramento de 
muitos outros.

Na verdade, muitos dos países pertencentes aos países mais desenvolvidos 
e em particular na Europa, continuam pessimistas relativamente à atividade 
empreendedora. Mais de metade dos empreendedores early-stage reconheceram 
grandes dificuldades em começarem um negócio em 2010 comparativamente 
com o ano anterior. Nestes países incluem-se a Grécia (76 %), Irlanda (56 %), Itália 
(60 %), Portugal (62 %) e Espanha (72 %). Estes dados confirmam que a turbulên-
cia nas economias faz diminuir o surgimento de start-ups.

Em Portugal em 2010, cerca de metade da atividade empreendedora early-
-stage foi induzida pelas oportunidades de mercado associadas ao aumento do 
rendimento (52 %) e cerca de um quarto (cerca de 22 %) motivada pela necessi-
dade e para manter o rendimento, ou seja, por motivos de não-oportunidade. Em 
2007, tinha-se verificado uma proporção semelhante de 56 % e 23 % respetiva-
mente. 

Atendendo ao aumento da taxa de desemprego em Portugal, o empreende-
dorismo torna-se uma alternativa para a criação do próprio emprego, garantindo 
uma fonte de rendimento que poderá minimizar o risco de pobreza e de exclusão 
social.

4  O índice principal, a taxa de Actividade Empreendedora early-stage (TEA), mede a proporção de 
indivíduos adultos (18 a 64 anos de idade) quer num negócio em fase nascente (negócio que não 
proporcionou remuneração por um período superior a três meses), quer na gestão de um novo 
negócio (negócio que não proporcionou remuneração por um período superior a 42 meses, e 
inferior a três).
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O empreendedorismo como uma solução de combate à pobreza 
e de exclusão social

As opções estratégicas da UE para a promoção de um novo modelo de com-
petitividade da economia europeia assente na criação de novas oportunidades 
(ligadas ao ambiente, novas tecnologias, etc.) que podem gerar novos postos 
de trabalho e reduzir o desemprego. A transição para o novo modelo obriga a 
uma preocupação com as pessoas de modo a evitar situações de inadaptação 
que por sua vez podem originar exclusão social. As próprias alterações no 
mercado de trabalho levam a que o percurso linear seja menos comum (edu-
cação, período de vida ativa e reforma) passando a haver diversas entradas e 
saídas do mercado de trabalho. Este novo modelo exige novas competências 
e aprendizagem ao longo da vida, no sentido de garantir a flexi-segurança, e, 
em simultâneo, a inclusão social (Costa e Carvalho, 2011). Na mesma linha, 
a Recomendação de Dezembro de 2006, estabeleceu oito competências chave 
para a aprendizagem ao longo da vida, reconhecendo a relevância não só de 
um conjunto de competências fundamentais, como a língua materna, línguas 
estrangeiras, matemática e ciências e competência digital, mas também de 
competências transversais, onde inclui o espírito de iniciativa e empreende-
dorismo.

Apesar dos estudos do GEM revelarem que no caso de Portugal, e à seme-
lhança do que se passa na maior parte das economias innovation-driven, a acti-
vidade empreendedora por necessidade tem um peso ainda relativamente 
pequeno comparativamente à actividade empreendedora por oportunidade, 
neste período turbulento exige-se um novo olhar sobre esta temática. Face ao 
cenário de crise atual, e com o acentuar da taxa de desemprego, torna-se pre-
mente dar um novo foco ao empreendedorismo por necessidade. Ainda que 
este não seja o motor principal para o crescimento económico que se deverá 
basear sobretudo na inovação e no conhecimento, este tipo de empreendedo-
rismo pela sua natureza pode ser gerador de algum valor económico e princi-
palmente um elevado valor social. É pois, importante não esquecer o papel do 
empreendedorismo, em particular do microempreendedorismo como impul-
sionador do desenvolvimento humano e de coesão social, para além de instru-
mento económico.

O caso do Grameen Bank no Bangladesh é um bom exemplo de apoio ao 
microempreendedorismo com resultados extraordinários na promoção da digni-
dade humana através da possibilidade da criação de um rendimento a pessoas 
em risco de pobreza.

Em Portugal, não existe um banco dedicado ao microcrédito (como no caso 
do Bangladesh), estando o sistema de microcrédito português dependente das 
vontades das instituições bancárias normais e constituindo-se em muitos casos, 
como uma actividade marginal valorizada apenas na vertente de responsabili-
dade social das mesmas (Portela et al., 2008).

Assim, se confirma não somente a relação relevante entre empreendedo-
rismo e crescimento económico, mas também o seu impacto social através da 



12 Teresa Costa, Luísa Carvalho

concretização de pequenos projectos que podem resolver situações de desem-
prego e insuficiência de rendimentos e por esta via promover uma maior coesão 
social.

Considerações finais

Este trabalho permitiu apresentar e discutir um conjunto de conceitos relaciona-
dos com o empreendedorismo e desenvolvimento económico, reforçando o seu 
papel, no combate à pobreza e exclusão social.

No período atual, a crise internacional que assola em particular os países 
mais desenvolvidos, tende a reduzir os níveis de riqueza gerados e a aumentar 
significativamente as taxas de desemprego, justificando-se uma intervenção 
directa ao nível das políticas de promoção da criação do próprio emprego. Esta 
conjuntura económica tende a agravar os fenómenos de pobreza e de exclusão 
social, tornando ainda mais premente a atuação das instituições nacionais e supra 
nacionais. 

Sabendo-se que a pobreza e exclusão social são fenómenos multidimensio-
nais, a abordagem a este problema passará por soluções integradas que conside-
rem a promoção do desenvolvimento das pessoas, a qualificação e desenvolvi-
mento de novas competências, bem como um conjunto de políticas públicas que 
favoreçam a criação do próprio negócio.

Este artigo proporciona um enquadramento geral sobre o tema do empreen-
dedorismo, que podendo ter diversas perspetivas, aparecerá ao longo dos diver-
sos capítulos desta publicação, associado a diferentes contextos nacionais e inter-
nacionais, públicos e privados e ligados a organizações com fins lucrativos e sem 
fins lucrativos.
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Resumo | No tempos atuais, as organizações socias têm vindo a desenvolver um 
papel cada vez mais ativo no que concerne à deteção e exploração de oportunida-
des, assim como no fornecimento de soluções aos problemas socias, que não 
encontraram resposta junto do mercado e onde os governos falharam no seu 
compromisso social.
Torna-se pois, cada vez mais relevante o estudo em torno do empreendedorismo 
social e do empreendedor social. 
Assim, este artigo introduz uma revisão de literatura sobre este tema, conside-
rando diferentes abordagens e perspetivas, descrevendo posteriormente um con-
junto de projetos de empreendeorismo social na Península Ibérica, considerando-
-se algumas particulares da realidade de Portugal e Espanha.

Abstract | Resources for Social entrepreneurship: a glance over the iberian 
Peninsula” Social organizations have an important role detecting and exploring 
social opportunities. Frequently they are the solution to social problems where 
market and government fail.
In this context the study of social entrepreneurship and social entrepreuneurs are 
extremely relevant in nowadays society.
This article has two aims, firstly presents a literature review about social entre-
preneurship and social entrepreneur, considering different approches and per-
spectives, and secondly describes social entrepreneurship projects in Iberian Pen-
insula.
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Introdução

Nos últimos anos os órgãos governamentais têm reforçado a importância do 
empreendedorismo social e o seu interesse sobre o papel do empreendedor social 
como motor de desenvolvimento económico e social, em particular nas empresas 
da economia social. São diversas as políticas europeias de estímulo ao empreen-
dedorismo, os programas no ensino superior que o promovem, bem como, os 
estudos que o relacionam com crescimento económico dos diferentes países e 
regiões, onde se destaca o projeto “Global Entrepreneurship Monitor” (GEM) (Álva-
rez e Urbano, 2011).

As empresas de economia social são empresas que desenvolvem a sua ativi-
dade na economia de mercado, mas assumem um caráter inovador que não segue 
estritamente fins capitalistas. Neste sentido, são instituições que nascem de uma 
vontade solidária e de serviço em prole da comunidade, privilegiando o serviço 
prestado e integrando na vida económica uma dimensão social. Estas incremen-
tam a coesão social (Briones et al. 2011), uma vez que se apoiam em valores de 
responsabilidade social, geram emprego, ajudam à integração de pessoas, poten-
ciam os valores democráticos, estão comprometidas com o território e promovem 
o espírito empreendedor. 

Monzón (1994) refere que o empreendedor deste tipo de empresas é um ator 
chave na deteção de oportunidades de mercado de âmbito social, que se apresen-
tam como instrumentos eficazes e úteis para resolver as falhas inerentes à lógica 
dominante no mercado e que atuam de forma complementar ao setor público.

Estas empresas têm a capacidade de aproveitar as oportunidades de mer-
cado e conciliam as prioridades e necessidades dos recursos humanos com os 
seus resultados económicos, conjugando os interesses gerais dos seus membros e 
o desenvolvimento sustentável (Nogales, 2006). 

Neste contexto, o estudo do empreendedorismo social e do empreendedor 
social assumem a sua relevância na sociedade contemporânea, justificando-se 
um olhar atento sobre as diferentes abordagens e contributos que nos permitem 
compreender a evolução destes conceitos.



18 Luísa Carvalho, Teresa Costa, Antonio Briones

Uma conceptualização sobre empreendedorismo social

A conceptualização do termo empreendedorismo social, à semelhança do que 
ocorre com a definição de empreendedorismo, não é consesual. Trata-se de uma 
área do conhecimento ainda jovem, o que se reflete na variedade de definições 
presentes na literatura (Seelos, Christian e Mair, Johanna, 2004).

Outra particulariedade desta abordagem refere-se à possiblidade de o 
empreendedorismo social poder emergir em diversos contextos, contudo a maio-
ria dos estudos situam-no no domínio público (Lewis, 1980; King e Roberts, 
1987).

Neste contexto podemos identificar na literatura diversas abordagens sobre 
emprendedorismo social. Na perspetiva de Cornwall (1998), este fenómeno 
poderá ainda ser entendido como o desenvolvimento de modelos comunitários 
que apoiam grupos socialmente vulneráveis. Para Dees (1998a), empreendedo-
rismo social refere-se a novos empreendimentos sem fins lucrativos, assim como, 
empreendimentos de negócios de propósitos sociais, nomeadamente, bancos de 
desenvolvimento comunitário com fins lucrativos e organizações híbridas.

De acordo com Fowler (2000), o empreendedorismo social é a criação de 
estruturas, relações, instituições, organizações e práticas sócio-economicamente 
viáveis, que viabilizam benefícios sociais. Outros autores (Hilbert e Hogg, 2002), 
entendem que o empreendedorismo social atende a comportamentos empreen-
dedores para fins sociais, em vez de fins económicos, ou alternativamente, o uso 
dos lucros gerados para beneficiar um determinado grupo desfavorecido. 

Na perspetiva de Seelos e Mair (2005b), o empreendedorismo social é um 
conceito que se aplica a um número de organizações que criaram modelos para 
satisfazer eficientemente necessidades humanas onde os mercados existentes 
falharam nesse compromisso.

No que respeita ao termo empreendedorismo social este engloba dois concei-
tos diferentes, o conceito de empreendedorismo e o conceito de social. Relativa-
mente ao conceito de empreendedorismo, a maioria dos investigadores centra-se 
na personalidade do empreendedor social, no comportamento, processo envol-
vido ou na oportunidade social (Mair e Marti, 2006), caracterizando-os como 
tendo traços especiais (Drayton, 2002), capacidades especiais de liderança 
(Thompson, Alvy e Lees, 2000), uma paixão para realizar a sua visão (Bornstein, 
1998) e uma forte fibra ética (Drayton, 2002). Outros autores deram particular 
relevância ao processo empreendedor como forma de diferenciação entre iniciati-
vas sociais e empreendedorismo social (Dees, 1998a). Atualmente, o estudo deste 
tema tem-se focalizado na criação de valor social, na natureza das oportunidades 
empreendedoras descobertas e exploradas e no modo de distinguir empreende-
dorismo social de outros fenómenos empreendedores (Guclu et al., 2002).

O segundo conceito é o social, que depende de um conjunto de valores pes-
soais e culturais inerentes a cada indivíduo. Uma breve comparação de algumas 
definições de empreendedorismo social possibilita constatar que o termo social 
está presente nas diversas definições. Contudo, esta terminologia é associada a 
diferentes fenómenos ou fatores, nomeadamente, à mudança social (Prabhu, 
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1999), a benefícios sociais (Fowler, 2000), a valor social, (Dees, 1998b), a capital 
social (Morse e Dudley, 2002) e com problemas sociais que incentivam a atitude 
empreendedora (Waddock e Post, 1991).

Em síntese, a revisão de literatura sobre empreendedorismo social poderá 
ser organizada, em pelo menos, três vertentes (Costa e Carvalho, 2011):

•	 Vertente 1: Empreendedorismo social refere-se às iniciativas das organiza-
ções sociais na busca de estratégias de financiamento alternativas ou como 
forma de criar valor social através de práticas de gestão (Dees, 1998a; Austin, 
Stevenson e Wei-Skiller, 2003; Boschee, 1998). 

•	 Vertente 2: Empreendedorismo social considera as iniciativas de empreende-
dores sociais independentes que procuram aliviar um problema social e 
catalizar a transformação social (Alvord, 2002; Alvord, 2004). 

•	 Vertente 3: Empreendedorismo social inclui um conjunto de práticas de res-
ponsabilidade social de empresas envolvidas em parcerias com outros seto-
res (Sagawa e Segal, 2000; Waddock, 1988).

As abordagens apresentadas revelam convergências, nomeadamente no que que 
se refere ao entendimento do empreendedorismo social como uma forma de 
resolução de problemas e necessidades sociais, apesar de algumas abordagens 
valorizarem uma as organizações sem fins lucrativos enquanto outras, enfatizam 
a importância das organizações com fins lucrativos. 

O papel do empreendedor social

Muitos autores recorrem à figura do empreendedor social para definirem o 
empreendedorismo social. Uma das primeiras abordagens, apresentada por Dees 
(1998b), refere que os empreendedores sociais desempenham o papel de agentes 
de mudança no setor social: adotando a missão de criar e manter valor social (e 
não apenas valor privado); reconhecendo e perseguindo afincadamente novas 
oportunidades para servir a sua missão; envolvendo-se num processo de contí-
nua inovação, adaptação e aprendizagem; agindo audaciosamente sem se limitar 
pelos recursos que possuem e exibindo um elevado sentido de responsabilidade 
para com os fins que a sua organização pretende atingir. 

Os empreendedores sociais consideram valores comportamentais específi-
cos, nomeadamente valores de solidariedade entre pessoas e grupos sociais. 
Estes valores influenciam a escolha dos bens e serviços a produzir e o recruta-
mento dos colaboradores que trabalham tendo por missão as necessidades do 
público-alvo (Costa e Carvalho, 2011).

Segundo Bornstein (1998) o empreendedor social abre caminhos com uma 
ideia inovadora que combina um espírito visionário e criatividade com o objetivo 
de resolver problemas reais, tendo preocupações éticas e sendo totalmente empe-
nhado na sua visão de mudança. Para Thompson (2000), os empreendedores 
sociais são indivíduos que detetam uma oportunidade para satisfazer uma 
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necessidade social que o Estado não tem capacidade para satisfazer. Assim o 
empreendedor social mobiliza os recursos necessários (geralmente pessoas, mui-
tas vezes voluntários, dinheiro e instalações). De acordo com Morse e Dudley 
(2002) este tipo de empreendedor pode ainda ser entendido como um empreen-
dedor cívico, que combina o espírito empreendedor e o espírito de comunidade 
para criar capital social no processo de melhoria comunitária.

Finalmente, Sullivan, et al., 2002) defendem que os empreendedores sociais 
são diferentes dos restantes empreendedores em termos da sua missão. 

Considerando a definição de empreendedor social atendendo às suas carac-
terísticas parece relevante apresentar uma comparação entre empreendedor e 
empreendedor social considerando as dimensões ética, objetivos e missão.

Tabela 1 Comparação entre empreendedor e empreendedor social

Empreendedor Empreendedor Social

Ética Os empreendedores podem adotar 
uma abordagem ética na gestão dos 
seus negócios mas não há 
evidências na literatura que 
sugiram que possam ser 
identificados por fortes valores 
éticos.

Os valores éticos que guiam os 
empreendedores sociais ajudam a 
garantir que os fundos públicos são 
bem gastos, as ideias não são 
corrompidas por interesses 
escondidos e que estão totalmente 
comprometidos com o trabalho da 
sua organização.

Objetivos e Missão Empreendedores de negócios 
procuram o lucro. 

Os objetivos e missão distinguem 
os empreendedores sociais.
Os empreendedores sociais são 
dirigidos por um foco na satisfação 
de objetivos sociais.

Fonte: Ashoka, 2001; Leadbeater, 1997; Community Action Network, 2001, adaptado.

Empreendedorismo social em diferentes organizações

O empreendedorismo social pode ser estudado em organizações sem fins lucra-
tivos e em organizações com fins lucrativos. Porém os objetivos destas diferentes 
organizações são distintos. Enquanto que nas organizações com fins lucrativos se 
pretende criar e aumentar riqueza para os acionistas, principalmente através da 
criação valor económico (Skoll citado por Dearlove, 2004), nas organizações sem 
fins lucrativos procura-se a criação de valor social (McDonald, 2007).

Um conjunto de diferenças baseadas nas características da atividade empre-
endedora foram estudadas por Austin et al. (2006). Estes autores identificaram 
quatro variáveis para comparar o empreendedorismo social em organizações 
sem fins lucrativos e o empreendedorismo social em organizações com fins lucra-
tivos. A primeira variável considerada é a falha de mercado, ou seja, um pro-
blema para o empreendedor de organizações com fins lucrativos é uma 
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oportunidade para os empreendedores sociais (Austin et al., 2006). A segunda 
variável é a análise da missão, cujo conteúdo difere entre organizações com e sem 
fins lucrativos, nas primeiras a missão focaliza-se no lucro para os acionistas 
enquanto nas segundas esta integra a criação de valor social (Sullivan et al., 2002; 
Moore, 2000). A terceira variável diz respeito à capacidade de mobilização de 
recursos, as organizações sem fins lucrativos têm menor capacidade de se finan-
ciarem em mercados de capitais limitando o seu acesso aos recursos financeiros, 
o que pode determinar uma menor capacidade de remunerar competitivamente 
as pessoas talentosas de que necessitam. Finalmente, a quarta variável consiste 
na avaliação de desempenho, uma vez que as empresas sociais enfrentam mais 
dificuldades relativamente à avaliação de desempenho pela incapacidade de 
medir o impacto social das suas ações.

No últimos anos, as constantes alterações no ambiente externo das organiza-
ções, nomeadamente nas sem fins lucrativos, têm sido alvo de estudo de vários 
investigadores. Estes defendem que estas organizações devem desenvolver atitu-
des empreendedoras nas suas operações (Sharir e Lerner, 2006), assim como, ado-
tar práticas inovadoras (McDonald, 2007), concentrarem-se nas metas de políti-
cas públicas e identificarem formas inovadoras de oferecer valor superior ao 
mercado-alvo, de modo a obterem vantagem competitiva (Sullivan et al., 2001). 
Outras abordagens alertam para a necessidade de orientação para o mercado 
(Nicholls e Cho, 2006; Nicholls, 2006) de modo a responder ao aumento da con-
corrência. 

Empreendedorismo social e o terceiro setor na Peninsula Ibérica

O termo terceiro setor suscita do ponto de vista académico alguma confusão no 
que concerne à sua conceptualização. Podem-se encontrar diferentes abordagens 
ao tema. De acordo com Fernandes (1994) este setor é constituído por um con-
junto de organizações e iniciativas privadas que têm como principal objetivo a 
produção de bens e serviços públicos. Para Salamon e Anheier (1992, 1996) este 
inclui instituições formais, não estatais, independentes, com participação volun-
tária e que não distribuem os lucros pela administração. Noutra perspetiva, Lan-
dim (1993) considera que o terceiro setor inclui o conjunto de organizações da 
sociedade civil ou sem fins lucrativos, onde constam as associações, as entidades 
filantrópicas, entre outros. Contudo, todas estas perspetivas parecem concordar 
que o terceiro sector inclui organizações que não procuram o lucro mas sim um 
bem coletivo comum. 

Relativamente à realidade ibérica podem-se encontrar algumas diferenças 
na estrutura organizativa do terceiro setor nos dois países.

Em Portugal, um estudo efetuado por Barros (2003) com o objetivo de des-
crever a estrutura do terceiro setor e avaliar a importância das organizações que 
operam no mesmo, permitiu identificar três categorias: cooperativas, associações 
não solidárias (organizações não governamentais ou fundações e mutualidades, 
organizações pastorais e eclesiásticas) e instituições de solidariedade social 
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(misericórdias, fundações de solidariedade, mutualidades de solidariedade, 
associações de solidariedade).

Em Espanha, o terceiro setor está representado por um conjunto de organi-
zações, plural e diverso, onde convivem empreendedores sociais de diferentes 
setores, nomeadamente, cooperativas, sociedades laborais, mutualidades, cen-
tros especiais de emprego, empresas de inserção, confrarias de pescadores e asso-
ciações, entre outras. 

Martínez et al. (2011:15) definem o conceito de economia social de acordo 
com o que é reconhecimdo na Lei n.o 5/2011, de 29 de março, fazendo referência 
à seguinte estrutura: 

•	 Cooperativas legisladas pela Lei n.o 27/1999, de 16 de julho.
•	 Mutualidades o sociedades sem fins lucrativos constituídas de acordo com 

os princípios de solidariedade, gestão democrática e ajuda mútua de caráter 
voluntário.

•	 Sociedades laborais ou empresas privadas onde a maior parte do capital é 
propriedade dos trabalhadores. Legisladas na Lei n.o 4/1997, de 24 de março.

•	 Empresas de inserção reguladas pela Lei n.o 44/2007, de 13 de dezembro que 
são sociedades de caráter mercantil ou sociedades cooperativas, qualificadas 
para realizar atividades económicas de produção de bens e serviços, cujo 
objeto social tenha como fim a integração e formação sociolaboral de pessoas 
em situação de exclusão social, nomeadamente, em situação de desemprego.

•	 Centros especiais de emprego de integração social dos indivíduos com mobi-
lidade condicionada, figura criada pela Lei n.o 13/1982, de 7 de abril, que se 
refere a empresas com forma jurídica variada, cujo objectivo é proporcionar 
trabalho produtivo a este público, proporcionando-lhes a participação em 
operações de mercado, com emprego remunerado e integração no mercado 
laboral. 

•	 Confrarias de pescadores e corporações sectoriais de direito público, que são 
associações de particulares, criadas pelo Estado com interesses no setor da 
pesca.

•	 Associações que atuam no âmbito da incapacidade, ou entidades onde os 
sócios se unem livremente, para seguir um fim estatal, sem fins lucrativos e 
com gestão democrática.

•	 Entidades singulares, nomeadamente, corporação de direito público de cará-
ter social para a plena integração de indivíduos invisuais ou com deficiência 
visual grave com autorizações públicas em matéria de jogo.

Cada vez mais aparecem na sociedade atual soluções empreendedoras que 
potenciam a criação de valor social, económico e ambiental. Esta evidencia prova 
claramente a importância crescente do empreendedorismo social e da figura do 
empreendedor social, em particular, em contextos de exclusão social. A secção 
seguinte descreve alguns projetos ibéricos com reconhecido valor social e experi-
ências no campo do empreendedorismo social na Península Ibérica.
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Empreendedorismo Social em Portugal: Os Projetos da Bolsa de Valores Sociais

No caso de Portugal, optou-se por apresentar a bolsa de valores sociais, por esta 
agrupar um conjunto diversificado de projetos em diversas áreas e regiões do 
país. Esta bolsa inclui um conjunto de projetos com resultados comprovados na 
área da educação e do empreendedorismo social, por esse motivo, se conside-
rou interessante uma apresentação e análise dos projetos inscritos nesta bolsa, 
podendo os mesmos exemplificar soluções para a resolução de necessidades 
sociais aplicáveis a diferentes contextos de grupos mais desfavorecidos ou exclu-
ídos por motivos diversos. Outra razão para esta opção prende-se com o modelo 
de financiamento que a bolsa encerra, permitindo gerar receitas de uma forma 
transparente e criativa.

Tal como o que ocorre no mercado de capitais, a bolsa de valores sociais 
recria o ambiente de uma Bolsa de Valores aproximando as organizações da 
sociedade civil e investidores sociais disponíveis para apoiar estas organizações 
através da compra das suas ações sociais. 

Assim é possível promover o investimento social, desafiando o investidor 
social a participar não sob a ótica da filantropia e da caridade, mas sim aten-
dendo à escolha do investimento que deve gerar lucro social.

A tabela 2 inventaria os projetos atualmente disponíveis na bolsa de valores 
sociais portuguesa. Optou-se por organizar a informação através de uma breve 
descrição de cada projeto, público-alvo a atingir e tipo de valor diretamente 
criado por cada um deles. A classificação quanto ao valor gerado foi considerada 
atendendo ao valor direto criado, social (por exemplo, resolução de uma neces-
sidade social de um grupo vulnerável) económico (por exemplo, criação de 
emprego), e ambiental (por exemplo, redução de impactos sobre o meio 
ambiente).

A análise da tabela 2 permite ainda verificar que grande parte do valor criado 
por estes projetos, é social, muito embora indiretamente muitos deles acabem por 
criar também algum valor económico.

Tabela 2 Projetos inscritos na bolsa de valores sociais portuguesa

Projeto Público-alvo
Criação de Valor

Social Económico Ambiental

Cozinhar o futuro Mães adolescentes X X

EC3 – Eco-Centro de 
Compostagem Caseira Crianças do infantário ao secundário X X

Capital Aldeia População rural da Aldeia de Safara X X

Semear o Futuro Pessoas portadoras de deficiências 
auditivas e autismo X X

Revista Rugas População sénior da ilha da Madeira X

(continua)
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Projeto Público-alvo
Criação de Valor

Social Económico Ambiental

Porto de Abrigo
Jovens e adultos a partir dos 16 anos, 
com atraso de desenvolvimento 
intelectual carenciados

X X

Centro de Interpretação da 
Abelha Apicultores da Aldeia de Chãos X X

Agência ODM Estudantes do ensino superior X

Unidade Móvel de Apoio ao 
Domicílio Crianças com doenças crónicas X

Lar Telhadinho Pessoas potadoras de deficiência e 
suas famílias X

Audiodescrição.pt – Ouço, 
logo vejo

Pessoas portadoras de deficiência 
visual X

Social Innovation Challenge Jovens do ensino secundário X

Piscina Terapêutica 
Os 4 Elementos Pessoas portadoras de dificiências X

Formar Campeões para a Vida Crianças e jovens em situação de risco X

Saúde a Sorrir – Centro de 
Apoio à Saúde Oral

Comunidades desfavorecidas, 
excluídas ou marqinalizadas X

Rir é o Melhor Remédio Crianças hospitalizadas, familiares, 
profissionais de saúde X

Lavandaria Social Grupos sociais mais vulneráveis X X

Crescer com afectividade Jovens marginalizados X

Operação Margarida Idosos vitimas de violência X

POR TI – Projeto de Apoio a Ti Famílas com baixos rendimentos X

CRESCER dos 8 aos 80 Famílias de classes desvaforecidas X

Projeto Viver, Crescer e 
Integrar População imigrante carenciada X

Polo Social – Manto População carenciada X X

Serviço de Intervenção e 
Apoio à Criança Crianças com deficiência X

Passos de Tempo População idosa X

Centro ABCReal Portugal Crianças e jovens autistas X

Retalhos de Esperança Mulheres desempregadas X X

Educação é a Melhor 
Prevenção Filhos, pais e avós X

Mais cuidados, mais 
integrados Minorias étnicas X

Cidadania Plena Mulheres imigrantes-Brasil e PALOP X X

EfeitoD Portadores de trissomia 21 X X

A Vida Vale População idosa X

Casa da Cidadania Grupos sociais diferenciados X

Fonte: Elaboração dos autores.

(continuação)
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Empreendedorismo social em Espanha: Efeitos gerados pelos 
projetos da economia social

Em Espanha, considerando a perspetiva sistémica defendida por Martínez et al. 
(2011) os efeitos gerados pela estrutura da economia social podem classificar-se 
como (1) efeitos potenciais sobre a coesão social (2) efeitos potenciais sobre a 
coesão territorial. Complementando cada um deles pode ainda subdividir-se nas 
classes da tabela 3. 

Tabela 3 Estrutura da economia social em Espanha

Áreas e efeitos – Empreendedores sociais Coesão social e Territorial 

Coletivo com dificuldades de emprego 157.886 Trabalhadores

Efeitos relacionados com a qualidade do emprego 173.174 Trabalhadores

Mercado de trabalho e igualdade de oportunidades 275.746 Trabalhadores

Atividade económica e emprego de âmbito rural 58.783 Trabalhadores

Manutenção da população ligada ao meio rural 102.282 Pessoas

Oferta de serviços sociais (n.o  empresas) 3.402 Empresas

Fonte: Elaboração dos autores.

Neste caso considera-se que o empreendedor social, similarmente ao que ocorre 
com o empreendedor tradicional criará valor económico, sem embargo para a 
criação de valor social, sendo que o valor económico é um subproduto do valor 
social. Por outro lado, as empresas que compõem a economia social estão pre-
sentes nos serviços e prestações sociais contemplados pela Carteira de Serviços 
da “lei de dependência”– LAPAD (Salinas, 2011:5). Estes empreendedores sociais 
ocupam-se de serviços prestados relacionados com a prevenção, teleassistên-
cia, ajuda ao domicilio, centros de dia e de noite e residenciais. Pode-se assim 
assinalar que estes empreendedores sociais podem ser vistas como geradores de 
emprego e potenciadores da eficácia dos serviços sociais e da promoção do bem-
-estar social.

Será ainda de destacar o facto da economia social assumir cada vez mais um 
papel relevante no tecido produtivo e regional. No âmbito regional e ligado ao 
setor agrícola em Espanha, será de sublinhar o crescimento das cooperativas e 
sociedades agrárias de transformação alimentar, que conseguem inclusive pros-
perar em mercados externos exportando leguminosas e frutas, com recurso à uti-
lização de tecnologias próprias e a marcas conhecidas internacionalmente. Neste 
sentido, a combinação entre a eficiência e a rede europeia de contactos que 
suporta a distribuição dos produtos, determinam a existência de uma indústria 
regional competitiva no setor da economia social agrária.
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Considerações finais

Este artigo permitiu consolidar a abordagem teórica aos temas do empreende-
dorismo social e do empreendedor social, destacando o papel do empreende-
dor social em diferentes tipos de organizações. Complementarmente, apresenta 
alguns aspetos da realidade portuguesa e espanhola no que concerne a esta temá-
tica.

O trabalho desenvolvido possibilitou as seguintes considerações:

1. As diferentes organizações que constituem a economia social podem intervir 
para impulsionar o envolvimento dos diversos agentes e grupos de inte-
resse. 

2. A valorização da atividade económica ao serviço das necessidades sociais, a 
distribuição mais equitativa dos rendimentos, a criação de emprego e de 
riqueza solidária e as correções dos desequilíbrios do mercado de trabalho 
são factores chave de intervenção neste domínio.

3. Este setor começa a ter cada vez mais importância devido ao aumento das 
necessidades sociais não satisfeitas pelos governos.

Na península ibérica este setor está a ganhar um novo protagonismo, particu-
larmente na conjuntura económica atual, apresentando soluções empreende-
doras e inovadoras para responder a necessidades prementes das populações, 
de diversa ordem, nomeadamente de ordem económica, social e ambiental. Os 
casos apresentados para Portugal revelam uma diversidade de projetos que 
demonstram uma forte capacidade criativa dos empreendedores sociais, par-
ticularmente nos domínios da coesão social e desenvolvimento regional. Em 
Espanha, o caso das cooperativas agrícolas revela um esforço de cooperação de 
interesses de pequenos agricultores, que desta forma, conseguem ganhar escala 
e aceder a novos mercados colmatando os riscos de empobrecimento e degrada-
ção do meio rural.

Em suma, o empreendedorismo social e os seus atores principais podem 
decididamente dar um forte contributo para a melhoria do bem-estar das popu-
lações.
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Resumo | Este trabalho tem o propósito de apresentar o desenvolvimento do 
modelo teórico do Programa Integrado de Capacitação Empreendedora (PICE). 
Este programa tem por objetivo fomentar junto à comunidade de baixa renda o 
espírito empreendedor, capacitando-a na busca de soluções para os problemas de 
geração de renda, por meio da formação em gestão (através de palestras e cursos 
de capacitação empreendedora junto às comunidades de baixa renda inscritas no 
projeto) e da orientação (através de acompanhamento dos empreendedores des-
sas comunidades inscritos no projeto) por alunos de graduação em Administra-
ção matriculados no Estágio Social (disciplina da grade curricular do curso de 
Administração) e por alunos dos outros cursos de graduação e pós-graduação da 
USP campus Ribeirão Preto interessados em participar do projeto, sob orientação 
dos professores da faculdade. Assim, o PICE possibilita a imersão dos futuros 
executivos na questão da responsabilidade social e do empreendedorismo, tor-
nando-os conscientes da realidade social que enfrentarão após concluírem o 
curso de graduação. Destarte, o PICE constitui-se em uma ferramenta para o 
desenvolvimento local e para o aprofundamento da relação entre a universidade 
e a comunidade.
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Abstract | “PICE – Integrate Programe of Entrepreneurship Training: tool for 
the local development and deepening of the relationship between university 
and community” This work aims to present the development of theoretical 
model which originate the Integrate Program of Entrepreneurship Training 
(PICE). The program aims to enhance the entrepreneur spirit among the low 
income communities, developing relevant management skills, which make these 
communities able to create options for income generation. Lectures and entrepre-
neurship training were offered to the low income communities enrolled in the 
project, in order to develop management skills. In addition, orientation was pro-
vided by the undergraduate Business students enrolled in the social internship 
(module of the Business course), and by undergraduate and graduate students 
from the University of São Paulo (USP) in Ribeirão Preto, who were involved in 
the project, under faculty supervision and guidance. In this sense, PICE brings 
social responsibility and entrepreneurship issues to the reality and awareness of 
these students who will become executives after graduation. PICE is also a tool 
for promoting local development and creating stronger relations between univer-
sity and community.
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Introdução

A sociedade atual possui um sistema económico composto pelo neoliberalismo e 
a constante busca pelo lucro. Sofre com grandes desigualdades de renda e proble-
mas no setor social. Neste contexto surgiu a busca por novos modelos de negó-
cios, como alternativa às dificuldades enfrentadas. Muitos trabalhadores prefe-
rem iniciar seu próprio empreendimento, por não conseguirem encontrar um 
emprego ou por não acreditarem que o emprego possa garantir um futuro, em 
tempos de mudanças tecnológicas. Porém, muitos desses novos empreendedores 
não possuem a formação suficiente necessário para tal, originando dificuldades 
no gerenciamento do seu próprio negócio. Por outro lado, tem-se a universidade 
como foco de desenvolvimento de pesquisa e ensino cujo objetivo principal sem-
pre consistiu em capacitar pessoas. 

Nesse sentido, desenvolveu-se o projeto PICE (Programa Integrado de Capa-
citação Empreendedora) com o objetivo de fomentar junto à comunidade de 
baixo rendimento o espírito empreendedor, capacitando-a na busca de soluções 
para os problemas de geração de renda, por meio da formação em gestão (através 
de palestras e cursos de capacitação empreendedora junto às comunidades de 
baixo rendimento inscritas no projeto) e da orientação (através de acompanha-
mento dos empreendedores dessas comunidades inscritos no projeto) por alunos 
de graduação em administração matriculados no estágio social (disciplina da 
grade curricular do curso de administração) e por alunos dos outros cursos de 
graduação e pós-graduação da USP campus Ribeirão Preto interessados em parti-
cipar no projeto, sob orientação dos professores da faculdade. 

Portanto, o projeto surge com esta visão de transformação das comunidades 
locais de baixo rendimento em comunidades autossustentáveis, que possuam 
autogestão de alto nível e sejam capazes de encontrar oportunidades para o con-
tínuo desenvolvimento, promovendo o bem-estar coletivo. 

O público alvo atendido pelo PICE consiste em: i) empreendedores, os quais, 
por não possuírem conhecimentos técnicos nem gerenciais acabam abandonando 
ou tendo um desempenho abaixo das expectativas em seus negócios, cooperati-
vas, associações, ONG etc; ii) jovens estudantes do ensino médio de escolas 
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públicas, os quais são estimulados a tornarem-se agentes de transformação social; 
iii) alunos de curso de graduação, sendo uma oportunidade para sensibilizá-los 
dos problemas sociais enfrentados por grande parte da população.

Desta forma, este trabalho apresenta uma descrição do PICE que consiste em 
uma ferramenta para o desenvolvimento local através do relacionamento entre a 
universidade e a comunidade. Mais especificamente, descreve-se o trabalho 
desenvolvido com os empreendedores de micro e pequenos negócios que não 
possuem formação adequada para gerir eficientemente um empreendimento. 

Estrutura do PICE

A primeira ideia de criação do PICE (Programa Integrado de Capacitação Empre-
endedora) foi em 2000, porém na época o nome inicial era Hospital Empresa. 
Após discussões sobre o foco do projeto, bem como a elaboração do mesmo e 
obtenção de apoio pela universidade, as suas atividades foram iniciadas em 
2005. Para melhor funcionamento do PICE, desenvolveu-se ao longo dos anos de 
estudo uma estrutura organizacional conforme apresentado na Figura 1. 

Figura 1 Estrutura organizacional do PICE

A seguir são descritas as atividades realizadas por cada área dentro desta estru-
tura: 

•	 Núcleo de Empreendedores: entidade estudantil da FEA-RP/USP que atua 
como agente de mudança por meio da propagação do espírito empreende-
dor e ligação entre a universidade e a comunidade, tendo o projeto PICE 
como um de seus projetos.

•	 Grupo Gestor: grupo responsável pela gestão de alto nível do projeto. Entre 
suas atribuições destacam-se o monitoramento das atividades operacionais, 
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elaboração do planeamento estratégico do projeto, estabelecimento de metas 
e objetivos e coordenação das macroáreas (Parcerias institucionais, Financia-
mento, Expansão, Metodologia, Divulgação). O Grupo Gestor conta com o 
apoio do núcleo de empreendedores e dos professores participantes do pro-
jeto, para coordenação das áreas do PICE (Empreendedores, Jovens, coope-
rativas e ONG).

•	 Grupo de Professores: função deste grupo é a de orientar os membros do grupo 
gestor e os voluntariados, auxiliando-os na resolução de eventuais proble-
mas, os quais poderão ser teórico-conceituais, relacionados a aspetos meto-
dológicos do projeto; e/ou problemas relativos aos estagiários, relativos ao 
relacionamento com os estudantes participantes por meio do estágio social.

•	 PICE Cooperativas: corresponde ao atendimento a grupos de pessoas que tra-
balham juntas em organizações como, por exemplo: cooperativas, associa-
ções e outros modos de economia solidária, não formalizadas. O objetivo é 
passar a essas pessoas princípios como autogestão, participação coletiva, 
inclusão social e desenvolvimento de autonomia.

•	 PICE Empreendedores: realiza a capacitação de microempreendedores, ou 
seja, donos de pequenos negócios localizados em bairros de Ribeirão Preto. 
Funciona da seguinte maneira: primeiro é escolhido um bairro de Ribeirão e 
é feita a divulgação do projeto. Então é realizado um curso de capacitação a 
todos os empreendedores interessados. O curso é organizado pelo coordena-
dor da área e apresentado pelos estagiários. Posteriormente ao curso são 
escolhidos empreendedores para participarem de uma capacitação. Cada 
estagiário fica responsável por auxiliar um empreendedor. Os estagiários 
realizam aproximadamente 12 encontros com os empreendedores ao longo 
do semestre. Também ocorre o acompanhamento dos empreendedores aten-
didos em semestres anteriores.

•	 PICE Jovens: capacita crianças e jovens a desenvolverem habilidades para 
possuírem no futuro condições de serem donos de seus próprios negócios. 
Para isso, a capacitação visa estimular o desenvolvimento da competência 
dos jovens para empreender independentemente do tipo de interesse ou 
vocação individual. O projeto é realizado pelo coordenador da área junta-
mente com os estagiários selecionados. São realizados encontros semanais 
com os jovens da escola escolhida. O projeto é dividido em duas etapas, 
sendo a primeira a de capacitação dos alunos, terminando com a montagem 
do roteiro de um projeto. A segunda etapa refere-se à aplicação do projeto no 
local escolhido pelos próprios alunos. A primeira etapa é dividida em oito 
encontros semanais com duração de duas horas cada. Nesses encontros 
serão abordados temas sobre o empreendedorismo, contendo conceitos, 
características, dinâmicas e exemplos. Essas aulas possuem dois objetivos 
principais: despertar e estimular o espírito empreendedor e discutir a utili-
zação das quatro ferramentas básicas de gestão (planear, organizar, executar 
e controlar resultados). Finalizando as aulas os alunos organizam-se na ela-
boração de um projeto voltado para a escola onde estudam ou para a comu-
nidade de uma forma geral. Na segunda etapa os alunos utilizam o que 
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aprenderam em sala de aula, durante todo o semestre, na aplicação do pro-
jeto e ao final os resultados obtidos são analisados. A USP disponibiliza bol-
sas de pré-iniciação para alunos do ensino médio. Quando o pedido destas 
bolsas feito pelo PICE é aceito pela USP os alunos participantes do projeto 
são os que receberam a bolsa. Quando a bolsa não está disponível os alunos 
participantes são os de alguma escola escolhida pelo PICE.

•	 PICE ONG: tem por objetivo melhorar a gestão de recursos das instituições e 
adequar a contabilidade das mesmas às normas vigentes. Isso é feito através 
de cursos de capacitação em gestão contábil do 3.o Setor dado por professo-
res e também através de atendimentos aos gestores de entidades filantrópi-
cas. 

Este trabalho apresentará detalhadamente o desenvolvimento das atividades do 
PICE Empreendedores, que é composto por três etapas principais: sensibilização, 
capacitação e acompanhamento. A figura a seguir apresenta os integrantes e as 
atividades desenvolvidas no PICE Empreendedores.

Figura 2  Integrantes e atividades desenvolvidas do PICE Empreendedores

Fonte: Elaborado pelos autores.
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Vale ressaltar que o PICE é um programa flexível, portanto, não é necessário que 
todas as fases sejam realizadas em todas as comunidades. Apresenta-se a seguir a 
descrição dos integrantes e das atividades desenvolvidas dentro do PICE Empre-
endedores.

Grupo Coordenador do PICE Empreendedores

O Grupo Coordenador do PICE Empreendedores é formado por alunos de gra-
duação e pós-graduação de administração, economia e contabilidade, com orien-
tação de professores e suporte de parceiros. Esses deverão ser selecionados pelo 
professor coordenador junto à instituição parceira na universidade. Na FEA-RP/
USP, os integrantes desse grupo em geral devem ser, preferencialmente, mem-
bros da entidade estudantil Núcleo de Empreendedores.

Fica a cargo deste grupo, executar tarefas de implementação, manutenção e 
aperfeiçoamento do programa. Para a implementação do programa é necessário 
primeiramente apoio da universidade e determinação da região onde o programa 
atuará. Para tal escolha deve-se levar em conta a necessidade e o potencial da 
comunidade local e a existência de instituições que possuam infraestrutura e con-
tato direto com a comunidade local dessa região, além da possibilidade de for-
mar parcerias com as mesmas. Esses itens serão detalhados no item Grupo 
Suporte. As atividades de manutenção estão descritas no Item Operacionalização 
e em Financiamento.

Para que ocorra um aperfeiçoamento do PICE algumas atividades devem ser 
realizadas corriqueiramente. Devem-se realizar criteriosamente as fichas de ava-
liação (descritas no item Avaliação) que têm como objetivo, além de avaliar o 
PICE, receber feedback dos participantes e sugestões para aumentar a eficiência e 
a qualidade do programa. Por meio de seus resultados o Grupo Gestor deve veri-
ficar e realizar as modificações que forem necessárias. Além disso, as fichas de 
avaliação são de grande valia o desenvolvimento de novos materiais para o pro-
grama. Esses materiais são, muitas vezes, desenvolvidos pelos próprios consul-
tores PICE durante o atendimento, por isso deve haver uma preocupação em 
adquiri-los quando criados e disponibilizá-los aos outros consultores. 

Grupo Suporte

Esse grupo é dividido em dois subgrupos, um dentro da universidade e o outro na 
comunidade a ser atendida pelo programa. O primeiro é formado por: entidades 
discentes, professores da faculdade, alunos que trabalham junto ao Grupo Coor-
denador PICE Empreendedores e projetos sociais na universidade; o segundo 
é formado pelos parceiros, que são as escolas públicas, associações de bairros, 
ONG e entidades de cunho social em bairros periféricos da cidade. 

Para obtenção de apoio dos professores, aconselha-se que seja enviada uma 
carta a cada um explicando o programa, objetivos e a forma com que o professor 
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poderá colaborar. Além disso, deve convidá-lo a participar e notificar que será 
emitido certificado pela participação.

O Grupo Suporte que atua dentro da universidade deverá realizar ativida-
des como: auxílio na divulgação do programa, prestação de suporte acadêmico 
aos consultores PICE, ajuda para a implementação do programa em novas regi-
ões etc. O Grupo Suporte que atua dentro da comunidade tem como função auxi-
liar na divulgação do programa e na sensibilização da comunidade, além disso, 
podem contribuir com sua infraestrutura para realização da palestra de sensibili-
zação, do curso de capacitação e dos atendimentos pós-curso; e com a inserção do 
programa na comunidade local, por possuir proximidade com a mesma.

Grupo Consultores PICE 

O Grupo de Consultores PICE é formado por alunos de graduação e pós-gradu-
ação que queiram prestar atendimento à comunidade local. Os consultores PICE 
podem ser vinculados à disciplina de estágio social ou ser voluntários. Depois de 
formada a equipe de atendimento, os consultores recebem uma apostila com a 
metodologia e procedimentos do atendimento e um treinamento ministrado por 
membros do Grupo Coordenador do PICE Empreendedores e do Grupo Suporte.

Público 

O Público-Alvo representa a comunidade carente a ser atendida pelo PICE em 
suas diversas etapas, ou seja, os empreendedores locais. Depois da palestra de 
sensibilização tem-se o público sensibilizado que é formado por aqueles que pos-
suem o conhecimento sobre a existência do PICE. Em seguida, parte do público 
sensibilizado participa do curso de capacitação, formando o público capacitado. 
Finalmente, as pessoas do público capacitado que tiverem interesse podem rece-
ber o atendimento dos consultores PICE. As pessoas atendidas passam a ser o 
público orientado e como resultado de seus empreendimentos e de sua formação, 
a comunidade caminha para um desenvolvimento sustentável construído pelos 
esforços de seus próprios membros.

Divulgação

O processo de divulgação é dividido nas seguintes etapas:

•	 Divulgação na comunidade local: na comunidade local são divulgados tanto 
o curso de capacitação como a palestra de sensibilização, que serão explica-
dos posteriormente. A divulgação pode ser feita por meio da distribuição de 
panfletos em locais onde existe um número grande de potenciais empreen-
dedores com o perfil esperado pelo programa, como, por exemplo, em 
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avenidas e ruas com pequenos comércios. A ajuda dos parceiros dentro da 
comunidade facilitará esse processo, pois além de possuírem contato com a 
comunidade auxiliando na própria entrega de panfletos, poderão informar 
os locais onde a divulgação terá uma eficiência maior. A colocação de carta-
zes em locais como supermercados e lojas com grande movimentação tam-
bém é favorável.

•	 Palestra de Sensibilização para os Empreendedores: a palestra de sensibiliza-
ção tem como objetivo estimular as pessoas a pensarem sobre os seus negó-
cios em andamento, ou em fase de elaboração, e incentivá-las a participarem 
do curso de capacitação empreendedora. Essa deve ser realizada dentro da 
própria comunidade, em um anfiteatro ou em uma sala de alguma das insti-
tuições parceiras. Poderá também ser realizada em alguma escola pública da 
comunidade, que normalmente são muito recetivas a esse tipo de iniciativa. 
Aconselha-se que tal palestra seja realizada numa sexta-feira no final da 
tarde ou no sábado à tarde, para que se obtenha um número maior de parti-
cipantes. O palestrante deve ser um dos integrantes do grupo coordenador 
do PICE Empreendedores. O conteúdo programático da palestra é sobre 
empreendedorismo e gestão de negócios, além de explicar todo o Programa 
Integrado de Capacitação Empreendedora e convidar empreendedores da 
comunidade, que pretendam abrir ou que já possuam negócio próprio, a 
participar do ciclo de capacitação. Deve ficar claro aos participantes de que 
não serão todos os interessados que participarão de todas as etapas do pro-
grama, pois a capacidade é limitada. A escolha dos participantes deve ser 
feita por meio de uma seleção, que será descrita a seguir. O Grupo Coorde-
nador do PICE Empreendedores regista as pessoas que participam das 
palestras e estão interessadas em participar das etapas seguintes. As pales-
tras são realizadas nas escolas e em espaços cedidos por entidades parceiras 
e possuem duração média de 50 minutos.

•	 Divulgação na universidade: a divulgação na universidade deverá explicar 
o programa sucintamente, divulgar a possibilidade de cumprir um estágio 
social por meio da participação como consultor PICE, e divulgar a palestra 
de sensibilização que proverá mais informações. Na FEA-RP/USP, o fato de 
o estágio social ser uma disciplina obrigatória para o curso de administração 
e optativa para economia e contabilidade facilita o processo, pois o interesse 
dos graduados é maior. A divulgação poderá ser feita pela distribuição de 
panfletos, pela colocação de cartazes em murais da universidade, por meio 
de e-mails. Além disso, é favorável a divulgação nas salas de aula convidando 
alunos e professores a assistirem a palestra de sensibilização. Como foi des-
crito anteriormente, o convite aos professores deve ser feito mais formal-
mente pelo envio de carta convidando-os a fazer parte do Grupo Suporte. 
Deve ocorrer uma reunião em que se explicarão todas as fases do programa 
e os benefícios de realizar o estágio social por meio PICE. Além disso, deve 
mostrar que é necessário um alto nível de responsabilidade e comprometi-
mento. Se não houver verba disponível, deverá ser informado ao aluno 
que gastos com alimentação e transporte ficam sob sua responsabilidade. 
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O próprio grupo gestor deverá realizar essa palestra e poderá chamar alguém 
da área social para mostrar a necessidade da participação dos alunos em 
causas sociais.

Seleção dos Consultores PICE 

O processo de seleção é necessário porque existem, em algumas situações, alunos 
que se candidatam a participar do programa mas que não se encaixam no perfil 
de consultor PICE ou porque a quantidade de empreendedores interessados em 
realizar o programa é baixa. Vale ressaltar ainda que se deve estipular anterior-
mente o número total de consultores PICE que o Grupo Gestor tem capacidade 
de gerir.

O consultor PICE deve ser o aluno que tenha adquirido um conhecimento 
básico na faculdade, ou seja, estipula-se que deve estar, no mínimo, no terceiro 
semestre do curso e deve ter um rendimento regular nas matérias do curso. Além 
disso, deve ter disponibilidade de tempo, pois o programa exige uma carga, no 
mínimo, 150 horas. O fato do aluno já ter participado em algum projeto social é 
favorável, pois mostra interesse em atividades de cunho social.

Seleção dos Empreendedores

Assim como no caso dos consultores PICE, há necessidade de seleção dos empre-
endedores para o curso de capacitação e principalmente para o atendimento pós-
-curso.

•	 Seleção para o curso de capacitação: para o curso de capacitação deve 
haver uma seleção de acordo com a disponibilidade de vagas para o 
mesmo. Essa seleção deve ser baseada principalmente no fato do candidato 
morar ou possuir negócio na comunidade local determinada. Além disso, 
deve-se verificar se o candidato tem real interesse em abrir um negócio ou 
se já o possui. 

•	 Seleção para o atendimento: a seleção para o atendimento deve ser feita por-
que, em algumas situações, o número de empreendedores que se candida-
tam a participar dessa fase é maior que o suporte do programa. Nesse caso 
deve ser organizada uma lista de espera. Deve-se ainda dar preferência a 
candidatos que já possuam uma empresa mesmo que seja informal ou que já 
realizam algum tipo de bem ou serviço.

Curso de Capacitação dos Empreendedores

O curso de capacitação tem como objetivo dar noções básicas aos empreendedo-
res sobre os temas que serão abordados no atendimento pós-curso. O curso pode 
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ser realizado de duas formas: através do SEBRAE1 (Serviço Brasileiro de Apoio 
às Micro e Pequenas Empresas), que fornece gratuitamente o curso aprender a 
empreender, ou por meio do núcleo de empreendedores.

É interessante ressaltar que o SEBRAE possui algumas restrições em relação 
às datas do curso e número de alunos, o que algumas vezes, dificulta a operacio-
nalização do ciclo de capacitação, por isso dá-se preferência ao curso realizado 
pelo núcleo de empreendedores, que é mais flexível. A carga horária e o conteúdo 
programático dos cursos oferecidos pelo SEBRAE e pelo núcleo de empreende-
dores serão descritos a seguir:

•	 Curso “Aprender a Empreender” – SEBRAE: capacita empreendedores por 
meio do ensinamento de conceitos básicos sobre empreendedorismo, mer-
cado e finanças. A carga horária é de 16 horas e aconselha-se que seja reali-
zado em três sábados consecutivos, pois os empreendedores normalmente 
têm problemas com a presença em cursos realizados fora dos finais de 
semana. É obrigatória a presença no mínimo, em 70 % do curso.

•	 Curso do Núcleo de Empreendedores: visa ensinar aos empreendedores 
locais noções básicas de gestão de negócios e empreendedorismo, capaci-
tando-as a pensarem de forma crítica a respeito de seus negócios. Dimensio-
nou-se o curso para ter duração de 12 a 15 horas, divididas no máximo em 
cinco encontros, sendo realizados dentro de um prazo máximo de dois 
meses. Ademais, cada encontro deve durar um período completo do dia, ou 
seja, matutino, vespertino ou noturno. Assim, o curso é realizado no dia e 
período de disponibilidade da maioria dos interessados e as turmas são 
agrupadas em um máximo de 20 pessoas. O curso foi dividido nos módulos: 
empreendedorismo, marketing, gestão de custos e financeira e planeja-
mento. O tempo dividido não é o mesmo. Cada módulo tem sua importância 
e tempos diferentes necessário para sua aplicação. Uma apostila abordando 
estes módulos foi desenvolvida. Há uma pesquisa qualitativa ao término de 
cada módulo. Tal procedimento é relevante, pois possibilita identificar os 
erros e acertos do curso de capacitação. Os participantes são avaliados ao 
término de cada módulo apenas no intuito de fornecer feedback sobre a apren-
dizagem adquirida. A atuação dos instrutores no curso de capacitação tam-
bém é avaliada para melhorias nas próximas aplicações.

Curso de Sensibilização dos Consultores

Em paralelo ao curso de capacitação de empreendedores, realiza-se a capa-
citação dos futuros atendentes. O conteúdo deste, enfatiza a metodologia e os 

1  É uma entidade privada sem fins lucrativos criada em 1972. Tem por missão promover a com-
petitividade e o desenvolvimento sustentável dos empreendimentos de micro e pequeno porte. 
Para mais informações: www.sebrae.com.br.
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procedimentos a serem seguidos pelos consultores PICE. O objetivo desta capa-
citação é uniformizar o atendimento e preparar os alunos para prestarem um 
atendimento eficiente dentro das normas do programa.

Os consultores PICE recebem o manual do consultor PICE, com a metodolo-
gia, as normas e os procedimentos a serem seguidos. Durante o curso todos estes 
temas são abordados. O curso deve ser realizado em aproximadamente dez 
horas, divididas em cinco dias, no horário de preferência dos consultores selecio-
nados.

Primeiramente deve ser realizada uma palestra mostrando a necessidade da 
comunidade e a responsabilidade que os consultores devem ter. Na segunda 
etapa apresentam-se as características do público a ser atendido. Essa palestra 
deve ser dada preferencialmente por algum representante do Grupo Suporte que 
atua na comunidade. Em seguida, o Grupo Coordenador deve apresentar as 
regras de conduta dos consultores PICE que têm em vista evitar constrangimen-
tos e prezar pela segurança do aluno. Depois é feita a apresentação dos procedi-
mentos de atendimento e a metodologia de avaliação do programa também pelo 
Grupo Gestor. Por fim, deve ser realizada uma palestra com tema que o Grupo 
Coordenador achar interessante para melhorar a eficiência dos atendimentos, 
como, por exemplo, uma palestra sobre microcrédito. 

Os consultores PICE também recebem uma apostila semelhante a que o 
público capacitado deve utilizar durante o atendimento e foi elaborado pelo 
Grupo Coordenador do PICE Empreendedores e denominada Gestão de 
 Negócios e Plano de Negócios – Noções Básicas – Apostila – Atendimento 
Individual. 

Atendimento Pós-Curso

O atendimento pós-curso consiste no acompanhamento periódico individual a 
cada empreendedor selecionado que pretenda abrir ou dar continuidade ao seu 
próprio negócio. Este acompanhamento é feito semanalmente pelos consultores 
PICE em local cedido pelo Grupo Suporte presente na comunidade. Conforme 
apresentado anteriormente, os consultores têm o suporte necessário de professo-
res e de entidades discentes para um melhor atendimento aos empreendedores 
locais.

Na fase de atendimento pós-curso, o consultor PICE realiza uma visita pes-
soal ao estabelecimento do empreendedor. Destaca-se que todo o atendimento 
deve ser realizado em espaço cedido pela entidade parceira próxima à comuni-
dade, evitando que o empreendedor tenha que se deslocar até a universidade 
para ser atendido, além de inserir o consultor em contato direto com a realidade 
destas pessoas.
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Etapas Atendimento Pós-Curso

O processo de atendimento é dividido em três etapas principais:

•	 Preparação para o atendimento: antes da primeira sessão de atendimento, 
o consultor deverá receber a ficha preenchida pelo empreendedor local 
durante o curso de capacitação para que ele conheça algumas informa-
ções iniciais e possa preparar questões pertinentes a serem feitas na pri-
meira sessão de atendimento (sessão de diagnóstico). Antes das sessões 
regulares de atendimento, o consultor deverá rever as fichas de atendi-
mento e os relatórios de pós-atendimento preenchidos por ele em sessões 
anteriores.

•	 Sessão de atendimento: há duas sessões distintas. Na primeira sessão (sessão 
de diagnóstico) o consultor deverá entrevistar o empreendedor local para 
preencher a ficha de diagnóstico, atualizando os dados do empreendedor 
local e realizando um diagnóstico geral das necessidades do mesmo em rela-
ção ao atendimento. Após a primeira sessão, o consultor deverá criar um 
plano para o atendimento, estabelecendo os temas a serem abordados em 
cada sessão e criando um cronograma a ser fornecido ao empreendedor 
local. Nas sessões seguintes, o consultor deverá seguir o cronograma estabe-
lecido junto ao empreendedor local, adaptando-o às necessidades do aten-
dido. Nestas sessões o consultor deverá utilizar a ficha de atendimento como 
forma de registro das sessões. Ao início de cada sessão o Consultor deverá 
dedicar 15 minutos para discussão das soluções adotadas para os problemas 
abordados na sessão anterior.

•	 Relatórios pós-atendimento: este relatório será preenchido pelo consultor 
após cada sessão de atendimento. O consultor deverá registrar a pesquisa 
adicional de material para prestação do atendimento, dúvidas, perceções, 
entre outras questões que achar relevante. Além disso, deverá fazer um 
registro da solução adotada pelo empreendedor local para o problema discu-
tido no respetivo atendimento.

Este processo visa garantir uma aprendizagem contínua por parte do empreen-
dedor local, pois ele abordará diversas questões relativas ao empreendimento. 
Além disso, o consultor será colocado em contato com a realidade das micro e 
pequenas empresas, permitindo que este aplique os conhecimentos adquiridos 
nos cursos de graduação de administração, economia e ciências contábeis para 
ajudar pessoas que dificilmente teriam acesso a um serviço como este. Por outro 
lado, o Grupo Coordenador terá um controle contínuo do processo de atendi-
mento, o que poderá gerar conhecimento sobre a gestão de micro e pequenas 
empresas e realimentar o projeto. Vale ressaltar que o consultor tem o papel de 
orientar o empreendedor local na aplicação do aprendizado adquirido durante o 
curso de capacitação ao seu empreendimento.
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Diagnóstico Inicial e Cronograma

No primeiro atendimento o consultor realizará um diagnóstico das necessida-
des do empreendedor local, utilizando a ficha de diagnóstico. Esta ficha é divi-
dida em três partes denominadas: dados cadastrais, atendimento inicial, e diag-
nóstico.

A secção “dados cadastrais” é utilizada para verificar se houve algum erro 
no registo do empreendedor local. Os dados a serem revistos são: nome do 
empreendedor local, endereço residencial e comercial, telefone para contato, data 
de nascimento, escolaridade e renda individual. Outras questões levantadas 
são renda pretendida com o empreendimento e como o empreendedor ficou 
sabendo do PICE.

A secção “atendimento inicial” é preenchida com os dados sobre a sessão de 
atendimento, que deverá repetir-se em todas as sessões de atendimento. Os dados 
comuns a todas as sessões são: data e local do atendimento, horário previsto do 
atendimento (início e término), horário em que ocorreu o atendimento (início e 
término) e registo da presença do empreendedor local na sessão de atendimento. 
Caso o empreendedor local não compareça, o consultor deverá entrar em contato 
para identificar o motivo da falta e agendar um novo atendimento. Além disso, o 
consultor deverá comunicar imediatamente a falta ao Grupo Gestor. 

A última secção da ficha de diagnóstico será o “diagnóstico” propriamente 
dito. Nesta secção o consultor deverá tentar identificar quais os principais pro-
blemas e dificuldades que o empreendedor local possui em relação ao seu negó-
cio. O diagnóstico classifica quatro áreas principais de problema:

•	 Identificação de oportunidades: quando empreendedor tem dificuldades em 
identificar oportunidades para criar um novo empreendimento ou expandir 
o negócio já existente.

•	 Planeamento estratégico: são problemas relacionados ao estabelecimento de 
objetivos viáveis e estratégias para alcançá-los.

•	 Gastos e gestão financeira: são todos os problemas relacionados à gestão de 
custos, fontes de financiamento para capital de risco e investimentos, e dis-
tribuição de resultados.

•	 Marketing: são todos os problemas relacionados com o mix de marketing 
(produto, praça, promoção e preço) e ao ambiente competitivo da empresa 
(mercado em que atua, concorrentes, clientes, entre outros).

A secção ainda possui um espaço para que o consultor identifique outros proble-
mas que não fazem parte da expertise dos alunos. Como exemplo, estes problemas 
podem ser de ordem legal (registro da empresa, recolhimento de impostos, entre 
outros). Para estes tipos de problema o consultor deverá identificar instituições 
que possam orientar o empreendedor local. 

Encerrado a sessão de diagnóstico, o consultor deverá criar um cronograma 
das atividades a serem realizadas nas sessões de atendimento programadas. 
Neste cronograma deverá constar o número da sessão de atendimento, a data, a 
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programação e observações. A programação será o tema a ser abordado na sessão 
de atendimento. O consultor deverá elaborar esta programação baseada no diag-
nóstico e de forma que os conteúdos tenham um encadeamento lógico. Na sessão 
seguinte o consultor deverá apresentar e explicar o cronograma ao empreende-
dor local e entregar-lhe uma cópia. A coluna para observações poderá ser utili-
zada pelo empreendedor local ou pelo consultor. Além disso, o consultor deverá 
apresentar o funcionamento das sessões de atendimento.

Ficha de Atendimento

A ficha de atendimento deverá ser utilizada em todas as sessões regulares de 
atendimento, com exceção do primeiro atendimento que se refere à sessão de 
diagnóstico. A primeira parte da ficha é semelhante à secção “atendimento ini-
cial” da ficha de diagnóstico. Conforme apresentado anteriormente, nesta parte 
deverão ser preenchidos os dados sobre a sessão de atendimento que são: data e 
local do atendimento, horário previsto do atendimento (início e término), horário 
em que ocorreu o atendimento (início e término) e registro do comparecimento 
do empreendedor local a sessão de atendimento. 

Caso o empreendedor local não compareça, o consultor deverá entrar em 
contato para identificar o motivo da falta e agendar um novo atendimento. Além 
disso, o consultor deverá comunicar imediatamente a falta ao Grupo Gestor. O 
consultor também deverá preencher o nome do empreendedor local e a progra-
mação prevista para a sessão de atendimento conforme consta no cronograma 
estabelecido.

Em seguida, o consultor deverá orientar o empreendedor local para que este 
descreva os problemas enfrentados de acordo com o tema da sessão (determi-
nado no cronograma). Desta forma o consultor deve escrever durante o atendi-
mento um resumo dos temas abordados em “descrição do atendimento”. O con-
sultor deve registrar os problemas apresentados pelo empreendedor no item 
“problemas ou dificuldades identificados no negócio do empreendedor” 

Finalmente, o consultor deverá discutir o problema com o empreendedor 
local, fazendo perguntas e utilizando o conteúdo apreendido pelo mesmo no 
curso de capacitação, para que juntos identifiquem potenciais soluções e ações a 
serem adotadas pelo empreendedor local. Na sessão de atendimento seguinte, o 
consultor deverá resgatar esta discussão para questionar o empreendedor qual 
solução ele tomou, apresentar outras soluções pesquisadas e responder possíveis 
dúvidas. Essa ficha deve ser enviada por e-mail ao Grupo Gestor uma semana 
após o atendimento para ser discutida na reunião semanal.

Ficha de Pós Atendimento

Um modelo de ficha de pós-atendimento deve ser enviado por e-mail para os 
consultores e esses devem preenchê-las e mandá-las ao Grupo Coordenador no 
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prazo de uma semana após o atendimento. Essa ficha é constituída de duas par-
tes: pesquisa de solução e solução adotada. 

A pesquisa de solução deve constar o material de apoio, contatos com pro-
fessores e com Grupo Coordenador para solução de dúvidas em relação ao pro-
blema abordado na sessão de atendimento. Todo material levantado deverá ser 
fichado e passado ao Grupo Coordenador, pois pode vir a ser necessário por 
outro consultor. Além disso, o consultor deverá registar suas perceções em rela-
ção ao atendimento ao empreendedor local, como interesse do empreendedor, 
principais dificuldades e evolução do atendido. 

A solução adotada deverá ser preenchida pelo consultor no início da sessão 
de atendimento seguinte, quando for indagado ao empreendedor local qual solu-
ção adotada para o problema identificado.

Reuniões de Supervisão do Grupo Coordenador 

Semanalmente deve ser realizada uma reunião de supervisão do grupo coorde-
nador com os consultores. Inicialmente deve-se verificar se a ficha de atendi-
mento foi preenchida. Posteriormente, devem ser discutidos os atendimentos 
e, dados os problemas verificados no negócio dos empreendedores, identificar 
possíveis soluções. O GC deve ainda incentivar os consultores a solicitar auxílio 
de professores e pesquisar em livros e na internet os assuntos necessários para o 
bom andamento do atendimento.

Considerações finais

O principal objetivo deste trabalho foi apresentar a estrutura do PICE que visa 
desenvolver, por meio de um ciclo de educação empreendedora em comunidades 
de baixo rendimento, a capacidade para a transformação do seu ambiente, bem 
como possibilitar o uso de ferramentas gerenciais para gestão de pequenos negó-
cios. Assim, o programa busca oferecer subsídios para o desenvolvimento local 
por meio da diminuição do grau de mortalidade de micro e pequenas empresas 
e do incremento de renda dos empreendedores locais.

Além disso, o PICE possibilita a imersão dos futuros executivos na questão 
da responsabilidade social e do empreendedorismo, tornando-os conscientes da 
realidade social que enfrentarão após concluírem a graduação. Deste modo, o 
PICE constitui em uma ferramenta para o desenvolvimento local e para o apro-
fundamento da relação entre a universidade e a comunidade.
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Resumo | O objetivo do artigo é apresentar o intraempreendedorismo social nas 
organizações como instrumento para potenciar a responsabilidade social, pro-
mover o desenvolvimento sustentável e incentivar as empresas a apoiar e poten-
ciar as ações de inovação social provenientes dos empregados mais dinâmicos e 
capacitados. 
Este trabalho estrutura-se em três partes diferenciadas. Primeiro contextualiza-
mos o conceito de empreendedorismo e a sua importância na crise económica 
atual. De seguida apresenta-se o conceito de intraempreendedorismo e a sua rele-
vância no que concerne à inovação social nas nossas economias. Para concluir o 
artigo termina com algumas reflexões gerais sobre a mudança necessária na ges-
tão das instituições para potenciar o surgimento do intraempreendedorismo 
social. 

Abstract | “Valorisation of social intra-entrepreneurship in the organizations: 
a future proposal” The aim of this paper is to present the intra-entrepreneurship 
in social organizations as a tool to enhance social responsibility, promoting sus-
tainable development and encourage enterprises to support and enhance the 
actions of social innovation from the most dynamic and skilled employees.
This work is structured in three parts. First, contextualize the concept of entrepre-
neurship and its importance in the current economic crisis. Then we present the 
concept of intrapreneurship and its relevance with regard to social innovation in 
our economies. To conclude the paper concludes with some general reflections 
on the change needed in the management of institutions to foster the emergence 
of social intrapreneurship.
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Introdução 

São vários os aspetos que definem atualmente o desenvolvimento da atividade 
empresarial no contexto dos negócios determinando a globalização e a interna-
cionalização dos mercados patente nas economias atuais. A eliminação de barrei-
ras e fronteiras, a comercialização em territórios mais alargados e de mais fácil 
acesso, novos padrões de consumo, a incidência das tecnologias da informação e 
comunicação na gestão empresarial, etc., determinam uma nova cultura e novas 
estratégias de inovação que permitem atingir competências a nível local, nacio-
nal ou internacional. 

Neste sentido, é um imperativo empreender e inovar com vista a conseguir 
vantagens competitivas baseadas num determinado aspecto do negócio (Car-
mona-Lavado et al., 2010). Assim, vamos começar pelo conceito de empreende-
dorismo para abordar a relação entre a necessidade de empreender como forma 
de comportamento responsável e necessário para sair da crise económica. 

Contextualização 

Como exemplo, e conforme o Informe Global Entrepreneurhip Monitor (GEM) da 
Extremadura (2008: 13) no início da crise económica, os dados revelam um ritmo 
de atividade de empreendedorismo na Extremadura de 7,1 %, sendo de 7 % em 
Espanha e de 6,72 % na Europa. Observa-se um distanciamento do índice espa-
nhol implicando relativo retrocesso devido fundamentalmente à queda das ati-
vidades nascentes (de zero a três meses de atividade) e das novas atividades (de 
três a quarenta e dois meses de atividade) (2008:13). Neste sentido é sublinhado 
que “os empreenderes desafiam os sentimentos negativos que a crise global gera 
e podem cambiar o panorama em tempos de recessão económico (2008:10), o que 
demonstra a importância do elemento objeto de análise. 

O Informe GEM de Espanha (2008) destaca uma série de conclusões que des-
crevem a situação e definem o impulso que era necessário acometer. Assim são 
citados: i) os bons resultados na atividade empreendedora dos anos anteriores à 
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crise; ii) o potencial empreendedor e a forma como vem sido condicionado pela 
componente financeira dos negócios; iii) a importância da potenciação da ativi-
dade empreendedora como ferramenta de criação de emprego; iv) a mudança de 
mentalidades que a crise supõe e as mudanças necessárias na atuação dos empre-
sários; v) a grande oportunidade que a crise realmente pode significar em termos 
de criação de empresas. Por tudo isso, o empreendedorismo social nas organiza-
ções pode constituir uma boa proposta de futuro, cheia de potencial e motiva-
dora de ações responsáveis no seio das empresas. 

Empreender supõe identificar, avaliar e explorar uma oportunidade (Shane 
e Venkataraman, 2000) e consequentemente, a obtenção de benefícios. Em defini-
tivo, trata-se de adquirir uma série de competências e conhecimentos necessários 
para criar e desenvolver uma empresa, um determinado aspeto que suponha um 
elemento distintivo e capaz de aproveitar oportunidades e conseguir vantagens 
competitivas. De acordo com a publicação La Innovación Empresarial en España 
(2005), a inovação produz extraordinários efeitos sobre a atividade económica, 
tais como, o crescimento de longo prazo, o estímulo à produtividade e à compe-
titividade das empresas, melhorias na qualidade, uma maior diferenciação de 
produtos, assim como, o efeito multiplicador que projetam sobre outros setores 
menos inovadores. 

Um aspeto mais concreto da inovação nos momentos atuais vem marcado 
pela chamada inovação social. O conceito de empreendedorismo social (ES) para 
referir a criação de organizações onde a principal razão de ser e existir é a conse-
cução de objetivos sociais não é novo nas nossas economias. Assim, o empreen-
dedorismo social, também definido por vezes na literatura académica como um 
sinónimo de inovação social (Casson, 2005), refere-se à identificação, avaliação e 
exploração de oportunidades que visam atingir resultados com um alto valor 
social, em contrário ao clássico benefício privado individual. Mais recentemente 
Scott Marshall (2011: 185) define o empreendedor social como “uma pessoa ou 
grupo de pessoas que descobrem, experimentam, avaliam e aproveitam as opor-
tunidades de criar valor social através do intercâmbio de bens e serviços através 
das fronteiras”. 

O que é relativamente novo é o conceito de intraempreendedorismo social 
para referir as ações sociais que emergem dentro das organizações, promovidas 
por um ou alguns membros, as quais, podem equilibrar os objetivos primários da 
instituição com os puramente sociais (Light, 2008; Austin e Reficco, 2009; Kis-
truck e Beamish, 2010). Numa linguagem muito direta, o documento The social 
intrapreneur, a field guide for corporate change makers, publicado por SustainAbility 
(2008), o intraempreendedor social é “descoberto” e definido como “uma nova 
espécie”. O documento caracteriza-os como pessoas que trabalham geralmente 
em grandes corporações e possuem um enfoque “de dentro para fora”, que pro-
move e desenvolve soluções práticas aos desafios da envolvente externa quando 
o progresso é limitado pelas falhas do mercado. Sendo assim, entendemos 
que agora, no meio da maior crise das economias capitalistas é o momento do 
florirem os intraempreendedores numa Europa mesmo necessitada de inovação 
social. 
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Empreendedorismo e inovaçao social

As várias conceções existentes sobre empreendedorismo demonstram o cará-
ter múltiplo do fenómeno (Gilder, 1984; Drucker, 1985; Gartner, 1988; Hisrich e 
Peters, 1992; Bueno, 2002). No contexto clássico shumpeteriano o empreendedor 
é, por excelência, o agente detentor de mecanismos de mudança, com capacidade 
para explorar novas oportunidades, através da combinação de distintos recursos 
ou diferentes combinações de um mesmo recurso. Mas também o empreendedor 
pode ser vislumbrado como um articulador, com capacidade de unir e conec-
tar diferentes atores e recursos dispersos no mercado e na sociedade, agregando 
valor à atividade produtiva. 
O empreendedor representa a figura fundamental da economia de mercado. 
Hoje, numa economia em crise e com grandes níveis de desemprego, mais do que 
nunca a solução passa pelo empreendedorismo contribuindo para a melhoria da 
economia pelo aumento da atividade económica e da criação de emprego direto 
(autoemprego) e emprego indireto. Adicionalmente, o empreendedorismo tem a 
sua origem numa nova forma de trabalho, com amplos objetivos mais abrangen-
tes e baseados na procura de novas opções que determinem a natureza de um 
comportamento socialmente responsável para a organização. 

Desde hà anos vem-se manifestando com relativa insistência na crescente 
importância da Responsabilidade Social Corporativa1 (RSC) para o conjunto da 
economia e para a gestão das empresas em particular, instituições e organizações, 
devido às várias vantagens competitivas que a sua ação suscita (Weber, 2008). 
O Livro Verde (COM, 2001: 4) indica que a Responsabilidade Social (RS) é “um 
conceito que diz respeito a tudo o que as empresas decidem voluntariamente por 
contribuir a consecução de uma sociedade e um meio ambiente mais limpo” 
acrescentando que a RS se levará a cabo mediante a integração dos “aspetos 
sociais e ambientais nas operações de negócios e na sua interação com os stakehol-
ders” (COM 2001: 6). Também assinala que “ser socialmente responsável não só 
significa cumprir com as obrigações jurídicas, as quais, sem dúvida todas as 
empresas têm que atender, mas pelo contrário significa avançar além deste cum-
primento estrito, com investimento em capital humano, ambiental e no cuidado 
nas relações com os diversos agentes” (COM, 2001: 8). Neste contexto, é evidente 
que as empresas estejam motivadas para trabalhar ativamente pela RS, mas não 
é só uma oportunidade ao alcance das empresas, é também em muitos casos o 
reflexo das expectativas dos clientes, empregados, sociedade e outras partes inte-
ressadas (Mark-Herbert e Von Schantz, 2007).

Em linha com o anterior, observa-se a importância e a necessidade de diá-
logo com todos os grupos de interesse considerando-se que um elemento chave 
do sucesso na comunicação estratégica corporativa é a sua preocupação por ter 
uma relação significativa, positiva e de proveito bilateral com os clientes e outros 

1  A literatura utiliza de forma semelhante os conceitos de Responsabilidade Social Corporativa 
(RSC) e Responsabilidade Social Empresarial (RSE).
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grupos de stakeholders (Andriof et al., 2003), O comportamento e a comunicação 
entre os diferentes agentes implicados, tanto internos como externos, será um 
distintivo na empresa (Körver e Van Ruler, 2003; Capriotti e Moreno, 2007; Holt-
zhausen e Fourie, 2008).

Qualquer atuação no contexto anterior supõe uma forma de inovar e por-
tanto de empreender, dando lugar às ações identificadas como inovação social. 
No contexto atual, a inovação social está a ganhar peso nas economias ocidentais. 
Reflexo desta realidade é a grande difusão do termo anglo-saxão Social Innovation 
na internet de forma bem definida e delimitada, mas não é assim ainda no âmbito 
dos países mediterrâneos. 

Inovar é pôr novas ideias em ação. A inovação social refere-se a novas ideias 
que perseguem objetivos sociais. Mulgan et al. (2007) definem como atividades 
ou serviços inovadoras motivados pelo objetivo de ir ao encontro das necessida-
des sociais que são geralmente desenvolvidas e difundidas por organizações não 
lucrativas. Neste âmbito identificamos três vias para a inovação social. A pri-
meira, a construção de capacidades no âmbito local, refere-se a possibilidade de 
melhorar as condições locais com o reforço das capacidades infrautilizadas 
(Alvord et al.,2002). A segunda classe consistiria na difusão de um conjunto de 
inovações consistentes na recombinação de produtos, recursos e processos para 
obter modelos mais adaptados às especificidades locais (Anheier et al., 2007). 
A terceira é a criação de um movimento que dote de voz os grupos caracterizados 
pela exclusão social o a marginalização (Perrini e Vurro, 2005). A inovação econó-
mica e a inovação social apresentam assim diferenças importantes tal como refere 
Morales (2008) na figura 1. 

Figura 1 Diferenças entre inovação económica e social

Tipo de inovação Innovação ECONÓMICA Inoovação SOCIAL

Utilização de fatores Intensiva em capital financeiro Intensiva em capital intelectual
(humano e relacional)

Orientação básica Criar situações monopolísticas 
com altas rentabilidades

Atender necessidade de grupos sociais 
e baixos custos e grande impacto

Necessidades de 
proteção

Alta para garantir o esforço 
inversor e manter a situação 
de monopólio

Muito baixa.
A mais proteção maior atendimento de 
objectivos

Complexidade Crescente a nível tecnológico Crescente a nível relacional

Fonte: Morales (2008).

A partir da abordagem de Morales (2008) podem considerar-se inovações sociais 
instrumentos como os microcréditos, os bancos do tempo intraorganizacionais, 
as práticas de comércio justo ou a implantação de orçamentos participativos. 
Atualmente, o best seller do autor Jason Saul (2011) intitulado Social Innovation Inc. 
oferece uma nova ótica da inovação social de grande interesse para as empresas. 
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Saul (2011) parte do princípio que a inovação social tem um grande potencial de 
desenvolvimento e que devidamente aproveitada como oportunidade de nego-
cio é capaz de gerar grandes rendimentos para as empresas. 

O intraempreendeedorismo social

O empreendedor também pode ser o empregado que propõe e pratica inovações 
numa determinada organização, ocasionando o surgimento de valores adicionais 
(Machado, 2003). É importante salientar que os intraempreendedores sociais são 
diferentes dos empreendedores tradicionais, que correm riscos em benefício pró-
prio ou da organização. A característica chave dos empreendedores sociais inter-
nos é que eles correm riscos em benefício das pessoas a quem a sua organização 
serve (Brinckerhoff, 2000).

Na perspetiva do empreendedorismo social, enquanto fenómeno mundial, e 
sendo visto o empreendedor social como o responsável na procura de soluções 
para os mais variados problemas sociais, apresentando-se como um agente ativo 
e transformador dos valores da sociedade, os intraempreendedores, os que traba-
lham por conta de outrem, no seio de um organização têm um espírito inovador 
e um desejo constante de fazer coisas novas e são capazes de identificar e visua-
lizar as ideias que gostariam de realizar (Filion, 2004). Igualmente, e de forma 
concreta, os intraempreendedores sociais identificam as ideias de responsabili-
dade social que gostariam de realizar na sua organização e visualizam a forma de 
encaminhá-las com sucesso. 

Partindo das premissas de que o empreendedorismo é reconhecido como 
uma atividade fundamental para a reativação da economia e que a inovação 
social é rentável em termos de beneficio económico e social podemos afirmar que 
é necessário promover o desenvolvimento do intraempreendedorismo social na 
gestão dos recursos humanos das organizações como medida para lutar contra a 
crise. A pergunta que imediatamente se coloca é Será que a inovação social pode ser 
desenvolvida nas nossas empresas com o fomento do intraempreendedurismo? Austin et 
al. (2005) tem identificado algumas das características que definem os intraem-
preendedores sociais:

•	 São pessoas que defendem constantemente a integração dos aspetos sociais 
nos valores básicos da empresa.

•	 São bons comunicadores. Eles prestam atenção à importância da transfor-
mação dos negócios centrados em aspetos sociais. Também sabem escutar 
ativamente os diferentes stakeholders e são capazes de dirigir-se de forma 
diferenciada a cada grupo de interesse fazendo-os compreender que a ação 
social é relevante e que tem a ver com as suas necessidades e os seus inte-
resses. 

•	 São criadores de soluções inovadoras, novas configurações, ações e relações. 
Não são bons gestores do status quo, pelo contrário, são criadores de novos 
contextos que por vezes quebram o anteriormente estabelecido. 
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•	 Atuam como catalisadores da mudança e inspiram outros empregados 
criando sinergias. 

•	 São coordenadores, capazes de reagir eficazmente para dentro e para fora da 
empresa, mobilizando e alinhando os interesses de cada agente de interesse 
com os incentivos disponíveis. 

•	 São entendidos por outros membros da organização como verdadeiros 
suportes para o sucesso do grupo. Para além de serem vistos como eixo cen-
tral de um novo poder, são vistos como jogadores chave da equipa. 

•	 São calculadores, conhecem as realidades da envolvente em que atua a orga-
nização, são cientes dos custos e tem claros os objetivos finais. Não suportam 
a mudança em intenções mas em fatos. Como agentes de mudança organiza-
tivo, conseguem avaliar a rapidez e a profundidade da transformação da 
organização, tentando conciliar um equilíbrio entre o social e o económico 
sem perder de vista a realidade. 

Estas ações sociais, que esperamos que venham a integrar-se nos planos globais 
de RS das empresas, são geralmente promovidas por empreendedores sociais 
internos que, geralmente, ficam no anonimato com toda a sua energia e as suas 
características únicas de transformadores sociais e catalisadores da mudança 
social. Esta forma de ação social nas grandes corporações parece a mais adequada 
no meio da crise que vivemos na Europa segundo a Guia publicada por Sustai-
nAbility (2008). A tipologia de modelos de ação social, a Guia relativamente às 
grandes corporações tem em conta tanto o impacto social como a importância e 
o valor que geram na organização. Na figura 2, observa-se que a alternativa de 
empreendimento social interno é teoricamente a mais vantajosa. 

Figura 2 Tipologia das ações sociais nas grandes corporações

Fonte: SustainAbility (2008).
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Reflexões e recomendações de gestão 

O conceito de empreendedor social interno ou intraempreendedor é relativa-
mente novo e pouco conhecido ainda no nosso tecido empresarial. Dada a impor-
tância que estes tipos de colaboradores podem ter na gestão da mudança organi-
zativa e no avanço social nas empresas pensamos que é importante valorizar esta 
figura e dar a conhecer o seu papel na inovação social e no percurso da empresa 
no que concerne à RS. É especialmente importante dar a conhecer esta figura 
entre os órgãos de direção das empresas a fim de que sejam criadas as condições 
organizativas necessárias em termos de media, canais de comunicação, formação 
e implicação nas decisões estratégicas, para dar impulso, facilitarem e legitimar 
as suas ações. 

Como reflexão geral sobre a mudança necessária na gestão das instituições 
de modo a potenciar o surgimento do intraempreendedorismo social sugere-se o 
seguinte:

•	 Identificação dos intraempreendedores sociais que existem nas empresas e 
que atualmente exercem liderança emocional nos seus colegas.

•	 Identificação do potencial social do capital humano das empresas.
•	 Abordar a identificação de necessidades dos intraempreendedores sociais 

para ajudar-lhes a exercer a labor social com garantias de sucesso.
•	 Levar a cabo ações de desenvolvimento de capacidades nos empregados que 

manifestam potencialidades, embora ainda não atuam como intraempreen-
dedores sociais.

•	 Criação de estruturas de apoio ao trabalho social deste coletivo. 

Em organizações que fomentam o intraempreendedorismo social a comunicação 
deve ser aberta e fácil. A recompensa dos sucessos e a minimização dos erros 
devem estar garantidas. Segundo Filion (2004), as organizações que enfatizam 
muito os enganos matam o desejo de agir pelo que será melhor recompensar o 
sucesso do que castigar o erro. 
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Resumo | Este trabalho tem como objetivo apresentar os resultados de um 
estudo realizado para avaliar a influência da autoestima no despertar do espírito 
empreendedor através do programa de capacitação empreendedora do PICE 
Jovem (Programa Integrado de Capacitação Empreendedora para Jovens). 
A capacitação trabalhou a formulação de um sonho estruturante e o desenvolvi-
mento de habilidades sociais para a realização de um projeto de empreendedo-
rismo. A perceção do aluno de sua própria capacidade eleva sua autoconfiança e 
autoestima. Para avaliar a autoestima, foram utilizados: o questionário de auto-
estima de Rosenberg (1983); grupos focais, para obter a visão de alunos, e entre-
vistas em profundidade com professoras, facilitadores da capacitação e pais. 
O resultado obtido após a realização do projeto foi a melhora da autoestima dos 
alunos.

Abstract | “Entrepreneurial Spirit awakening and self-esteem: relationship 
analysis through the study undertaken with adolescents” This paper aims to 
present the results of a study that evaluate the influence of self-esteem in the 
development of entrepreneurship through entrepreneurial training program 
named PICE (Integrated Training Program for Young Entrepreneurs).
The training worked to formulate a “dream” structuring and development of 
social skills to carry out a project of entrepreneurship. The students’ perception 
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of their own ability increases your confidence and self esteem. To assess self-
esteem, were used: the questionnaire of self-esteem by Rosenberg (1983), focus 
groups, to obtain the perspective of students, and interviews with teachers, train-
ing of facilitators and parents. The result obtained after the completion of the 
project was the improvement of students’ self-esteem.
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Introdução

Algumas regiões apresentam condições desfavoráveis de crescimento, como 
baixo rendimento da população, falta de assistência governamental, baixa quali-
dade de ensino aos jovens, violência etc. Nessas regiões, são percebidas ações que 
contribuem para o seu desenvolvimento, realizadas pela própria população local 
que, mesmo sem o amparo de uma política governamental consistente, conse-
guem crescer de modo sustentável. A capacidade de desenvolvimento autônomo 
de uma região pode ser explicada pelo grau de empreendedorismo da comuni-
dade local.

Há indivíduos que desenvolvem um perfil mais empreendedor (habilidades 
como energia e motivação, perceção de riscos, perceção de oportunidades, busca 
de soluções criativas, visão, capacidade de realização) do que outras natural-
mente. Estas pessoas têm o poder de transformar o quadro socioeconômico da 
sua região, ao se tornarem os agentes da sua realidade. Elas destacam-se das 
outras pessoas por acreditarem num sonho e se dedicarem à sua concretização. 
O desenvolvimento do perfil empreendedor dos indivíduos deve ser estimulado. 

Há a necessidade de se criarem meios para incentivá-lo e desenvolvê-lo, na 
tentativa de gerar o desenvolvimento local e regional. Albagli e Maciel (2003) 
reconhecem que os ambientes mais propícios ao empreendedorismo são aqueles 
em que ocorrem processos interativos e cooperativos de aprendizagem e de ino-
vação. Para isso, é preciso promover a capacitação local em direção à inovação e 
ao aprendizado de forma coletiva e sistêmica. 

Nesse contexto, surge o PICE Jovem (Programa Integrado de Capacitação 
Empreendedora para alunos de ensino médio/adolescentes e de baixo rendi-
mento1) desenvolvido pela FEA-RP/USP (Faculdade de Economia, Administra-
ção e Contabilidade de Ribeirão Preto da Universidade de São Paulo) com o obje-
tivo de despertar o espírito empreendedor entre adolescentes para que estes 
tenham a oportunidade de desenvolver características empreendedoras. Ao 

1 Economicamente desfavorecidos.
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despertar o espírito empreendedor, podem tornar-se agentes da comunidade 
local, contribuindo para o desenvolvimento da região.

O PICE Jovem teve início em 2008, tendo como objetivo oferecer um curso que 
desperte o espírito empreendedor e estimule a prática do empreendedorismo 
numa etapa em que o adolescente está em formação. O curso não possui a estru-
tura tradicional da sala de aula, funciona como uma oficina de conhecimento, 
incentivando o aluno a percorrer caminhos para a realização de um sonho estrutu-
rante e oferecendo suporte para a realização desse sonho. O objetivo é que os alu-
nos, a partir dos conhecimentos adquiridos, sejam estimulados a partirem em 
busca de um sonho próprio, desenvolvendo as habilidades sociais e praticando o 
empreendedorismo a partir de um projeto. Os educadores são norteadores do 
conhecimento e estimulam os alunos em busca de respostas necessárias para a con-
cretização de seu sonho. O aluno é o responsável pela sua aprendizagem e conhe-
cimento, o educador atua como facilitador nessa etapa, oferecendo-lhe suporte. 

Assim, tendo em vista o exposto anteriormente, este estudo apresenta o 
seguinte problema de pesquisa: a autoestima dos alunos pode ser modificada 
após o curso de capacitação empreendedora desenvolvido pelo PICE Jovem? 

É relevante ressaltar a importância de se introduzir o tema empreendedo-
rismo entre jovens de 15 a 18 anos. É nessa fase, que os adolescentes estão em 
formação social e cultural e desenharão os seus planos de vidas, anseios e escolhas 
em relação ao mercado de trabalho. Por serem muito novos, frequentemente sen-
tem-se despreparados e receosos quanto ao que são e ao que querem ser, portanto, 
a aplicação da capacidade empreendedora cabe como um norteador nessa etapa.

As habilidades empreendedoras são complexas de se mensurar ou ensinar. 
O programa de capacitação de empreendedores do PICE Jovem busca despertar 
os sonhos de seu público-alvo, incentivando-os a estruturar desejos e metas pes-
soais, e assim, sejam motivados a realizá-los. Desse modo, será despertado o lado 
empreendedor ao serem desenvolvidas as características pessoais necessárias 
para isso. 

Referencial teórico

O referencial teórico aborda a pedagogia empreendedora como uma nova meto-
dologia, que estimula a prática empreendedora e desenvolve habilidades sociais. 
Também serão destacados a formulação do sonho estruturante e o aprimora-
mento de habilidades sociais, necessários ao espírito empreeendedor, que são 
desenvolvidos quando se tem autoestima.

Pedagogia empreendedora

Dolabela (2003) utiliza uma metodologia chamada pedagogia empreendedora. 
Esse método é voltado para a prática, em que o professor utiliza conhecimentos 
de seu domínio e respeita a cultura e a comunidade dos alunos. O tema central 
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é a preparação do indivíduo para participar ativamente da construção do desen-
volvimento social. A proposta da pedagogia é ser um instrumento que a comu-
nidade dispõe para aprender a formular sua própria proposta de futuro. Deste 
modo, tornar a escola como lócus desta aprendizagem, à medida que se trans-
forma num ambiente de preparação do indivíduo para a vida. 

Dolabela (2003) defende que a educação empreendedora deve começar na 
mais tenra idade porque diz respeito à cultura e ajuda a defini-la. Cabe ao profes-
sor a tarefa de construir essa cultura específica, denominada “cultura empreen-
dedora”, e impedir que as crianças se tornem prisioneiras de valores sociais não-
-empreendedores, que é a abordagem da educação para adultos. A pedagogia 
empreendedora busca libertar jovens desses valores, já enraízados.

Dolabela (2003) afirma que o eixo principal da atividade pedagógica se 
dedica à conexão entre o sonho e realização. Ela passa, necessariamente, pelas 
etapas de identificação ou formulação do sonho e à busca de sua realização. A 
linguagem adotada baseia-se em duas ferramentas auxiliares. Primeiro, as per-
guntas que são formuladas em torno da matriz “qual é o seu sonho e como você 
vai realizá-lo?” e, segundo, os elementos de suporte que preparam o aluno para 
sonhar e buscar sua realização, que constituem o sistema de atividades que os 
empreendedores utilizam para realizar o seu trabalho. Ao formular o sonho, o 
aluno deve trabalhar para se conhecer a si mesmo, a realidade na qual está inse-
rido e a natureza de seu sonho.

Essa pedagogia posiciona-se como uma estratégia didática para o desenvolvi-
mento da capacidade empreendedora de alunos da educação básica até o nível 
médio com aplicação de uso restrito ao campo do empreendedorismo. Dolabela 
(2003) ressalta que o ensino do empreendedorismo é importante na medida em que 
poderá redefinir dois elementos: de um lado, o sonho (em constante mutação); de 
outro, habilidades, competências e recursos para realizá-lo (em constante evolu-
ção). O agente aprende a lidar com situações de tensão e incerteza — elementos 
que fazem parte do ambiente empreendedor — e também com a criatividade, que 
gera inovação e permite caminhar com objetividade rumo à realização do sonho.

O sonho estruturante

Segundo Dolabela (2003), o conceito de sonho estruturante originará um projeto 
de vida e será o foco da energia desprendida pelo empreendedor. Tal conceção 
abrange todos os tipos de empreendedores — seja na posição de empregado, de 
dirigente, autônomo ou proprietário —, pois o toma como uma forma de ser, 
independentemente da área em que possa atuar. Trata-se dos valores, das com-
petências, das preferências e da autoestima que possui.

Para Dolabela (2003), sonho estruturante é o sonho que se sonha acordado, 
que levará o individuo a autorealização. É aquele desejo que faz brilhar os olhos 
quando se fala nele e que se gasta cerca de 80 % de sua energia para vê-lo concre-
tizado. Qualquer pessoa, em qualquer condição, tem a capacidade de formular 
sonhos, porque esse é um atributo da natureza humana. 
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Esse sonho pode ser individual ou comum a um grupo, mas o essencial para 
que ele se realize é a crença de que se é capaz de concretizá-lo, torná-lo real. Dola-
bela (2003) ainda afirma que na tentativa de realização do sonho, o indivíduo faz 
ajustes permanentes entre a sua própria essência e a sua capacidade de realizar o 
sonho estruturante, entre o autoconhecimento e o potencial de autorealização 
que o sonho pode aportar. Ao buscar trabalhar pela realização do sonho, o indi-
víduo faz, erra, reavalia, transforma-se, transforma o próprio sonho, numa dinâ-
mica autocriativa que significa a contínua a produção de si mesmo. O indivíduo 
que sonha é capaz de determinar qual o seu sonho estruturante e o seu sonho 
periférico, pois é ele quem avalia a intensidade da emoção que seu sonho produz 
que determinará o potencial de realização ou não. É necessário que esse sonho 
seja coletivo também. Ou seja, o sonho de um ser individual deve oferecer valor 
para sua comunidade e não subtrair.

Dolabela (2003) revela que a formação atual nas escolas estabelece dois tipos 
de sonhos: os “aprovados” e os “reprovados”, baseados em valores sociais. O 
aluno seleciona os sonhos possíveis dos que não seriam capazes de realização, de 
acordo com determinados julgamentos. A capacitação empreendedora propõe se 
desvencilhar dessa linha. É possível um sonho através da conexão entre a capaci-
dade de se iniciá-los e a de manter ações para realizá-los. Pretende-se mostrar aos 
jovens que sonhar é uma atividade viável a todos, e não somente um privilégio 
de poucos, e ensinar-lhes os passos de como conseguir viabilizar seus sonhos 
para que não caiam na frustração de se sentirem incapazes.

Para Pessoa e Gomes (2004), o ciclo do aprendizado empreendedor é des-
crito da seguinte forma: primeiro o indivíduo desenvolve um sonho, projeta a 
imagem de um futuro onde quer chegar ou ser, depois ele age para realizar o 
sonho e aprende o que for necessário para realizá-lo. A postura em relação a esses 
dois momentos determina o nascimento e a intensidade do caráter do empreen-
dedor. Saber conhecer, saber fazer, saber ser e saber conviver possibilitará que ao 
indivíduo aprender com os erros e evolua. 

Para concluir o saber do empreendedorismo, é necessário que o indivíduo 
parta para a realização (ação concreta) do sonho, isso será influenciado pela sua 
autoestima, porque é necessário acreditar em si mesmo para poder realizar qual-
quer atividade.

A autoestima e o empreendedorismo

A característica emocional de autoestima irá influenciar o desempenho na busca 
da realização do sonho. A formulação do sonho é influenciada pelo conceito que 
a pessoa tem de si mesma, é baseada no que acredita ser. Se o individuo tem uma 
boa autoimagem de si, consequentemente, seus sonhos terão aspirações maiores, 
pois ele terá mais autoconfiança em relação à busca desse sonho. As pessoas só 
realizam coisas que se julgam capazes de realizar. Ao construir uma boa auto-
estima, é assumida a responsabilidade por conquistar aquilo que se almeja, não 
esperando dos outros a realização dos próprios sonhos.
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A definição de autoestima do autor Coopersmith (1967, pp. 4-5) é:

“(...) a avaliação que o indivíduo faz, e que habitualmente mantém, em rela-
ção a si mesmo. Expressa uma atitude de aprovação ou desaprovação e 
indica o grau em que o indivíduo se considera capaz, importante e valioso. 
Em suma, a autoestima é um juízo de valor que se expressa mediante as ati-
tudes que o indivíduo mantém em face de si mesmo. É uma experiência 
subjetiva que o indivíduo expõe aos outros por relatos verbais e expressões 
públicas de comportamentos.”

Pessoa e Gomes (2004) classificam o sonho estruturante como um desafio moti-
vante, que estimula as pessoas a lutarem por alguma coisa e, obter um resultado 
que dê a sensação de vitória e autoconfiança para continuar adiante. Segundo 
Almeida (2002), a autoestima irá permitir a tomada de ações para alcançar esse 
desafio. A autoestima permite liderar pessoas que serão integrantes de uma 
equipa na empresa, a expor ideias, a formar uma rede de contatos com fornece-
dores, clientes, funcionários, futuros clientes. Tornando-se fundamental para o 
progresso do empreendimento. 

Para Almeida (2002), em qualquer área que se escolha trabalhar, sendo fun-
cionário ou iniciador de um novo empreendimento, transformar ideias em reali-
dade é um grande desafio. Iniciativa, transmissão de autoconfiança, independên-
cia e a forma de colocar ideias precisam ser desenvolvidas. A criatividade torna-se 
fundamental para se ter sucesso em qualquer atividade, podendo ser alcançada 
com o desenvolvimento da autoestima.

Sousa (1999) descorre sobre a dificuldade de avaliar a autoestima, pois ela é 
uma característica humana de difícil avaliação. Há grande complexidade nas 
inter-relações que compõem a construção e formação da autoestima. Durante a 
formação das relações entre os indivíduos e através dessas relações, o comporta-
mento do individuo é determinado e será afetado dependendo do grau de acei-
tação ou rejeição do individuo no grupo em que convive. A posição que cada um 
ocupa no grupo está relacionada ao rendimento de cada membro do grupo. 
Deve-se considerar no processo de aprendizagem, as influências exercidas pelo 
professor, pelo grupo de pares e pelo ambiente da escola no desenvolvimento da 
autoestima dos alunos.

A investigação de Rosenberg (1983) contribuiu para explicar as condições 
associadas à melhoria e à diminuição da autoestima e criou uma escala de avalia-
ção da autoestima, que é considerada a mais adequada pelo fato de ser mais 
prática, já ter sido utilizada entre jovens adolescentes brasileiros e ter se mos-
trado eficiente.

As habilidades sociais e o empreendedorismo

Del Prette e Del Prette (2003) definem a competência social como a capacidade 
que um indivíduo tem de organizar pensamentos, sentimentos e ações em direção 
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aos seus objetivos e valores de acordo com demandas imediatas e do ambiente. 
Caballo (2003) engloba quatro dimensões de competência social: capacidade de 
dizer “não”, de pedir ou fazer favores, de expressar sentimentos, de iniciar, man-
ter e terminar conversas.

Del Prette e Del Prette (2003) classificam habilidades sociais como diferentes 
tipos de comportamentos sociais que fazem com que o indivíduo lide da maneira 
mais adequada com as situações interpessoais demandadas. Essas habilidades são 
aprendidas e contemplam as variáveis culturais, situacionais e pessoais. Ainda 
segundo estes autores, as habilidades sociais correspondem a um universo mais 
abrangente das relações interpessoais, além das competências sociais, que incluem 
as habilidades de comunicação, de resolução de problemas e de cooperação.

Filion (2000) aponta a importância de manter um círculo de pessoas. Albagli 
e Maciel (2003) dizem que há atributos pessoais que permitem a certos indiví-
duos tornarem-se empreendedores. 

Nesse contexto, Bandeira, Del Prette e Del Prette (2003) asseguram que habi-
lidades sociais podem ser aprendidas no dia a dia, se houver condições que a 
favoreçam, permitindo que os indivíduos lidem de maneira mais adequada com 
as situações interpessoais demandadas. O contexto estruturado com estratégias 
de grupo bem conduzidas promove o desenvolvimento de habilidades sociais, 
pois facilita a ocorrência de procedimentos vivenciais. O facilitador pode avaliar 
comportamentos observados ao criar oportunidades de desempenho específico, 
na tentativa de ampliar e fortalecer as habilidades sociais.

Para Del Prette e Del Prette (2003) o contexto ambiental em que o desempe-
nho social ocorre é constituído em termos de: “atingir objetivos imediatos de 
desempenho social”, “manter ou melhorar a relação interpessoal”, “manter ou 
melhorar a autoestima”.

Desenvolvimento do estudo

Este estudo corresponde a uma pesquisa qualitativa, de caráter descritivo. O tipo 
de amostra utilizado foi não probabilístico e por conveniência. Os oito alunos 
participantes do curso de capacitação empreendedora eram oriundos de duas 
escolas públicas localizadas na cidade de Ribeirão Preto e integravam o Pro-
grama de Pré-Iniciação Científica, iniciativa da Secretaria de Educação do Estado 
de São Paulo. 

Este programa tem como objetivo oferecer aos alunos do ensino médio de 
escolas públicas o contato com o mundo universitário. A Secretaria da Educação 
selecionou em Ribeirão Preto, duas escolas de ensino médio para o programa, 
que aqui serão denominadas como escola A e B. Foram selecionados para partici-
par do projeto, os alunos com melhor desempenho acadêmico, que passaram a 
receber uma bolsa incentivo. Em cada escola envolvida no projeto, havia quatro 
alunos e um professor coordenador.

As atividades do PICE Jovem foram conduzidas por alunos da USP, campus 
Ribeirão Preto (um aluno de 3.° ano do curso de graduação em psicologia e três 
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alunos do curso de graduação de administração entre o 2.°e o 3.° ano). De acordo 
com o método desenvolvido pelo PICE Jovem, a capacitação dos alunos foi reali-
zada em oito encontros de duas horas cada, tendo sido abordados os seguintes 
conteúdos: 

1. Empreendedorismo social e sonho estruturante: o aluno recebe conheci-
mento teórico, assiste a vídeos e vivencia dinâmicas sobre empreendedo-
rismo social e sonho estruturante.

2. Estudo de oportunidades: é a etapa que estimula o aluno a pensar formas de 
viabilizar seu sonho.

3. Ferramentas de gestão: o aluno recebe conhecimentos teóricos e práticos 
sobre planeamento, organização, execução e controle.

Dentro da metodologia do PICE Jovem, após o desenvolvimento da capacitação, 
os alunos foram divididos em dois grupos. Cada grupo foi estimulado a criar um 
projeto, utilizando os conhecimentos adquiridos, para ser implantado em cada 
uma das escolas. Nesta etapa os encontros foram semanais para acompanha-
mento do desenvolvimento dos projetos.

Aspetos analisados

– Sonho estruturante
– Estudo de oportunidades

– Ferramentas de gestão
– nove habilidades pessoais

Referencial
Teórico

Questionário
(antes e depois)

Grupo focal

Alunos
(Adolescentes)

Pré-iniciação
Científica

Entrevista em 
profundidade

Entrevista em 
profundidade

Entrevista em 
profundidade

Professor
(escola)

Facilitador
(PICE Jovem)

Pais

Público – alvo
PICE Jovem

Figura 1 Delineamento da recolha de dados
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Com o intuito de analisar o impacto do PICE Jovem no desenvolvimento da auto-
estima dos participantes, utilizaram-se de diversas fontes de dados, incluindo 
um questionário para medição da perceção de autoestima do aluno, entrevistas 
com os pais, com os professores e com os facilitadores da capacitação. A Figura 1 
apresenta uma visão geral do processo de coleta de dados.

O questionário aplicado antes e depois da capacitação empreendedora, com 
a finalidade de comparar o nível de autoestima, foi construído utilizando-se a 
escala desenvolvida por Rosenberg (1983) contendo 10 questões fechadas e res-
postas de quatro pontos: (1) discordo totalmente, (2) discordo, (3) concordo e (4) 
concordo totalmente. Quanto maior a pontuação, maior o nível de autoestima. 
O período de tempo entre a primeira aplicação (antes da capacitação) e a segunda 
(depois da capacitação) foi de quatro meses. Realizou-se uma comparação dos 
resultados entre as duas fases do processo e avaliou-se a variação das pontuações 
obtidas antes e depois do curso.

Foram realizados dois grupos focais com os alunos participantes de cada 
uma das escolas e duas entrevistas em profundidade com ambas as professoras 
de cada uma das escolas. Nestas entrevistas foram obtidas informações sobre as 
experiências adquiridas com o projeto desenvolvido pelos alunos capacitados e a 
mudança de comportamento observada nos mesmos. 

As entrevistas com os pais de sete alunos ocorreram via telefone, com dura-
ção de vinte minutos cada, tendo por finalidade obter informações sobre o empe-
nho e o comportamento de seus filhos durante a execução do PICE Jovem.

Por fim, dois facilitadores da capacitação, um aluno da administração (3.° 
ano) e outro aluno da economia (4.° ano), foram entrevistados no intuito de se 
adquirir conhecimento sobre o comportamento e impressões dos participantes 
durante e após o curso de capacitação. As entrevistas duraram cerca de meia hora 
e aconteceram em sala de aula da FEA-RP/USP. 

Análise e discussão de resultados 

Neste item, apresenta-se, uma breve análise dos questionários de autoestima. Em 
seguida uma descrição e análise dos projetos desenvolvidos pelos alunos nas 
respetivas escolas. Apresentam-se também os resultados dos grupos focais e das 
entrevistas em profundidade, consistindo na análise de aspetos que irão susten-
tar a discussão sobre o impacto da capacitação empreendedora desenvolvida na 
autoestima dos alunos. 

Análise do questionário sobre autoestima

Na análise dos questionários de autoestima de Rosenberg (1983), foi observado que 
a pontuação total antes da capacitação é menor que a pontuação total depois da 
capacitação, indicando possível melhoria da autoestima no decorrer do curso. Des-
taca-se que não foram realizados testes de significância para analisar a significância 
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estatística dos resultados, pois para tanto seria necessário ter um grupo controle para 
efeitos de comparação. No entanto, estes resultados são complementares às informa-
ções obtidas nas entrevistas e nos grupos focais para fins de análise dos dados.

Análise dos projetos desenvolvidos

Conforme descrito, o PICE Jovem pode ser dividido em duas fases. A primeira fase 
corresponde ao curso propriamente dito e a segunda fase é definida pelo desenvol-
vimento e implantação de um projeto na escola pelos alunos participantes. 

Os alunos da escola A desenvolveram um programa sobre reciclagem vol-
tada aos alunos da 1.a à 3.a série do ensino fundamental I (alunos de 6 a 10 anos). 
Este programa teve como intuito despertar para a importância de se reduzir, reci-
clar e reutilizar os materiais. Os alunos da escola B realizaram uma gincana de 
integração para arrecadação de alimentos. 

Durante o planeamento e execução do projeto na escola A, percebeu-se que 
os alunos puderam visualizar melhor seu objetivo final. Notou-se que o planea-
mento do programa foi mais detalhado e houve menos imprevistos. O trabalho 
em equipa decorreu bem. Entre os fatores que contribuíram para o êxito do pro-
jeto estão a união da equipa pela busca do objetivo a ser atingido, a empatia entre 
os alunos, e a relação de proximidade entre eles. Por serem mais desinibidos, 
demonstravam mais normalmente os seus pensamentos, sentimentos e críticas, 
contribuindo para o desenvolvimento do trabalho. 

Em relação à equipa da escola B, observou-se que o objetivo do projeto foi 
idealizado de forma diferente entre os alunos. Os alunos B1 e B2 envolveram-se 
mais emocionalmente com a execução do projeto, enquanto os alunos B3 e B4, 
apesar do envolvimento, tinham objetivos individuais diferentes, como por 
exemplo, preocupação maior com notas e exames e menor prioridade do projeto 
como componente para a realização pessoal. Os alunos da escola B realizaram 
um bom projeto com a gincana, porém tiveram mais imprevistos na execução. 
Isso deve-se aos seguintes aspetos: perfil mais inibido, objetivos diferentes entre 
os alunos em relação aos resultados do projeto e, também uma maior complexi-
dade em organizar uma gincana, que envolve mais detalhes a serem previstos. 

Analisando-se a implantação dos projetos desenvolvidos, nota-se que ambas 
as equipas a realizaram com êxito. Mas vale destacar que os alunos da escola A 
apresentavam habilidades sociais mais desenvolvidas, como maior entrosamento 
e desinibição. Tais habilidades foram aprimoradas com o projeto e contribuiu 
para a formulação de um sonho estruturante, estudo de oportunidade e ferra-
mentas de gestão. Já os alunos da escola B, não apresentavam tanto entrosamento 
e observou-se maior inibição. A maior quantidade de imprevistos na hora de exe-
cução pode ser explicada pelo despreparo inicial em habilidades sociais. 

Um aspeto importante que contribuiu para a implantação exitosa dos 
 projetos pelos alunos foi o apoio obtido nas respetivas escolas, que apoiaram as 
iniciativas, disponibilizando o material e infraestrutura a Outros pontos a 
 conside  rar é que os alunos selecionados para a capacitação são os mesmos sele-
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cionados para  Programa de Pré-Iniciação Científica, cujas notas são as melhores 
da sua respetiva escola. Além disso, estes alunos receberam uma bolsa para par-
ticipar do projeto, ou seja, pode-se inferir que o bom desempenho acadêmico e o 
apoio financeiro possam ter contribuído para o maior comprometimento dos alu-
nos para a implantação dos projetos.

Em ambas as escolas, os resultados dos projetos surpreenderam professores 
e diretores, que inicialmente apresentavam dúvidas sobre a viabilidade dos mes-
mos. O projeto em cada escola motivou tanto os alunos envolvidos quanto os 
professores, além de outros alunos que se disponibilizaram a ajudá-los na execu-
ção do projeto, mesmo como voluntários. 

Tanto alunos como professores reclamaram um pouco sobre a falta de infor-
mação e esclarecimento sobre o projeto que seria desenvolvido. Contudo, a sur-
presa e a ansiedade serviriam para deixar os alunos mais livres para criar um 
projeto novo e idealizado por eles próprios. 

O Quadro 2 mostra os resultados obtidos com o grupo focal analisando o 
projeto desenvolvido dentro da escola com as etapas trabalhadas no curso de 
capacitação PICE Jovem.

Quadro 2 Perceção dos alunos sobre o desenvolvimento do projeto

 Escola A Escola B

Sonho estruturante Houve participação de todos os 
alunos no projeto de reciclagem.

A ideia partiu de um aluno, dois 
alunos relutaram um pouco no 
começo, mas depois concordaram.

Estudo de 
oportunidades

Público-alvo foi trabalhado, 
decidiram limitar para crianças 
de 1.a a 3.a série do Ensino 
Fundamental I.

Público-alvo e tema foram 
desenvolvidos. Após analisar 
campanhas de leite e do agasalho que 
tinham acontecido anteriormente na 
escola, decidiram por uma gincana 
com os alunos do ensino médio.

Ferramenta de gestão 
(Planeamento)

Participação de todos e 
orientação da professora.

Participação de todos, envolvimento 
maior de duas alunas.

Ferramenta de gestão 
(Organização)

Houve divisão de tarefas. 
Opiniões divergentes eram 
trabalhadas até se chegar a um 
consenso.

Responsabilidade de todos pelo 
projeto. Não dividiram muito as 
tarefas antes da execução do projeto.

Ferramenta de gestão 
(Execução)

Mudança de algumas dinâmicas 
que não serviam para a situação. 
Imprevistos como ensinar a 
criança com deficiência auditiva.

Muitos imprevistos na execução da 
gincana (chuva, demora de alunos 
para sair da sala e atraso das 
atividades). 

Ferramenta de gestão 
(Controlo)

Pequenas adaptações. Foram 
aprendendo a lidar melhor com 
crianças e descobrir maneiras de 
fazer com que se interessassem 
mais.

Contaram com o apoio de 
professores e amigos próximos para 
a resolução de imprevistos.
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Análise do grupo focal e entrevistas

De acordo com as informações obtidas nos grupos focais e nas entrevistas em 
profundidade, depreende-se que os alunos obtiveram uma aprendizagem a par-
tir da experiência vivida com a capacitação empreendedora e com a realização 
dos projetos dentro das escolas. 

Algumas habilidades foram desenvolvidas pelo projeto, outras puderam ser 
aprimoradas. O Quadro 3 e o Quadro 4 mostram as habilidades percebidas pelos 
alunos, pelos professores das escolas participantes, pelos facilitadores e pelos 
pais após a finalização do projeto e que foram construídos com base dos nas 
informações obtidas pelos grupos focais e entrevistas realizadas, tomando como 
referência as seguintes capacidades pessoais: autoconhecimento, eficácia pessoal, 
resiliência, conhecimento do próximo, inclusividade, comunicação efetiva, pen-
samento flexível, inovação e comprometimento com resultados. Pode-se notar 
que o autoconhecimento, a eficácia pessoal, a inclusividade e a comunicação efe-
tiva foram às habilidades notadas por todos os envolvidos na pesquisa. Os alu-
nos expressaram opinião sobre quase todos os itens, mostrando uma grande per-
cepção sobre o projeto, seu comportamento e habilidades. 

Quadro 3 Habilidades percebidas pós-projeto por alunos e professores

 Aluno Professor

Autoconhecimento

– Confiança 
– Passou conhecer-se melhor 
(dedicação, responsabilidade, pontos 
fortes e fracos) 

– Confiança

Eficácia pessoal
– Planeamento de atividades e metas
– Cumprimento de prazos

– Planeamento de atividades
– Dedicação

Resiliência
– Trabalho sobre pressão
– Lidar com imprevistos 

Conhecimento do 
próximo

– Conhecer opiniões e sentimentos da 
outra pessoa (colegas, crianças, 
funcionários da escola)
– Respeitar opiniões diferentes

Inclusividade

– Interação com a equipa no projeto
– Interação com alunos da escola
– Decisões compartilhadas dentro do 
grupo

– Interação com alunos e 
funcionários da escola

Comunicação efetiva

– Desinibição para comunicar, passar 
informações e falar em público

– Falar em público
– Desinibição para transmitir 
ideas
– Questões durante as aulas

(continua)
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 Aluno Professor

Pensamento flexível
– Respeito pelo pensamento do outro
– Situações em que perceberam o outro 
lado e mudaram de opinião

Inovação Criação de novas idéias para o projeto

Comprometimento 
com resultados

– Busca de tarefas planeadas
– Responsabilidade

Quadro 4 Habilidades percebidas pós-projeto por facilitadores e pais

 Facilitador Pais

Autoconhecimento
– Aprendizagem sobre si mesmo, a 
partir de experiências vividas
– Confiança

– Amadurecimento

Eficácia pessoal

– Dedicação
– Planeamento de atividades e 
metas

– Responsabilidade
– Dedicação
– Sentimento de orgulho pela 
realização do projeto

Resiliência
– Persistência
– Trabalhar sobre pressão

Inclusividade
– Interação com a equipa no 
projeto
– Interação com alunos da escola

– Interação com alunos da escola

Comunicação efetiva
– Desinibição para comunicar com 
alunos e funcionários, divulgar o 
projeto e falar em público

– Desinibição para falar em público

Pensamento flexível
– O trabalho em equipa fez com 
que tivessem que ser flexíveis

Compromisso com 
resultados

– Responsabilidade com o projeto

Discussão dos resultados

O resultado dos questionários mostrou uma provável melhoria na autoestima 
da maioria dos alunos. Mostrou que o nível de autoestima era diferente entre os 
diversos alunos. As diferenças comportamentais individuais ficaram evidentes, 
mostrando divergências na perceção de si mesmo, da própria capacidade e da 
satisfação sobre si entre os alunos.

A análise dos questionários pôde ser complementada com a análise sobre os 
projetos desenvolvidos e com a análise comportamental dos grupos focais e 
entrevistas.

(continuação)
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A análise dos projetos desenvolvidos mostrou que os dois grupos de alunos 
apresentavam características diferentes e como contribuiu processo empreende-
dor: formulação do para o sonho estruturante, estudo de oportunidades e uso de 
ferramentas de gestão. O grupo em que foram identificadas habilidades sociais, 
a divisão de trabalho e a execução das tarefas ocorreram mais organizadamente 
e ocorreu o aperfeiçoamento dessas habilidades. Enquanto que no grupo mais 
inibido, observou-se o desenvolvimento natural de habilidades sociais, para que 
o projeto pudesse ser colocado em prática. Os alunos envolvidos mais ativamente 
no projeto desenvolveram algum nível de habilidades sociais. 

Para completar, foi analisada a perceção de diversos envolvidos na capacita-
ção: alunos, professores, facilitadores e pais. Foram identificadas características 
comportamentais que pudessem transmitir a mudança de comportamento. 
Observa-se que a mudança em atitudes e comportamentos foi entendida de 
maneira diferente: pelos alunos que vivenciaram a experiência; pelos professores 
que os acompanharam de perto na realização e oferecendo suporte; pelos facili-
tadores que os orientaram; e pelos pais que os apoiaram de dentro de casa.

Percebeu-se o aumento na autoestima dos alunos, à medida que os alunos 
perceberam sua capacidade de realização e se sentiram mais capazes e seguros de 
si para percorrerem seus sonhos. 

Considerações finais

Dolabela (2003), diz que a emoção despertada por um sonho move o empreen-
dedor em busca da ação. Cada escola desenvolveu um sonho que despertou nos 
alunos a emoção capaz de desenvolver habilidades pessoais que não possuíam 
antes. Nesse processo, os alunos tiveram iniciativa, foram criativos, dedicados, 
persistentes, mobilizaram outras pessoas e tiveram de ser comunicativos. 

Pessoa e Gomes (2004) dizem que o sonho estruturante está fundamentado 
em três pontos básicos. O primeiro deles é o desafio que estimula as pessoas a 
lutar por alguma coisa. Desafio que foi idealizado pela ideia da gincana (escola 
B) e pela ideia da reciclagem (escola A). O segundo ponto é o resultado que dá a 
sensação de vitória e autoconfiança para continuar adiante. Quando a escola foi 
mobilizada e contagiada pela gincana ou quando os alunos despertaram o inte-
resse das crianças sobre o tema reciclagem. E o último ponto é a própria respon-
sabilidade de comemorar as vitórias e corrigir erros cometidos. A hora de contro-
lar imprevistos, de compartilhar opiniões e críticas sobre os projetos que foram 
realizados, dentro do grupo. Essa reflexão é fundamental para o aprendizado.

Para concretização dos projetos, os alunos se dedicaram, estudaram, se rela-
cionaram com amigos, pais, professores, alunos e conhecidos para divulgar o 
trabalho. Nessa rede de relacionamentos, foi fundamental a experiência de falar 
em público, expressar opiniões, fazer e receber críticas, ser flexível, ter empatia e 
trabalhar em equipa. 

Tudo isso caracteriza as habilidades sociais definidas por Bandeira, Del 
Prette e Del Prette (2006). Os alunos das duas escolas desenvolveram e 
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aprimoraram habilidades socais. Os alunos da escola A puderam aprimorá-las, já 
os alunos da escola B puderam desenvolvê-las. Cada um dos alunos desenvolveu 
o seu ritmo, de acordo com suas facilidades e limitações e o resultado foi perce-
bido no final do projeto por todos.

Cada projeto apresentou as suas limitações: tempo, experiência com o tema, 
conhecimento, mas ambos tiveram sucesso em sua implantação. As experiências 
com o projeto e a perceção de mudança no próprio comportamento fizeram com 
que os alunos ficassem mais desinibidos e seguros. Passaram a identificar as suas 
próprias capacidades, a conhecerem-se e a lidarem melhor com a responsabili-
dade depois de encarar um desafio. 

Houve melhoria da autoestima de todos os alunos, após a prática de habili-
dades sociais, desafiadas durante o desenvolvimento do programa PICE Jovem. 
A emoção despertada pelo sonho empreendedor motivou o aluno a partir em 
busca de sua realização. Assim, o aluno adquiriu habilidades e aprendizado. 
A experiência e a prática aumentaram a autoestima do aluno e melhoraram o 
conceito que ele tem de si mesmo. Observou-se então que a capacidade empreen-
dedora, conforme desenvolvida pelo PICE Jovem pode criar impacto no desen-
volvimento da autoestima, atingindo o objetivo principal desse trabalho.

A Figura 2 ilustra o processo de modificação da autoestima. A formulação de 
um sonho estruturante move o aluno em direção à realização do projeto empre-
endedor. As habilidades sociais são desenvolvidas para que se consiga realizar 
tarefas e metas. Após o projeto, o aluno tem uma visão melhor de sua própria 
capacidade, pois conseguiu colocá-lo em prática, ou fez de tudo para isso. O aluno 
fica mais seguro e autoconfiante. O conceito que tem de si melhora, e há aumento 
da sua autoestima.

Figura 2 Desenvolvimento da autoestima no processo empreendedor

 Sonho Habilidades sociais

Projeto empreendedor

Perceção da capacidade

Melhoria autoconfiança

Imapacto na autoestima
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O trabalho realizado traz uma contribuição teórica importante, no que tange 
o desenvolvimento de um método para analisar o impacto da autoestima no 
processo empreendedor. Observou-se também que o programa de capacitação 
empreendedora elaborado pode colaborar com o desenvolvimento de habili-
dades sociais dos seus participantes. Tais habilidades podem criar impacto no 
desenvolvimento local de comunidades em situações de riscos. Assim, poderiam 
ser estudadas formas de se multiplicar esse programa partindo de associações e 
órgãos que ofereçam assistência ao público de baixo rendimento, a fim de acele-
rar o desenvolvimento local.
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Resumo | No contexto de globalização, o crescimento económico e o desenvolvi-
mento sustentável das regiões e países depende, cada vez mais, na criação de 
novas empresas e na capacidade das empresas serem inovadoras. O presente 
artigo visa um duplo propósito: (i) apresentar os objetivos e quadro de referência 
das políticas de empreendedorismo e criação de empresas e (ii) identificar e ana-
lisar os serviços de apoio que influenciam a decisão de criar empresas. Na elabo-
ração deste estudo considera-se os serviços, os programas e as medidas de apoio 
à criação de empresas, tanto do ponto de vista da oferta, como do lado da procura 
por parte dos empresários. Do ponto de vista da oferta, mostram que existem 
muitos serviços e programas, pouco diversificados, que oferecem medidas finan-
ceiras e não financeiras. Do ponto de vista da procura, constatou-se que os empre-
sários podem ter amplo conhecimento dos organismos, mas tal facto não implica 
que estes utilizem os serviços/programas oferecidos pelos organismos. Final-
mente, são feitas recomendações tendo em vista uma melhor coordenação entre 
as diferentes instituições envolvidas, para que os programas e serviços oferecidos 
sejam mais eficaz no futuro. 

Abstract | “Policies and Support Services to the Creation of new enterprises.” 
Within the context of globalization, economic growth and sustainable develop-
ment of regions and countries depend, more and more, on the creation of new 
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companies and the capacity of those firms to be innovative. The present article 
aims at a double intention: (i) to present the goals and reference framework of 
politics, entrepreneurship and creation of companies and (ii) to identify and ana-
lyze the support services that influence the decision to create a company set up. 
Considering the elaboration of this study, the services, programs and measures of 
support towards company set ups were considered, both from the point of view 
of offers and demand on behalf of the entrepreneurs. Regarding the offers, they 
present many slightly diversified services and programs, mainly offering finan-
cial and non financial measures. Regarding the search point of view, entrepre-
neurs can have a broad knowledge of the organisms, but such fact does not imply 
that they use the services/programs offered by the organisms. Finally, recom-
mendations are made in view of a better coordination between all the institutions 
involved, so that programs and services are more efficient in the future. 
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Introdução 

A criação de empresas é referida na literatura sobre empreendedorismo como 
um dos fatores responsáveis pelo crescimento económico, criação de emprego, 
fomento de inovação, renovação da estrutura económica, e melhoria da compe-
titividade global das regiões e dos países. Estes contributos fazem com que a 
criação de empresas assuma um papel de destaque e uma elevada importância 
não só ao nível socioeconómico, como também ao nível político. 

Perante a presente conjuntura económica em que se encontra Portugal e face 
às atuais taxas de desemprego1, que ultimamente têm vindo a aumentar, o fomento 
do empreendedorismo capaz de levar à criação de empresas, parece ser uma das 
medidas que pode dar o seu contributo para a minimização dos problemas econó-
micos e sociais que têm assolado o país nos últimos anos. Assim, no contexto por-
tuguês revela-se fundamental analisar os fatores que possam contribuir para a 
promoção da criação de empresas. Esta análise efetua-se numa dupla perspetiva, 
atendendo às políticas e aos serviços de apoio à criação de novas empresas. 

Tomando como referência as abordagens atuais sobre a temática, destacam-
-se a teoria económica institucional de Douglas North (1990), que proporciona 
um enquadramento teórico adequado à análise da criação de empresas. Este 
facto é corroborado Veciana (1999:25) ao considerar que a teoria económica insti-
tucional “atualmente proporciona o marco conceptual mais consistente e apro-
priado para o estudo da influência dos fatores do meio envolvente na função 
empresarial e na criação de empresas”. O estudo publicado por Veciana e Urbano 
(2008) vem, mais uma vez, reforçar a seleção deste enquadramento teórico pela 
adequação que este apresenta para o estudo dos fatores que influenciam a criação 
empresas. 

O artigo está estruturado da seguinte forma: na próxima seção efectua-se 
uma revisão da literatura relevante o empreendedorismo e a criação de 

1  Segundo dados do INE, no 3.o trimestre de 2011 situava-se nos 12,4 % (http://www.ine.pt, ace-
dido em 22/11/2011). 
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empresas. Na secção seguinte apresenta-se os objetivos e o quadro de referência 
das políticas de empreendedorismo e, na secção posterior, considera-se as medi-
das e serviços de apoio à criação de novas empresas. Na última secção apresen-
tam-se as considerações finais e sugerem-se algumas recomendações. 

Empreendedorismo e criação de novas empresas 

Atualmente existe, cada vez mais, uma constante preocupação ao nível da socie-
dade e, principalmente, das administrações públicas, no que diz respeito a aspe-
tos, tais como: o crescimento económico, a criação de novos postos de trabalho 
e inovação empresarial. O facto das novas empresas se apresentarem como uma 
via para a solução dos problemas de desemprego (Birch, 1979, 1987; Birley, 1987; 
Kirchhoff e Phillips, 1988, 1994; Storey, 1982, 1994), de desenvolvimento econó-
mico e regional (Kent, 1982; Sexton, 1986; Dubini, 1989; Storey, 1994; Wennekers 
e Thurik, 1999; Reynolds et al., 2003; Acs et al., 2004; Parker, 2004, entre muitos 
outros) e do fomento da inovação (Acs e Audretsch, 1988; Drucker, 1964, 1986; 
Hisrich e Peters, 1989) tem despertado, com maior intensidade, a curiosidade, o 
interesse e a sensibilidade de várias entidades e membros da sociedade, em geral, 
para lidarem com este tema. 

Pode referir-se concretamente, questões relacionadas com o fomento e estí-
mulo do empreendedorismo e de criação de novas empresas têm despertado o 
interesse de vários investigadores, que assumem que a utilização de mecanismos 
de apoio pode ter um efeito positivo tanto no número de empresas criadas como 
na sua taxa de sobrevivência (Storey, 2000; Boter e Lundström, 2001; Reynolds et 
al., 2003, Urbano, Diáz e Hernández 2007). 

Dada a contribuição que as novas empresas têm no desenvolvimento econó-
mico e social de uma região ou de um país, o estudo dos fatores que condicionam 
a criação de empresas revela-se de maior importância. Então coloca-se a questão, 
o que se entende por novas empresas? Apesar de estas serem objeto de várias 
investigações, as mesmas não apresentam uma definição operacional da expres-
são “novas empresas” (Silva, 1998). 

Uma vez que a expressão “novas empresas”, é utilizada por vários investi-
gadores com diferentes significados, será importante definir o conceito e o 
âmbito que esta terá ao longo deste trabalho. Assim, à semelhança do estudo 
realizado por Silva (1998) consideram-se novas empresas as empresas indepen-
dentes, que são criadas e legalmente constituídas sob uma forma jurídica, as 
quais se encontram numa fase de arranque ou de desenvolvimento inicial da 
sua atividade e cuja idade será igual ou inferior a 42 meses, desde o início da 
sua atividade. 

Sendo de salientar que o empreendedorismo é um processo que pode ser 
gerido e aprendido (Trigo 2003; Lundström e Stevenson, 2005). O processo de 
criação de empresas, da gestação à consolidação, é dinâmico, pois é constituído 
por fases de avanço e recuo ao longo do processo, originadas por dúvidas e alte-
rações e, também, devido, muitas vezes, a acontecimentos pontuais e exógenos. 
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Este processo pode ser apoiado quer através de políticas, como de serviços de 
apoio à criação de novas empresas. 

Políticas de empreendedorismo e de criação de novas empresas 

De acordo com Lundström and Stevenson (2005), a política de empreendedo-
rismo e de criação de empresas tem como principais os objetivos: (i) desenvolver 
um clima e cultura para a inovação; (ii) aumentar as atividades de I&D; (iii) for-
talecer a inovação nas empresas; (iv) aumentar a taxa de novas empresas inova-
doras /número de novos empresários; (v) fomentar a criação de spin-offs e (vi) 
estimular o desenvolvimento e comercialização tecnologia. 

A política de empreendedorismo está basicamente preocupada com a cria-
ção de um ambiente e de um sistema de apoio que irá favorecer o surgimento de 
novos empreendedores e start-ups, promovendo o nascimento de novas empre-
sas, bem como o seu crescimento desde da fase inicial até a fase da consolidação 
e expansão (Lundström e Stevenson, 2005). A figura seguinte ilustra a interliga-
ção que deve existir entre as várias políticas, nas diferentes fases do empreende-
dorismo. 

Figura 1 Políticas e fases do empreendedorismo e da criação de nova empresa 

Política para a Inovação 

Política para
Empreendedorismo PME – Política

Pre-start período Fase Nascente Start-up Post-start-UP
Após 42 meses

Manutenção
e expansão

Fonte: Adaptado de Lundström and Stevenson (2005).

Como se pode observar existe uma continuidade e interligação entre as diversas 
políticas. Sublinhando que a política de empreendedorismo evoluiu da política 
de apoio as PME e, por sua vez, a política de inovação evoluiu da política de 
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ciência e tecnologia. Esquematicamente, na figura 2, apresenta-se as interligações 
e sobreposições entre as várias políticas. 

Figura 2 Integração e convergência das políticas 

Política de 
Empreendedorismo 

Política de 
Inovação  

Política para S&T Política para PME 

Clusters 

Aumentar  o número de
empresários inovadores:

spin-offs. 

Transformar conhecimento
em valor económico:

difusão e comercialização  

Parcerias
universidade – 

empresa 

Transferência
de tecnologia

para empresas
estabelecidas 

Investimento
em I&D;

criação de
conhecimento  

Difusão da tecnologia para
as PME  estabelecidas 

Proteger/fortalecer
as PME estabelecidas 

Fortalecer start-ups 
e as empresas novas

nas fases iniciais
do ciclo de vida 

Encorajar o aparecimento
de empresários nascentes
e de novos empresários  

Fonte: Adaptado de Lundström and Stevenson, (2005). 

Na realidade, constata-se que não existe um conhecimento adequado das sobre-
posições e interligações entre as várias políticas, sendo importante encontrar 
indicadores para medir a importância do empreendedorismo para a inovação e 
vice-versa. 

A política de empreendedorismo, a nível nacional, baseia-se no Quadro de 
Referência Estratégica Nacional (QREN) 2007-2013 e, a nível europeu, a realiza-
ção das conferências – Fostering Entrepreneurship in Europe: Priorities for the Future 
(Comissão Europeia, 1998); Fostering for Entrepreneurship (OCDE, 1998); Carta Euro-
peia da pequena empresa (Conselho Europeu, 19-20 Junho 2000); e Livro Verde sobre 
o Espírito Empresarial Europeu (Comissão Europeia, 2003) - reafirmam o empe-
nhamento da União Europeia (UE) na promoção de um ambiente favorável à 
criação de novas empresas e ao seu desenvolvimento. 

Foi precisamente, no ano de 2000, que a UE se comprometeu a promover a 
empresarialidade, no âmbito da Estratégia de Lisboa, com o objetivo de reforçar a 
competitividade e assim poder dinamizar/otimizar a economia, ou seja, trans-
formar a economia da UE, numa das economias mais competitivas e dinâmicas 
do mundo, até 2010. Economia esta, baseada no conhecimento, capaz de assegu-
rar um crescimento económico sustentável, com uma maior oferta qualificada de 
empregos e uma maior coesão social. Em particular, os objectivos para a promo-
ção do espírito empresarial e a competitividade industrial são os seguintes: 
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(i) Melhorar a regulamentação e a envolvente empresarial; (ii) Implementar a 
carta das pequenas empresas; (iii) Dar seguimento ao livro verde e implementar 
o Plano de Acção sobre o Espírito Empresarial. 

Neste enquadramento, foi criado o Programa Plurianual para a Empresa e o 
Espírito Empresarial, especialmente, para as pequenas e médias empresas (Conse-
lho da União Europeia, 2000a). Conjugando a adoção deste programa e o espírito 
empresarial, a UE visava reforçar a competitividade das empresas, simplificar e 
melhorar o seu enquadramento legislativo, administrativo e financeiro, facilitar o 
seu acesso aos serviços de apoio e aos programas comunitários. 

Os objetivos da UE mantêm-se, assim como a continuidade do programa 
plurianual para a empresa e o espírito empresarial (2001-2006), agora assegurada 
pelo Programa-Quadro para a Competitividade e a Inovação (2007-2013)2. 

Aprovada pelo Conselho Europeu de Santa Maria da Feira, nos dias 19 e 20 
de Junho de 2000, foi também a Carta Europeia das Pequenas Empresas, um con-
junto de iniciativas a favor das pequenas empresas e do empreendedorismo 
(Conselho da União Europeia, 2000b). A Carta Europeia das Pequenas Empresas con-
sidera que as pequenas empresas têm de ser encaradas como um dos principais 
motores da inovação, do emprego, e da integração social e local na Europa. Desta 
forma, é necessário criar o melhor enquadramento possível para as pequenas 
empresas e para o desenvolvimento do empreendedorismo. 

No ano de 2003, a Comissão das Comunidades Europeias publicou o Livro 
Verde do Espírito Empresarial na Europa. Livro baseado em recolhas exaustivas de 
dados, análises, inquéritos e experiências políticas, tendo como objetivo conse-
guir a maior participação possível de interessados na definição da futura agenda 
política. O Livro Verde abordou dez questões relacionadas com dois problemas 
fundamentais para a Europa: “Como produzir mais empresários?” e “Como conseguir 
que mais empresas cresçam?”. 

Este contexto reflete o cenário da União Europeia ao nível do espírito 
empresarial, focando a importância do empreendedorismo, as lacunas do 
tecido empresarial da UE e o seu potencial, as opções políticas para o empreen-
dedorismo, bem como as orientações para tornar uma sociedade mais empre-
endedora. Com base na consulta pública, foi desenhado um plano de ação que 
tem como objectivos: o incentivo e a motivação de pessoas para a criação da sua 
própria empresa e o apoio incondicional aos empresários, apoiando-os na rea-
lização das suas ambições e na criação de um ambiente propício às atividades 
empresariais. 

De acordo com o Livro Verde do Espírito Empresarial na Europa (Comissão das 
Comunidades Europeias, 2003), o empreendedorismo é o principal motor da ino-
vação, da competitividade e do crescimento. Assim, tendo em consideração a sua 
forte presença em determinados sectores e atividades baseadas no conhecimento, 
as pequenas empresas e os empresários desempenham, atualmente, um papel 
essencial na economia do país e da UE. 

2  http://europa.eu/scadplus/leg/pt/lvb/n26104.htm, acedido em 18/04/2008.
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A nível mundial, instrumentos como a criação do GEM – Global Entrepreneur-
ship Monitor – é o exemplo mais significativo de estudos que relacionam o meio 
envolvente e a criação de empresas. De caráter transversal e comparativo, é atu-
almente o maior projeto de investigação que existe em torno do tema espírito 
empresarial, tanto pela sua magnitude como pelos resultados que se têm conse-
guido obter com a utilização deste. (Reynolds, et al., 2003). 

Medidas e serviços de apoio à criação de novas empresas 

Dada a contribuição que as novas empresas têm no desenvolvimento económico 
e social de uma região ou de um país, o estudo dos fatores que condicionam a 
criação de empresas revela-se de maior importância. Neste contexto, é de destacar 
algumas das investigações que contemplam tanto a análise do enquadramento 
formal como informal da criação de empresas (Aponte, 2002; Urbano, 2003; Díaz, 
2003; Díaz, Urbano e Hérnandez, 2005). Existindo, também, outros estudos que 
se basearam na análise do enquadramento institucional formal que tiveram ori-
gem na Catalunha (Urbano, 2003); Porto Rico (Veciana, Aponte e Urbano, 2001; 
Aponte, 2002) e no Caribe Colombiano (Gómez, Veciana e Urbano, 2004) e que, 
focaram o seu estudo especialmente na identificação e descrição de instituições 
que tinham um papel mais significativo para a criação de empresas, assim como 
na análise de medidas de apoio oferecidas pelas instituições, o grau de conheci-
mento, utilização e valorização que os potenciais empresários tinham sobre os 

Figura 3  Aplicação do Modelo de North sobre as instituições para a análise dos facto-
res do meio envolvente que condicionam a criação de empresas 
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programas de apoio, e grau de adequação entre as medidas oferecidas e as reais 
necessidades dos futuros empresários. 

Contudo, convém referir que apesar de existirem múltiplos enfoques teóri-
cos que abordam a criação de empresas (Shane e Venkataraman, 2000; Gartner, 
2001; Ucbasaran et al., 2001; Aldrich e Martínez, 2001; Davidson e Wiklund, 2001, 
Trigo, 2003), a análise da intervenção das instituições no desenvolvimento econó-
mico e social, apenas aparece evidenciado na teoria institucional (North, 1990, 
2005). Salientando que o objetivo desta investigação, seguindo o enfoque tam-
bém adoptado por outros autores (Gibb, 1993; Smith, 1994; Malecki, 1997; Kolfs-
ten e Scharberg, 1998; Young et al., 1999; Lerner Harber, 2000; Urbano 2006), con-
siste na análise através da teoria económica institucional, do enquadramento 
formal da criação de empresas, identificando os organismos e programas de 
apoio existentes. Deste modo, o foco da investigação centrou-se na análise do 
enquadramento institucional formal, de acordo com o modelo teórico proposto 
na figura anterior.

Através da observação da Figura 3, de um lado, temos a oferta (instituições 
formais), representada pelos organismos (públicos, privados e mistos) que ofere-
cem serviços e medidas de apoio à criação de empresas e, do outro, as empresas 
industriais, em que os seus empresários procuram esses mesmos serviços e medi-
das de apoio à criação de empresas. 

Relativamente aos tipos de medidas de apoio à criação de empresas, pode 
fazer-se a distinção entre medidas gerais e medidas específicas. As medidas de 
carácter geral são aquelas que se referem fundamentalmente a normas e regula-
mentos governamentais que afetam a criação de empresas. E, medidas específi-
cas são aquelas que se consideram medidas de caráter não financeiro (informa-
ção/orientação, assessoria/ acompanhamento, formação, seguimento, incubação) 
e de caráter financeiro (empréstimos, capital de risco e investimento a fundo per-
dido), como aliás, se pode verificar através da Tabela 1. 

Tabela 1 Tipologia das medidas de apoio à criação de empresas 

MEDIDAS NÃO FINANCEIRAS 

Informação/ 
Orientação

Informação e encaminhamento do futuro empresário sobre todos os 
aspetos relacionados com a criação de empresas, sobre a forma jurídica 
da nova empresa e sobre as medidas específicas para a criação de uma 
empresa.

Assessoria/
Acompanhamento

Assessoria e acompanhamento ao futuro empresário na elaboração do 
plano da empresa, na procura de financiamento e outras questões 
relacionadas com o processo de criação de empresa. 

Seguimento Seguimento da evolução das empresas que tenham recebido algum tipo 
de apoio por parte de algum organismo, aquando do seu processo de 
criação. 

Formação Cursos de formação, sessões de esclarecimento, seminários e conferências 
sobre as temáticas empreendedorismo e criação de empresas. 

(continua)
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MEDIDAS NÃO FINANCEIRAS 

Incubação Oportunidade dos novos empresários se poderem instalar nos chamados 
centros de empresas, centros tecnológicos, parques tecnológicos e zonas 
industriais, sob condições mais favoráveis que no mercado.

Outras medidas Prémios e concursos para fomentar a criação de empresas

MEDIDAS FINANCEIRAS

Empréstimos Linhas de crédito para os novos empresários, a partir de acordos 
celebrados entre administrações públicas e entidades financeiras, os quais 
permitem obter empréstimos com condições mais favoráveis.

Capital de Risco Atividade financeira que consiste na tomada de uma participação, a 
médio/longo prazo, geralmente minoritária, no capital social de uma 
empresa, assegurando suporte financeiro ao seu desenvolvimento.

Investimento a 
Fundo Perdido

Investimento realizado sem expetativa de retorno do montante investido. 
Este tipo de investimento é realizado geralmente pela Administração 
Pública no sentido de melhorar as condições de existência de 
determinados sectores e regiões.

Fonte: Elaboração própria. 

Considerações finais 

O presente artigo analisou os objetivos e quadro de referência das políticas de 
empreendedorismo e criação de empresas, bem como identificou as medidas e 
os serviços de apoio à criação de novas empresas. O presente estudo selecionou 
teoria económica institucional como o enquadramento teórico que se apresentou 
mais adequado ao estudo dos factores que influenciam a criação empresas. 

A análise dos fatores institucionais formais do meio envolvente que condi-
cionam a criação de empresas é elaborada tanto do ponto de vista da oferta (orga-
nismos, medidas e serviços de apoio), como do lado da procura de programas e 
serviços por parte dos empresários. Os empresários que utilizam os serviços/
programas de apoio à criação de empresas atribuem um elevado nível de valori-
zação a esta mesma utilização. 

O trabalho efetuado sugere que haja uma coordenação entre as várias políti-
cas de apoio ao empreendedorismo e criação de empresas. Neste âmbito os orga-
nismos poderão tomar as seguintes medidas propostas, nomeadamente: (i) trocar 
informação de modo a evitar duplicação de programas iguais; (ii) redefinir os 
seus campos de ação por forma a que diferentes organismos oferecem programas 
diferentes e complementares; (iii) criar redes visando a potenciar a ligação em 
sistema para evitar desperdício de recursos e fomentar a melhor utilização dos 
serviços/programas oferecidos por esses mesmos organismos. 

(continuação)
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Resumo | Esta pesquisa visa analisar a relevância das instituições de ensino 
superior (IES) para o fomento do espírito empreendedor, quando suportadas em 
redes de inovação. A abordagem teórica, suportada na teoria das redes e na teoria 
do empreendedorismo, sustenta a ideia básica da importância das redes de ino-
vação no processo da criação de empresas, pois permitem colmatar deficiências e 
reforçar aspetos positivos de forma a influenciar o processo de criação de empre-
sas. Para a recolha de dados foi elaborado um questionário, posteriormente res-
pondido pelos empreendedores nascentes pertencentes a instituições de ensino 
superior, obtendo-se um total de 255 respostas. Os resultados obtidos mostram 
que a cooperação e o desenvolvimento de relações com outros agentes na rede de 
inovação surgem como as principais formas de as IES incentivarem a criação de 
empresas, sendo que os resultados demonstram que a atitude das IES para a cria-
ção de empresas influencia a decisão dos empreendedores nascentes em avançar 
para o processo de criação de uma empresa. Quanto à identificação dos fatores 
que facilitam a criação de empresa suportada em redes de inovação, os principais 
são os atores da rede e os recursos organizacionais. Além disso, no que concerne 
a identificar e analisar os obstáculos à criação de empresa suportada em redes de 
inovação, constatou-se que os principais fatores são o conhecimento e a localiza-
ção. As principais conclusões desta investigação evidenciam a importância das 
IES no fenómeno da criação de empresas quando inseridas em redes de inovação. 
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Abstract | “The Relevance of institutions of higher education in the promo-
tion of the entrepreneurial spirit” This research aims at analyzing the relevance 
of higher education institutions (HEI) in terms of promoting the enterprising 
spirit, when supported in innovation nets. The theoretical approach, based on the 
theory of nets and the theory of entrepreneurship, supports the basic idea of the 
importance of innovation nets in the process of company set ups; therefore they 
address weaknesses and strengthen positive aspects of ways to influence the pro-
cess of company set ups. For the data gathering a questionnaire was elaborated, 
later answered by the nascent entrepreneurs belonging to higher education insti-
tutions and meeting a total of 255 answers. The results show that the cooperation 
and the development of relations with other agents in the innovation nets appear 
as the main form of the HEI to stimulate company set ups; given that the results 
demonstrate that the attitude of the HEI towards the creation of companies, influ-
ence the decision of the nascent entrepreneurs in starting the process of the com-
pany set up. As for identifying factors that enable the company set up based on 
innovation nets, the main ones are the net actors and the organizational resources. 
Moreover, with respect to identifying and analyzing the obstacles of the com-
pany set up based on innovation nets, the main factors are knowledge and local-
ization. The main conclusions of this inquiry show the importance of the HEI in 
the phenomenon of the company set up when placed in innovation nets. 
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Introdução 

Na época de intensa globalização e de forte competição em que se vive, a criação 
de empresas contribui para a introdução no sector empresarial de novas tecnolo-
gias, novos produtos/serviços e de novas formas de organização, revelando-se 
um dos fatores fundamentais para o crescimento económico, criação de emprego, 
eficiência dos mercados, renovação da estrutura económica, difusão de inovação, 
bem como para a melhoria da competitividade global das empresas e dos paí-
ses (Hamermesh, 1993; Wennekers e Thurik, 1999; Keister, 2000). Paralelamente, 
constata-se que as redes de inovação, facilitadoras da redução das incertezas 
através da cooperação entre os agentes, visam a produção e partilha de conhe-
cimentos e recursos em falta, bem como a partilha de custos e de risco ou até 
mesmo de ganhos de eficiência devido à divisão do trabalho, entre outros bene-
fícios (Camagni, 1991; Yeung, 1994; Cassiman e Veugelers, 2002; Felman et al., 
2006; Braunerhjelm, 2008; Weber e Khademian, 2008). Nestas redes de inovação 
as IES assumem um papel de destaque, pois permitem fomentar e difundir os 
diversos contributos proporcionados pela rede, não só a nível local e regional, 
como também a nível nacional e global (Felman et al., 2006; Audretsch e Phillips, 
2007; Braunerhjelm, 2008). 

No atual clima económico, e tendo em conta as atuais taxas de desemprego 
em Portugal (que recentemente têm vindo a aumentar), estimular o empreende-
dorismo capaz de levar à criação de empresas parece ser uma das medidas que 
podem contribuir para minimizar os problemas económicos e sociais. Assim, no 
contexto português, torna-se fundamental analisar os fatores que podem contri-
buir para promover a criação de empresas. Esta pesquisa tem como objectivo 
principal identificar e analisar se as IES impulsionam a criação de empresas atra-
vés de redes de inovação. A questão central para a investigação é a seguinte: Qual 
é o papel das IES na criação de empresas, no âmbito das redes de inovação? Para 
responder a esta questão as hipóteses de investigação serão formuladas para 
serem testadas empiricamente. Essas hipóteses estão relacionadas com dois 
objectivos específicos, a saber: (i) identificar as atitudes das IES para a criação de 
empresa, analisando as melhores formas de estimular a criação de empresas para 
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as IES por meio das redes de inovação (ii) identificar os fatores que facilitam a 
criação de empresas. 

Fundamentação teórica 

Na pesquisa enquadrada na teoria das redes, as últimas duas décadas do século 
passado revelaram um novo fenómeno interligado: o empreendedorismo (Hoang 
e Antoncic, 2003; Woollard et al., 2007). Quanto ao conteúdo da rede, as relações 
interpessoais e interorganizacionais são vistas como os meios pelos quais os acto-
res têm acesso a uma variedade de recursos, incluindo o conhecimento, disponi-
bilizados por outros atores (Hoang e Antoncic, 2003). Consequentemente, as IES 
são uma importante fonte de conhecimento. Quando a competitividade se base-
ava em tarefas rotineiras, as universidades desempenharam um papel impor-
tante ao nível social, político e cultural porém, ao nível económico, desempenha-
ram um papel menos direto, incidindo, principalmente, na formação dos futuros 
colaboradores das empresas (Audretsch e Phillips, 2007). Contudo, à medida 
que a competitividade se tornou dependente do conhecimento, das ideias e da 
criatividade, as universidades surgiram como cruciais para o desenvolvimento 
económico, emergindo, assim, o conceito das universidades empreendedoras 
(Clark, 1998, 2004; Van Vught, 1999; Audretsch e Phillips, 2007). Neste âmbito, as 
universidades surgiram como atores centrais numa economia baseada no conhe-
cimento, esperando-se que desempenhem um papel ativo na promoção da ino-
vação e das mudanças tecnológicas (Bramwell e Wolfe, 2008). 

Neste contexto, as universidades empreendedoras são agentes pertencentes 
a uma rede de inovação, composta por diversos atores, onde o governo e as polí-
ticas públicas terão um papel relevante. Para que as IES consigam difundir o seu 
conhecimento como atores empreendedores, deverão inserir-se em redes de ino-
vação, mas, como poderão impulsionar a difusão do conhecimento e a criação de 
empresas? Assim, as redes de inovação podem trazer benefícios-chave para a 
criação de empresas, tais como: 

(i) O conteúdo da rede: um benefício-chave das redes de inovação para o processo 
da criação de empresas é o acesso que a rede contempla a um conjunto de 
informações e conselhos (Hoang e Antoncic, 2003; Marouf, 2007); 

(ii) A gestão da rede: outro benefício-chave das redes de inovação é o seu meca-
nismo de gestão que gere e coordena as relações de troca na rede. A con-
fiança entre os atores da rede é, maioritariamente, vista como um elemento 
crítico que pode influenciar a qualidade dos recursos partilhados (Granovet-
ter, 1973; Nelson, 1989; Hoang e Antoncic, 2003; Marouf, 2007; Huang e 
Chang, 2008); 

(iii) A estrutura da rede: é definida como o padrão dos relacionamentos que resul-
tam dos relacionamentos fortes e fracos entre os atores que compõem essa 
mesma rede. Uma proposição geral é a de que as diferentes posições que os 
actores ocupam na estrutura da rede têm um importante impacto na fluição 
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dos recursos e, por consequência, nos resultados das atividades empreende-
doras (Granovetter, 1973; Nelson, 1989; Hoang e Antoncic, 2003; Marouf, 
2007). 

Estas três componentes surgem como elementos-chave em modelos que visam 
explicar modelos de redes de inovação que desenvolvem atividades empreende-
doras, tal como

O impacto da rede nos resultados das citadas atividades. O processo do 
empreendedorismo, de acordo com Shane e Venkataraman (2000), consiste em 
atividades distintivas, tais como a identificação de oportunidades, a mobilização 
de recursos e a criação de uma organização. Posto isto, as IES serão entendidas 
como atores de excelência para integrarem uma rede de inovação, dado que as 
mesmas possuem um corpo docente e diversas unidades de investigação que 
poderão ajudar as empresas nascentes, jovens empreendedores, na identificação 
de oportunidades, na mobilização de recursos e na criação de uma organização 
(Smith, 2003; Eiriz, 2005; Felman et al., 2006; Braunerhjelm, 2008; Huang e Chang 
2008; Weber e Khademian, 2008). 

Assim, o processo de desenvolvimento da rede de inovação estará, durante a 
fase inicial de constituição, de forma surpreendente, relacionado com as caracte-
rísticas dos empreendedores (Hoang e Antoncic, 2003). Consequentemente, 
quando os empreendedores desenvolvem o plano de negócios, este terá um alto 
nível de qualidade, pois, ao pertencerem a uma rede de inovação, poderão incor-
porar os benefícios daí advindos. Por um lado, quanto mais próximos estiverem 
os contatos entre os vários atores da rede maior será a qualidade da informação. 

O conceito de universidades empreendedoras surgiu com Etzkowitz, em 
1983, ao descrever as instituições que desempenham um papel crítico para o 
desenvolvimento económico regional (Clark, 2004; Muller, 2006; Audretsch e 
Phillips, 2007; Woollard et al., 2007; Veciana, 2006, 2008; Bramwell e Wolfe, 2008). 
O termo “universidades empreendedoras”, sempre envolto numa rede de inova-
ção, foi adotado por académicos e por políticos para descrever as IES que desem-
penham esta missão (Clark, 1998, 2004; Van Vught, 1999; Huggins et al., 2008). O 
desenvolvimento de uma cultura empreendedora pode ser visto como um meca-
nismo essencial pelo qual as universidades se envolveram, efetivamente, no 
desenvolvimento económico, tendo Etzkowitz e Leydersdorf (2000) descrito a 
evolução das relações tripartidas entre as universidades, a indústria e o governo 
através do modelo Triple Helix III. Bercovitz e Feldman (2006) enfatizam a rele-
vância que existe na relação universidade/indústria, afirmando que esta revela a 
importância das universidades para o sistema regional de inovação, formando a 
base para o desenvolvimento económico. 

A relevância da universidade empreendedora é demonstrada pelo simples 
facto de esta estar inserida numa rede de inovação, pois potencia contributos a 
nível local, regional e nacional. Com este sentido, as IES efectuam um contributo-
-chave, gerando novas ideias e conhecimentos nas disciplinas-base, que são o 
núcleo tradicional das universidades. Quando a procura de conhecimento e de 
aplicações práticas aumentou foram criados programas aplicados e adaptados à 
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realidade do mundo do trabalho A distinção crucial entre esses programas apli-
cados e as disciplinas-base é a orientação do formador para trazer uma contribui-
ção para a sociedade, existente para além dos muros das IES. Para serem susten-
táveis ao longo do tempo, os programas aplicados exigem uma procura e um 
interesse fora das IES. Por um lado, o seu desenvolvimento e evolução são tipica-
mente moldados pelas necessidades e interesses da sociedade, mas, por outro 
lado, a evolução e o desenvolvimento das disciplinas-base tendem a ser molda-
das e influenciadas pelas disciplinas em si mesmo (evolução do conhecimento) 
(Audretsch e Phillips, 2007; Woollard et al., 2007). 

Porém, nem mesmo a adição da investigação aplicada e da educação pro-
fissional geram suficientes spillovers da fonte do conhecimento – a universidade 
– para comercializar o crescimento da geração de inovações nas economias 
regionais e estatais. O investimento nas disciplinas tradicionais e nos progra-
mas aplicados não é suficiente. Num esforço para penetrar o filtro do conheci-
mento e facilitar o spillover da geração de conhecimento e ideias da universi-
dade desenvolveu-se uma terceira área, representando os mecanismos de 
transferência do conhecimento e da tecnologia criada nas IES, tais como os gabi-
netes de tecnologia, as incubadoras e os centros de investigação das IES. O obje-
tivo desses gabinetes e mecanismos é facilitar o spillover do conhecimento do 
interior para o exterior (Woollard et al., 2007; Bramwell e Wolfe, 2008; Veciana, 
2006, 2008). 

Tal como foi anteriormente referido, a divulgação de conhecimentos é a 
forma de transferência de conhecimento, direta ou indiretamente, de uma parte 
para outra (Malecki, 1985; Gilbert et al., 2008). As repercussões são geradas por 
instituições que tenham atividades inovadoras e são válidas porque essas ativi-
dades proporcionam conhecimentos que são novos e relevantes para a institui-
ção beneficiária (Malecki, 1985; Gilbert et al., 2008). Portanto, as IES vão transfe-
rir o conhecimento que geram através de uma rede de inovação, mas também 
receberão conhecimento e inovação gerados pelos diversos atores que compõem 
essa rede. 

Neste contexto, o modelo concetual de investigação visa determinar os prin-
cipais fatores que influenciam a criação de empresas, estimulados por IES, den-
tro de redes de inovação. A Figura 1 contempla a variável dependente da criação 
de empresa e um conjunto de motivos (variáveis independentes), referindo-se às 
IES e às redes de inovação. As variáveis associadas às IES e redes de inovação 
estão relacionadas com a oferta formativa que as IES possuem, nomeadamente a 
existência de cursos breves direcionados para o empreendedorismo, com a sua 
localização e inserção na região, com o facto de manterem relações com organi-
zações já existentes e com o conhecimento e investigação científica produzida. 

A partir da revisão de literatura, um conjunto de hipóteses foram formula-
das para serem testadas empiricamente. 

No que diz respeito à atitude das IES ter uma influência na criação de 
empresas, estas contribuem de modo decisivo, gerando novas ideias e conheci-
mentos nas disciplinas básicas que são o núcleo tradicional das IES. Esta inves-
tigação tem como objetivo identificar se a oferta de formação prestada pelas IES 
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influencia a criação de empresas. Por conseguinte, as seguintes hipóteses são 
apresentadas: 

•	 Hipótese 1: a criação de cursos de curta duração na área do empreendedo-
rismo influencia positivamente a criação de empresas; 

•	 Hipótese 2: a localização da IES que presta formação sobre a criação de 
empresas influencia positivamente o empreendedor nascente a selecionar a 
instituição. 

Deve-se notar, no entanto, que, na sociedade da informação e do conhecimento, 
as pessoas melhores preparadas para criar e fazer crescer as empresas baseadas 
nas novas tecnologias e, portanto, de alto valor acrescentado, capazes de compe-
tir a nível internacional e susceptíveis de criar empregos com salários elevados 
são as pessoas que, tecnicamente, estão melhor preparadas e suficientemente 
motivadas (Cristóbal, 2006; Braunerhjelm, 2008). Neste contexto, Cox e Taylor 
(2006) e Bramwell e Wolfe (2008) concordam que o empreendedorismo é um dos 
factores mais importantes para o desenvolvimento económico futuro. 

Paralelamente, o objetivo é identificar e analisar as melhores formas utiliza-
das pelas IES para incentivar a criação de risco dentro de redes de inovação e, 
deste modo, as seguintes hipóteses são apresentadas para a investigação: 

•	 Hipótese 3: a cooperação das IES com outras organizações influencia positi-
vamente a criação de empresas; 

•	 Hipótese 4: a investigação científica desenvolvida nas IES influencia positi-
vamente a criação de empresas. 

Figura 1 Modelo conceptual 
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Metodologia – Amostra 

Os dados utilizados foram recolhidos a partir de um questionário que fez um 
levantamento dos empreendedores nascentes das IES no setor público. Contem-
pla, assim, potenciais empreendedores, isto é, pessoas que estão interessadas em 
iniciar um novo negócio, que esperam ser o proprietário de um novo negócio, ou 
de parte dele, e que foram activas na tentativa de iniciar um novo negócio nos 
últimos 12 meses (Wagner, 2004). 

Nesta investigação, a população são todos os empreendedores nascentes das 
instituições universitárias e politécnicas do ensino superior público português. 
Por conseguinte, é composta por indivíduos que participaram, por sua própria 
vontade, em eventos visando a criação e o desenvolvimento de iniciativas empre-
sariais, sendo: concursos (Empreenda’09, PoliEmpreende 6.a Edição e START 
2009) e cursos de empreendedorismo de base tecnológica (CEBT e CEBCT). 

A população é composta por 834 participantes, aos quais foram enviados 
questionários e, posteriormente, preenchidos pelos inquiridos, tendo sido o 
número total de questionários recebidos de 255, representando uma taxa de res-
posta de 31 %. Consequentemente, o erro da amostra obtida pode ser calculado 
de acordo com Hair et al. (1998) tendo sido obtido o valor de 5,2 % para este 
estudo. 

Metodologia – Descrição e caracterização dos dados 

Este estudo procura contribuir para que as IES identifiquem e analisem as possí-
veis relações entre a natureza das ações realizadas pelas IES e a criação de nova 
empresas. Esta pesquisa tem como objetivo determinar os fatores que têm influ-
ência sobre a estimulação da criação de empresas por parte das IES através de 
redes de inovação. Portanto, o principal objetivo é analisar se as IES incentivam 
a criação de empresas através das relações desenvolvidas entre os atores da rede 
de inovação e quais os fatores que facilitam a criação de empresas. 

Neste estudo, a criação de novas empresas é medida a partir das informa-
ções recolhidas sobre as intenções empreendedores nascentes para criar uma 
nova empresa ou desenvolver um projeto dentro de uma empresa já existente, 
sendo esta considerada a variável dependente. Em relação às variáveis indepen-
dentes, estas são representadas pelas melhores formas de estimular a criação de 
empresas (Tabela 1) e pelos factores no seio das IES que facilitam a criação de 
empresas (Tabela 2). 

Resultados 

Os entrevistados são, maioritariamente, do sexo masculino, apresentando o 
subsistema de ensino politécnico, em que a maioria dos respondentes se insere 
numa faixa etária entre os 20 e os 30 anos, enquanto no subsistema de ensino 
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universitário, os respondentes se apresentam numa faixa etária entre os 20 e os 35 
anos. Neste contexto, de acordo com Wagner (2004), a idade dos empreendedores 
nascentes está relacionada com as expectativas de retorno sobre o investimento, 
juntamente com as suas habilitações académicas, a aversão ao risco e as caracte-
rísticas da região onde vivem. 

Pode ser resumido que os respondentes, independentemente do subsistema 
de ensino superior, na maioria dos casos possuem um grau académico, sendo 
maioritariamente oriundos das áreas científicas económico/empresariais e enge-
nharia (cerca de 91 % dos inquiridos). Outra característica dos entrevistados é 
que eles não têm experiência anterior de criação de empresa ou no sector de ati-
vidade onde visam desenvolver a iniciativa empresarial e não realizaram, ante-
riormente, funções de gestão. Outra conclusão do inquérito sobre os aspetos 
gerais dos entrevistados é a de que os mesmos pagariam uma formação especí-
fica, contudo, a opinião dos inquiridos é de que a mesma deveria ser inserida na 
formação escolar de forma gratuita, mais concretamente no ensino secundário. 

Os dados obtidos a partir do questionário foram submetidos ao tratamento 
estatístico de análise factorial. Considerando o objetivo de identificar a atitude 
das IES para fomentarem atividades empreendedoras, as melhores formas de 
estimular a criação de empresa por meio de redes de inovação dentro das IES 
foram avaliadas. A análise fatorial com análise de componentes principais e rota-
ção varimax com o método Kaiser-Meyer – Olkin KMO (0,80), teste de esferici-
dade Bartlett = 631,879 e significância α <0001, fornece suporte para a validade 
convergente. Na análise dos dados, foram identificados três fatores, nos quais as 
variáveis foram agrupadas da seguinte forma (Tabela 1): 

Tabela 1 As melhores formas de estimular a criação de empresas

Variável
Fator 1

Cooperação e
Desenvolvimento

Fator 2
Investigação

Científica

Fator 3
Formações

Parcerias com Instituições de Ensino Superior 0,781

Cursos de Pós-graduação 0,743

Mestrados 0,663

Organismos 0,628

Parceiras com entidades do mundo empresarial 0,601

Conferências e Seminários  0,775

Publicação de artigos de divulgação 0,737

Publicação de material pedagógico 0,714

Cursos de empreendedorismo 0,833

Concursos 0,735

Disciplinas integradas nos planos de licenciatura 0,735
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Constata-se que a cooperação e desenvolvimento, que englobam diversas formas 
de cooperação com outras organizações e consultoria, são entendidas como a 
melhor forma, pois irão atingir um público vasto e serão uma ótima forma de 
as IES fomentarem atividades empreendedoras. Relativamente ao objectivo de 
identificar o que facilita a criação de empresa, os dados obtidos a partir da análise 
factorial permitiram a identificação de dois fatores (Tabela 2), onde as variáveis 
são agrupadas da seguinte forma: 

Tabela 2  Razões da seleção da importância dos fatores que facilitam a criação de 
empresas 

Variável
Fator 1

Actores da rede

Fator 2
Recursos

organizacionais

Formação prestada por profissionais do tecido 
empresarial

0,772

Participação/proximidade da escola com organismos 
relacionados com o empreendedorismo (ANJE, COTEC, 
IAPMEI, IEFP, entre outros)

0,656

Prestação de serviços à comunidade  0,718

Informação, orientação e acompanhamento prestados 
pelos organismos existentes na escola (OTIC, GAPI; entre 
outros)

0,667

Formação lecionada pelos docentes 0,586

A análise fatorial com análise de componentes principais e rotação varimax com o 
método Kaiser-Meyer – Olkin KMO (0,54), teste de esfericidade Bartlett = 93,994 
e significância α <0001, fornece suporte para a validade convergente. Verificou-
-se, então, o fator identificado como os atores da rede como o mais importante, 
pois o mesmo possui variáveis que permitem, como o próprio nome assume, 
incentivar e dinamizar os diversos elementos integrantes da rede de inovação, 
promovendo a partilha do conhecimento e apoiando os empreendedores nascen-
tes nas diversas fases da criação de empresas. 

Conclusão 

O principal objetivo desta investigação é identificar os fatores que influenciam 
a capacidade das IES para estimular a criação de empresas através das redes de 
inovação. Com base na revisão teórica da literatura, verificou-se que a criação de 
empresas é influenciada por um vasto e complexo número de fatores que não são 
tratados de forma exaustiva neste estudo. No entanto, um conjunto de fatores 
internos e externos das IES destaca-se como sendo capaz de influenciar a criação 
de empresas no seio de redes de inovação. Ao analisar a contribuição de cada 
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um desses fatores para o fenómeno da criação de empresas por parte das IES, 
verificou-se que as variáveis associadas com as IES e com as redes de inovação 
estão relacionadas com as relações existentes entre as IES com as organizações 
existentes, com o conhecimento que elas têm disponível, com a formação que 
oferecem, e com as formas e actividades que utilizam e estimulam a criação de 
empresas. O modelo conceitual apresentado propõe que as características das IES 
influenciam a criação de empresas, por meio de redes de inovação. 

Os principais resultados obtidos com a análise fatorial, tendo em considera-
ção os objectivos anteriormente mencionados das organizações, encontram-se 
abaixo resumidos sendo: Quanto ao objetivo de identificar a atitude das IES sobre 
a criação de empresas, com base na identificação das melhores formas de criação 
de empresas, conclui-se que a cooperação e o desenvolvimento, que englobam 
diversas formas de cooperação com outras organizações e consultoria, são enten-
didos como a melhor forma, pois atingirão um público vasto e serão uma óptima 
forma das IES fomentarem atividades empreendedoras. Dos fatores assumidos 
pelos inquiridos foi curioso o facto dos mesmos considerarem a investigação 
científica uma melhor forma de fomentar atividades empreendedoras do que as 
formações, situação que, provavelmente, se prenderá com as exigências do mer-
cado para garantir a criação e o desenvolvimento dos novos negócios por parte 
dos empreendedores nascentes. 

Quanto ao objetivo de identificar o que facilita a criação de empresa, os 
empreendedores nascentes seleccionaram o fator identificado como os atores da 
rede como o mais importante, pois o mesmo possui variáveis que permitem, 
como o próprio nome indica, incentivar e dinamizar os diversos elementos inte-
grantes da rede de inovação, promovendo a partilha do conhecimento e apoiando 
os empreendedores nascentes nas diversas fases da criação de empresas. 

A partir da análise cuidadosa dos resultados anteriores é possível detetar 
algumas limitações do estudo realizado. De forma mais específica, como limita-
ção da investigação desenvolvida, pode referir-se que apenas foram objeto de 
estudo os empreendedores participantes nos concursos e nos cursos de formação 
seleccionados. 

Relativamente às sugestões para futuras investigações relacionadas com a 
criação de empresas, poderá ser importante em outras investigações proceder-se 
a uma análise cuidadosa das diversas empresas constituídas e quais as institui-
ções que impulsionaram a sua criação. Também poderá ser uma mais-valia ava-
liar a razão do desfasamento entre o número impulsionado e o número de empre-
sas constituídas. Efetivamente, é útil que se compreendam as motivações e causas 
da constituição das empresas, pois é de crer que subsistam situações bastante 
distintas que vão desde simples limitações financeiras até a ausência de apoio e 
orientação para a constituição e continuidade da empresa. 



104 Jorge Simões, Maria José Madeira Silva, Gastão Sousa, Jacinta Moreira 

Referências Bibliográficas

AUDRETSCH, David; PHILLIPS, Ronnie (2007), “Entrepreneurship, state econo-
mic development policy, and the entrepreneurial university”, in Discussion 
Papers on Entrepreneurship, Growth and Public Policy, pp. 1-38. 

BERCOVITz, Janet; FELDMAN, Maryann (2006), “Entrepreneurial universities 
and technology transfer: a conceptual framework for understanding know-
ledge-based economic development”, in Journal of Technology Transfer, 31, 
pp. 175 -188. 

BRAMWELL, Allison; WOLFE, David (2008), “Universities and regional econo-
mic development: the entrepreneurial university of waterloo”, in Research 
Policy, 37, pp. 1175-1187. 

BRAUNERHJELM, Pontus (2008), “Specialization of regions and universities: the 
new versus the old”, Industry and Innovation, 15 (3), pp. 253-275. 

CAMAGNI, Roberto (1991), in Innovation Networks: Spacial Perspectives, Belhaven, 
Londres. 

CASSIMAN REINHILDE, Bruno; REINHILDE, Veugelers (2002), “R&D coopera-
tion and spillovers: some empirical evidence from Belgium”, in American 
Economic Review, 92 (4), pp. 1169-1184. 

CLARK, Burton (1998), Creating Entrepreneurial Universities: Organisational 
Pathways to Transformation, IAU Press and Pergamon. 

CLARK, Burton (2004), “Delineating of character of the entrepreneurial univer-
sity”, in Higher Education Policy, 17, pp. 355-370. 

COX, Sue; TAYLOR, Jeannette (2006), “The impact of a business school on regio-
nal economic development: a case study”, in Local Economy, 21 (2), pp. 117-
-135. 

CRISTÓBAL, Rafael Periáñez (2006), “La creación de empresas como programa 
de investigación científica: implicaciones y retos para la universidad”, 
in Catédra de Empreendedores y Nueva Economia, Universidade de Sevilha 
(Outubro). 

EIRIz, Vasco (2005), Redes de conhecimento na relação universidade-empresa, 3.o Con-
gresso Nacional da Administração Pública (Novembro), Lisboa. 

ETzKOWITz, Henry; LEYDERSDORF, Loet (2000), “The dynamics of innova-
tion: form national systems and “mode 2” to a triple helix of university-
-industry-government relations”, in Research Policy, 29 (2), pp. 109-123. 

FELMAN, Maryann; GERTLER, Meric; WOLFE, David, (2006), “University tech-
nology transfer and national systems of innovation: introduction to the spe-
cial issue of industry and innovation”, in Industry and Innovation, 13 (4), pp. 
359-370. 

GILBERT, Brett; MCDOUGALL, Patricia; AUDRETSCH, David (2008), “Clusters, 
knowledge spillovers and new venture performance: an empirical examina-
tion”, in Journal of Business Venturing, 23, pp. 405-422. 

GRANOVETTER, Mark (1973), “The strength of weak ties”, in American Journal of 
Sociology, 78 (6), pp. 1360-1380. 



105A RELEVÂNCIA DAS INSTITUIÇÕES DE ENSINO SUPERIOR PARA O FOMENTO DO ESPÍRITO 
EMPREENDEDOR 

HAIR, Joseph; ANDERSON, Rolph; TATHAM, Ronald; BLACK, William (1998). 
Multivariate Data Analysis, 5.a Edição, Edição Internacional, Nova Jersey. 

HAMERMESH, Daniel (1993), Labor Demand, Princeton University Press, Prince-
ton. 

HOANG, Ha; ANTONCIC, Bostjan (2003), “Network-Based research in entrepre-
neurship: a critical review”, in Journal of Business Venturing, 18, pp. 165-187. 

HUANG, Heng-Chiang; CHANG, Chia-Wen (2008), “Embedded ties and the 
acquisition of competitive advantage”, in Journal of Intellectual Capital, 9 (1), 
pp. 105 -121. 

HUGGINS, Robert; JONES, Martin; UPTON, Stevie (2008), “Universities as dri-
vers of knowledge-based regional development: a triple helix analysis of 
Wales”, in Int. J. Innovation and regional Development, 1, (1), pp. 24-47. 

KEISTER, Lisa (2000), Wealth in America: Trends in Wealth Inequality, Cambridge 
University, Cambridge. 

MALECKI, Edward (1985), “Industrial location and corporate organization in 
high technology industries”, in Economic Geography, 61, pp. 345-369. 

MAROUF, Laila Naif (2007), “Social networks and knowledge sharing in organi-
zations: a case study”, in Journal of Knowledge Management, 11 (6), pp. 110-125. 

MULLER, Pamela (2006), “Entrepreneurship in the region: breeding ground for 
nascent entrepreneurs?”, in Small Business Economics, 27 (1), pp. 41-58. 

NELSON, Reed (1989), “The strength of strong ties: social networks and inter-
group conflict in organizations”, in Academy of Management Journal, 32 (2), 
pp. 377-401. 

SHANE, Scott; VENKATARAMAN, Satchi (2000), “The promise of entrepreneur-
ship as a field of research”, in Academy of Management Review, 25 (1), pp. 217-
-226. 

SMITH, Helen Lawton (2003), “Knowledge organizations and local economic 
development: the cases of oxford and Grenoble”, in Regional Studies, 37 (9), 
pp. 899-909. 

VAN VUGHT, Frans (1999), “Innovative universities”, in Tertiary Education and 
Management, 5, pp. 347. 

VECIANA, José Maria (2006), “Creación de empresas y desarrollo económico 
como campo de pesquisa”, In: 1.a Jornada Técnica Fundación CYD: Creación de 
empresas, desarrollo territorial y el papel de la Universidad, Colección Documen-
tos CYD (4), pp. 28-49. 

VECIANA, José Maria (2008), “La investigación en el campo de la creación de 
empresas y pymes: evolución, tendências y problemas”, in Curso de Verano 
Internacional UEX 2008: Función Empresarial: Investigación y Aplicaciones, Uni-
versidade da Estremadura. 

WAGNER, Joachim (2004), “Nascent entrepreneur”, in Discussion Paper N.o 1293 
from IZA (Setembro). 

WEBER, Edward; KHADEMIAN, Anne (2008), “Wicked problems, knowledge 
challenges, and collaborative capacity builders in network settings”, in 
Public Administration Review, 68 (2), pp. 334-349. 



106 Jorge Simões, Maria José Madeira Silva, Gastão Sousa, Jacinta Moreira 

WENNEKERS, Sander; Roy, Thurik (1999), “Linking entrepreneurship and eco-
nomic growth”, in Small Business Economics, 13 (1), pp. 27-55. 

WOOLLARD, David; zHANG, Michael; JONES, Oswald (2007), “Creating entre-
preneurial universities: insights from a new university business school”, in 
Institute for Small Business & Entrepreneurship, 7 – 9 Novembro, pp. 1-20. 

YEUNG, H. W. (1994), “Critical reviews of geographical perspectives on business 
organizations and the organization of production: towards a network appro-
ach”, in Programme of Human Geography, 18 (4), pp. 460-490. 



EMPREENDEDORISMO, COESÃO SOCIAL E DINÂMICAS EMPRESARIAIS,  
Cadernos Sociedade e Trabalho, n.o 17, 2013, pp. 107-118
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Instituto de Apoio às Pequenas e Médias Empresas e à Inovação

Resumo | A organização do território nacional determina assimetrias elevadas 
entre os grandes centros e os pequenos municípios, e o litoral e o interior do país. 
A progressiva desertificação das zonas menos favorecidas só poderá ser contra-
riada pelo surgimento de novas oportunidades que ajudem a fixar as populações, 
e o surgimento de pequenos negócios de autoemprego e microempresas de base 
local são fator determinante das dinâmicas de desenvolvimento e coesão territo-
rial de que muitas zonas do país necessitam.
Respondendo ao desafio de alguns municípios mais dinâmicos, o IAPMEI come-
çou a montar, assente em parcerias e com apadrinhamento dos PO regionais para 
as comunidades intermunicipais, redes locais de assistência à empregabilidade e 
ao autoemprego, visando assegurar, nos serviços de apoio destinados ao empre-
endedor e à criação de empresas, níveis de serviço aproximados, através da agre-
gação e capacitação de agentes locais.
Pretende-se, neste artigo, dar a conhecer o estado de arte deste projeto que visa 
garantir serviços de apoio integral ao empreendedor em todas as fases críticas do 
ciclo empreendedor, reduzir as assimetrias de oferta de serviços de suporte à 
emergência de novos negócios e contribuir para que mais e melhores projetos 
empresariais cheguem ao mercado e se mantenham vivos, ultrapassando o cha-
mado vale da morte.
Ao longo do artigo são explicitados a visão de trabalho do IAPMEI assente em 
ecossistemas locais de apoio ao empreendedor, a rede de parcerias envolvida e a 
sua lógica de funcionamento e governação, o financiamento do projeto e os 
outputs esperados para os públicos-alvo.
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Abstract | “Local base Entrepreneurship and regional development” The 
organization of the national territory requires high asymmetries between big cit-
ies and small towns, as well as between the coast and inland. The gradual depop-
ulation of less favored territories can only be countered by the emergence of new 
opportunities that help help establish the populations and contribute to the 
emergence of small business self-employment and micro businesses.
It is intended in this paper to present the state of art of a local project to ensure 
comprehensive support services to entrepreneurs in all critical phases of the 
entrepreneurial cycle. The projects aims to reduce the asymmetries of offering 
support services to create new business and provide specialized services to sup-
port the follow up of the projects.
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Enquadramento

O número de entidades e de iniciativas na área da promoção do empreendedo-
rismo, bem como os recursos alocados a esta área, na esfera pública e privada, 
têm sido notáveis, nos últimos anos. Contudo, quando se avalia a atuação no ter-
reno, sobressaem, nos resultados alcançados, a fragilidade dos números, decor-
rente da fragmentação de esforços e da sobreposição de iniciativas no terreno 
que, em vez de se potenciarem, muitas vezes acabam por se canibalizar. 

A segmentação excessiva de públicos alvo das iniciativas contraria a raciona-
lidade decorrente da escassez de projetos empresariais emergentes, contribuindo 
para soluções de “gheto” na abordagem a públicos mais desfavorecidos, e isto 
não obstante uma grande parte das necessidades de apoio serem comuns na 
generalidade dos projetos emergentes.

De relevar ainda, a assimetria de qualidade nas abordagens, à qual não cor-
responde proporcionalidade direta na alocação de recursos. 

O IAPMEI identificou então a necessidade e a oportunidade de agregar pres-
tadores de serviços em torno de um projeto comum, associando uma metodolo-
gia testada no terreno, por forma a contrariar a pulverização de iniciativas, per-
mitir visão de 360 % em cada território, sistematizar e valorizar a oferta de 
serviços ao empreendedor, através da capacitação de um número elevado de 
agentes, e garantir suporte integral à criação de empresas em todas as fases críti-
cas do ciclo empreendedor. Paralelamente, respondendo a oportunidades de 
colaboração complementares com os objetivos do programa, decidiu agregar, 
fora da sua área de conforto, atividades destinadas ao desenvolvimento do espí-
rito empreendedor nos jovens e ainda apoiar atividades ligadas a públicos mais 
desfavorecidos.
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Criação de ecossistemas locais de apoio ao empreendedor

O IAPMEI tem vindo a trabalhar visão e projeto para a área do empreendedo-
rismo e suporte integral ao empreendedor, segmentando públicos específicos:

•	 na área das escolas e na aprendizagem ao longo da vida;
•	 públicos vulneráveis (autoemprego e empregabilidade);
•	 criação de empresas (de base local e empreendedorismo inovador de ele-

vado potencial). 

Abaixo, o ecossistema empreendedor entendido pelo IAPMEI – marcadas a azul, 
as áreas de intervenção, a sublinhado, os segmentos associados, e abaixo, nos 
textos, a tipologia de intervenção.

Figura 1 Ecossistema empreendedor

Educação para
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Escolas/Formação

• Divulgação/animação

• Aprendizagem

• Experimentação

• Comunicação
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• Auto-estima/emprego

• Auto-emprego

• Formalização negócios

• Oportunidades 3.º setor

Capacitação: agentes/empresas

• Assistência Tecnica para
constituição de novas empresas

• Financiamento de novos projetos

• Acompanhamento de empresas

Empreendedorismo
“Social”

Rede de parcerias e sistema de informação

Infraestruturas de acolhimento e suporte

Empreendedorismo
Empresarial

O projeto assenta numa lógica de trabalho em rede, aproveitando redes de 
suporte regionais existentes e densificando-as para cobertura local do território; 
e numa lógica de agregação de atividades, muitas delas já existentes, mas disper-
sas e desarticuladas.

Serviços de apoio local em rede

O FINICIA do IAPMEI começou por ser um programa estrito de financiamento. 
Mas evoluiu para uma rede constituída por várias redes regionais de parceiros na 
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envolvente, todos eles isoladamente prestadores de serviços de apoio ao empre-
endedor.

A rede era inicialmente constituída por dois subgrupos, o dos fundos muni-
cipais, em que cada fundo funcionava autonomamente, e as Plataformas FINI-
CIA, dirigidas basicamente ao empreendedorismo inovador, mas acabando por 
contactar com o pequeno empreendedorismo emergente de base local, e com as 
iniciativas de terreno que o suportam. 

Com o tempo, emergiu a necessidade de agregar municípios, ligar os dois 
subgrupos e redensificar localmente as redes regionais, com vista a abranger o 
máximo possível de agentes dinamizadores locais e também, de forma inclusiva, 
todo o empreendedorismo emergente.

O projeto assenta agora numa lógica de trabalho em rede, aproveitando 
redes de suporte regionais existentes e densificando-as para cobertura local do 
território:

•	 Plataformas FINICIA (empreendedorismo qualificado e inovador).
•	 Redes empreendedorismo de base local (todos os projetos de criação de 

empresas nos territórios).

Há elementos comuns entre as duas redes, nomeadamente ao nível das escolas, 
da rede de financiadores e de algumas associações empresariais e agências de 
desenvolvimento regional.

Apresenta-se abaixo o desenho das Plataformas FINICIA. No centro, a 
branco, as entidades nas Plataformas, na linha de baixo, azul, a atividade dos 
parceiros na rede. 

Figura 2 Plataformas Finicia
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Existem 10 Plataformas FINICIA, que agregam todas as escolas públicas de 
ensino superior e algumas universidades privadas: a) Norte: Minho, Trás-os-
-Montes e Porto; b) Centro: Aveiro /Viseu, Coimbra/Leiria e Beira Interior; c) Sul: 
Lisboa, Alentejo e Algarve; d) Açores.

Nas redes de empreendedorismo de base local, a unidade de cobertura é a 
comunidade intermunicipal, sendo que nalgumas zonas se desce ao município, 
por força do financiamento associado. 

O país não se encontra todo coberto, seja por dificuldades de financiamento 
fora das regiões de convergência, seja por falta de adesão de comunidades inter-
municipais.

Lógica de funcionamento das redes

A iniciativa, em cada rede local, desenvolve-se nos seguintes espaços:

•	 Espaço Rede, através da concertação de atividades de um conjunto de enti-
dades locais, sub-regionais, regionais e nacionais, com vista a garantir um 
apoio intencional, sistemático e de sentido estratégico ao desenvolvimento 
do empreendedorismo, envolvendo a disponibilização de serviços nos 
domínios da prospeção, da informação, da formação, da conceção de proje-
tos e de planos de negócio, do apoio à formalização das atividades, do apoio 
ao enquadramento financeiro de projetos e do acompanhamento e apoio à 
gestão.

•	 Espaço de Serviço, através da capacitação de agentes locais, da criação de 
centros de recursos para esses agentes e outros facilitadores e, num segundo 
momento, para os próprios empreendedores. 

•	 Espaço de Projeto, através do aprofundamento de conhecimento e da mon-
tagem de projetos estratégicos de apoio ao empreendedorismo local e do seu 
desenvolvimento através de uma ou mais entidades da rede.

Em algumas comunidades intermunicipais, o projeto poderá servir também o 
propósito de apoio à reorientação de pequenos negócios de sobrevivência que 
se encontram condenados no curto prazo. Se a experiência for bem sucedida 
neste segmento, o projeto poderá servir como embrião de uma nova geração de 
serviços de assistência técnica de proximidade às empresas e aos empresários. 
A lógica é montar um sistema e um processo de trabalho que perdure no tempo 
para além da fase de projecto.
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O sistema de governação das redes locais é o apresentado a seguir:

Figura 3 Sistema de governação
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Segmentos alvo do projeto

Na iniciativa, há dois segmentos alvo distintos, com objetivos diferenciados: 

•	 os jovens em idade escolar, com atividades de educação para o empreendedo-
rismo, sendo necessário para o efeito alargar a qualificação de professores em 
todos os níveis do ensino, mas com destaque para o básico e o secundário;

•	 empreendedores com ideias de negócio que querem criar a sua empresa ou 
que, tendo uma empresa já criada, se encontram ainda numa fase de early 
stage. E, neste público, encontram-se projetos empreendedores muito diver-
sos, que abrangem negócios indiferenciados, com inovação incremental, ino-
vadores de elevado potencial e inovadores de base tecnológica, sendo que os 
projetos de base tecnológica requerem módulos complementares de apoio.

Complementarmente, existe ainda uma área destinada a públicos vulneráveis, 
aproveitando redes e atores já existentes na área do assistencialismo, que se ligam 
às redes de apoio à criação de negócio, numa lógica de rentabilização dos servi-
ços de apoio.

A oportunidade de co-financiar

Numa fase de escassez de recursos como a atual, a solução encontrada passou 
pela montagem de um desenho complexo, feito de uma série de soluções com-
plementares e com atividades e fontes de financiamento diferenciadas. Sempre 
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que possível, procurou encontrar-se financiamento para as redes de parceiros 
aderentes. 

Os programas operacionais regionais estão sensíveis ao tema e disponibili-
zaram-se (nas regiões de convergência) para apadrinhar uma solução conjunta 
IAPMEI/parceiros.

Isto permite diluir custos de intervenção: o mainstreaming é suportado pelo 
IAPMEI, mas o grosso do custo no terreno é suportado em fundos comunitários, 
com a contrapartida nacional a ser assegurada pelas comunidades intermunici-
pais aderentes.

O Programa Operacional da Região Centro viu 10 candidaturas aprovadas 
(apenas o Baixo Vouga ficou de fora), o Alentejo tem uma solução incompleta 
mas que engloba todas as comunidades intermunicipais, e a Região Norte, a pri-
meira a assumir a parceria, é atualmente a mais atrasada, com candidaturas já 
aprovadas e outras atualmente em fase de análise.

Contudo, não foi possível, até à data, encontrar solução técnica para Lisboa 
e Vale do Tejo e para o Algarve, pelo que o projeto apenas se encontra em lança-
mento nas chamadas regiões de convergência. Nalguns municípios da região de 
Lisboa, contudo, existem sistemas alternativos de apoio ao empreendedor, com 
destaque para Cascais e o trabalho notável desenvolvido pela agência municipal 
DNA Cascais, Lisboa, com um projeto autónomo da Santa Casa da Misericórdia 
de Lisboa, e ainda Almada, a iniciar o processo de constituição de uma rede local 
nos moldes das montadas nas regiões de convergência, integralmente suportada 
no orçamento municipal. 

O desenho encontrado para o financiamento da actividade encerra vanta-
gens mas também fragilidades elevadas.

Do ponto de vista das vantagens, é óbvio o benefício retirado de congregar 
recursos escassos para responder a uma necessidade nacional. Nenhuma enti-
dade teria, nesta fase de crise, orçamento disponível para assumir um projeto tão 
abrangente, numa área de trabalho em que os resultados produzidos não são 
imediatos. E mesmo quando qualquer leitura da conjuntura obriga a um reforço 
substancial de apoio ao empreendedorismo, reforço da cultura empreendedora e 
criação de negócios, as restrições orçamentais inviabilizavam qualquer solução 
que não fosse repartição de custos por diferentes entidades.

Contudo, esta vantagem encerra uma debilidade que decorre de uma série 
de fatores que podem, a prazo, comprometer resultados:

•	 As entidades financiadas, as comunidades intermunicipais, são estruturas 
na maior parte dos casos recentes, pouco habituadas a trabalho em rede, e 
inexperientes no suporte ao empreendedorismo; por isso, algumas tenderão 
a contratar a gestão do projeto, o que nalguns casos poderá redundar em 
perda do processo após a conclusão do projeto de financiamento. 

•	 Noutros casos, a inexistência de uma coordenação forte poderá originar 
desagregação da rede.

•	 Algumas redes locais não têm agentes de desenvolvimento local para a pres-
tação dos serviços de assistência técnica. Nesses casos, a contratação desses 
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serviços no exterior das localidades obrigará a alterações do desenho do 
apoio a prestar, e a passagem do know-how para o terreno tenderá a verificar-
-se nalguns casos, mas poderá não ocorrer noutros.

•	 Alguns dos elementos da rede, nomeadamente ao nível das autarquias, são 
jovens com contratos precários de trabalho, que tenderão a rodar no tempo.

Outputs na educação para o empreendedorismo

Esta é uma área em que predomina a atuação junto do segmento jovem em idade 
escolar, ainda que a necessidade de reforçar a área da educação ao longo da vida 
venha a ganhar peso com o aumento do desemprego na faixa etária da meia 
idade, onde muitas vezes é quase impossível regressar ao mercado de trabalho. 

No que respeita aos jovens, o projeto centra-se no reforço da capacitação de 
professores por agrupamento escolar, e na aposta do alastramento “em mancha 
de óleo” das competências nesta área; e, junto dos jovens diretamente, visa-se a 
universalização do acesso dos jovens a atividades de estímulo à criatividade e 
à participação cívica, e a exposição do máximo possível de jovens a ferramentas 
ligadas ao empreendedorismo, para que possam ganhar reconhecimento, con-
fiança e dinâmicas empreendedoras, beneficiando de aconselhamento e de 
apoio no seu desejo de inovar, bem como de ferramentas úteis para utilização 
futura.

As atividades previstas destinam-se a originar espaços de divulgação e 
de animação ligados ao empreendedorismo, criar contextos de aprendizagem 
nesta área que envolvam o máximo possível de alunos em actividades de experi-
mentação:

•	 Concurso de ideias Inova!, a lançar e a financiar pelo IPJ, resultando do 
decalque de uma boa prática europeia, transversal a toda a comunidade 
escolar, e assente nas seguintes categorias: Inova a Tua Escola, Inova a Tua 
Rua, Inova o Teu Bairro, Inova a Tua Cidade/Região e Inova o Teu País. O 
projeto prevê semi-finais regionais e uma final nacional. 

•	 Empreende.JA, atividade de animação com carácter formativo associadas às 
Lojas.JA do IPJ que inclui formação de técnicos daquelas estruturas e a sen-
sibilização e formação de jovens para o empreendedorismo. – financiamento 
pelo Instituto Português da Juventude (IPJ), com apoio pontual dos parcei-
ros ligados aos projetos das CIM. 

•	 Criação de uma ou duas turmas de empreendedorismo por agrupamento 
escolar, para capacitação de pelo menos um professor por agrupamento, o 
que permitirá fazer alastrar em mancha, a tempo, através da capacitação a 
todos os professores interessados – financiamento assegurado apenas para 
as regiões de convergência, no âmbito dos PO Regionais, em comunidades 
Intermunicipais (CIM) aderentes ao programa Portugal Empreendedor do 
IAPMEI. A seleção da metodologia é decidida em cada CIM pelo chefe de 
fila da área Escolas.
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•	 Concurso Poliempreende (de Planos de Negócio) em todos os politécnicos 
nacionais com oficinas formativas incorporadas, financiado pelos politécni-
cos, pelo COMPETE nas regiões de convergência e por sponsors pontuais.

•	 Passagem da metodologia Poliempreende para as escolas profissionais, asse-
gurando um concurso de planos de negócio com oficinas formativas incor-
poradas – financiamento candidatado ao COMPETE no Alto Minho. A ser 
estudada a passagem nas regiões de convergência, numa primeira fase, mas 
a prazo pode ser passado a praticamente custo zero para as outras regiões.

•	 Concursos de Ideias nas Universidades, financiados pelas universidades, 
pelo COMPETE nas regiões de convergência e por sponsors pontuais.

No âmbito da aprendizagem ao longo da vida, para além da oferta do ensino 
superior, o IEFP está a estudar módulos específicos de formação para incluir no 
Catálogo Nacional de Qualificações da ANQ.

Outputs na área da criação de novas empresas 

Com vista a suportar a atividade local de apoio ao empreendedor e à criação 
de empresas, encontrou-se uma metodologia sólida testada no âmbito do Pro-
grama EQUAL, com sete anos de implementação no terreno e com avaliação que 
demonstra ser muito inclusiva, apresentando resultados em grupos de empreen-
dedores qualificados e também em empreendedores com fraca escolaridade. Tem 
uma avaliação de retorno de 20 euros por cada euro investido.

Figure 4 Metodologia do programa
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A metodologia apresenta custos de adaptação para mainstreaming muito baixos, 
o que a torna facilmente disseminável, permitindo quebrar o círculo vicioso das 
experiências “piloto”.

A metodologia inclui os seguintes passos:

•	 Diagnósticos locais de oportunidades de negócio, para cruzar com as ideias 
trazidas pelos empreendedores.

•	 Sensibilização e orientação para o empreendedorismo.
•	 Ateliers de criação de ideias, para passagem da ideia a conceito de negócio, 

com associação de um modelo de negócio.
•	 Formação com consultoria associada para a elaboração do plano de negócios 

e capacitação básica dos empreendedores para gerirem os seus negócios 
(não dispensa capacitação adicional na fase pós-criação de empresa).

•	 Criação do negócio, com procura ativa da melhor solução de financiamento 
e preparação da informação para financiadores.

•	 Procura de mentores (em nome individual, sem envolvimento financeiro) 
para acompanhamento dos negócios recém-criados e de “padrinhos” 
(empresas estabelecidas, com algum envolvimento financeiro) para o mesmo 
fim ou para inserção em cadeias de valor.

De relevar que os passos são obrigatórios mas as ferramentas de trabalho asso-
ciadas são opcionais, o que permite a cada parceiro optar por migrar para as 
ferramentas da iniciativa ou, alternativamente, manter as suas.

Localmente, os atores são agregados em redes de apoio lideradas pelas 
comunidades intermunicipais, em que todas as entidades funcionam como “por-
tas de entrada” em serviços alargados de acolhimento, sendo que a assistência 
técnica ao empreendedor é concentrada nos chamados parceiros nucleares ou de 
desenvolvimento. O IAPMEI assume um papel mobilizador e coloca à disposição 
um sistema de informação assente em sharepoint da Microsoft.

Nalgumas comunidades intermunicipais, as redes integram elementos liga-
dos à área do apoio social. A lógica é que, para além do trabalho desenvolvido 
por essas entidades na área da autoestima e inclusão social, e do apoio para a 
empregabilidade, projetos de apoio à criação de empresas possam ser passados 
para esta área de apoio, com vista à rentabilização de recursos, à “desghetização” 
de projetos e de empreendedores e garantia de homogeneização dos níveis de 
serviço a prestar.

Necessidades adicionais para projetos inovadores

Para projetos de elevado potencial, verifica-se a necessidade de acrescentar 
módulos específicos à oferta de banda larga:

•	 estudos de viabilidade técnico-científica;
•	 assistência tecnológica (incluindo para prototipagem);
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•	 serviços de transferência de tecnologia;
•	 consultoria para utilização de normas e serviços de ensaio;
•	 consultoria especializada para patentes (internacionais);
•	 ajuda na passagem da ideia de negócio a conceito de negócio, com modelo 

de negócio associado (em montagem para o empreendedorismo indiscrimi-
nado, mas a merecer upgrade para projectos de maior potencial);

•	 auxílio na elaboração do plano de negócios (idem);
•	 realização, em casos específicos, de pequenos estudos de mercado;
•	 intermediação na procura de parceiros financiadores ou empresariais;
•	 intermediação nas áreas da facilitação institucional, de acesso a novos mer-

cados (internacionalização) e do ID&T.

à data, estão a ser estudadas e propostas soluções de resposta às necessidades 
deste segmento empreendedor.
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Resumo | Pretende-se com o presente trabalho refletir sobre a tendência atual 
para abordar o empreendedorismo e a inovação numa ótica integrada, dado que 
os empreendedores possuam características que permitem acelerar a criação, dis-
seminação e generalização de ideias inovadoras. Pretende-se também identificar 
as linhas orientadoras das recentes políticas públicas de estímulo à inovação e ao 
empreendedorismo.
O caráter limitado do empreendedorismo mais inovador, designadamente de 
base tecnológica, é evidente quando Portugal é comparado com países mais 
desenvolvidos que têm registado nos últimos anos taxas de crescimento econó-
mico mais altas que a média da OCDE. Estes países caracterizam-se por níveis 
elevados de criação de novas empresas resultante do aproveitamento de oportu-
nidades de negócio em áreas inovadoras e criativas estimuladas por um ambiente 
cultural e tecnologicamente rico. Em Portugal, a qualidade inovadora da genera-
lidade das empresas é inferior à da maioria dos países europeus levando a que os 
efeitos induzidos da inovação sobre o crescimento económico e a competitivi-
dade sejam também menores, menos sustentáveis e ocorram mais lentamente.
Existe uma elevada qualidade científica em Portugal, mas uma débil exploração 
de resultados.
Uma envolvente empresarial facilitadora, programas públicos de promoção bem 
estruturados e um ambiente cultural favorável, são fatores suscetíveis de influen-
ciar a capacidade empreendedora
É importante focar a intervenção nos domínios da educação / formação, facilita-
ção institucional e administrativa e ambiente cultural em que a atividade econó-
mica se desenvolve.
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Abstract | “Entrepreneurship, innovation and economic valorisation of 
Knowledge” The limited nature of most innovative entrepreneurship, especially 
technology-based, in Portugal, is evident when compared to more developed 
countries that have in recent years economic growth rates higher than the OECD 
average. These countries are characterized by high levels of start-ups resulting 
from the exploitation of business opportunities in innovative and creative areas 
stimulated by a culturally and technologically rich environment. 
In Portugal, the innovative quality of most companies is lower than most Euro-
pean countries leading to secondary effects of innovation on economic growth 
and competitiveness are also smaller, less sustainable and occur more slowly. 
There is a high scientific quality in Portugal, but a weak operating results.
A facilitative business environment, public programs to promote well-structured 
and a favorable cultural environment, are factors that influence the entrepreneur-
ship. It is important to focus on intervention in education / training, facilitation, 
institutional and administrative and cultural environment in which economic 
activity is developed.
In Portugal, the innovative quality of most companies is lower than most Euro-
pean countries leading to secondary effects of innovation on economic growth 
and competitiveness are also smaller, less sustainable and occur more slowly. 
There is a high scientific quality in Portugal, but a weak operating results. 
A facilitative business environment, public programs to promote well-structured 
and a favorable cultural environment, are factors likely to influence the entrepre-
neurial It is important to focus on intervention in education / training, facilita-
tion, institutional and administrative and cultural environment in which eco-
nomic activity is developed.
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Enquadramento

A capacidade de inovação reflete o modo como uma sociedade ou organiza-
ção, através dos que as compõem, conjuga a base de conhecimento existente 
sob novas formas, o que envolve busca, descoberta e processos cumulativos de 
aprendizagem.

Assiste-se, atualmente, à tendência para abordar o empreendedorismo e a 
inovação numa ótica integrada, por se considerar que “os empreendedores são 
importantes agentes de mudança e de crescimento numa economia e, que podem 
agir de forma a acelerar a criação, a disseminação e a generalização de ideias 
inovadoras.

Numa perspetiva de abordagem do empreendedorismo inovador como 
fator dinâmico da competitividade, admite-se que a qualidade do desenvolvi-
mento económico depende essencialmente do processo de renovação das pes-
soas, empresas e instituições – mais, melhores e mais inovadoras – e, sobretudo, 
de empreendedores capazes de aproveitar as oportunidades, investindo e 
gerando riqueza.

É neste contexto que os decisores políticos procuram, de uma forma cada vez 
mais sistemática, promover uma cultura empreendedora e de inovação nas eco-
nomias e nas sociedades, estabelecer quadros favoráveis ao empreendedorismo e 
articular melhor a inovação, a investigação e criação de empresas. É crescente o 
número de países que, nos últimos anos, definiram políticas de inovação e de 
dinamização do empreendedorismo e implementaram medidas visando intensi-
ficar a conjugação do empreendedorismo com a inovação.

Como consequência dessas políticas tem-se verificado que: 

•	 Nos setores emergentes e em crescimento, nomeadamente serviços e indús-
trias high-tech, a inovação permitiu a criação de empresas estáveis que subs-
tituíram progressivamente as empresas extintas nos setores tradicionais e 
modificaram o tecido empresarial.

•	 Nos setores tradicionais a inovação permitiu a sobrevivência das empre-
sas através de uma melhor presença no mercado, de um deslocamento de 
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posicionamento para o topo de gama e de uma melhor capacidade de 
exportação.

Inovação e empreendedorismo

A inovação é uma atitude. É a capacidade de imaginar o que não existe, de adotar 
a novidade, de questionar a rotina e de escrutinar hábitos.

O empreendedor inovador é especulativo, criativo corajoso e flexível. São 
estas características que o capacitam para assumir o risco, para enfrentar o insu-
cesso e lhe dão resistência para prosseguir.

A inovação exige conhecimento, criatividade, persistência e concentração.
A inovação é, uma responsabilidade da sociedade, cabendo às agências 

públicas um papel de motor e de facilitador do processo de integração da inova-
ção nas atividades económicas, mas também no ensino e nas atitudes.

Estimular a competitividade empresarial passa então por induzir comporta-
mentos favoráveis à inovação sistemática, por criar dinâmicas de aperfeiçoamento 
contínuo e por acelerar o processo de modernização e crescimento económico.

Neste contexto, a inovação deve ser vista como criação de mudança – inten-
cional, informada e dirigida – no potencial económico ou social de uma empresa.

Admite-se que a inovação possa assumir formas muito diversas, que vão 
desde a invenção proveniente da investigação e do desenvolvimento à adaptação 
de processos de produção, à exploração de novos mercados, à utilização de novas 
abordagens organizacionais ou à criação de novos conceitos de comercialização.

Empreendedorismo inovador em Portugal

No entanto, o caráter limitado do empreendedorismo mais inovador, de opor-
tunidade ou de base tecnológica, é especialmente evidente quando Portugal é 
comparado com países mais desenvolvidos que têm registado nos últimos anos 
taxas de crescimento económico mais altas que a média da OCDE. Estes países 
caracterizam-se por níveis elevados de criação de novas empresas resultante da 
detecção e aproveitamento de oportunidades de negócio em áreas inovadoras e 
criativas estimuladas por um ambiente cultural e tecnologicamente rico.

No caso particular de Portugal, a qualidade inovadora da generalidade das 
empresas (existentes e criadas) é inferior à verificada na maioria dos países euro-
peus. Em consequência, a turbulência gerada pela seleção entre empresas no 
mercado é menor – e, concomitantemente, os efeitos induzidos da inovação sobre 
o crescimento económico e a competitividade são também menores, menos sus-
tentáveis e ocorrem mais lentamente.

Esta situação é ainda agravada pelo facto de o chamado “paradoxo euro-
peu” no que respeita à capacidade de valorização económica de conhecimento, se 
manifestar de forma mais acentuada em Portugal. Existe uma elevada qualidade 
científica em Portugal, mas uma débil exploração de resultados.
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Estudos comparativos efetuados permitem identificar três fatores que se 
admitem capazes de influenciar a capacidade empreendedora de uma determi-
nada sociedade: uma envolvente empresarial facilitadora, programas públicos de 
promoção bem estruturados e um ambiente cultural favorável.

A identificação destes fatores leva-nos a reconhecer a importância de focar a 
intervenção em domínios como a educação / formação, a facilitação institucional 
e administrativa e o ambiente cultural em que a atividade económica se desen-
volve.

Assim, num contexto em que se reconhece a importância da promoção do 
empreendedorismo – em particular, na sociedade portuguesa atual – importa admi-
tir a necessidade da definição de uma política pública de atuação concertada nestes 
domínios, configurada com a flexibilidade suficiente para lidar com uma matriz de 
especificidades locais, regionais e temáticas de complexidade muito variável.

Trata-se, efetivamente, de procurar contribuir para que as qualidades pesso-
ais inatas dos empreendedores sejam aperfeiçoadas e projetadas para a ação 
(educação/formação), para que a envolvente empresarial seja mais estimulante 
(facilitação administrativa e institucional) e para que o ambiente social reconheça 
e valorize o mérito e a ousadia do empreendedor. 

Por outro lado, constata-se que em termos de objetivos estratégicos tem sido 
dada clara prioridade à promoção do empreendedorismo de base tecnológica 
reconhecendo que a inovação se encontra sobretudo associado à valorização do 
conhecimento e investigação tecnológico. 

No entanto, constata-se também que, apesar da ênfase dada à tecnologia, 
apenas uma pequena percentagem dos resultados obtidos contemplam a pro-
priedade de tecnologia. Ou seja, a maioria das ideias de negócio que surgem 
estão associadas a exploração de tecnologia existente e não à geração ou criação 
de tecnologia ou processos tecnológicos.

Outra constatação é que se tem primado pela quantidade de spin-offs ou 
ideias empreendedoras e pouco se tem apostado na qualidade e sustentabilidade 
desses projetos. Este fator encontra-se, também, associado ao fato de não existir 
massa crítica de projetos, o que obriga a que os agentes trabalhem sobre os pro-
jectos que surgem, independentemente da sua qualidade intrínseca.

Acresce que as políticas de I&D, inovação e empreendedorismo têm, nos 
últimos anos, estado associadas a programas específicos no âmbito dos Quadros 
Comunitários de Apoio, marcados por uma separação nítida entre a política de 
ciência e a política de empresa.

Em termos de ações ao longo da cadeia de valor do empreendedorismo, 
verifica-se que se tem dado ênfase à fase de transição e descuidado a fase de cria-
ção, sendo esta última essencial para alimentar a fase de transição. Em particular, 
verifica-se a existência de uma abordagem pouco sistemática e com poucos resul-
tados ao público das Universidades e Centros I&D, que são as principais fontes 
de conhecimento e de I&D.

Observa-se, ainda, que tem existido alguma inércia em envolver os investi-
dores no circuito de negócio do empreendedorismo, consequência da falta de 
compreensão e frequente falta de confiança de parte a parte.
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O programa FINICIA

Contrariando esta tendência, assistiu-se, recentemente a uma evolução relevante 
ao nível dos instrumentos financeiros orientados para o empreendedorismo, com 
o desenvolvimento do Programa FINICIA.

Este programa, estruturado com o objetivo de facilitar o acesso a financia-
mento de iniciativas empresariais inovadoras (Eixos I e II) e a micro-iniciativas 
empresariais com relevância local (Eixo III), introduziu uma nova abordagem 
quer na dinamização do empreendedorismo e no financiamento de negócios 
emergentes, quer no envolvimento de novos atores nos processos de financia-
mento de micro-iniciativas.

A implementação do FINICIA veio clarificar um conjunto de ideias precon-
cebidas que, atribuindo responsabilidades desajustadas às sociedades de capital 
de risco, escondiam barreiras muito grandes (falhas de estado e de mercado) à 
Valorização Empresarial de Conhecimento (VEC) e da criatividade ao longo da 
cadeia de geração de novas empresas.

Ainda na ótica do reforço de dinâmicas de investimento em estádios iniciais 
de iniciativas de negócio, com caráter inovador, foi constituído um conjunto alar-
gado de fundos de coinvestimento com gestão direcionada para sociedades de 
investimento formais e para business angels.

A capacidade das empresas inovarem nos seus negócios é determinante para 
a sua competitividade e para o desenvolvimento económico e social, a inovação, 
compreendida nas suas vertentes tecnológica, organizacional, de formulação de 
negócio, de processos e de imagem, deve constituir o objetivo central de desen-
volvimento de cada empresa, cabendo ao Estado o papel de facilitador.

As políticas pública de apoio ao empreendedorismo e à inovação

Neste contexto, as políticas públicas de apoio ao empreendedorismo e à inovação 
deverão privilegiar uma estratégia de atuação que incorpore a inovação em todas 
as suas vertentes quer ao nível das atitudes, quer ao nível dos processos de trans-
formação de ideias inovadoras em projectos empresariais de referência.

As recentes políticas públicas associadas à área da valorização e robusteci-
mento do tecido empresarial português, visando contribuir para minorar o pro-
blema da falta de competitividade nacional, consagram ações que favoreçam a 
criação de novas unidades empresariais e a instalação de novas competências de 
maior valor acrescentado, admitindo que a chave da competitividade da econo-
mia portuguesa é a inovação, ao transformar conhecimento em valor acrescen-
tado – inovação de processos, inovação de produtos e serviços, inovação tecnoló-
gica e inovação na organização e na gestão.

Neste capítulo, o IAPMEI, enquanto agência pública do Ministério da Econo-
mia e do Emprego está, já há alguns anos na linha da frente, procurando identificar 
as reais necessidades das empresas e dos empreendedores e respondendo com a 
conceção e disponibilização de produtos capazes de dar uma resposta efetiva.
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Parecendo evidente que a inovação, o empreendedorismo e a competitivi-
dade são conceitos indissociáveis, o IAPMEI aposta na mobilização dos atores 
mais relevantes da envolvente para uma intervenção pró-ativa que acelere as 
dinâmicas associadas a estes conceitos e favorecendo o trabalho em rede.

Esta estratégia, que assenta numa lógica sistémica, conjugando o aumento 
das competências internas dos atores com a mudança institucional e a densifica-
ção das interações, constitui um elemento relevante de análise e orientação da 
política de inovação, pretende definir como podem as entidades facilitadores no 
seu conjunto criar valor para os vários públicos-alvo com que interatuam na área 
de empreendedorismo.

Vetores de intervenção

Privilegia-se nesta abordagem, a dinamização de uma iniciativa abrangente 
e integrada que actue sobre as seguintes vertentes:

•	 indução de uma cultura empreendedora na academia, centros de I&D e 
infraestruturas tecnológicas; 

•	 estímulo às atividades de I&D no seio das empresas;
•	 promoção e sensibilização para o valor da I&D juntos dos investigadores e 

decisores da academia;
•	 valorização empresarial da investigação fundamental, introduzindo a prá-

tica da prova de conceito;
•	 formação sobre gestão de propriedade intelectual (detentores, utilização, 

controle, cobertura da patente, retorno) para formar os investigadores sobre 
aspetos estratégicos relativamente às especificações das patentes e os 
momentos e extensão das publicações académicas;

•	 estímulo à proteção do conhecimento através de patente;
•	 facilitação do desenvolvimento de redes de investimento de capital inicial 

(pré-seed e start-up) e de Business Angels;
•	 criação de células de empreendedores, compostas por parceiros tecnológicos 

e parceiros de mercado, indutoras da interação oferta-procura tecnológica e 
duma dinâmica de criação de empresas de base tecnológica que potencia a 
apropriação de tecnologias por parte do tecido empresarial;

•	 execução de auditorias de inovação para detetar oportunidades e lacunas, 
identificar tecnologias críticas e áreas suscetíveis de valorização tecnológica 
com resposta em spin-offs potenciais ou efetivos;

•	 criação de clima para a obtenção de resultados / responsabilização.

Conclusão

O sucesso da missão das agências públicas com responsabilidades na dinamiza-
ção de políticas públicas de promoção da inovação, do empreendedorismo e da 
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valorização económica do conhecimento, passa, necessariamente, pelo desenvol-
vimento de ações tão inovadoras como diversificadas mas também pela capaci-
dade de as desenvolver em formatos que apostem em parcerias estratégicas de 
natureza abrangente que permitam partilhar experiências e saberes, potenciando 
a diversidade das suas valências específicas.
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Resumo | No contexto empresarial atual caracterizado pela mudança constante 
e pela concorrência global, torna-se imperativo identificar os riscos que condicio-
nam a atividade das organizações, para que os empreendedores possam tomar 
decisões que transformem potenciais ameaças em oportunidades rentáveis.
Nesse sentido, começa-se por abordar os conceitos de risco e de criação de valor 
no contexto empresarial. De seguida, salienta-se o papel do plano de negócios 
como instrumento essencial para o sucesso empresarial, fazendo a ponte entre a 
reflexão sobre o negócio, os seus riscos e o planeamento financeiro. 
Finalmente, são apresentadas as técnicas de análise financeira a utilizar nas várias 
fases da vida de um negócio, procurando-se salientar o seu contributo para a 
mitigação dos riscos e para a avaliação da criação de valor. Na avaliação da deci-
são de criação do negócio, chama-se a atenção para a análise de vários indicado-
res, para a aplicação de técnicas de avaliação do risco e para a elaboração de 
demonstrações financeiras previsionais, de modo a construírem-se referências 
para o controlo financeiro da execução do projeto. No desenvolvimento do negó-
cio, pretende-se demonstrar a importância do conceito de rendibilidade supra-
normal para a avaliação periódica da criação de valor e para a sua interligação ao 
risco da empresa e às decisões tomadas nos diferentes ciclos da atividade. Após 
a implementação do negócio, destaca-se a necessidade de se avaliar a efetiva cria-
ção de valor, comparando as previsões iniciais com as realizações. Demonstra-se 
que tal análise é possível de efetuar através do conceito de rendibilidade supra-
normal, usando valores diretos das demonstrações financeiras, o que torna a ava-
liação da criação de valor do negócio mais acessível a todos os empreendedores 
e mais fácil a tomada de decisões em projetos futuros. 
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Abstract | “Risk and value creation evolution in the corporate context” In the 
current business environment characterized by constant change and global com-
petition, it becomes imperative to identify risks that affect the activity of organi-
zations, so that entrepreneurs can make decisions that turn potential threats into 
profitable opportunities.
In this sense, it begins by discussing the concepts of risk and value creation in a 
business context. Then, we emphasize the role of the business plan as an essential 
tool for business success, bridging the gap between thinking about the business, 
its risks and financial planning.
Finally, we present the techniques of financial analysis to be used in various life 
stages of a business, seeking to highlight their contribution to mitigating the risks 
and to evaluate the value creation. In evaluation of the business creation deci-
sion, called attention to the analysis of several indicators, to the application of 
techniques of risk assessment and to the preparation of financial statements, in 
order to build up references to the financial control of the project. In the develop-
ment of business, aims to demonstrate the importance of the concept of supranor-
mal profitability for the periodic evaluation of value creation and its interconnec-
tion to the company’s risk and the decisions taken in different cycles of activity. 
After implementation of the business, there is a need to evaluate the real creation 
of value by comparing the initial predictions with the achievements. It is shown 
that such analysis is possible through the concept of supranormal profitability 
using direct values   of the financial statements, which makes the evaluation of 
business value creation more accessible to all entrepreneurs and easier decision 
making in future projects.
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Introdução

No contexto empresarial atual caracterizado pela mudança constante e pela con-
corrência global, torna-se imperativo identificar os riscos a que as organizações 
estão sujeitas, para que os empreendedores possam tomar decisões que atenuem 
o seu impacto na atividade e que transformem potenciais ameaças em oportuni-
dades rentáveis.

Assim, pretende-se, em primeiro lugar, abordar neste trabalho os conceitos 
de risco e de criação de valor no contexto empresarial, bem como salientar o 
papel do plano de negócios como instrumento essencial para o planeamento e 
controlo da atividade.

De seguida, são apresentadas as diferentes técnicas de análise financeira, 
procurando-se salientar o seu contributo para a mitigação dos riscos e para a 
avaliação da criação de valor nas várias fases da vida de um negócio-criação, 
desenvolvimento e pós-implementação.

O risco e a criação de valor no contexto empresarial

O conceito de risco está relacionado com a possibilidade de perda. Por isso, 
quanto maior for essa probabilidade, maior será o risco. No contexto empresa-
rial, reflete-se na possibilidade de variação dos fluxos de caixa futuros. Assim, 
em qualquer negócio, quanto maior for a incerteza na sua previsão, maior irá ser 
o risco (Neves, 2000). Deste modo, uma das principais preocupações dos inves-
tidores, é aferir o risco inerente às suas aplicações para determinarem (Brealey e 
Myers, 1998):

•	 A facilidade de reembolso dos valores aplicados bem como, a possibilidade 
de obtenção de ganhos.

•	 A rendibilidade a exigir de retorno uma vez que, a remuneração deverá 
variar no mesmo sentido que o nível de risco associado ao investimento rea-
lizado. Assim, poderão ser compensados por assumirem aplicações de maior 
risco.
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Nesta sequência de ideias, podemos dizer que o risco e a rendibilidade apresen-
tam a seguinte relação:

•	 Aplicações com risco elevado > investidores exigem rendibilidades eleva-
das.

•	 Aplicações com risco reduzido > investidores exigem rendibilidades redu-
zidas.

Transportando o conceito de risco para a atividade de uma empresa, o investidor 
vê-se confrontado com dois tipos de risco, que no seu conjunto, representam o 
risco total que irá incorrer numa eventual aplicação de capitais nessa entidade 
(Mota e Tomé, 1998):

•	 O risco específico, que está associado à atividade de uma empresa específica e 
à sua posição competitiva face aos seus concorrentes diretos.

•	 O risco do mercado, que está diretamente relacionado com a evolução do setor 
de atividade, com a envolvente da empresa e o modo, como os contextos 
económico, político e legal, social e tecnológico, poderão influenciar o seu 
sucesso empresarial.

Relativamente ao risco específico da empresa, poderá subdividir-se em (Neves, 
2000):

•	 O risco do negócio, que está associado à atividade de exploração da empresa e 
verifica em que medida, a estratégia delineada e as ações implementadas, 
permitem que o negócio tenha capacidade de autofinanciamento, ou seja, 
cubra a totalidade de gastos necessários à sua atividade normal.

•	 O risco financeiro, que está interligado com a estrutura financeira da empresa, 
devendo ser analisado em três perspetivas: 
 . A cobertura dos encargos financeiros, que verifica se os resultados gerados 

pela actividade são capazes de cobrir os encargos financeiros decorren-
tes do endividamento da empresa. Nesta ótica, o risco financeiro faz-se 
sentir pela possibilidade da estrutura financeira adotada, prejudicar a 
rendibilidade dos investidores.

 . A tesouraria, que representa a situação financeira de curto prazo. O risco 
financeiro surge, pela possibilidade dos recebimentos normais da atividade 
não serem suficientes para se cumprirem as obrigações com terceiros.

 . A estrutura de capitais, que representa a capacidade de solvabilidade no 
médio e longo prazo. Neste caso, o risco financeiro está relacionado com 
o facto do endividamento atingir proporções elevadas que possam colo-
car em causa no futuro, o cumprimento das obrigações com terceiros.

A criação de valor, está interligada à capacidade da empresa para criar uma ren-
dibilidade aos investidores, superior ao custo do financiamento da sua atividade 
(Jordan et al. 2002). Logo, tal como referido anteriormente, quanto maior for o 
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risco percecionado pelos investidores relativamente à empresa, maior o custo 
que vão exigir para remunerar os capitais que aplicam na sua atividade. Assim, 
exigirão maiores fluxos financeiros que, eventualmente, poderão ser difíceis de 
obter, deixando a empresa de ser atrativa para potenciais investimentos. Em con-
sequência, a maior dificuldade para encontrar financiadores poderá colocar em 
causa a sua própria sobrevivência. 

Deste modo, torna-se evidente que a avaliação do risco é extremamente 
importante para a tomada de decisões e que existem diversas variáveis que deve-
rão ser analisadas e monitorizadas aquando da sua medição. Assim, para se afe-
rir o risco associado a uma determinada empresa e se implementarem as ações 
necessárias à sua cobertura, há um instrumento de trabalho que poderá ser muito 
útil no planeamento e controlo da atividade: o Plano de Negócios.

O plano de negócios como instrumento do sucesso empresarial 

O plano de negócios é um instrumento fundamental para a criação e desenvol-
vimento de uma empresa. Pode ser definido como um documento que permite 
analisar os fatores críticos para o sucesso de um negócio (Sanchez e Cantarero, 
2000). Deverá considerar as condições do meio envolvente e os recursos internos 
da organização, bem como a definição das estratégias a implementar, estabele-
cendo as diversas ações a empreender ao nível da oferta a desenvolver, dos pro-
cessos de trabalho a realizar, do alinhamento dos recursos a utilizar e das medi-
das a ter como referência no controlo e na monitorização da atividade (Freire, 
2000). Para além disso, o plano de negócios deve, igualmente, dar uma imagem 
precisa do presente e futuro da empresa, mostrando a viabilidade económica e 
financeira do negócio e a sua capacidade de crescimento de forma sustentada ao 
longo do tempo (Sanchez e Cantarero, 2000).

Deste modo, podemos concluir que o plano de negócios deverá representar 
uma verdadeira reflexão sobre o negócio e a melhor maneira de implementá-lo, 
evidenciando as reais possibilidades de êxito de uma empresa. A sua correta ela-
boração irá permitir a identificação dos principais riscos que a empresa incorre e 
a definição de ações que permitam a sua mitigação (Freire, 2000).

Ao nível do risco do mercado, a análise estratégica da envolvente, da organi-
zação e dos recursos internos permite a determinação de oportunidades e amea-
ças que possam condicionar o sucesso da empresa, bem como verificar quais as 
competências internas a desenvolver que se poderão traduzir em vantagens com-
petitivas face aos concorrentes diretos. Assim, de acordo com Freire (1998) irá ser 
possível definir objetivos e estratégias empresariais a implementar devidamente 
alinhadas face aos fatores críticos de sucesso, tanto ao nível corporativo (grau de 
diversificação de negócios e de integração vertical) como ao nível mais específico 
de cada negócio a desenvolver (âmbito dos produtos e mercados a abranger, grau 
de diferenciação versus custos e nível de internacionalização).

No que diz respeito, ao risco do negócio o estudo da viabilidade económica da 
atividade, permite verificar se, ao longo do tempo, o volume de negócios 
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consegue cobrir a totalidade dos gastos e investimentos normais da actividade, 
gerando a rendibilidade pretendida (Neves, 2002).

Finalmente quanto ao risco financeiro a identificação da estrutura financeira a 
utilizar, irá evidenciar o seu impacto na rendibilidade para o empreendedor e na 
capacidade financeira da empresa, tanto ao nível da sua liquidez de curto prazo 
como da sua solvabilidade sustentada perante as obrigações com terceiros (Mene-
zes, 2003). 

Assim, o plano de negócios deve ser realizado periodicamente ao longo da 
vida de uma organização, permitindo medir o seu êxito em termos económicos 
e financeiros. A sua elaboração, é fundamental para que uma organização 
 consiga cobrir os diferentes níveis de risco a que está sujeita, tanto no início da 
sua vida, por meio da criação de um negócio, como também, durante o seu 
desenvolvimento e após a sua implementação, de modo a validar-se a efetiva 
criação de valor que se obteve com a sua execução e a aproveitar-se as experi-
ências adquiridas na realização de novos projetos que garantam o crescimento 
sustentado.

Figura 1 Lógica da elaboração periódica do plano de negócios

O risco e as expectativas de valor na criação de um negócio

A criação e o desenvolvimento de qualquer negócio compreendem múltiplas 
decisões, destacando-se a análise da viabilidade dos investimentos necessários 
para garantir-se os meios adequados à concretização dos objetivos organiza-
cionais previamente traçados. A realização de investimentos exige a aplicação 
de importantes recursos financeiros com impacto durante diversos exercícios 
económicos, sendo fundamental conhecer como os diversos riscos se refletem a 
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nível económico e financeiro na organização. Por isso, abordaremos de seguida a 
metodologia que os empreendedores deverão utilizar na avaliação da decisão de 
investimento num processo de criação de negócio.

A análise da sua viabilidade económica e financeira é feita normalmente para 
um horizonte temporal de médio e longo prazo, nunca inferior a 5 anos de explo-
ração (Menezes, 2003). No entanto, o número de períodos económicos a estudar 
está diretamente relacionado com a vida útil dos investimentos a realizar, podendo 
variar bastante de acordo com o setor de atividade que se pretende analisar (Mota 
et al., 2004). Por exemplo, empresas da área de negócios das tecnologias de infor-
mação, caracterizada por ter produtos com ciclo de vida muito reduzido, terão 
estudos de viabilidade com um número de anos previsionais bastante menor face 
a players do setor da hotelaria, cuja atividade exige elevados investimentos iniciais 
em construção e em mobiliários que apenas são rentabilizados na sequência de 
vários anos de exploração. Após se verificar a capacidade dos investimentos para 
gerarem resultados ao longo dos diversos exercícios da sua vida útil, considera-se 
ainda um último ano, que representa o finalizar do projeto, onde se faz a avaliação 
dos ativos e passivos necessários à atividade e constata-se a sua contribuição para 
a viabilidade do negócio em análise (Menezes, 2003).

A avaliação económica da decisão de investimento é realizada, tendo em 
consideração os fluxos de caixa futuros que se perspetiva que o negócio em aná-
lise possa vir a obter. Utilizam-se os fluxos de caixa em prejuízo dos resultados 
contabilísticos, em virtude destes últimos não representarem necessariamente 
meios financeiros. Assim, uma decisão de investimento baseada em resultados, 
sem ter em conta, por exemplo, os prazos médios de recebimento e de paga-
mento a praticar na atividade, poderá colocar em causa a sobrevivência da 
empresa, uma vez que não se consegue ter uma visão dos meios financeiros reais 
que estarão disponíveis para o normal desenvolvimento do negócio (Brealey e 
Myers, 1998). Para se apurarem os fluxos de caixa relativos ao negócio a criar, 
para além dos valores do investimento, deverão considerar-se os meios libertos 
do projeto e os investimentos em fundo de maneio. Os primeiros, incluem os 
resultados que se esperam gerar na atividade normal a desenvolver, acrescidos 
dos custos não desembolsáveis que não exigem pagamentos à empresa, como 
são os casos das amortizações e depreciações, representativas do desgaste perió-
dico dos investimentos a realizar; os segundos, estão relacionados com a política 
comercial a assumir, nomeadamente com os prazos de recebimento dos rendi-
mentos gerados e com os prazos de pagamento dos diversos gastos da atividade. 
O esquema da página seguinte resume o processo base de apuramento dos flu-
xos de caixa tendo em vista a avaliação da decisão económica de investimento 
(Teixeira e Pardal, 2005).

Como referido, a viabilidade económica é estudada com base em fluxos de 
caixa futuros que são determinados em função de previsões, que têm sempre um 
certo grau de incerteza. Mas, para além disso, coloca-se outro desafio na avalia-
ção da decisão de investimento: o valor do capital é relativo ao longo do tempo, 
derivado da evolução das taxas de inflação e de juro. O facto de, com o passar dos 
anos, os preços variarem e as taxas de juro adequarem-se para garantirem uma 
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rendibilidade que torne atrativa a poupança face ao consumo, implica que o 
valor de um capital no futuro, teoricamente deva incluir o efeito da remuneração 
acumulada que gerou para os investidores até ao período onde se vence (Matias, 
2004). 

O investimento, é normalmente realizado nos primeiros momentos da cria-
ção do negócio, o que significa que não é diretamente comparável com os fluxos 
de caixa posteriores que já incluem o efeito da valorização monetária. Daí que, 
para se determinar a efetiva criação de valor face ao investimento realizado, 
tenhamos que valorizar todos os fluxos de caixa, de acordo com os padrões 
monetários existentes aquando do momento da criação do negócio e da efetiva-
ção do investimento. Assim, para conhecermos o seu valor no presente, temos 
que corrigir o efeito de acumulação de rendimento existente nos fluxos de caixa 
futuros. Designamos essa operação como a atualização dos excedentes financei-
ros gerados para o momento inicial do projeto.

Finalmente, se partimos do princípio de que os fluxos de caixa futuros 
incluem uma remuneração que compensa os investidores pela realização do 
investimento inicial no negócio, há que definir qual a rendibilidade a exigir 
periodicamente ao projeto. Ou seja, os fluxos de caixa gerados com a criação e 
o desenvolvimento do negócio deverão ser capazes de remunerar tanto os 
donos da empresa como os diversos credores financeiros que disponibilizaram 
os capitais necessários à realização do investimento (Mota et al., 2004). Deste 
modo, aconselha-se a utilizar como referência para a remuneração a exigir, o 
custo médio ponderado do capital (weighted average cost of capital – WACC), que 
inclui o custo do capital alheio ajustado das poupanças fiscais (os juros são 
aceites como gastos da atividade, implicando menos imposto sobre o 

Figura 2 Determinação dos fluxos de caixa do negócio
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rendimento a pagar e gastos efetivos de financiamento inferiores), bem como o 
custo do capital próprio (capital investido pelos empreendedores) que deve 
evidenciar a taxa de retorno que os investidores esperam obter para serem com-
pensados do risco de serem proprietários (Teixeira e Alves, 2003). A sua forma 
de cálculo é a seguinte:

WACC = (CP / A) x Ke + (P / A) x Kd x (1 – t)

Legenda: CP = Capitais Próprios; A = Ativo Líquido; P = Passivo; Ke = Custo Capital Próprio; Kd = 
Custo Capital Alheio; t = Taxa efetiva de impostos sobre o rendimento.

Relativamente ao custo das fontes de financiamento alheias remuneradas, pode 
ser determinado através das taxas negociadas com as entidades financeiras 
(Neves, 2002). 

Quanto ao custo do capital próprio, poderá ser calculado tendo em conside-
ração a rendibilidade média dos capitais próprios do setor de atividade ou, sim-
plesmente, através da adição de um prémio de risco ao custo de financiamento 
bancário da empresa (Neves, 2002).

Assim, anualmente retiramos aos fluxos de caixa gerados, a parte da remu-
neração correspondente a cada um dos investidores do projeto, servindo os valo-
res remanescentes para cobrir o investimento inicial e para gerar autofinancia-
mento.

Esta lógica de atualização dos fluxos de caixa futuros com base numa taxa de 
remuneração que, contempla a rendibilidade exigida pelos investidores, permite-
-nos chegar ao primeiro e mais importante indicador de avaliação da viabilidade 
económica do negócio, o VAL – valor atual líquido. O VAL de um projeto de inves-
timento corresponde à soma de todos os fluxos de caixa previsionais atualizados 
ao momento inicial, comparando os excedentes de tesouraria decorrentes da ati-
vidade normal da empresa, com os desembolsos de investimentos realizados. 
O seu valor deverá ser sempre positivo, o que evidencia capacidade para cobrir o 
investimento inicial, para garantir a remuneração exigida pelos investidores e, 
ainda, para gerar excedentes que contribuem para uma maior autonomia finan-
ceira no desenvolvimento da atividade.

Em simultâneo, é também interessante determinar a remuneração máxima 
que o projeto pode conceder aos investidores, designando-se esse indicador 
como a taxa interna de rendibilidade – TIR. Se os investidores obtiverem anual-
mente esta rendibilidade, o valor remanescente dos fluxos de caixa gerados ape-
nas consegue cobrir o investimento realizado, não havendo a criação de quais-
quer outros excedentes para a atividade. Acima dessa remuneração, o projeto não 
consegue, em simultâneo, cobrir o investimento inicial e a rendibilidade exigida 
pelos diferentes investidores (Menezes, 2003).

Finalmente, um outro indicador muito utilizado na avaliação da decisão eco-
nómica do projeto diz respeito ao pay-back que nos indica o número de períodos 
necessários para o negócio recuperar o investimento inicialmente realizado. Tal 
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análise, torna-se especialmente importante em cenários de maior risco, procu-
rando os investidores realizar projectos com pay-backs menores (Menezes, 2003).

Estes três indicadores permitem aferir a capacidade dos negócios que se pre-
tendem implementar, para cobrirem os riscos identificados e gerarem as rendibi-
lidades exigidas pelos diferentes investidores dos projetos. 

Relativamente à avaliação da viabilidade financeira dos projetos, esta tem 
em consideração a análise e seleção das fontes de financiamento a utilizar. A deci-
são de financiamento deverá pesar, em simultâneo, o impacto dos gastos finan-
ceiros na rendibilidade da atividade e a sustentabilidade do crescimento a médio 
e longo prazo através de uma estrutura de capitais equilibrada que não pressione 
em demasia a tesouraria da empresa. Os negócios até atingirem o seu ritmo cru-
zeiro (nível normal de atividade de acordo com a capacidade de produção insta-
lada) passam por etapas de lançamento e de crescimento rápido, que exigem 
investimentos constantes no ciclo de exploração como são os casos das campa-
nhas publicitárias, dos prazos de recebimento e descontos concedidos a clientes 
e os stocks constituídos para garantirem os níveis de serviços pretendidos. Por 
isso, nas fases iniciais dos negócios, os fluxos de caixa gerados não são normal-
mente elevados e, assim, as empresas deverão tentar obter fontes de financia-
mento de exigibilidade reduzida. Face ao maior custo associado às dívidas com 
maiores maturidades, as empresas privilegiam muitas vezes a menor pressão 
sobre a tesouraria em prejuízo da rendibilidade no curto prazo, derivado dos 
maiores gastos financeiros a que ficam sujeitas. 

De salientar que, de acordo com o IAPMEI (2006), o acesso a fontes de finan-
ciamento, com custos acessíveis, montantes suficientes e maturidades adequa-
das, é uma das principais condicionantes do desenvolvimento do mercado 
empresarial português, constituído essencialmente por empresas de reduzida 
dimensão, comparativamente às realidades de outros países. No que diz respeito 
à dimensão das empresas, o observatório europeu das PME refere mesmo, que 
esta é a variável chave para o desenvolvimento das empresas mais pequenas, 
visto que, na maioria dos casos, estes competidores apresentam maior risco para 
as entidades financeiras (menos capacidade para apresentarem garantias colate-
rais e falta de qualidade da informação emitida e divulgada) e, por isso, têm 
menos acesso ao capital necessário para financiar o seu crescimento (KPMG e 
EIM, 2000). Face à existência destas barreiras, ainda se torna mais importante a 
avaliação das fontes de financiamento a utilizar para se garantirem os meios 
necessários ao desenvolvimento com sucesso dos negócios.

As decisões de investimento baseiam-se em dados previsionais sobre situa-
ções que se verificarão no futuro. Relativamente a situações futuras ninguém 
pode ter a certeza que determinado acontecimento se verificará. Sendo os fluxos 
de caixa previsionais do projeto um acontecimento futuro, tanto podem assumir 
o valor previsto como outro qualquer. Face à ignorância sobre qual será efetiva-
mente o resultado futuro dos fluxos de caixa, dever-se-á quantificar o risco e 
incerteza associado a eles. Assim, para dar maior robustez ao estudo de viabili-
dade económica e financeira, o empreendedor deverá realizar vários métodos de 
medição do risco e incerteza na avaliação dos negócios a criar. De entre eles, 
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destacamos a análise de sensibilidade, a criação de cenários, o método Monte 
Carlo e o ponto crítico do projeto (Brealey e Myers, 1998).

A análise de sensibilidade consiste em verificar a reação dos resultados dos 
indicadores de avaliação às alterações de variáveis determinantes para a criação 
de valor, como por exemplo: preços de venda, quantidades vendidas, quantida-
des produzidas, nível dos custos operacionais, nível de investimento, nível de 
stocks, prazos médios de recebimento e de pagamento e nível de financiamento. 
Para além disso, deverão ser realizadas várias simulações para cada variável 
obtendo-se assim, uma imagem concreta de quais as mais importantes para o 
sucesso do projeto e que, nesse sentido, deverão ser acompanhadas com maior 
rigor (Teixeira e Pardal, 2005).

Gráfico 1 Exemplo da análise de sensibilidade nos resultados do VAL

Relativamente à criação de cenários, tem como pressuposto fazer variar em 
simultâneo mais do que uma variável determinante para a criação de valor, ori-
ginando normalmente um cenário otimista e outro pessimista, que comparamos 
com as estimativas iniciais, o que nos possibilita verificar a viabilidade do projeto 
em realidades diferentes (Teixeira e Pardal, 2005).

No que diz respeito ao método Monte Carlo, permite também alterar em 
simultâneo diversas variáveis através da geração de números aleatórios, criando 
uma quantidade infinita de cenários que resultarão numa distribuição normal dos 
vários resultados do VAL. Assim, torna-se possível elaborar um histograma, cons-
tituído pelas classes correspondentes aos resultados obtidos do VAL e, nesse sen-
tido verificar aquela onde existe maior frequência de resultados, obtendo uma 
imagem bem mais rigorosa sobre a viabilidade do projeto (Teixeira e Pardal, 2005).

Para além disso, podemos calcular todos os indicadores estatísticos necessá-
rios para estudar a amostra de simulações obtida, o que nos permite, mais uma 
vez, conhecer bastante melhor a viabilidade do projeto em análise, nomeada-
mente as suas medidas de tendência central e de dispersão.

Quanto ao ponto crítico do projecto, responde a uma das perguntas mais 
frequentes que os empreendedores colocam quando planeiam a realização de 
qualquer investimento: quanto têm que faturar para garantirem o retorno do 
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capital disponibilizado para a criação do negócio. Este indicador evidencia-nos o 
valor de volume de negócios necessário para cobrir os gastos e necessidades 
financeiras decorrentes da atividade, bem como o custo do capital que financia o 
investimento inicial. Deste modo, ficamos a conhecer o nível de volume de ativi-
dade que irá ser exigido nos anos de vida útil do projeto, para que se consiga 
cobrir o investimento inicial e obter a rendibilidade pretendida com a aplicação 
dos capitais na criação do negócio.

Finalmente, o estudo de viabilidade económica e financeira do negócio a 
criar, deverá, também, dar origem às demonstrações finaceiras previsionais da 
empresa, permitindo ter uma ideia clara sobre a evolução dos resultados contabi-
lísticos, assim como, dos valores investidos na atividade e das respetivas fontes 
de financiamento utilizadas. Deste modo, o empreendedor pode estimar qual irá 
ser a situação patrimonial futura da empresa e constatar a sua sustentabilidade 
financeira a médio e longo prazo. Para além disso, a elaboração das demonstra-
ções financeiras previsionais, irá igualmente, permitir a criação de referências 
relativamente às metas económicas e financeiras a atingir, tornando possível a 
monitorização e controlo das realizações e a ação atempada perante eventuais 
desvios periódicos na atividade.

Em conclusão, podemos referir que a realização do estudo da viabilidade 
económica e financeira na criação de negócios, permite aos empreendedores 
identificarem os principais riscos que poderão criar constrangimentos ao desen-
volvimento da atividade, as ações a implementar que contribuirão para a obten-
ção de vantagens competitivas sustentáveis, as variáveis mais importantes para 
a criação de valor que deverão ser acompanhadas com maior rigor, bem como 

Gráfico 2 Exemplo de histograma de frequências do VAL
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estabelecerem referências de metas a atingir periodicamente que funcionarão 
como padrões do sucesso na realização do projeto.

O risco e a criação de valor no desenvolvimento do negócio

A monitorização e controlo da atividade são fundamentais para se garantir a 
obtenção dos objetivos organizacionais estabelecidos. Atualmente, instrumentos 
como o Tableau de Bord e o Balanced Scorecard são cada vez mais utilizados na ava-
liação do desempenho das organizações, procurando monitorizar para além dos 
indicadores financeiros, variáveis como a qualidade, a inovação e o grau de satis-
fação dos clientes, fundamentais para o sucesso sustentado, que não se encon-
tram refletidas nas demonstrações financeiras das empresas (Jordan et al., 2002). 
No entanto, o desempenho financeiro continua a ser um indicador que permite 
resumir o impacto na criação de valor através das decisões tomadas ao nível das 
várias áreas de atuação das empresas. Por isso, iremos de seguida abordar os 
principais temas que os empreendedores deverão ter em consideração no con-
trolo financeiro do desenvolvimento dos negócios, de modo a compreenderem a 
situação presente, tanto ao nível da criação de valor como dos riscos a que a 
empresa está sujeita e, agirem atempadamente sobre os resultados futuros. 

No normal desenvolvimento de qualquer negócio, o ROI (return on investment) 
é a grande referência, tanto a nível empresarial como em trabalhos de investigação, 
para a avaliação da rendibilidade da atividade (Nilsson e Olve, 2001).

O nível de rendibilidade de qualquer aplicação de capitais está associado aos 
resultados gerados, mas também, ao volume de investimentos necessários para 
gerar esses resultados. Por exemplo, uma pessoa que deposite 1000 € (investi-
mento de capital no banco) e que gere ao fim de 1 ano através dessa aplicação um 
juro de 100 € (resultado do investimento), obteve uma rendibilidade de 10 % 

Figura 3 Lógia de elaboração das demonstrações financeiras previsionais
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(resultado/investimento). Seguindo esta lógica, o ROI compara os resultados 
normais da atividade do negócio da empresa, com o volume de investimentos 
necessário para a produção desses resultados. A forma de cálculo tradicional 
deste indicador é a seguinte (Menezes, 2003):

ROI = Resultados Operacionais x 100

Ativo Líquido

Este indicador, se comparado com o custo do financiamento da atividade (WACC 
anteriormente apresentado), permite a par dos conhecidos e mais recentes EVA® 
(Economic Value Added) e Resultado Residual (RR), determinar a capacidade de 
criação de valor através do desenvolvimento normal do negócio.

Para se demonstrar o relacionamento entre as duas óticas de análise de 
desempenho financeiro, iremos utilizar, por uma questão de simplificação de 
raciocínio, o resultado residual (indicador idêntico ao EVA® que apenas não cor-
rige o resultado operacional do IRC) e o ROI calculado da forma tradicional (Tei-
xeira, 2008). 

Cálculo do ROI: Cálculo do Resultado Residual:

Desenvolvendo a equação do ROI de modo a igualá-la a zero temos:

Como é fácil de verificar, existe uma grande coincidência na forma de cálculo. 
Vejamos o que sucede se o resultado residual for igual a zero:

Deste modo, é possível estabelecer uma relação entre os dois conceitos:

•	 Se o ROI = WACC (custo médio ponderado do capital) > o resultado resi-
dual = 0, ou seja, significa que não se está a criar valor.
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•	 Se o ROI > WACC > o resultado residual > 0, significa que a empresa está a 
gerar uma rendibilidade superior ao custo do capital investido na atividade, 
ou seja, que está a criar valor.

•	 Se o ROI < WACC > o resultado residual < 0, significa que a empresa está a 
gerar uma rendibilidade inferior ao custo do capital investido na atividade, 
ou seja que está a perder valor.

Concluímos, ainda, que o valor do resultado residual está relacionado com a 
rendibilidade gerada, sendo positivo ou negativo consoante a rendibilidade seja 
superior ou inferior ao custo de financiamento exigido pelos investidores.

Fica então demonstrado que existe uma relação direta entre o ROI, o custo 
do capital (WACC) e o resultado residual ou EVA®, consoante se utilize um ou 
outro indicador. Sendo assim, conhecendo o custo do capital, podem-se tomar 
as mesmas decisões calculando qualquer um dos três indicadores referidos 
(Anthony e Govindarajan, 2001).

Esta comparação entre a rendibilidade criada (ROI) e o custo do financia-
mento (WACC) está também associada ao conceito de rendibilidade supranor-
mal referido por Neves (2000a), que é a capacidade da empresa para gerar uma 
rendibilidade na sua atividade superior à rendibilidade exigida (esperada) pelos 
investidores, de acordo com o nível de risco em que se encontra.

De referir, ainda, que existe uma certa dificuldade em comparar a capaci-
dade de criação de valor ao longo do desenvolvimento do negócio, com as 
expectativas de valor no início do projeto. Isto porque, a análise da decisão de 
investimento é realizada com base em fluxos de caixa futuros, enquanto 
no desenrolar normal do negócio se controla a criação de valor através da 
rendibilidade estudada em função dos resultados contabilísticos da atividade. 
Assim, uma possível ligação entre as duas análises, é o facto de que se o 
ROI for superior ao WACC (rendibilidade utilizada igualmente como referên-
cia pelos investidores na atualização dos fluxos de caixa aquando da decisão 
de criação do negócio), significa que o negócio está a criar uma remuneração 
aos investidores superior ao que eles pretendiam ver garantida no início do 
projeto.

A criação de valor de qualquer organização está dependente, por um lado, 
da atratividade inerente ao setor de atividade onde trabalha (dimensão e ritmo 
de crescimento do mercado, poder de negociação de clientes e fornecedores, 
nível de rivalidade, ameaça de entrada de novos concorrentes e de produtos 
substitutos) e às condições do meio envolvente (contextos político-legal, tecno-
lógico, social e económico) e, por outro, da própria capacidade da empresa para 
gerir os seus recursos internos (materiais, financeiros, sistemas de informação, 
recursos humanos e recursos organizacionais como espírito de equipa, cultura 
de inovação e de partilha de conhecimento, etc). A adequação estratégica entre 
estas duas visões é que irá permitir a criação de vantagens competitivas susten-
táveis e, em sequência, níveis superiores de criação de valor, refletidos numa 
maior quota de mercado e numa maior eficiência na utilização dos recursos 
(Freire, 1998). 
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Portanto, a criação de valor está claramente associada às decisões de gestão, 
tomadas na atividade regular de uma empresa. Em termos de lógica financeira 
podemos resumir três níveis de decisão (Neves, 2002):

•	 Decisões estratégicas: visam identificar os investimentos a realizar de forma, 
a reforçar as competências centrais que irão proporcionar no médio e longo 
prazo o sucesso empresarial, bem como as fontes de financiamento adequa-
das, considerando quer a forma como se repercutem no risco financeiro quer 
na rendibilidade dos investidores.

•	 Decisões operacionais: estão relacionadas com as ações a implementar de 
modo a que o ciclo de exploração garanta o nível de serviço pretendido e que 
as necessidades financeiras daí decorrentes, tenham fontes de financiamento 
com graus de exigibilidade idênticos à liquidez gerada.

•	 Decisões financeiras de curto prazo: pretendem garantir as melhores opções 
de aplicação dos fundos disponíveis e as fontes de financiamento apropria-
das, para cobrir os picos de atividade, que normalmente estão associados a 
momentos de maior pressão sobre a tesouraria.

Como facilmente se constata, os três níveis de decisões têm impacto na capaci-
dade de criação de valor e na saúde financeira da empresa, estando a própria 
organização da demonstração financeira denominada de balanço estruturada de 
acordo com estes princípios. Para esse efeito, vejamos os grandes conceitos que 
formam o balanço, interligando-os com os vários níveis de decisão:

Figura 4 Balanço e níveis de decisão:
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Assim, torna-se evidente que a organização do balanço, pretende mostrar 
claramente o impacto dos diferentes níveis de decisão na estrutura financeira da 
empresa. 

Em primeiro lugar, surgem as rubricas relacionadas com as decisões estraté-
gicas, que se refletem de forma duradoura no funcionamento da organização e na 
sua capacidade financeira. É neste nível de decisão, que são escolhidos os inves-
timentos necessários, considerando a capacidade de produção que se pretende 
atingir e o grau de adequação aos fatores críticos de sucesso do negócio que se 
quer garantir. A escolha dos investimentos a realizar é fundamental, porque irá 
condicionar o nível de autofinanciamento da atividade, a gerar através dos resul-
tados periódicos. Em função dos excedentes financeiros que se esperam obter, 
são igualmente tomadas decisões muito importantes ao nível do plano financeiro 
a médio e longo prazo uma vez que, se torna imprescindível realizar uma seleção 
criteriosa das fontes de financiamento indicadas para cobrir estes ativos com um 
grau de liquidez mais reduzido. Deste modo, podemos dizer que as decisões 
estratégicas estão diretamente relacionadas com os ciclos de investimento e de finan-
ciamento, que se vão refletir diretamente na estrutura de capitais permanentes da 
empresa (Neves, 2000). 

De seguida, surgem as rubricas interligadas com o ciclo de exploração regular 
da empresa. Estão aqui incluídas, as diversas decisões relacionadas com a ativi-
dade normal, como sejam (Menezes, 2003): política comercial a estabelecer com 
os clientes que se repercute nos preços a praticar, prazos de recebimento a conce-
der, descontos de quantidade e de pronto pagamento a negociar; política de apro-
visionamento a implementar tendo em consideração o nível de serviço que se 
pretende garantir e em simultâneo, o custo financeiro associado à imobilização 
dos stocks; políticas de crédito a outros devedores do ciclo de exploração da 
empresa (por exemplo, os adiantamentos a fornecedores e a pessoal, por conta de 
despesas correntes da atividade); políticas de financiamento junto de fornecedo-
res e de outros credores da atividade, sejam através da negociação de prazos de 
pagamento ajustados à liquidez dos ativos a financiar, ou através do aproveita-
mento de descontos de quantidade ou de pronto pagamento; políticas de utiliza-
ção de títulos de crédito como instrumentos de financiamento do ciclo de explo-
ração quer pelo desconto ou aceite de letras, junto de clientes e de credores 
respetivamente.

Todas estas decisões, influenciam bastante as necessidades financeiras do 
ciclo de exploração e a própria situação de tesouraria da empresa.

Finalmente, surgem as rubricas relacionadas com as decisões de financia-
mento de curto prazo, que visam fundamentalmente, definir (Neves, 2000): polí-
ticas de aplicação dos fundos disponíveis, considerando a rendibilidade a gerar 
bem como, o grau de liquidez necessário para cobrir os compromissos financei-
ros; políticas de financiamento das necessidades financeiras pontuais, selecio-
nando os instrumentos a utilizar, tendo em conta, tanto o custo financeiro asso-
ciado, como o grau de exigibilidade das mesmas.

Sendo assim, as decisões de financiamento de curto prazo, estão intima-
mente ligadas ao ciclo de financiamento da situação de tesouraria da empresa.
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Estes ciclos de atividade, estão obviamente interligados e condicionam a 
rendibilidade obtida na atividade e a saúde financeira da empresa a curto e a 
médio e longo prazo. 

A nível económico, a realização de investimentos em ativos fixos, propor-
ciona a existência de novos resultados e maior capacidade potencial de autofi-
nanciamento. 

Para se monitorizar a evolução da capacidade de autofinanciamento, para 
além do controlo dos resultados obtidos, há a necessidade de se acompanhar um 
conjunto de indicadores que nos auxiliam na análise do risco do negócio.

Assim, na gestão dos resultados e na aferição do risco do negócio, o empre-
endedor deverá monitorizar indicadores como o Ponto Crítico (volume de fatu-
ração necessário para cobrir os gastos decorrentes do negócio) e a Margem de 
Segurança (percentagem em que o volume de negócios real se encontra acima do 
ponto crítico), bem como a estrutura de custos variáveis (oscilam diretamente 
com o volume de atividade e são normalmente representados pelo custo das mer-
cadorias vendidas e matérias consumidas e serviços externos necessários à pro-
dução) e de custos fixos (estão associados aos recursos estáveis da organização 
como os recursos humanos, instalações e máquinas e existem independente-
mente do volume de atividade), de forma a verificar o grau de dificuldade com 
que o volume de negócios consegue cobrir os custos decorrentes da atividade 
normal. Relativamente aos custos fixos, estão muito associados à eficiência dos 
recursos internos utilizados na atividade. Nesse sentido, poderão ser otimizados 
genericamente através de três formas (Freire, 1998): economias de escala que 
criam uma diminuição dos custos unitários da oferta disponibilizada, através do 
aumento do volume de negócios, continuando a utilizar o mesmo nível de recur-
sos; economias de experiência que diminuem os custos unitários através da 
implementação de melhores práticas que melhoram os índices de produtividade 
por recurso, sem exigir aumentos de capacidade; economias de gama que provo-
cam uma redução dos custos unitários por via da extensão da utilização dos 
recursos existentes para outras operações (por exemplo novas linhas de produ-
tos), sem ser igualmente necessária a realização de investimentos para aumento 
da capacidade de produção.

No entanto, os resultados apenas se transformam em meios financeiros se a 
negociação dos prazos de recebimento e de stocks for coerente com os prazos de 
pagamento a fornecedores e ao estado. Caso isso não suceda, o empreendedor 
corre o risco de ter uma empresa de sucesso a nível económico (com resultados 
contabilísticos positivos) mas com dificuldades em cumprir as suas obrigações 
para com terceiros, asfixiando, em primeiro lugar, a situação de tesouraria e, em 
segundo, a própria rendibilidade do negócio pela recorrência da utilização de 
fontes de financiamento externas remuneradas (com gastos financeiros) para 
cobrir esses défices pontuais de tesouraria resultantes de desencontros entre rece-
bimentos e pagamentos. Nesse sentido, o risco financeiro aumenta e poderá a 
médio e longo prazo impedir a sobrevivência da empresa.

Assim, para além das decisões ao nível operacional da atividade, há que 
tomar opções sobre as fontes de financiamento externas a utilizar, como 
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empréstimos bancários e leasings, que cubram, por um lado, os investimentos 
necessários e, por outro, os défices pontuais de tesouraria resultantes de situa-
ções de menor liquidez do ciclo de exploração do negócio. Na seleção das fontes 
de financiamento externas, os empreendedores deverão cumprir a regra do equi-
líbrio financeiro mínimo que se baseia na ideia de que o grau de exigibilidade 
(prazos de pagamento) das fontes de financiamento a utilizar deverá ser sempre 
superior ou igual ao grau de liquidez dos ativos (tempo que demoram a transfor-
mar-se em meios monetários). Por exemplo, uma máquina que vá funcionar 
durante 10 anos, não pode ser financiada por um empréstimo bancário a pagar a 
6 meses, porque muito dificilmente conseguirá gerar os fluxos de caixa necessá-
rios para o seu pagamento em tão curto espaço de tempo. 

Em simultâneo, deverão, igualmente, verificar o impacto nos resultados da 
decisão de financiamento aferindo a capacidade dos excedentes criados para 
cobrir os encargos financeiros, impedindo que os resultados diminuam drastica-
mente por via do aumento dos juros das instituições financeiras e que se destrua 
a rendibilidade criada com o negócio. 

Para controlar a situação de tesouraria, sugere-se o acompanhamento inte-
grado de três indicadores: o fundo de maneio, que permite verificar se as fontes 
de financiamento de médio e longo prazo cobrem os ativos que também geram 
fluxos de caixa apenas no médio e longo prazo (ciclos de investimento e de finan-
ciamento referidos nas decisões estratégicas); as necessidades de fundo de 
maneio, que constatam se os prazos de pagamento se encontram equilibrados 
face aos prazos de recebimento (ciclo de exploração associado às decisões opera-
cionais); tesouraria líquida que compara os resultados dos indicadores anterio-
res, de modo a observar se os recursos financeiros gerados nas decisões estratégi-
cas são suficientes para cobrir as necessidades financeiras decorrentes do ciclo 
normal da atividade. 

No entanto, para analisarem a sustentabilidade financeira da empresa 
durante os anos seguintes, os empreendedores deverão ainda ter em atenção os 
resultados do indicador autonomia financeira – AUF.

O indicador autonomia financeira, é muito utilizado pelas instituições finan-
ceiras nos processos avaliação de concessão de créditos e pelo próprio IAPMEI, 
como requisito para as empresas poderem apresentar candidaturas a subsídios 
comunitários e, resume o êxito do negócio ao longo do tempo, através da sua 
capacidade para gerar resultados. A sua forma de cálculo é a seguinte:

AUF = Capitais Próprios x 100

 Ativo Líquido

Na prática, mede o peso dos capitais próprios no financiamento do investimento 
(ativo líquido) necessário ao funcionamento da atividade. Logo, quanto maior 
for a capacidade da atividade para gerar resultados, mais os capitais próprios 
têm tendência a aumentar de valor por via da acumulação de resultados ao longo 
do tempo, o que demonstra o sucesso sustentado do negócio. Consideram-se 
positivos valores iguais ou superiores a 20 % e 25 % (normalmente, são os valores 
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exigidos pelas entidades avaliadoras das candidaturas aos sistemas de incentivos 
comunitários). 

Conhecendo o desempenho financeiro global, torna-se importante conhecer 
as origens da criação de valor nas organizações para se otimizar a utilização dos 
recursos. 

Face às mudanças constantes no meio empresarial e nas necessidades da 
procura, a empresa moderna deverá estar orientada para o mercado, exigindo 
um sistema de informação rigoroso e adequado, que lhe permita monitorizar 
devidamente a sua atividade e o meio envolvente onde está inserida. Assim, pre-
ocupações como a rendibilidade de clientes, o valor gerado por projeto, atividade 
ou canal de distribuição, são fundamentais para os gestores dos nossos dias, 
devendo os instrumentos de planeamento e controlo financeiro adaptar-se a esta 
nova realidade, com o objetivo de tornarem-se verdadeiros instrumentos de 
apoio à decisão. Nesse sentido, destacam-se duas áreas importantes na recolha e 
organização da informação para a tomada de decisão:

•	 Gerir a informação financeira por segmentos.
•	 Gerir com base nas atividades.

Em virtude da incerteza sempre presente no contexto empresarial, o acesso à 
informação e a rapidez de atuação, tornaram-se fatores críticos de sucesso nas 
empresas dos nossos dias. Como tal, a gestão deixou de se centrar na otimiza-
ção dos custos para passar a ter como prioridade, a análise da rendibilidade dos 
segmentos onde a empresa atua, sendo que, segmento é uma “unidade organi-
zacional cuja informação é relevante divulgar como suporte para a avaliação do 
desempenho e tomada de decisão” (Lourenço, 2001). Sendo assim, é cada vez 
mais frequente verificarmos que o processo orçamental das empresas tem ten-
dência a desagregar a informação por mercados, produtos ou serviços, por uni-
dades de negócio ou centros de responsabilidade, etc. Hoje, a empresa pretende 
saber o valor gerado e não apenas os níveis de consumos de recursos porque, 
custos baixos não são sinónimos de bons resultados assim como, custos elevados 
não provocam obrigatoriamente maus resultados. O que se pretende saber é qual 
a margem de contribuição com que cada segmento contribui para o resultado da 
empresa (Jordan et al., 2002). Desta forma, segmentando a informação, procura-se 
determinar quais os segmentos que geram valor e quais os que destroem valor, 
consumindo recursos, diminuindo a margem e o resultado global.

Em simultâneo, tem sido desenvolvido o conceito de gestão baseada nas ati-
vidades, que pretende responder com maior realismo ao apuramento dos custos 
dos produtos ou serviços, partindo do lema de que: “As atividades consomem 
recursos e os produtos resultam das atividades” (Rodrigues, 1992).

A gestão baseada nas atividades é fundamental porque, permite evidenciar 
o funcionamento da organização, bem como identificar os recursos necessários 
para os níveis de serviço pretendidos e as ineficiências existentes nos processos 
de trabalho. Em simultâneo, ao partir-se do princípio que os objetivos definidos 
são obtidos através da realização de atividades, o conhecimento dos seus custos, 
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permite ao gestor verificar mais facilmente a evolução das ações desenvolvidas e 
medir o alcance do sucesso da organização com mais fiabilidade. Isto porque, a 
informação extraída diz respeito exatamente ao que se faz e ao que consome os 
recursos, existindo uma grande confiança na atribuição dos valores aos segmen-
tos definidos, sejam produtos, clientes, mercados, etc (Brimson e Antos, 1994).

Concluindo, podemos constatar que as técnicas de análise financeira têm um 
papel fundamental no acompanhamento da evolução do negócio, devendo os 
empreendedores garantir a disponibilização de informação económica e finan-
ceira periódica, de forma a controlarem e agirem sobre eventuais desvios que 
possam ter impacto negativo na atividade. De referir, ainda, que sempre que pos-
sível, esta análise deverá ter em consideração, para além da informação sobre a 
evolução da empresa, os valores económicos e financeiros de concorrentes ou das 
médias sectoriais, permitindo aferir com maior precisão a situação real da 
empresa.

A avaliação do valor criado após a implementação do negócio

Como referido anteriormente, um dos principais problemas na monitorização do 
sucesso de um negócio é o facto de, a decisão da sua criação em termos financei-
ros ser avaliada com base em fluxos de caixa previsionais, enquanto durante o 
seu desenvolvimento, o controlo é feito através de indicadores de rendibilidade 
provenientes das demonstrações financeiras. Assim, torna-se difícil comparar as 
expectativas de valor com as realizações.

Uma primeira alternativa, é comparar o VAL determinado, aquando da deci-
são de investimento, com o valor efetivamente criado através dos fluxos de caixa 
reais obtidos ao longo dos anos. Para tal, o empreendedor deverá ter o cuidado 
de considerar o montante do VAL, devidamente corrigido para o final do último 
ano do projeto, de modo a incluir a evolução do valor do capital ao longo dos 
exercícios económicos. Em termos práticos, estamos a calcular a remuneração 
acumulada que obteríamos se tivéssemos aplicado o montante do VAL na 
empresa, pelo número de anos necessários à plena implementação do projeto. 
Para tal, deverá ser considerada a remuneração pretendida pelos investidores, 
que designámos anteriormente pelo custo do financiamento da atividade 
(WACC). Em simultâneo, deverá fazer o mesmo raciocínio para os fluxos de caixa 
reais obtidos ao longo dos exercícios, capitalizando o seu valor para o último ano, 
por intermédio novamente da utilização do custo de capital dos investidores 
como referência da remuneração a criar. De notar, que tal como no cálculo do 
VAL na decisão de investimento, efetua-se no último ano do projeto a avaliação 
dos ativos e passivos existentes para se verificar o seu contributo para a criação 
de valor, caso a atividade encerrasse nesse momento (Neves, 2011). 

Se o valor criado for superior ao valor previsto (VAL anteriormente determi-
nado) significa que o negócio conseguiu ultrapassar a rendibilidade prometida 
aos investidores. Caso contrário, não se conseguiu atingir a remuneração prevista 
inicialmente. No entanto, esta metodologia apresenta a grande desvantagem da 
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informação necessária não se obter diretamente das demonstrações financeiras 
normalmente utilizadas como referência pelas pequenas e médias empresas (que 
representam mais de 90 % do universo empresarial em Portugal), isto é, o balanço 
e a demonstração de resultados. O próprio sistema de Normalização Contabilís-
tica apenas obriga a elaboração da demonstração de fluxos de caixa a empresas 
que ultrapassem determinados limites de volume de negócios, ativos e número 
de pessoas.

Assim, uma segunda alternativa para medir a criação de valor dos negócios 
implementados, passa pela utilização do indicador ROI que pode ser calculado 
através dos mapas acima referidos.

Neves (2011), evidencia que o VAL determinado em função dos fluxos de 
caixa atualizados apresenta o mesmo valor, se calculado através da soma dos 
EVA® atualizados de cada exercício. 

Como foi demonstrado anteriormente, a rendibilidade supranormal (ROI – 
WACC), permite chegar ao mesmo resultado de avaliação do EVA®, o que signi-
fica que conseguimos através dos dois indicadores aferir, com o mesmo nível de 
confiança, a capacidade de criação de valor de uma empresa. Porém, a relação 
entre estes indicadores, permite, inclusivamente, determinar o mesmo resultado 
financeiro representativo da capacidade de criação de valor. Multiplicando a ren-
dibilidade supranormal pelo valor do investimento (ativo líquido) chegamos ao 
mesmo resultado do EVA®. Vejamos os seguintes exemplos recorrendo nova-
mente ao ROI e ao RR:

Sendo assim, podemos considerar os resultados do indicador rendibilidade 
supranormal para comparar as expectativas de criação de valor iniciais (VAL) 
com a rendibilidade efetivamente criada ao longo do desenvolvimento do 
negócio. 

Para tal, basta igualmente capitalizar o montante do VAL para o final do 
último ano do projeto e comparar com os valores da rendibilidade supranormal 
obtida ao longo dos diferentes exercícios, também corrigidos para o mesmo 
momento da vida do projeto. Em ambos os casos, deverá ser utilizado o WACC 
(custo do financiamento da atividade) como referência da remuneração a criar 
anualmente. 

Esta alternativa, apresenta como grande vantagem o facto do valor do ROI 
poder ser retirado anualmente das demonstrações financeiras utilizadas para 
análise pelos empreendedores, não obrigando a realização de cálculos auxiliares 
para a determinação dos fluxos de caixa relativos ao negócio.
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Concluindo, tendo sempre como referência os capitais valorizados no final 
do último ano do projeto e, seja através da comparação entre os fluxos de caixa 
previsionais e reais ou, entre os fluxos de caixa previsionais e a rendibilidade 
supranormal efetivamente obtida, torna-se essencial determinar a criação de 
valor real face às expectativas iniciais. Só assim, irá ser possível aprender com o 
passado para se tomarem melhores decisões relativamente a projetos futuros e 
garantir-se o crescimento sustentado da organização.

Conclusão

A realização deste trabalho permitiu caracterizar os diferentes tipos de risco 
que genericamente poderão ter impacto na atividade de uma organziação e que 
deverão ser considerados pelos empreendedores nas várias fases da vida de um 
negócio.

Para além disso, salientou-se o papel do plano de negócios como instru-
mento essencial para a identificação e para a cobertura dos diferentes riscos, atra-
vés da ligação do planeamento estratégico, às ações necessárias para a implemen-
tação da atividade e ao planeamento e controlo financeiro. Como tal, o plano de 
negócios deve ser um valioso suporte para o empreendedorismo de sucesso.

Em cada uma das fases da vida de um negócio (criação, desenvolvimento e 
pós-implementação) foram apresentadas as diferentes técnicas de análise finan-
ceira que permitem identificar o impacto dos diversos riscos na atividade, bem 
como a capacidade de criação de valor das organizações. Para além da sua carac-
terização, pretendeu-se evidenciar a ligação entre os conceitos e metodologias 
utilizadas nas diferentes fases, demonstrando que existe uma integração nas for-
mas de avaliar o risco e a criação de valor nos vários momentos de um negócio, 
estando a rendibilidade e o custo do financiamento da atividade na base da aná-
lise do sucesso financeiro.
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Resumo | O presente trabalho é um estudo empírico sobre a entrada de novas 
empresas da indústria transformadora portuguesa, utilizando dados longitudi-
nais (período de 1996 -2007). A análise integrou a definição de taxas de entrada, 
intensidade de entrada (percentagem de trabalhadores) e taxa de penetração no 
mercado, de acordo com diferentes classes de dimensão das novas empresas. 
Verifica -se que as entradas apresentam uma variação considerável ao longo des-
tas dimensões de análise e têm um impacto pouco significativo na criação líquida 
de emprego. Por outro lado, este estudo confirma algumas regularidades empí-
ricas resultantes de estudos da dinâmica empresarial nomeadamente, a entrada 
de novas empresas aumenta durante as fases expansivas dos ciclos económicos. 

Abstract | “The Pattern of entry of new enterprises.The case of the Portuguese 
manufacturing industry” This paper gives a broad picture of the patterns of new 
firm entry of in Portuguese manufacturing industry over the period 1996  -2007, 
using longitudinal data. A number of stylized facts related to the dynamic of firm 
entry were analyzed as well as the relation between firm entry and employment 
creation. The results suggest that there is a considerable variation of the entry 
rates along the period but the aggregate impact of new firms on net job creation 
is largely empirically unobserved. The results also confirm that the entry of new 
firms is positive related to the economic expansion periods. 
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Introdução

A criação de novas empresas e o declínio ou saída de outras menos eficientes no 
mercado é um aspeto relevante da dinâmica empresarial e do crescimento eco-
nómico dos países (OECD, 2004). É um fenómeno fundamental no desenvolvi-
mento das indústrias através da melhoria na eficiência dos setores de atividade, 
na medida em que a pressão competitiva exercida pelas novas empresas mais 
eficientes força as já instaladas a melhorar ou mesmo a sair do mercado com a 
consequente melhoria da eficiência média do setor.

Metodologia

Para obter os objetivos da investigação partimos da descrição das principais 
abordagens teóricas e estudos empíricos realizados, que relevam as principais 
relações e evidências entre as diversas dimensões. A recolha e tratamento de 
dados tiveram em consideração a classificação cruzada dos Quadros de Pessoal. 
Posteriormente realizamos um estudo empírico sobre a realidade da indústria 
portuguesa, no período de 1996-2007.

Enquadramento teórico

Na abordagem tradicional da economia industrial as novas entradas no mercado 
são induzidas pelo elevado nível de lucros1. Esta é a razão pela qual a entrada 
de novas empresas se torna interessante e um campo importante da organização 

1  Esta abordagem é criticada por alguns autores nomeadamente, Baldwin (1995) que argumenta 
que este modelo negligência a visão de entrada como um processo estocástico e não responde 
necessariamente aos lucros da indústria ocorrendo mesmo quando o preço iguala ao custo mar-
ginal. 
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industrial – as novas empresas “fornecem” uma função de equilíbrio no mercado, 
na medida em que restabelecem o lucro e os preços para os seus níveis de compe-
titividade de longo prazo (Geroski, 1991; Orr, 1974). 

Com efeito, entrada de empresas no mercado é um dos métodos através dos 
quais estes se reestruturam (Geroski, 1991). As novas empresas induzem a reor-
ganização de recursos económicos e incorporam novos métodos de produção e 
geram um efeito de explosão do mercado das empresas menos eficientes.

Paralelamente aos desenvolvimentos teóricos sobre este tema, foram realiza-
dos diversos estudos empíricos sobre a entrada e saída de empresas, manifes-
tando o interesse de vários investigadores. Uma das razões prende -se com a dis-
ponibilidade de dados longitudinais. Foram realizados estudos empíricos para 
um grande número de países, sugerindo os resultados que os padrões de entrada 
(e saída) diferem significativamente entre países. 

A comparação entre os diversos estudos internacionais sobre entrada na 
indústria transformadora (Cable e Schwalbach, 1991) evidencia diferenças subs-
tanciais entre setores. Estas diferenças também se verificam na indústria transfor-
madora portuguesa, como iremos mostrar mais adiante. Com efeito, o estudo das 
diferenças entre indústrias e mecanismo de entrada evidenciou uma série de regu-
laridades empíricas sobre entradas nos mercados. Caves (1998) apresenta uma 
visão geral dos estudos teóricos empíricos realizados até aquela data. Siegfried e 
Evans (1994) resumem a evidência empírica de 70 estudos realizados em 11 países 
diferentes. Estes autores concluem que a entrada é mais frequente em indústria 
em crescimento e mais rentáveis. Geroski (1995) analisou as regularidades empíri-
cas e relacionou a evidência empírica com a teoria. Enquanto a teoria ajuda o eco-
nomista a simplificar a realidade, pode também ocultar características que são 
cruciais para a caracterização da dinâmica empresarial. Geroski considerou que a 
realidade tem resultados que não são explicados por argumentos racionais.

O objetivo principal deste trabalho é fornecer uma análise global das entra-
das de empresas na indústria transformadora portuguesa para o período de anos 
1996 a 2007 e verificar a existência de alguma das regularidades resultantes de 
estudos empíricos da dinâmica empresarial e resumidas por Geroski (1995).

Contribuições empíricas sobre entradas

Estudos internacionais

Estudos empíricos anteriores nacionais e internacionais2 sugerem que ao longo 
do tempo as taxas de entrada e saída frequentemente variam entre 5 a 10 por 
cento (Baldwin, 1995; Geroski e Schwalbach, 1991), com a expectativa que o feito 
cumulativo resulte em acréscimo líquido de empresas. Baldwin (1995) estima que 

2  Uma exaustiva recompilação da literatura empírica e teórica sobre entradas é apresentada em 
Geroski e Schwalbach (1991).
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o efeito cumulativo da entrada na indústria canadiana ao longo de um período 
de dez anos seja de cerca de 35 % do número total de empresas estabelecidas. 
Estudos internacionais identificam diferenças substanciais de padrões de entrada 
e saída entre setores da indústria transformadora (Dunne, Roberts, et al. 1988).

A literatura apresenta diversas contribuições empíricas no domínio da dinâ-
mica empresarial, nomeadamente, o estudo de Acs e Audretsch (1989a;1989b) 
com foco nos fatores determinantes de entrada de empresas de pequena dimen-
são. Outros estudos nomeadamente, Nystrom (2005; 2007), Fotopoulos, e Spence 
(1999) e Love (1996) apresentam uma perspetiva espacial e Manjón -Antolin 
(2004) analisa a interdependência entra as taxas de entrada e saída sectoriais.

Estudos nacionais

A análise das entradas de empresas em Portugal é um campo de investigação 
relativamente recente que se tem desenvolvido ao longo das últimas duas déca-
das. A falta de dados esteve na origem deste desenvolvimento tardio comparati-
vamente com a investigação internacional.

Todavia, a literatura permite -nos constar o desenvolvimento crescente de 
estudos empíricos e teóricos aplicados fundamentalmente, à indústria transfor-
madora portuguesa.

Os estudos aplicados à indústria portuguesa centram -se sobre diversas pers-
petivas designadamente, a importância da entrada, tipo de entrada, crescimento 
e dimensão de entrada (Cabral, 2005; Mata e Machado, 1996; Mata, 1993a e 1993), 
determinantes da dinâmica empresarial (Mata, 1995 e 1991; Baptista e Karaoz 
2009 e 2007a), e subsequente sobrevivência das novas empresas (Nunes e Sar-
mento, 2010; Mata e Portugal, 1994; Mata, 1993b), impacto das entradas e saídas 
sobre o crescimento da produtividade (Carreira e Teixeira, 2008; Carreira, 2004) 
entre ouros.

De uma forma geral, os estudos empíricos realizados para um amplo grupo 
de países mostram um conjunto de regularizadores sobre a entrada de empresas. 

Destacamos para a análise neste estudo as seguintes:
1) A entrada é maior para as empresas de pequena dimensão.
2) As entradas aumentam durante as fases expansivas dos ciclos económicos.
3) As taxas de entrada são elevadas em todos os setores de atividade econó-

mica, mas a taxa de penetração é reduzida (a proporção do emprego das 
novas empresas em relação às empresas instaladas).

Caracterização dos dados

A base de dados usada no estudo foi construída a partir de informação estatística 
não publicada dos Quadros de Pessoal (QP) recolhidos pelo Gabinete de Estraté-
gia e Planeamento do Ministério da Solidariedade, Emprego e Segurança Social 
(GEP/MSESS).
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Os QP constituem uma fonte administrativa criada pela informação reco-
lhida com periodicidade anual e de entrega obrigatória (reportada ao mês de 
outubro do respetivo ano) desde 1981, pelo GEP/MSESS. É obrigatória para 
todas as entidades, com pelo menos um trabalhador, embora não abranja a Admi-
nistração Pública, entidades que empregam trabalhadores rurais não permanen-
tes e trabalhadores domésticos. Os QP permitem seguir longitudinalmente as 
empresas, os seus estabelecimentos e respetivos trabalhadores.

Para cada ano, no ficheiro empresas, foram selecionados todas as empresas 
com atividade principal na indústria transformadora (secção D até 2006 e C para 
2007) e localizada no continente (NUTTS I). No ficheiro dos trabalhadores foi 
selecionado informação individualizada por trabalhador das empresas cujo 
número de identificação estivesse localizado na indústria transformadora (sessão 
D) e continente (NUTTS 1), correspondentes às empresas anteriormente selecio-
nadas.

Os dados foram todos trabalhados de forma anonimizada e, em situação 
alguma, a informação agora divulgada permite a identificação de indivíduos ou 
empresas.

A contagem das empresas novas num dado setor considerou o seguinte 
requisito: no ano de contagem, a empresa tem um número de identificação 
superior ao último número existente no ficheiro do ano anterior. Este procedi-
mento garante que a empresa não esteve incluída nos ficheiros de anos ante-
riores.

As empresas estabelecidas foram definidas como as existentes na base de 
dados do ano t. Esta metodologia de definição das estabelecidas, seguiu a meto-
dologia de outros autores, nomeadamente Mata (1991). 

A base de dados permite a observação longitudinal de 286 setores, 4/5 dígi-
tos da CAE da indústria transformadora ao longo do período de 1996 a 2007. Para 
efeitos deste trabalho os 286 setores foram agregados a 2 dígitos da CAE. 

O padrão de entrada de novas empresas

As entradas na indústria transformadora

A dinâmica empresarial é uma das características dos diversos setores, que se faz 
sentir, entre outros aspetos, pela entrada e saída da atividade de empresas. As 
saídas são sintoma de que algumas não sobreviveram ao ambiente competitivo, 
ou perderam o interesse em permanecer no sector. Por outro lado, inúmeras são 
as empresas que iniciam a sua actividade, aproveitando as oportunidades que 
vislumbram, na expectativa do sucesso.

Entre 1996 e 2007 criaram -se em Portugal mais de 48 900 novas empresas do 
setor industrial sendo a larga maioria (87 % das empresas) de pequena dimensão 
(menos de nove empregados) Todavia, apesar de estarem em larga maioria, estas 
pequenas e micro empresas representam apenas 43 % do volume total de emprego 
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enquanto as classes de maior dimensão3 acumulam mais de metade do emprego 
total da indústria transformadora (tabela 1). 

Tabela 1  Entradas de empresas e volume de emprego por classes de dimensão 
(1996-2007)

Dimensão 1 a 9 10 a 49 50 ou mais Total

Total entrada 42 606 5 854 454 48 914

% 43 % 34 % 23 % 100 %

Total emprego 119 295 93 923 64.087 277 305

Emprego médio 2,8 16,0 141,2 5,7

Uma das regularidades empíricas da dinâmica industrial mais consensuais é a de 
que as entradas de empresas fazem -se maioritariamente em pequena escala. Com 
efeito, este facto é confirmado no caso da indústria transformadora portuguesa. 
Em média 87 % das novas entradas no período de 1996-2007 correspondem a 
empresas com menos de 10 trabalhadores.

O número de empresas por classes de dimensão (tabela 1) destaca a impor-
tância das pequenas empresas em Portugal no processo da dinâmica empresarial. 
Estas são consideradas uma fonte importante do dinamismo e inovação das eco-
nomias emergentes e desenvolvidas, na medida que contribuem para a criação 
de emprego, crescimento económico e produtividade (OCDE, 2005). Em muitos 
países, as empresas com menos de dez trabalhadores representam cerca de três 
quartos do total da população empregadora, verificando -se que também a popu-
lação de empresas em Portugal é dominada por empresas de pequena dimensão 
(Eurostat, 2009; Bartsman et al. 2004a).

Considerando as entradas médias de novas empresas dos períodos 1996 a 
2001 e 2002 a 2007 constata -se um significativo abrandamento do fluxo de entra-
das. Destacam -se dois períodos distintos na evolução das entradas de empresas 
no setor industrial.
•	 O período 1996 -2001 que se caracteriza por um significativo aumento do 

número de empresas criadas anualmente (com exceção de 1999). Neste perí-
odo 1996 a 2001 criaram -se em média/ano 4743 empresas. Estas entradas 
representaram cerca de 11,4 % das empresas em atividade no subperíodo 
(valores médios).

•	 O período de 2002 -2007 caracteriza -se, pelo contrário, por uma diminuição 
progressiva do número de entradas anuais até 2005. Em 2006 e 2007 verifica-
-se um ligeiro aumento ainda que não alcance os níveis do período anterior. 
Criaram -se neste período uma média anual de 3409 empresas, o que corres-
ponde a uma diminuição de cerca de 28 % em relação ao período anterior. 

3  As classes de dimensão das empresas foram definidas de acordo com as estatísticas do INE 
tendo por base o número de pessoas ao serviço no ano inicial de observação. 



158 Georgette Andraz, Soumodip Sarkar

•	 O volume de entradas nos dois subperíodos representou, respetivamente 
58 % e 42 % das entradas totais. 

•	 87 % das novas entradas têm menos que dez trabalhadores ao serviço 
refletindo o peso das empresas de menor dimensão neste processo de 
renovação empresarial.

•	 A dimensão média de entrada é de 5,7 trabalhadores por empresas4.

Os dois períodos referidos correspondem, com um desfasamento temporal de 
um ano a fases distintas do crescimento económico em Portugal. O primeiro perí-
odo (1996 -2001) abarca uma fase do ciclo económico em expansão, com valores 
PIB superiores a 3,5 %. O segundo período (2001 -2007) engloba uma fase descen-
dente do ciclo económico que culminou no episódio recessivo de 2003, comple-
mentada por um crescimento moderado da atividade económica em 2004 e por 
uma estagnação no ano seguinte (Banco de Portugal, 2007). Considera -se um 
período temporal de desfasamento, assumindo que a entrada de novas entradas 
entre o período t e t+1 pode ser induzida pelo crescimento no período anterior, 
isto é, entre t -1 e t.

Como se pode observar a partir da figura 1 os fluxos de entrada de novas 
empresas acompanham a evolução do ciclo económico (ρ = 0.693; sig=0,013), rea-
gindo com um gap de cerca de um ano. Retira -se assim, uma tendência pró – 
cíclica, também observada por outros autores nomeadamente (Mata 1996a; 
Yamawaki, 1991; Mata, 1996; Mata e Portugal, et al. 1995a).

Figura 1 Total de entradas e taxa de crescimento do PIB (1995 -2006)

Este facto confirma para a indústria transformadora portuguesa uma das regula-
ridades empíricas resultantes de estudos da dinâmica empresarial: a entrada de 
novas empresas aumenta durante as fases expansivas dos ciclos económicos.

4  Esta média aumenta para 27,46 trabalhadores por empresa quando se exclui a classe de empre-
sas com menos de nove trabalhadores.
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Todavia, esta tendência não se verifica de igual forma para as diferentes clas-
ses de dimensão das empresas: até 10 trabalhadores; de 10 a 50 trabalhadores e 
mais do que 50 trabalhadores. A análise realizada permite constatar a existência 
de uma maior correlação entre as entradas de empresas de maior dimensão (mais 
de 50 empregados) e o PIB (figura 2). 

Figura 2 Entradas por dimensão e PIB

A entrada em maior escala parece, deste modo, acompanhar de forma mais pró-
xima as flutuações económicas, reagindo mais rapidamente. Esta capacidade rea-
tiva poderá eventualmente ser justificada pela maior capacidade de interpreta-
ção dos sinais da economia (acesso a informação) e de deslocalização para 
mercados com condições mais atrativas. 

Desta forma, a análise do comportamento de entradas de novas empresas, 
tendo em conta a sua classe de dimensão, contraria o fenómeno pró -cíclico obser-
vado para a indústria no seu conjunto.

Existem algumas possíveis explicações para este comportamento contra 
cíclico. A heterogeneidade pode refletir certas condições no mercado do produto, 
por exemplo, através da diferenciação. Esta característica pode justificar, pelo 
menos parcialmente, a entrada de novas empresas em periodos económicos des-
vaforáveis ou de procura reduzida. Paralelamente, as incertezas sobre as condi-
ções e lucros de mercado podem justificar escolhas diferentes das empresas 
 relativamente a tecnologias, produtos e outras condições. Este processo de “expe-
rimentação” está associado a elevadas taxas de entradas, mas tanbém elevadas 
taxas de saída, especialmente das empresas mais jovens. 

Como referimos anteriormente, identificamos dois períodos nas entradas de 
empresas: um primeiro de crescimento (1996-2001), outro de 2002 -2007 de abran-
damento com um número de entradas decrescente. Estas diferenças não nos 
 permite, contudo, considerar duas fases estatísticamente distintas, porque a dife-
renças de médias das entradas dos dois períodos não são estatísticamente sigini-
fcativas.

Outra regularidade empírica largamente consensual entre os estudos da 
dinâmica empresarial e de acordo com Geroski (1995) refere que um grande 
número de empresas entra na maior parte dos mercados todos os anos, mas as 
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taxas de entrada são mais elevadas do que a penetração no mercado. Com efeito, 
a importância da entrada é modesta quando analisada em termos de taxa de 
penetração na indústria transformadora portuguesas. A taxa de penetração é 
dada pelo total da quota de mercado ou de emprego das novas empresas e repre-
senta a parcela da indústria conquistada por esse grupo de empresas. 

A tabela 2 mostra que a taxa de entrada é muito mais elevada do que a taxa 
de penetração no mercado de novas empresas confirmando deste modo, a regu-
laridade empírica suprarreferida Com efeito, a média das taxas de penetração e 
de entrada do conjunto das empresas recém criadas são 11 % e 3 % respetiva-
mente, para o período 1996 -2007. De um modo geral, nos diferentes estudos a 
taxa média anual de penetração das novas empresas varia entre 1,1 % e 4,9 % 
(Carreira, 2004). De acordo com Mata (1993), entre 1982 e 1986 as empresas que 
entraram na indústria transformadora foram responsáveis por uma média de 
5,5 % do total do emprego das empresas instaladas.

Tabela 2 Taxas média de penetração e de entrada – 1996 -2007 

Taxa média entrada Taxa média de penetração 

1996-2007 1996-2001 2002-2007 1996-2007 1996-2001 2002-2007

Média Indústria 
Transformadora

0,10 0,12 0,08 0,03 0,04 0,02

A análise da tabela 2 permite constatar que o contributo da entrada para os flu-
xos de criação de emprego é mais forte no período de expansão económica (1996-
-2001) do que no período seguinte. As entradas representam cerca de 4 % do 
emprego da indústria entre 1996 -2001, entre 2002 e 2007 essa percentagem é de 
2 %. A redução entre os dois períodos das quotas de entrada das empresas, do 

Figura 3 Criação e stock de emprego
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ponto de vista do emprego, pode estar associado a diversos fatores, nomeada-
mente, à evolução desfavorável da economia (2002 -2007) que terá potencial-
mente conduzido à diminuição do número de entradas e consequente diminui-
ção de saídas pelo efeito de competição. Outra possível explicação para esse 
comportamento pode estar associado ao processo de descentralização produtiva 
das grandes empresas que pressupõe uma diminuição da dimensão média das 
empresas e respetivo processo de ajustamento do número de trabalhadores. 
Todavia, não obstante a diminuição clara das quotas de entrada entre os dois 
períodos verificou -se também uma destruição líquida de emprego. Como se 
pode verificar na figura 3, apesar de elevadas taxas de entrada e criação de 
emprego, os acréscimos efetivos, em termos de emprego, são proporcionalmente 
diminutos ou negativos. 

Considerando dois períodos de análise, uma criação de emprego acumulado 
de 185 212 indivíduos, por entrada de novas empresas no setor, entre os anos 
1996 e 2001, gerou uma acréscimo liquido de 32 854 o que corresponde a uma 
retenção no mercado de trabalho de cerca de 17,7 %.

Mas já no período seguinte (2002 -2007) verificou -se uma destruição de 
emprego cujo montante acumula a respeitante às novas entradas (em valor 63 % 
inferior ao período homólogo) com cerca de 55 mil trabalhadores já existentes.

Pode -se concluir que o contributo em termos de emprego das novas empre-
sas, apesar das entradas de representarem taxas significativas em relação às 
existentes (uma média de 10,5 % no período em análise, 1996-2007) e a criação de 
emprego cerca de 3,3 %, traduz -se num saldo líquido negativo de 73 694 traba-
lhadores. 

Conclusão

Este trabalho, à semelhança de outros estudos da dinâmica empresarial, resu-
mido por Geroski (1995), confirma que as entradas de empresas fazem -se maiori-
tariamente em pequena escala. Com efeito em média 87 % das novas entradas no 
período de 1996-2007 correspondem a empresas com menos de dez trabalhado-
res. Outro facto confirmado neste estudo refere -se à correlação positiva entre as 
entradas de empresas e os ciclos económico. Todavia, análise realizada tendo em 
conta a classe de dimensão de empresas permite constatar a existência de uma 
maior correlação entre as entradas de empresas de maior dimensão (mais de 50 
empregados) e o PIB.

Não obstante as elevadas taxas de entrada observadas ao longo do período a 
taxa de penetração no mercado de novas empresas é reduzido confirmando deste 
modo, outra das regularidade empíricas. Por outro lado, o contributo em termos 
de emprego das novas empresas, apesar das entradas de representarem taxas 
significativas em relação às existentes é muito reduzido ou negativo.

Estes resultados são consistentes com alguns autores nomeadamente, Van 
Stel e Storey (2002) que argumentam que a contribuição de novas empresas para 
o stock do emprego da economia é relativamente reduzida, tendo em conta que 
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muitas das novas empresas expulsam do mercado empresas estabelecidas. Com 
efeito, novas entradas mais eficientes com menor número de trabalhadores pode 
ter como consequência a destruição líquida de emprego, se expulsarem ou indu-
zirem a contração das atividades estabelecidas no mercado5. Segundo Marti 
(2002) este fenómeno é mais intenso em países com mercados laborais muito rígi-
dos que favorece a persistência de situações de excesso de pessoal confrontado 
com entrantes com níveis de emprego ótimos. 
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Resumo | No presente estudo é realizada uma análise, numa perspetiva de 
micro-comparação, ao regime de tutela dos créditos laborais pelo mecanismo dos 
privilégios creditórios, nos ordenamentos português, espanhol e francês. A retri-
buição tem merecido a atenção, desde logo e na perspetiva do trabalhador, pelo 
seu caráter alimentar, nos ordenamentos jurídicos ora em comparação, nomeada-
mente pela respetiva legislação laboral, a qual se socorre do mecanismo dos pri-
vilégios creditórios. Procura-se, assim, realizar a ponte entre o regime geral, 
patente nos respetivos códigos civis, e o especial, assente nos diplomas sistema-
tizadores da legislação laboral em cada um dos ordenamentos em comparação.

Abstract |“Workers privileged credit. Comparion between the portuguese, 
spanish and french schemes”At present study is done an analysis of the system 
of protection of employment claims by mechanism of liens, from the perspective 
of micro-comparison, in Portuguese, Spanish and French legal orders. The salary 
and others incomings has attracted the attention from the outset, immediatly 
from the perspective of the worker, by is feed nature within the legal system 
sometimes compared, in particular by its labour law, which rescues the mecha-
nism of lien. Looking up, so make the bridge between the general regime, 
reflected in their civil codes, and special diplomas based on systematizing labour 
legislation in each of the jurisdictions compared.





167PRIVILÉGIOS CREDITÓRIOS DOS TRABALHADORES. COMPARAÇÃO ENTRE OS REGIMES 
PORTUGUÊS, ESPANHOL E FRANCÊS

Enquadramento e justificação do tema

à semelhança de um contrato de prestação de serviços, a prestação de uma ati-
vidade no âmbito de um contrato de trabalho1 dá origem a um crédito. Acontece 
porém que noutros contratos, como, por exemplo, o de compra e venda, o cré-
dito do preço resultante da venda de um imóvel não constitui, por regra, o meio 
de subsistência do vendedor, tendo antes um fim de especulação ou outro. Já a 
retribuição do trabalhador, pelo contrário, constitui o suporte da sua subsistência 
e do seu agregado familiar, daí a referência constante à dimensão social ou ali-
mentar da retribuição do trabalhador2 3. A tutela especial concedida à retribuição 
em virtude das suas características estende-se aos restantes créditos laborais do 
trabalhador frente ao empregador, nomeadamente no âmbito da compensação 
ou da indemnização por cessação do contrato de trabalho e outros créditos emer-
gentes do contrato de trabalho, que não consubstanciam um crédito retributivo. 
Na realidade, o privilégio repousa hoje na ideia mais geral de que o trabalho não 

1  A hetero-determinação ou a prestação de uma actividade sob forma subordinada constitui a 
nota distintiva do contrato de trabalho e permite a presunção de existência deste vínculo 
(art.o 12.o, do Código do Trabalho). Cfr., v.g., Menezes Cordeiro, Manual de Direito do Trabalho, 
reimpressão, Coimbra, Almedina, 1994, pp. 517 e ss. e Romano Martinez, Direito do Trabalho, 
Coimbra, Almedina, 2002, pp. 145 e ss.

2  Assim, Nunes de Carvalho, “Reflexos laborais do Código dos Processos Especiais de 
Recuperação da Empresa e de Falência”, in RDES, ano XXXVII, 1995, n.os 1, 2 e 3, p. 67. Aludindo 
ainda à dimensão alimentar do salário, não obstante reputar a denominação de menos correcta, 
Jorge Leite, Direito do Trabalho, Vol. II, Coimbra, Serviços de Acção Social da Universidade de 
Coimbra, 1999, pp. 161 e 187, AMADO, João Leal, A Protecção do Salário, suplemento Boletim da 
Faculdade de Direito da Universidade de Coimbra, Coimbra, 1995, p. 23, nota 27 e RUI 
PEREIRA, “A garantia das obrigações emergentes do contrato de trabalho”, in O Direito, ano 
130, 1998, III-IV (Julho-Dezembro), p. 253. 

3  Função social que decorre da Constituição da República Portuguesa (art.o 59.o, n.o 1, al. a), in fine) 
e do estabelecimento da retribuição mínima garantida, nos termos do art.o 273.o, do Código do 
Trabalho. De relevar, ainda, por último, a Convenção n.o 95 da OIT aprovada pelo Decreto 
88/81, de 14 de Julho. Ver, para mais desenvolvimentos AMADO, João Leal, Contrato de Trabalho, 
2.a Edição, Janeiro de 2010, pp. 306 e ss. 
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é uma mercadoria, assistindo-se à projeção da dignidade da pessoa humana e da 
proteção que a esta é devida sobre o terreno pecuniário.

Nesta medida, a legislação laboral consagra uma vasta série de mecanismos 
de tutela dos créditos dos trabalhadores que não constituem uma garantia em 
sentido técnico, mas sim a proibição de atos do trabalhador ou do empregador 
que impliquem a diminuição dessa “garantia”. Assim, a retribuição do trabalha-
dor é: i) indisponível, porquanto este não pode ceder, a título gratuito ou oneroso, 
os seus créditos, que são impenhoráveis (art.o 129.o, n.o 1, al. d), do CT)4; ii) irre-
nunciável, dada a limitação imposta ao acordo de diminuição do salário 
(art.o 119.o, do CT), da proibição da cessão de crédito laboral no valor correspon-
dente ao crédito impenhorável (art.o 280.o, do CT) e da imprescritibilidade dos 
créditos laborais na vigência do contrato (art.o 337.o, do CT)5; iii) não compensá-
vel, porquanto, na constância do vínculo laboral, o empregador não pode com-
pensar, salvo exceções, a retribuição em dívida com créditos que detenha sobre o 
trabalhador ou proceder a quaisquer descontos ou deduções (art.o 279.o, do CT)6; 
iv) imprescritível, em virtude da desaplicação de qualquer regra civil relativa à 
prescrição aos créditos laborais e à previsão de uma prescrição, anual, apenas 
após o termo de vigência do contrato de trabalho (art.o 337.o, do CT)7. 

A tutela dos créditos laborais não permanece, contudo, acantonada aos qua-
dros da legislação laboral. Ainda que inespecíficos e de difícil atuação, em vir-
tude da subordinação do trabalhador, os mecanismos de conservação da garantia 
patrimonial, podem ser utilizados em benefício da tutela dos créditos dos traba-
lhadores. Entre esses mecanismos, para além do que dispõem o art.o 601.o, do CC, 
o art.o 1911.o, do Código Civil Espanhol (CCE), ou art.o 2285.o, do Código Civil 
Francês (CCF), isto é, que o património do devedor constitui a garantia geral dos 
credores, encontramos, no ordenamento português, a declaração de nulidade 
(art.o 605.o, do Código Civil), a sub-rogação (art.o 606.o, n.o 1, do Código Civil), a 
impugnação pauliana (art.o 610.o ) e o arresto (art.o 619.o, do Código Civil)8.

4  Cfr. art.o 280.o, do Código do Trabalho. Aludindo ainda à questão, desenvolvidamente, e pondo 
em relevo a distinção entre impenhorabilidade do crédito (que traduz uma imposição) e a sua 
cessão (acto voluntário), Leal Amado, op. cit., pp. 49 e ss.

5  Assim, Nunes de Carvalho, op. cit., p. 83. Com fundamentação diversa, Menezes Cordeiro, 
Manual…, cit., p. 734.

6  Enunciado as duas formas possíveis de interpretação do preceito, Menezes Cordeiro, Da Com-
pensação no Direito Civil e no Direito Bancário, Coimbra, Almedina, 2003, p. 145.

7  Com as alterações ao Código de Processo do Trabalho, operadas pelo Decreto-Lei n.o 295/2009, 
de 13 de Outubro, e a entrada em vigor do art.o 387.o, n.o 2, do Código do Trabalho, desapareceu, 
quanto à apreciação judicial da regularidade e licitude do despedimento, a semelhança de pra-
zos – muito embora este seja de caducidade e o do art.o 337.o de prescrição; ver no direito ante-
rior Romano Martinez, Direito do Trabalho, cit., pp. 873 e 874.

8  Vide Nunes de Carvalho, op. cit., p. 68. Estão em causa os meios conservatórios da garantia 
patrimonial. Ver ainda Almeida Costa, Direito das Obrigações, 9.a ed., Coimbra, Almedina, 
2001, pp. 788 e ss. e Romano Martinez/Fuzeta da Ponte, Garantias de Cumprimento, 4.a ed., 
Coimbra, Almedina, 2003, pp. 15 e ss.. No ordenamento jurídico espanhol estão igualmente 
previstos expedientes judiciais, tal como o de “quita y espera” (art.o 1912.o, CCE) – no âmbito do 
qual o devedor comum, não comerciante, procura obter uma solução global e vinculativa para 
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Mantêm-se, contudo, os inconvenientes traduzidos na inexistência, em qual-
quer dos casos, de uma garantia em sentido estrito; as “garantias” da retribuição 
e os mecanismos de conservação da garantia patrimonial não asseguram a exis-
tência de qualquer objeto de satisfação preferencial ou de um novo património 
sobre o qual os créditos dos trabalhadores se possam satisfazer, deixando, por 
isso, desprotegida a posição dos trabalhadores. à semelhança do Código Civil, 
no art.o 604.o, também o CCE, no seu art.o 1921.o, prevê o concurso de todos os 
credores do devedor, em situação de igualdade e com direito ao respetivo rateio 
do património do devedor. Ora, uma vez mais se retira que tal expediente em 
nada interessa aos trabalhadores, cujo crédito, pelo seu montante eventualmente 
reduzido face a outros credores, mas essencial para subsistência do seu agregado, 
poderá não permitir-lhe senão a satisfação de uma percentagem irrisória.

Traduzindo uma opção legislativa, a concessão de garantias reais, de esque-
mas de preferência ou de outros mecanismos de satisfação dos créditos dos tra-
balhadores importa sempre uma escolha entre diversas situações igualmente 
merecedoras de tutela, pois, afinal, tanto merece ser tutelado o credor que conce-
deu crédito à empresa que permite a sua manutenção como os seus trabalhado-
res. A atribuição de determinados “títulos” de preferência aos créditos dos traba-
lhadores está assim sempre dependente de uma delicada ponderação entre os 
interesses dos restantes credores do empregador e as expectativas legítimas dos 
trabalhadores.

A tutela dos créditos laborais pelos privilégios creditórios

O privilégio creditório, definido entre nós como a “faculdade que a lei, em aten-
ção à causa do crédito, concede a certos credores, independentemente do registo, 
de serem pagos com preferência a outros”9, subdivide-se, segundo o art.o 735.o, 
do CC, em mobiliário e imobiliário, consoante vise o valor de bens móveis ou 
imóveis10 (n.o 1), e geral e especial, agora colocando a tónica no facto de incidir, 
ou sobre o valor de uma universalidade de bens (os do devedor) ou tão-só sobre 
o valor de bens certos e determinados; sendo que o legislador ainda estabeleceu 
que os privilégios imobiliários, por natureza e atendendo à segurança jurídica 
conferida pelo registo predial, são sempre especiais (n.o 2).

os seus credores, sendo que não poderá encontrar-se insolvente –, e de “ejecución universal” 
(art.o 1913.o, CCE) – uma vez mais pressupõe a existência de dívidas não comerciais, até porque 
estas envolvem um procedimento de “quiebra”. Seja como for, estes procedimentos em nada 
poderão beneficiar o trabalhador vinculado a um não comerciante, desde logo porque estes 
créditos deixam de vencer juros (art.o 1916.o, CCE), nem todos os bens são embargáveis e permite 
o cumprimento de acordos pré-existentes (art.os 1913.o e 1919.o, CCE). Neste sentido, 
RODRÍGUEz, Jacinto Gil, “La Protección del Crédito”, in Manual de Derecho Civil, Tomo II, 
1996, Marcial Pons, Madrid, pp. 346 a 351.

9 Vide art.o 733.o, do CC.
10  Vide art.os 204.o e 205.o, do CC, onde nos é dada a noção legal de bens móveis e imóveis.
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No ordenamento espanhol, a única noção que existe consta do projeto de 
Código Civil de 1851, no art.o 1923.o, que acabou por não ser incluído no direito 
positivo vigente, mas que definia privilégio creditório como “derecho que concede 
la ley a un acreedor para ser pagado com preferencia a otros acreedores”11. Assim, ante a 
ausência de uma noção legal, doutrinariamente, é definido como “cuando, exis-
tiendo un conflicto entre vários acreedores que pretenden la satisfacción de sus respectivos 
créditos, la Ley, com apoyo en alguna causa que considera justa atendida la naturaleza del 
crédito que va a beneficiar, concede a alguno de los acreedores la facultad (ventaja, benefi-
cio) de cobrar con preferência a los restantes acreedores (que por esto mismo se denominan 
acreedores ordinarios), sobre el producto obtenido con la realización de todos los bienes del 
deudor (privilegio geral), o de alguno de ellos (privilegio especial)”12.

Desta noção doutrinária retira-se que o privilégio não constitui um direito 
novo ante o direito de crédito ao qual se aplica, constituindo apenas um reforço 
deste. Refira-se contudo que o legislador espanhol trata como privilegiados os 
créditos garantidos por um direito real de hipoteca ou de penhor, os quais, ainda 
que constituam direitos acessórios de realização do valor, no direito espanhol a 
única semelhança com os meros privilégios traduz-se na preferência que atri-
buem para pagamento do crédito com o produto da venda de certo bem móvel 
ou imóvel13. 

Quanto ao direito francês, de modo muito semelhante ao nosso, o art.o 2324.o, 
do CCF, define privilégios creditórios como “un droit que la qualité de la créance 
donne à un créancier d’être préféré aux autres créanciers, même hypothecaires”. Hoje em 
dia, aos privilégios são apontados dois denominadores comuns: não é possível 
isolá-los no seio das garantias reais, dado que o mesmo crédito pode ser dotado, 
em razão da sua qualidade, de um privilégio mobiliário e de uma hipoteca legal 
no domínio imobiliário14; os privilégios não têm um regime homogéneo que lhes 
confira coerência, ainda que tenha dois parâmetros específicos, a generalidade ou 
a especialidade na afetação dos bens e a generalidade ou especialidade na inci-
dência sobre os mesmos. No entanto, tais parâmetros criaram uma clivagem pro-
funda entre os privilégios, que não permitem uma noção única, mas sim três: o 
privilégio geral, que mais não é do que uma regra de graduação, dado o seu 
caráter marginal dentro do conjunto das garantias reais; o privilégio mobiliário 
especial; e, por fim, o privilégio especial imobiliário, conceito que, entende a dou-

11  TALMA CHARLES, Javier, «Consideraciones sobre los fundamentos de nuestro vigente sistema 
de privilegios crediticios (con especial referencia a los denominados “superprivilegios”)», 
Reviste de Derecho Patrimonial, Aranzadi, Navarra, Ano 2001-1, número 6, p.82

12  Ibidem, cfr. ainda as noções dadas por Gullón Ballesteros e de Díez-Picazo, tal como apresenta-
das por Talma Charles. Na doutrina francesa ver em CABRILLAC, M.; MOULY, C.; CABRIL-
LAC, S.; PÉTEL, P., Droit des Sûretés, 8 émme edition, Litec, Paris, 2007, p. 367, “les causes légi-
times de préférence sont les privilèges et les hypothèques” (art.o 2323.o, CCF).

13  Vide RODRÍGUEz, Jacinto Gil, “La Protección del Crédito”, in Manual de Derecho Civil, Tomo II, 
1996, Marcial Pons, Madrid, p. 352.

14  Coloca-se ainda a tónica de os regimes serem muito parecidos, nomeadamente no respeitante 
aos privilégios imobiliários. Ver CABRILLAC, M.; MOULY, C.; CABRILLAC, S.; PÉTEL, P., op. 
cit., p. 375.
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trina, peca por falta de autonomia, dado o seu regime ser uma mescla das garan-
tias legais imobiliárias15.

Natureza. Caráter pessoal ou real

Em sentido amplo, toda a garantia supõe um reforço do crédito ao qual pro-
porciona segurança. No entanto, entre os diversos meios de proteção do 
direito de crédito, as garantias sobrepõem-se à relação obrigatória. Não são 
uma consequência da mesma e poderão ter uma origem distinta: legal ou con-
vencional. Ora, no caso dos privilégios creditórios, se é unânime nos três orde-
namentos em confronto que a sua origem é legal, em Portugal e em França, ao 
contrário do que acontece em Espanha, eles são considerados como garantias 
reais16. Acontece que o privilégio creditório implica uma exceção ao princípio 
da igualdade de tratamento de todos os credores, outra asserção aceite nos 
três ordenamentos, à semelhança da sua admissibilidade em casos concretos, 
excecionais e taxativamente enumerados pela lei. A questão que aqui deve ser 
desde logo colocada é a seguinte: têm os privilégios creditórios natureza pes-
soal ou real?

Os direitos reais, na sua aceção eclética, consistem “num poder direto e ime-
diato de uma pessoa sobre uma coisa” – lado interno –, o qual é oponível erga 
omnes pelo seu titular – lado externo17. De entre as subcategorias de direitos reais, 
destacamos os de garantia, no âmbito dos quais “as coisas objeto dos direitos são 
afetadas para que os seus titulares possam obter o cumprimento de uma obriga-
ção, pelo valor dessas coisas ou pelos seus rendimentos, com preferência sobre os 
demais credores dos titulares dessas coisas”18. 

Procurando garantir créditos, os privilégios creditórios constituem, no 
ordenamento português, uma das subcategorias de direitos reais de garantia de 
origem legal. Eles visam uma satisfação preferencial de um credor ante os res-
tantes de determinado devedor, obviando, assim, ao princípio da igualdade dos 
credores e ao rateamento do património daquele quando insuficiente, exceto 
ante a existência de outros créditos privilegiados, situação que obrigará, à gra-
duação dos créditos19. É, no entanto, comummente aceite que os privilégios 

15  Idem, p. 376. Ver ainda do mesmo autor, a pp. 382 e 383, à semelhança do entendimento doutri-
nário português, a classificação como garantias reais dos privilégios especiais, por oposição aos 
gerais, que não constituem mais do que uma virtualidade que cede ante, por exemplo, a natu-
reza registral a que está submetida a hipoteca em virtude do princípio da especialidade.

16  MALAURIE, P.; AYNÈS, L., Les sûretesd. La publicite foncière, in Cours de Droit Civil, IX, Cujas, 
Paris, 1998, p. 2; CROCQ, P., Propriété et garantie, LGDJ, Paris, 1995, pp. 264 e ss, 288 e ss.

17  Cfr. DUARTE, Rui Pinto, Curso de Direitos Reais, Cascais, Principia; 1.a Edição, 2002, p. 16.
18  Idem, pp. 18 e 204. Neste mesmo sentido ver DÍEz-PICAzO, Luis; GULLÓN, Antonio, Sistema 

de Derecho Civil, Volumen III, 6.a Edictíon, Madrid, 1997, pp. 35 e 36.
19  Vide os art.os 601.o (património do devedor como garantia geral dos credores) e 604.o (rateio). 

Neste mesmo sentido ver DUARTE, Rui Pinto, op. cit., p. 203 a 205 e 233.
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creditórios gerais, pelo facto de não incidirem sobre bens certos e determinados 
(ausência de determinação e de sequela) ou direitos sobre essa mesma coisa, não 
se consideram direitos reais de garantia, mas tão-só simples preferências no 
pagamento20. Os privilégios especiais, pelo contrário, “porque dotados de ine-
rência e sequela, assumem a natureza de garantia real de obrigações […] a 
garantia que veiculam é suscetível de relevar sobre bens já integrados na esfera 
jurídica de terceiros”21.

Já no direito espanhol há, maioritariamente, o entendimento contrário. Ou 
seja, reconhece-se que com nas garantias reais estamos a atribuir ao credor um 
direito sobre a coisa com independência de quem seja o seu eventual titular e 
uma preferência sobre outros credores do devedor para a satisfação do seu cré-
dito, ainda que essa preferência se dirija ao produto da execução de um ou vários 
bens determinados do património do devedor22. É também reconhecido que a 
preferência é uma medida de política legislativa e que o caráter real é comple-
mento do direito de preferência outorgado pela lei, dado que aquele nunca per-
deu a natureza de um direito de crédito. Para Domínguez Luelmo a diferença 
entre garantias reais e privilégios é funcional. No caso dos privilégios, a lei assi-
nala aqueles créditos aos quais confere um direito de preferência tendo em vista 
a tutela dos seus sujeitos/credores. Não é mais do que uma forma de abandono 
das formas clássicas de garantia com recurso a outras igualmente baseadas no 
direito de propriedade23.

Assim, no direito espanhol, encontram-se poucas posições no sentido da 
classificação dos privilégios como direitos reais de garantia, além de que são 
tidas como menos atuais. Ainda assim, no sentido da sua inclusão nos direitos 
reais, encontramos López Alarcón, o qual alude ao facto de os privilégios imobi-
liários, por lei, sujeitarem os bens sobre que recaem à satisfação de certos crédi-
tos, gozarem do direito de preferência e de perseguição e se encontrarem, alguns 
deles, graduados frente à hipoteca; quanto aos privilégios mobiliários, o referido 
autor, além de reiterar o caráter preferencial e de perseguição dos bens, alude 
ainda ao tratamento sistemático, pelo Código Civil espanhol, no seu art.o 1922.o, 
daqueles e do penhor, como formas análogas24.

Com Santos Briz, numa aceção intermédia, apenas os privilégios gerais (pre-
vistos nos art.os 1924.o e 1929.o, ambos do Código Civil Espanhol), em virtude da 
ausência de eficácia erga omnes, não são configurados como direitos reais de 
garantia; em contrapartida os privilégios especiais, mobiliários e imobiliários 

20  Cfr. MARTINEz, Pedro Romano, “Privilégios Creditórios”, in Estudos de Homenagem ao Prof. 
Doutor Manuel Henrique Mesquita, Volume I, Coimbra Editora, Coimbra, 2010, pp. 113, 114 e 118.

21  Cfr. idem, pp. 117 e 118.
22  Cfr. DOMÍNGUEz LUELMO, Andrés, “Derechos de Garantia sobre Bienes Muebles”, in Dere-

cho Privado Europeo, Colex, Madrid, 2003, p. 968
23  Cfr. “Derechos de Garantia sobre Bienes Muebles”, p. 969.
24  Citado por TALMA CHARLES, Javier, op. cit., pp. 92 e 93. Neste sentido ver também RODRÍ-

GUEz, Jacinto Gil, “La Protección del Crédito”, in Manual de Derecho Civil, Tomo II, 1996, Marcial 
Pons, Madrid, p. 352.
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(nos art.os 1922.o e 1926.o, do CCE), por analogia, respetivamente, com o penhor e 
com a hipoteca, já são classificados como direitos reais25.

Por fim, naquela que é a posição maioritária da doutrina espanhola, o privi-
légio é entendido como mera faculdade acessória do direito de crédito, uma sua 
qualidade26. Nesta aceção, fundada no texto do art.o 1528, do CCE27, que qualifica 
como acessórios os privilégios (mas também o penhor, a hipoteca e a fiança!) 
aquando da venda ou cessão do crédito garantido, a tónica não é colocada no 
facto de aqueles permitirem uma “acción ejecutiva privilegiada” (Carnelutti)28 – isto 
é, não é pelas suas qualidades processuais que o privilégio deve ser distinguido 
dos direitos reais de garantia, os quais, para serem exercidos, também reclamam 
pela via processual –, mas sim porque29:

a. As preferências creditícias se circunscrevem ao âmbito dos direitos obriga-
cionais (pessoais).

b.  Têm um fundamento político-conjuntural (daí o seu caráter taxativo e de 
imposição legal), por oposição aos direitos reais de garantia, os quais têm 
origem num ato de vontade dos particulares.

c.  Os direitos de crédito, por contraposição dos direitos reais que são hierarqui-
zados, nomeadamente pelo registo (“prior tempore, potir iure”), encontram-se 
num mesmo plano de igualdade, exceto por via dos privilégios.

d.  Os privilégios não têm eficácia erga omnes, pois o seu exercício pressupõe que 
os bens sejam pertença do devedor e paralisam-se com a sua transmissão a 
um terceiro de boa-fé (art.o 1928/2.o, do CCE), ou seja, necessitam do reco-
nhecimento judicial, no âmbito de um “procedimiento contradictorio”.

e.  O privilégio, constituindo uma qualidade do crédito, tem um caráter subs-
tantivo, por oposição ao caráter registral de alguns direitos reais, os quais 
prevalecem, não por uma questão de oportunidade política e/ou de huma-
nidade ante uma colisão entre créditos de igual valor, mas sim pelo sua ins-
crição tabular.

f.  Por fim, em termos sistemáticos, os privilégios não deveriam, para Gullón, 
incluir-se no elenco dos créditos assegurados por garantia real.

No ordenamento jurídico francês, ainda que com as críticas de falta de justifica-
ção e fundamentação tecida por alguns autores espanhóis30, a solução encontrada 
é muito semelhante à nossa (sendo mais o inverso, dada a nossa adesão a muitas 

25  Idem, p. 93.
26  Idem, pp. 93 a 95. Também neste sentido, ver ALONSO OLEA, Manuel; CASAS BAAMONDE, 

Maria Emilia – Derecho del Trabajo, 19.a ed., Madrid, Civitas, 2001, p. 357.
27  “La venta o cesión de un crédito comprende la de todos los derechos accesorios, como la fianza, 

hipoteca, prenda o privilegio”.
28  Citado por TALMA CHARLES, Javier, op. cit., pp.94 e 95.
29  Idem, pp. 95 e 98. Para mais desenvolvimentos, ver as considerações e argumentos tecidos pelo 

autor e doutrina por este citada.
30  Nomeadamente TALMA CHARLES, Javier, op. cit., p. 95.
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das soluções do code civil napoliónico). Ou seja, ainda que no direito romano os 
privilégios mais não fossem do que simples prioridades acordadas em benefício 
de certos credores, no “direito antigo” o caráter real teve o seu início, ainda que 
sujeito à regra de reconhecimento notarial, até porque ligado à hipoteca geral31. 

Características

Legalidade e tipicidade

A segurança jurídica reclama pela existência, quanto aos privilégios, de uma lista 
fechada, de modo que se tenha a certeza de que não existem outras razões de pre-
ferência. A criação de privilégios é competência exclusiva do legislador, obstando 
à existência de convenção das partes em contrário. 

Neste sentido, os privilégios creditórios encontram-se taxativamente enu-
merados na lei, não podendo ser criados por convenção das partes, até porque 
da noção ínsita no art.o 733.o, do CC, resulta que a sua criação tem origem na lei. 
No ordenamento português, dada a inclusão sistemática dos privilégios nas 
garantias reais e, pelo menos no tocante aos especiais, a sua consideração como 
direitos reais, sujeita-os a um princípio da tipicidade, tal como disposto no 
n.o 1, do art.o 1306.o, do CC, o qual fixa para os direitos reais um “numerus 
clausus”32.

No direito espanhol, ainda que os privilégios sejam considerados meras 
faculdades, existe mesmo uma norma expressa, neste caso o art.o 1925.o, do CCE, 
a qual estabelece que “No gozarán de preferência los créditos de cualquier otra clase, o 
por cualquier otro título, no comprendidos en los artículos anteriores”. 

No direito francês, a doutrina, tendo por base os art.os 2285.o e 2323.o, do CCF, 
sublinha “qu’il n’y a pás de privilèges sans texte”33, porque “la liste des sûretes est 
limitative et ne comprend que celles que le législateur presente comme telles”34. Aliás, os 
privilégios enquanto criados em razão da qualidade do crédito ou da pessoa do 
credor, enquadram-se, à semelhança da hipoteca, nas garantias sem desapossa-
mento até porque, no caso destes, de origem legal35.

31  Neste sentido, ver CABRILLAC, M.; MOULY, C.; CABRILLAC, S.; PÉTEL, P., op. cit., pp. 374 e 
375. Reconhecem os autores que o privilégio creditório foi elevado a garantia real por uma espé-
cie de “contaminação”.

32  MARTINEz, Pedro Romano, “Privilégios Creditórios”, in Estudos de Homenagem ao Prof. Doutor 
Manuel Henrique Mesquita, Volume I, Coimbra Editora, Coimbra, 2010, pp. 115 e 116.

33  Cit. por CABRILLAC, M.; MOULY, C.; CABRILLAC, S.; PÉTEL, P., op. cit, p. 385. Ver neste 
mesmo sentido a jurisprudência indicada pelo autor na nota (23).

34  Cit. idem. 372 e 375.
35  Idem, pp. 380 e 381.
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Excecionalidade

O privilégio creditório, já foi dito, exceciona a regra36 da igualdade dos credores 
e do rateio do património do devedor, enquanto garantia universal de todos os 
créditos, por via do reconhecimento de uma preferência. Assim sendo, o legis-
lador apenas deveria consagrar privilégios com base em créditos que realizem 
valores superiores da comunidade ou do indivíduo37. Por esta mesma razão se 
refuta a possibilidade de reconhecimento de privilégios por analogia, devendo-
-se interpretar as normas reguladoras do regime destes sem ultrapassar o espírito 
e finalidades pretendidas pelo legislador.38

A outra questão está relacionada com o seu caráter oculto ou não dependên-
cia de registo para que prevaleçam sobre outros créditos, o que entre nós resulta 
da própria noção legal, constante no art.o 733.o, do CC. 

Em França, onde também existe um preceito idêntico, nomeadamente, o 
art.o 2285.o, do CCF, prevendo a igualdade dos credores ante o património do 
devedor, garantia comum a todos eles, critica-se a proliferação de privilégios. 
Aliás, com a reforma de 1994, foi revogado o dever de registo dos privilégios 
imobiliários especiais, sendo que, quanto aos outros, já a lei não obrigava à reali-
zação de qualquer formalidade39.

Acessoriedade e indivisibilidade

Na medida em que constitui uma qualidade do crédito, o privilégio só subsiste 
com este, ainda que possa extinguir-se, permanecendo o crédito, quer por renún-
cia ao privilégio do titular do crédito, quer por perda do bem móvel ou imóvel 
cujo valor patrimonial constituía garantia de pagamento, quer ainda por prescri-
ção, nomeadamente do crédito laboral40.

O art.o 1857.o, do CCE, ainda que aludindo apenas à hipoteca e ao penhor 
(2.o ), alude ao facto de as garantias reais serem acessórias de uma obrigação, sem 
a qual não podem existir e que mais não garantem41.

O certo é que a garantia não tem natureza autónoma, constituem um “aces-
sório do crédito que confere ao credor o direito de pagamento preferencial sobre 
o valor de um bem ou de um conjunto de bens que àquele se encontram 
afetados”42.

36  Par condicio creditorum.
37  Cfr. RODRÍGUEz, Jacinto Gil, “La Protección del Crédito”, in Manual de Derecho Civil, Tomo II, 

1996, Marcial Pons, Madrid, p. 353.
38  Ibidem.
39  CABRILLAC, M.; MOULY, C.; CABRILLAC, S.; PÉTEL, P., op. cit., pp. 375 e 382.
40  Ibidem.
41  Cfr. DÍEz-PICAzO, Luis; GULLÓN, Antonio, SISTEMA DE DERECHO CIVIL, Volumen III, 6.a 

Edictíon, Madrid, 1997, p. 497.
42  Cit. em CABRILLAC, M.; MOULY, C.; CABRILLAC, S.; PÉTEL, P., op. cit., p. 370.
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Quanto à característica da indivisibilidade, na medida em que constituem 
um direito real e estes abrangem a totalidade da coisa que constitui objeto do 
exercício do poder, então também o mesmo se passa com o privilégio especial. 
Em consequência, se a coisa se dividir, cada fração continuará a responder pela 
totalidade da dívida. Mais, se a dívida se dividir, o credor privilegiado poderá 
afetar na íntegra a coisa garante. Por fim, em caso de pagamento parcial, a coisa 
no seu todo continuará a responder pela dívida remanescente43.

Espécies de privilégios creditórios

De acordo com o art.o 733.o, do Código Civil, “Privilégio creditório é a faculdade 
que a lei, em atenção à causa do crédito, concede a certos credores, independente-
mente de registo, de serem pagos com preferência a outros”. Seguindo a sistema-
tização do Código Civil, o privilégio abrange os juros relativos aos últimos dois 
anos (art.o 734.o, do Código Civil), podendo revestir duas espécies: mobiliários 
ou imobiliários. No primeiro caso, o crédito beneficiário faz-se pagar pelo valor 
de bens móveis, no segundo caso pelo valor de certos bens imóveis. Segundo 
uma orientação tradicional44, o privilégio mobiliário pode ser geral ou especial, 
conforme o objeto sobre o qual o privilégio incide abranja o valor de uma plurali-
dade indistinta de bens móveis existentes no património do devedor ou, apenas, 
o valor de certos bens móveis. Os privilégios imobiliários entendem-se sempre 
especiais (art.o 735.o, n.o 1 do Código Civil)45. 

Tomando em atenção a causa do crédito, a origem e a função da retribuição, 
o legislador português plasmou no art.o 737.o, n.o 1, al. d) do Código Civil, um 
privilégio creditório quanto aos “créditos emergentes do contrato de trabalho ou 
da violação ou cessação deste, pertencentes ao trabalhador e relativos aos últimos 
seis meses”. Na realidade, também o Código de Seabra, acompanhado pelas 
legislações europeias46, previa um privilégio geral sobre móveis relativamente ao 
“crédito proveniente de ordenados, salários e soldadas dos empregados, criados 
e outros familiares e trabalhadores relativos a um ano”, esclarecendo Cunha 
Gonçalves47 que a atribuição de tal privilégio se fundava “em diversas considera-
ções de ordem social: a proteção devida ao salariado, cujos modestos proventos 
não devem ficar sujeitos à concorrência dos credores mais abastados; o interesse 

43  Idem, pp. 386 e 387.
44  Com efeito, o art.o 879.o, do Código de Seabra também estabelecia que os privilégios creditórios 

mobiliários se dividiam em especiais e gerais e os imobiliários apenas em gerais. 
45  Em geral, quanto aos privilégios creditórios, cfr., Romano Martinez/Fuzeta da Ponte, op. cit., 

pp. 201 e ss. e ALMEIDA COSTA, op. cit., pp. 896 e ss.
46  Assim, o art.o 2751.o bis, 1 do Codice Civile e o 2101.o , paragf. 4 do Code Civil, o últimos dos quais 

ressalva ainda a aplicabilidade dos artigos L. 143-10, 143-11, L. 742-6 e L 751-15 do Code du Tra-
vail. Na legislação espanhola, vide o artigo 32.o do Estatuto de los Trabajadores. 

47  Tratado de Direito Civil em Comentário ao Código Civil Português, Vol. V, Coimbra, Coimbra Editora, 
1932, p. 337.
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dos próprios credores, visto que os salariados contribuem para a valorização do 
ativo do devedor”. 

Desconsideradas as questões relativas à graduação do privilégio creditório 
dos trabalhadores no confronto com os demais, a previsão de um privilégio cre-
ditório indicia, por si só, o tratamento privilegiado que o legislador civil concede 
aos créditos laborais, os quais se recebem assim um tratamento de exceção, sendo 
oponíveis aos credores quirografários ou aos credores privilegiados não coloca-
dos em melhor posição. 

No código civil espanhol, por seu turno, o legislador obedece igualmente a 
uma classificação dos créditos como especiais e gerais, mobiliários e imobiliários, 
reconhecendo, contudo e ao contrário do nosso sistema, a possibilidade de exis-
tência de créditos gerais, quer mobiliários quer imobiliários48.

No ordenamento jurídico francês, o legislador classifica adota uma classifi-
cação idêntica49. O art.o 2328.o, do CCF, qualifica-os em mobiliários e imobiliários, 
vindo posteriormente, o art.o 2330.o, do CCF, quanto aos bens móveis, dividi-los 
em gerais ou especiais. Quanto aos bens imóveis, o art.o 2373.o, do CCF, não os 
distingue, pelo que se assume que, por natureza, são sempre especiais, até por-
que sujeitos, nos termos dos art.os 2426.o e ss, sujeitos a inscrição. Há, no entanto 
uma exceção, que resulta, desde logo, dos privilégios creditórios laborais, os 
quais, nos termos dos art.os L 3253-1 e ss, do CdT, são gerais.

O regime dos privilégios creditórios laborais

O código do trabalho

O sistema de privilégios creditórios dos trabalhadores, instituído pelo Código 
do Trabalho, soluciona grande parte das questões colocadas pelo regime ante-
rior à codificação operada pela Lei n.o 99/2003, de 27 de agosto (a qual publicou 
o Código do Trabalho de 2003), e respetiva regulamentação, realizada pela Lei 
n.o 35/2004, de 29 de julho. De acordo com o n.o 1, do art.o 333.o, do Código do 
Trabalho atual (publicado pela Lei n.o 7/2009, de 12 de fevereiro), o âmbito mate-
rial dos privilégios é expressamente regulado: todos os créditos resultantes da 
prestação de trabalho subordinado são tutelados, compreendendo-se os créditos 
emergentes do contrato de trabalho, da sua violação ou da cessação, excluindo-
-se apenas os créditos não emergentes da relação laboral (por ex., um contrato de 
compra e venda entre o trabalhador e o empregador). 

A lei laboral mantém a opção pela concessão de um privilégio mobiliário e 
imobiliário mas, agora, qualquer deles, sem limitação temporal residindo o seu 

48  Vide RODRÍGUEz, Juan Jacinto, “La Protección del Crédito”, in Manual de Derecho Civil II, 1996, 
Marcial Pons, pp. 354, bem como os art.os 1922.o a 1924.o, do CCE.

49  Neste sentido, ver CABRILLAC, M.; MOULY, C.; CABRILLAC, S.; PÉTEL, P., op. cit., pp. 382 e 
382.
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único limite na prescrição do crédito garantido50. Ambos os créditos mantêm, 
também, a graduação anterior mas, à semelhança da orientação legislativa fran-
cesa51, não preferem às despesas de justiça. Esta conclusão retira-se da omissão de 
qualquer referência a estas despesas e, ainda, do Código Civil, pois sendo os 
créditos graduados antes dos privilégios referidos nos art.os 747.o e 748.o, do 
Código Civil, funciona ainda a regra do art.o 746.o : prevalência dos privilégios 
por despesas de justiça sobre quaisquer privilégios. 

No que tange ao privilégio imobiliário dispõe-se agora que o mesmo incide 
“sobre bem imóvel do empregador no qual o trabalhador presta a sua atividade”. 
A redação utilizada permite ainda dúvidas quanto ao seu alcance, a melhor opi-
nião aponta no sentido da instituição de um privilégio imobiliário especial, pois 
o privilégio incide sobre os bens imóveis sobre os quais o trabalhador presta a sua 
atividade e não apenas sobre os bens imóveis do empregador52 53. Por outro lado, 
a declaração de inconstitucionalidade dos privilégios creditórios imobiliários 
gerais da Segurança Social e da Administração Fiscal, parece sugerir que a altera-
ção do privilégio creditório de geral para especial se deve a tal declaração de 
inconstitucionalidade.

Quanto aos créditos laborais tutelados pelo Código do Trabalho, dada a ratio 
do art.o 333.o, n.o 1, longe vai a discussão sobre a inclusão da indemnização pela 
violação ou cessação contratual, na medida em que abrangidos54. Refira-se que no 
período anterior à codificação do direito laboral a jurisprudência manteve-se flu-
tuante. Se em algumas decisões os tribunais optaram por uma interpretação restri-

50  Que é de um ano, de acordo com o n.o 1, do art.o 337.o, do CT. 
51  Vide, p.ex., os artigos 2332-1, do Code Civil. 
52  Neste sentido, Luís Lucas Pires, op. cit., p. 189, nota 73. 
53  E se o trabalhador prestar a sua actividade em mais de um bem imóvel do empregador? Nem 

assim o privilégio imobiliário especial se “converte” num privilégio mobiliário geral, porquanto 
os bens sobre os quais incide o privilégio são sempre certos e determinados: os bens nos quais o 
trabalhador preste a sua actividade. Diversamente da solução adoptada pelo Código do Traba-
lho, no projecto da LCT o destaque era colocado no estabelecimento e não no trabalhador, o que 
permitia a qualificação deste privilégio como geral (assim, Nunes de Carvalho, op. cit., p. 72, 
nota 34). Crê-se também que os bens imóveis são, necessariamente, os imóveis do empregador 
jurídico-formal, o que é dizer que a lei parece excluir, à partida, que, por força do mecanismo 
previsto no art.o 334.o, também os imóveis das sociedades em relação de domínio ou de grupo 
possam responder. 

54  Quanto a esta discussão, ver Romano Martinez/Fuzeta da Ponte, op. cit., p. 208, com indicação 
de vária jurisprudência. No sentido da restrição dos privilégios creditórios à retribuição pro-
nunciou-se Menezes Cordeiro, “Salários em Atraso e Privilégios Creditórios”, in Roa, II, julho 
1998, pp. 668 e ss. Ver ainda Nunes de Carvalho, op. cit., p. 71, Salvador da Costa, O Concurso de 
Credores, 2.a ed., Coimbra, Almedina, 2001, pp. 258 e ss. e Luís Lucas Pires, op. cit., p. 178. Identi-
ficando ainda o âmbito de aplicação dos privilégios creditórios apenas aos créditos emergentes 
do contrato de trabalho, Leal Amado, op. cit., p. 153. Para uma leitura mais actual da questão, 
ver VASCONCELOS, Joana, em MARTINEz, Pedro Romano et al., in Código do Trabalho Ano-
tado, 7.a Edição de 2009, Almedina, pp. 747 e 748, nota III. 
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tiva, outras decisões perfilharam o entendimento alargado, sustentando a exten-
são dos privilégios à indemnização por rescisão do contrato de trabalho55 56 57. 

Finalmente, apesar de não existir qualquer referência da extensão dos privi-
légios creditórios aos juros de mora, deve-se concluir, dada a redação dos n.os 1 e 
2, do art.o 323.o, do CT, que estes, tais como quaisquer quantias devidas, ainda 
que a título indemnizatório, pelo incumprimento do contrato, estão abrangidos 
pela ratio do n.o 1, do art.o 333.o, do CT (“sua violação”)58. 

O juízo global quanto ao atual regime de privilégios creditórios dos traba-
lhadores é, no entanto, claramente favorável. O âmbito de aplicação do preceito 
é clarificado, salvaguardando-se a posição dos restantes credores do empregador 
e poupando-se, assim, qualquer juízo de inconstitucionalidade59. A ordem de gra-
duação dos créditos é mantida, salvaguardando-se também, no essencial, o status 
dos trabalhadores60. 

Resta ainda reforçar que os privilégios creditórios têm entre nós um caráter 
oculto, isto é, não estão sujeitos a qualquer procedimento de registo, tal como 
resulta do art.o 733.o, do CC, vencendo-se aquando do trânsito em julgado da 
sentença declarativa de insolvência do empregador61. 

55  Assim, v.g., em prol do primeiro entendimento decidiram os Acórdãos do STJ de 3 de outubro 
de 2000, CJ – Acs. do STJ, ano VII, T III, 2000, pp. 263 e ss.; de 28 de outubro de 1998, BMJ, n.o 489, 
1998, pp. 249 e ss.; de 21 de Outubro de 1998, CJ– Acs. do STJ, ano VI, T III, 1998, pp. 259 e ss.; 
da RLx de 5 de novembro de 1997, CJ, ano XXII, T V, 1997, pp. 156 e ss. e de 17 de janeiro de 2001, 
CJ, ano XXVI, T I, 2001, pp. 158 e ss. e da RP de 13 de março de 2000, CJ, ano XXV, T II, 2000, pp. 
248 e ss. Em favor do segundo entendimento vide, p. ex., Ac. do STJ de 9 de fevereiro de 2000, 
CJ– Acs. do STJ, ano VII, T I, 1999, pp. 86 e ss. e da RE de 4 de Junho de 1998, CJ, ano XXIII, T III, 
1998, pp. 268 e ss.

56  Vide ainda Maria Adelaide Domingos, “Noticia de jurisprudência”, in Prontuário de Direito do 
Trabalho, n.o 64, pp. 77 e ss.

57  Se os créditos emergentes do contrato de trabalho, da sua violação ou cessação deste são, agora, 
cobertos por regimes mais favoráveis, não restando qualquer âmbito de aplicação para o 
art.o 737.o, n.o 1, al. d) do Código Civil, a lógica depõe no sentido da sua derrogação tácita. Assim, 
Luís Lucas Pires, op. cit., p. 169. Chegando também à conclusão da desaplicação do art.o 1.924, 
n.o 2, al. d), do Código Civil Espanhol atenta a disciplina do art.o 32.o, n.os 1 a 3, do Estatuto de los 
Trabajadores, ver Alonso Olea; Casas Baamonde, op. cit., p. 354. 

58  Ver as anotações aos art.os do CT indicados, quer por MARTINEz, Pedro Romano, quer por 
VASCONCELOS, Joana, em MARTINEz, Pedro Romano, et al,, “Código do Trabalho Anotado”, 
7.a Edição, 2009, Almedina, Coimbra, pp. 727 a 730 e 746 a 752.

59  Por isso, a reforma introduzida aos artigos 735.o , n.o 3 e 751.o do Código Civil pelo Decreto-Lei 
n.o 38/2003, de 8 de Março, veio esclarecer que a disciplina deste último artigo só se aplica aos 
privilégios imobiliários especiais e não também aos gerais. 

60  Quanto aos privilégios creditórios por acidentes de trabalho vide, ainda na vigência da Lei 
n.o 2127, de 3 de Agosto de 1969, Carlos Alegre, Acidentes de Trabalho, Coimbra, Almedina, 1995, 
pp. 145 e 146. Para alguns aspectos dogmáticos relativos aos acidentes de trabalho, vide Rosário 
Ramalho, “Sobre os acidentes de trabalho em situação de greve”, in Estudos de Direitos do Traba-
lho, Vol. I, Coimbra, Almedina, 2003, pp. 339 e ss. 

61  Ver, neste mesmo sentido, os Acórdãos do Supremo Tribunal de Justiça, de 16.6.2009 e de 
2.7.2009, bem como o art.o 91.o, do CIRE.
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O artigo 32.o, do estatuto de los Trabajadores

O art.o 32.o, n.o 5, do ET, estabelece a preferência dos créditos salariais em caso 
de insolvência do empregador62, muito embora seja assente que, na qualidade de 
dívidas da massa insolvente, a sua satisfação deverá ocorrer fora do procedi-
mento de “quiebra”63. Ou seja, de forma a evitar que os créditos salariais se sub-
metam aos procedimentos judiciais de concurso de credores no âmbito de um 
processo de insolvência, sempre complexos e demorados, o legislador, ora consi-
derando-os superprivilégios (art.o 32.o, n.o 1 e 2, do ET), ora créditos singular-
mente privilegiados (art.o 32.o, n.o 3, do ET), justifica a preferência, em termos de 
política legislativa laboral, na medida em que o salário é, em princípio, a única 
fonte de rendimentos dos trabalhadores64.

No âmbito do disposto no n.o 1, do art.o 32.o, do ET, é estabelecido a preferên-
cia absoluta pelo crédito salarial, nomeadamente face aos créditos tributários ou 
aos garantidos por hipoteca65, daí ser denominado por superprivilégio, cuja prefe-
rência recai sobre todos os bens do empregador, estejam ou não na sua posse66. 
Contudo, o legislador, além da restrição temporal, dado que só aqui englobou os 
salários correspondentes aos últimos trinta dias de trabalho, com exclusão de 
quaisquer outras quantias, nomeadamente a título de indemnização por cessação 
do contrato de trabalho, ainda estabeleceu uma restrição quantitativa, ao introdu-
zir um teto equivalente ao dobro do salário mínimo interprofissional67. A questão 
que se coloca nesta sede, prende-se com a determinação do que serão os “últimos 
trinta dias de salários”, sendo que a doutrina tem pendido entre os trinta dias 
anteriores à cessação do contrato de trabalho68 e o prazo que antecede a entrada da 
ação no Juízo Social, tendo em vista a obtenção e efetivação do crédito laboral69. 

62  Quanto a esta questão e seu tratamento jurisprudencial, nomeadamente quanto ao facto de o 
dispositivo legal do art.o 32.o, do ET, só pressupor a cessação da relação laboral, ver MÍNGUEz 
BENAVENTE, José Ramón, La Preferência de Los Créditos de la Seguridad Social, Centro de Estú-
dios Financieros, Madrid, 1998, pp. 200 e 201.

63  Cfr. FERNÁNDEz RUÍz, José Luis, in Revista de Derecho Mercantil, n.o 225, Juli-Septiembre 1997, 
Madrid, pp. 1126 e 1127.

64  Vide FERNÁNDEz RUÍz, José Luis, Madrid, pp. 1128 e 1129. O autor reforça ainda que aos traba-
lhadores não é fácil o acesso à situação financeira do empregador, nem às garantias reais que sobre 
os bens deste impendem, pelo que a prevalência dos seus créditos sobre estas se justifique.

65  Aqui é reconhecida ao credor hipotecário a possibilidade de pagar os créditos laborais em 
dívida, ficando subrogado pelo pagamento dos mesmos. Ver MÍNGUEz BENAVENTE, José 
Ramón, p. 201.

66  Ibidem.
67  Vide o art.o 27.o, do ET, o qual define salário mínimo interprofissional. Ver ainda neste sentido 

MÍNGUEz BENAVENTE, José Ramón, pp. 197 e 198, bem como a discussão jurisprudencial em 
torno do preenchimento do conceito a pp. 232 a 239.

68  Neste mesmo sentido ver SALA FRANCO, T., Derecho del Trabajo, AAVV, 10.a Edición, Valência, 
1996, pp. 484 e ss.

69  Neste mesmo sentido ver ALONSO OLEA, Manuel, Derecho del Trabajo, 13.a Edición, Madrid, 
1993, pp. 342 e ss e RÍOS SALMERÓN, B., Garantias, p. 330. Este último pende para o “momento 
en que se formaliza una determinada reclamación salarial”.
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Para Fernández Ruíz, dado que a reclamação dos créditos salariais tanto pode 
ocorrer após a cessação de um contrato de trabalho, como na sequência de um 
procedimento de suspensão do mesmo por crise empresarial ou outros fatores, 
será de admitir ambas as soluções70.

No tocante ao n.o 2, do preceito em análise, onde se estabelece um privilé-
gio creditório dos trabalhadores sobre o valor dos objetos por si produzidos à 
luz do contrato de trabalho, a questão que se coloca é de outra ordem: o legis-
lador laboral espanhol cinge-se aos bens móveis? Poderá este privilégio afetar 
bens de terceiros? No tocante à primeira questão, a doutrina e a jurisprudência 
são unânimes em estender a ratio do preceito aos bens imóveis71, sendo con-
tudo de excluir as meras reparações em bens de terceiros, porquanto não se 
pode entender ter sido produzido um bem novo. Na segunda questão, a letra 
do preceito alarga o privilégio, não apenas à propriedade mas também à posse 
dos bens por parte do empregador; sendo, no entanto, realizada uma restrição 
no sentido de entender que, quanto à mera posse pelo empregador dos bens 
produzidos pelos trabalhadores, estes apenas têm um direito de subrogação da 
posição do empresário quanto aos créditos face ao comissário (vd. art.o 1597.o, 
do CCE)72. Ressalva-se aqui que os bens vendidos pelo empregador a terceiros, 
mas relativamente aos quais ainda não ocorreu a tradição, são afetos ao paga-
mento dos créditos laborais73. De resto, o preceito abarca agora todos os crédi-
tos salariais, sem limite quantitativo ou temporal, mas ainda sem abranger os 
créditos resultantes, por exemplo, de indemnizações devidas pela quebra con-
tratual.

Deixando os superprivilégios, o art.o 32.o, n.o 3, do ET, prevê os créditos sin-
gularmente privilegiados e que são entendidos como sendo gerais74. Agora, ainda 
que aqui sejam incluídos todos os créditos salariais e os devidos por indemniza-
ções – dentro destas, é unânime que deverão incluir aquelas decorrentes da ilici-
tude do despedimento, mas também por extinção do posto de trabalho, despedi-
mento coletivo, por inadaptação, ou ainda a compensação por caducidade por 

70  Vide op. cit. p. 1131.
71  Ver ainda o debate da questão e a evolução jurisprudencial em MÍNGUEz BENAVENTE, José 

Ramón, op. cit., pp. 211 e 216.
72  Vide FERNÁNDEz RUÍz, José Luis, Madrid, pp. 1137 e 1139, nomeadamente a jurisprudência 

citada pelo autor, quer quanto à interpretação do preceito no sentido da consideração dos bens 
móveis e imóveis, quer no tocante às restrições em sede de afectação dos bens de terceiros.

73  Vide MÍNGUEz BENAVENTE, José Ramón, op. cit., p. 211. O autor refere aqui o facto de o con-
trato de compra e venda não se tornar perfeito, podendo o comprador accionar o vendedor/
comprador, nos termos do art.o 1462.o, do CCE.

74  Para melhor compreender a questão levantada em torno do termo singularmente privilegiados, 
ver MÍNGUEz BENAVENTE, José Ramón, op. cit., pp. 218, 219. Ainda que por alguns se devesse 
entender que o termo alude ao direito de cobrar sobre o valor de bens certos e determinados, o 
certo é que da letra da lei resulta o contrário: estes privilégios alcançam a totalidade dos bens da 
própria empresa/empregador.
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mobilidade geográfica75 –, deverá atender-se ao limite quantitativo do triplo do 
salário mínimo interprofissional a multiplicar pelo número de dias em dívida, 
bem como ao limite na graduação, isto é, estes créditos cedem ante aqueles que 
estejam garantidos por direitos reais76. 

Quanto ao prazo de prescrição dos créditos salariais ora em apreço, dispõe o 
art.o 32.o, n.o 4, do ET, que o mesmo é de um ano sobre o vencimento daquele, na 
linha, aliás, do n.o 1, do art.o 59.o, do mesmo diploma77. 

Os créditos em questão são ainda e apenas transmissíveis ao Fondo de Garan-
tia Salarial, o qual se subrogará nos direitos e ações dos trabalhadores pelas quan-
tias que tiver pago e com os mesmos privilégios, tudo nos termos do n.o 4, do 
art.o 33.o, do ET78.

O code du travail

Os privilégios dos art.os 2331.o e 2375.o, do CCF, não correspondem a um fun-
damento alimentar e os privilégios salariais sobre os bens imóveis são ultra-
passados pelos créditos fiscais, pelo que o legislador francês, em caso de 
“procédure collective”79 contra o empregador, determinou que uma parcela do 
crédito laboral beneficia de uma prioridade absoluta, assistida de modalida-
des de pagamento rápidas. O denominado superprivilégio (superprivilège)80, 

75  Ver FERNÁNDEz RUÍz, José Luis, pp. 1139 a 1141; MÍNGUEz BENAVENTE, José Ramón, op. 
cit., pp. 226 e 227. 

76  Idem, pp. 1140 e 1141. De salientar o facto de, ainda assim, o Supremo Tribunal Social, nos seus 
Acórdãos de 12 de Janeiro e de 7 de Abril de 1988, ter qualificado os créditos salariais e indem-
nizações vencidos depois da “quiebra” como dívidas da massa mas não concorrentes com a 
mesma, pelo que considerou que tinham que ser pagos fora do procedimento universal de exe-
cução. Neste mesmo sentido, ver ainda a jurisprudência referida pelo autor a pp. 1142 a 1146. 
Ver ainda SÁNCHES SOCÍAS, Luis, “Las deudas de la masa (honorários de Abogados) y los 
derechos de Fondo de garantia Salarial”, in Poder Judicial, n.o 22, 2.a época, Junio 1991, pp. 178 a 
179. Já MÍNGUEz BENAVENTE, José Ramón, op. cit., considera que tais créditos deverão ceder 
face à hipoteca, ao penhor, aos créditos garantidos por registo provisório e ainda perante os 
créditos tributários, (pp. 219 e 223).

77  ALONSO OLEA, Manuel/CASAS BAAMONDE, Maria Emilia – Derecho del Trabajo, 19.a ed., 
Madrid, Civitas, 2001, p. 359.

78  ALONSO OLEA, Manuel/CASAS BAAMONDE, Maria Emilia – Derecho del Trabajo, 19.a ed., 
Madrid, Civitas, 2001, p. 359.

79  CABRILLAC, M.; MOULY, C.; CABRILLAC, S.; PÉTEL, P., op. cit., p. 441 e nota 19, na qual os 
autores referem que este privilégio, logo após a abertura do julgamento, beneficia “de la pre-
mière classe du privilège de la procédure”. No entanto, quer o o superprivilégio quer a AGS, 
para serem desencadeados, dependem da abertura de um procedimento judicial colectivo.

80  Para Derrida, estes superprivilégios mais não são do que um reforço dos privilégios ordinários. 
Ver idem, nota 31, p. 443.
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autonomizado no art.o L. 3253-2, do Code du Travail, que repousa sobre um 
fundamento alimentar81, respeita à retribuição e determinadas indemnizações, 
está limitado a uma percentagem estabelecida por via de regulamento82 e ape-
nas abrange os últimos sessenta dias de trabalho; em caso de falência, preva-
lece sobre todos os outros, devendo ser pago pelas primeiras disponibilidades 
monetárias da massa falida, antes mesmo da verificação dos créditos e dos 
ativos disponíveis83. 

Com este mecanismo o legislador alia a prioridade absoluta ao pagamento a 
curto prazo, ainda que este segundo objetivo esteja dependente de um procedi-
mento de recuperação ou de liquidação judicial, no âmbito do qual, pelo 
art.o L. 625-8, do Code du Commerce, o crédito deverá ser pago no prazo de dez 
dias a contar do despacho inicial de abertura do Juiz.

O superprivilégio garante “les remunérations de toute nature”84, pelo que 
abrange, para além dos salários, comissões e acréscimos retributivos, as indemni-
zações previstas no art.o L. 3253-3, concretamente, por inadaptação após doença, 
por compensação de um pré-aviso de despedimento por motivos económicos, 
compensação por caducidade de contrato a termo e por fim de contrato de traba-
lho temporário (quando não existir contratação pela empresa utilizadora por 
meio de contrato de trabalho por tempo indeterminado)85.

No tocante à limitação temporal, como dito supra, só são garantidas as 
remunerações dos últimos 60 dias de trabalho, no caso dos trabalhadores e 
aprendizes, ou dos últimos 90 dias no caso dos “voyageurs, représentants ou 
placiers” (VRP)86, ficando, contudo, de fora as remunerações posteriores 
ao  julgamento das correspondentes ao superprivilégio, as quais seguem o 
regime ordinário do procedimento, nos termos dos art.os L. 622-17-III-1.o e 

81  Por causa deste mesmo fundamento alimentar não é admitida a subrogação daqueles que 
paguem em nome do empregador, excepto quanto à AGS. Vide CABRILLAC, M.; MOULY, C.; 
CABRILLAC, S.; PÉTEL, P., op. cit., p. 444 e nota 33.

82  E que, com base no 2.o parágrafo do art.o L. 3252-2, do CdT, não poderá nunca ser inferior a duas 
vezes o montante retido para o cálculo das quotizações da Segurança Social. 

83  Maularie/Aynès, Cours de Droit Civil. Les Sûretés. La publicité Foncière, 10.a ed., Paris, Cujas, 2000, 
p. 193. Vide ainda Pélissier/Supiot/Jeammaud, Droit du Travail, 21.a ed., Paris, Dalloz, 2002, pp. 
1055 e ss. e A. R. Leitão, “L’ insolvabilité des employeurs et les droits des travailleurs”, in CDE, 
n.os 5-6, 1981, pp. 541. 

84  Art.o L. 3253-2, do CdT.
85  Vide os art.os L. 1226-14, L. 1234-5, L. 1243-8 e L. 1251-32, todos do CdT. Para ver os créditos 

garantidos e as restrições doutrinárias que, no código anterior, eram realizadas nomeadamente, 
quanto à exclusão da indemnização por despedimento sem justa causa e por despedimento 
colectivo, ver CABRILLAC, M.; MOULY, C.; CABRILLAC, S.; PÉTEL, P., op. cit., p. 444, nomea-
damente a jurisprudência analisada nas nota 34. 

86  Quanto aos VRP, ver o superprivilégio do art.o L. 7318-8. Ver algumas restrições doutrinárias e 
jurisprudenciais, nomeadamente quanto à indemnização de clientela, em CABRILLAC, M.; 
MOULY, C.; CABRILLAC, S.; PÉTEL, P., op. cit., p. 444, nota 35.
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L. 641-13-III-1.o, ambos do Code du Commerce. .Este fundamento alimentar do 
superprivilégio tem expressão ainda numa segunda limitação: por cada perí-
odo de trinta dias o trabalhador poderá vir a receber um mínimo correspon-
dente ao dobro do plafond mensal retido para o cálculo das quotizações para a 
Segurança Social87.

A preferência assim concedida aos créditos dos trabalhadores contrasta com 
a parcimónia refletida na legislação civil portuguesa, até porque deixou de assen-
tar num tratamento diferenciado dos diferentes tipos de créditos laborais emer-
gentes do mesmo contrato de trabalho88.

No âmbito do privilégio ordinário e geral sobre bens móveis e imóveis, no 
art.o L. 3253-1, do CdT, o legislador francês inclui os trabalhadores e aprendizes, 
categorias decorrentes de uma relação de trabalho subordinado (art.o L. 3253-5, 
do CdT), bem duas categorias de trabalhadores não remunerados: as crianças que 
trabalhem na exploração de progenitor falecido, pelos créditos salariais diferidos 
(art.o L. 321-21, do Code Rural); o responsável por uma empresa “artisanale, com-
merciale ou libérale” (art.o L. 321-21-1, do Code Rural). Quanto ao âmbito material, 
inclui as retribuições – salários e subsídios (“primes”), desde que tenham um 
caráter periódico – dos seis meses anteriores, segundo a jurisprudência, ao exer-
cício do privilégio ou ao início do procedimento judicial coletivo89, mas também 
abrange as indemnizações, nomeadamente pelo facto de algumas delas serem 
devidas em virtude de vínculos mais frágeis90. No âmbito deste privilégio geral, 
os créditos salariais sobre móveis estão graduados em quarto lugar e sobre os 
imóveis, em segundo lugar91.

87  Ibidem, notas 37 a 38 e respectiva jurisprudência, concretamente quanto ao cálculo e respectiva 
fórmula. Ver ainda a nota ao art.o L. 3253-2, do CdT em LARDY-PÉLISSIER, Bernadette; PÉLIS-
SIER, Jean; ROSET, Agnès; THOLY, Lysiane, “Le Noveau Code du Travail Annoté, 30.émme 
Édition, 2010, GFR, Paris, pp. 1186 e 1187.

88  No âmbito do CdT anterior, o superprivilégio não abrangia a indemnização por despedimento 
e o surplus devido a um despedimento injustificado ou abusivo. Vide Pélissier/Supiot/Jeam-
maud, op. cit., p. 1155. 

89  Ver CABRILLAC, M.; MOULY, C.; CABRILLAC, S.; PÉTEL, P., op. cit., p. 442 e 443, nomeada-
mente a jurisprudência analisada nas notas 27 e 28.

90  Idem, p. 443 e jurisprudência das notas 29 e 30. Assinalando, no âmbito do Code du Travail ante-
rior, a divergência entre o art.o L. 143-7 (créances du salaires) e o art.o L. 143-9 (créances résultant du 
contrat de travail) do Code du Travail, mais amplo o segundo do que o primeiro, Lyon-Caen, op. 
cit., pp. 414 e 415.

91  Ver a anotação ao art.o L3253-1, do CdT, em LARDY-PÉLISSIER, Bernadette; PÉLISSIER, Jean; 
ROSET, Agnès; THOLY, Lysiane, “Le Noveau Code du Travail Annoté, 30.émme Édition, 2010, 
GFR, Paris, pp. 1185 e 1186.
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O privilégio mobiliário geral

Analisando mais de perto o privilégio previsto no art.o 737.o, n.o 1, al. d) do Código 
Civil ressalta sobretudo o seu regime “enfraquecido”92. Em primeiro lugar, no 
confronto com os demais privilégios mobiliários gerais, o privilégio creditório 
dos créditos laborais é graduado em último lugar, sendo assim realizado só após 
a satisfação dos créditos colocados num escalão superior, em segundo lugar, o 
privilégio surge limitado temporalmente, porquanto apenas os créditos relativos 
aos últimos seis meses93, são privilegiados, devendo os créditos remanescentes 
ser reclamados como créditos comuns, em terceiro lugar, sendo geral, o privilé-
gio cede perante os privilégios especiais94, por último, em vista do art.o 749.o, do 
Código Civil, o privilégio não prevalece sobre quaisquer direitos de gozo e de 
garantia que se constituam sobre o objeto do privilégio95 96. 

Previsto no art.o 333.o, n.o 1, al. a), do Código do Trabalho, o regime do privi-
légio mobiliário geral encontra-se igualmente disposto no art.o 737.o, n.o 1, al. d), 
do Código Civil. A única diferença entre as duas disposições está no facto de a 
primeira, ao contrário da segunda, não estabelecer uma limitação temporal de 
seis meses para a qualificação dos créditos como privilegiados. Assim, da aplica-
ção da princípio da prevalência da lei especial sobre a geral, prevalecerá o Código 
do Trabalho e a consideração de todos créditos laborais aí previstos, conquanto 
que não estejam prescritos nos termos do art.o 337.o, deste diploma.

Verifica-se ainda que o Código Civil gradua os créditos laborais na décima 
posição, isto é, da aplicação da al. f), do n.o 1, do art.o 747.o, e do art.o 746.o, 
ambos do Código Civil, os créditos laborais estariam depois dos créditos 
decorrentes de despesas judiciais e de todos os outros créditos mobiliários 
especiais e gerais. No entanto, os créditos dos trabalhadores, na sequência da 
graduação realizada na al. a), do n.o 2, do art.o 333.o, do CT, são dotados de 
privilégio mobiliário geral cujo pagamento se realiza antes de todos os outros 

92  A sua principal vantagem parece residir na circunstância de, diversamente, da previsão do 
Código de Seabra, o privilégio creditório abranger também os créditos emergentes da violação 
ou da cessação. 

93  Contados, de acordo com o n.o 2, do art.o 737.o, do pedido de pagamento. Distinguindo a conta-
gem do prazo de acordo com a natureza dos créditos, Luís Lucas Pires, op. cit., p. 168. Dando 
nota das dificuldades da contagem do prazo de seis meses (os últimos seis contados da declara-
ção de falência ou os últimos seis meses de salário), Lyon-Caen, Droit du Travail. Le Salaire, Tome 
2, 2.a ed., Paris, Dalloz, 1981, pp. 416 e ss. 

94  Do que constitui afloramento o art.o 747.o, n.o 1, al. f) do Código Civil, que coloca os créditos 
munidos de privilégio mobiliário geral indicados no art.o 737.o na última posição. 

95  Apontando as fragilidades do privilégio creditório previsto no art.o 737.o , n.o 1, al. d) do Código 
Civil, ver Romano Martinez, “Repercussões…”, cit., p. 422; Leal Amado, op. cit., pp. 146 e ss.; 
Nunes de Carvalho, op. cit., p. 69; Monteiro Fernandes, op. cit., p. 381 e Luís Lucas Pires, op. cit., 
p. 168 e nota 16. 

96  No confronto com as demais garantias, os privilégios apenas parecem sair favorecidos na falên-
cia pois, contrariamente aos privilégios do Estado, os privilégios creditórios dos trabalhadores 
não se extinguem com a declaração de falência. Vide art.o 97.o, do CIRE. 
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privilégios mobiliários, quer gerais quer especiais, com exceção dos decorren-
tes das despesas de justiça97 98.

No direito espanhol, o legislador, no art.o 1924.o, do CCE, regula indistinta-
mente a preferência entre os privilégios gerais, quer mobiliários quer imobiliá-
rios. Neste âmbito gradua em primeiro lugar, quando não integralmente 

97  Neste sentido ver VASCONCELOS, Joana, em MARTINEz, Pedro Romano et al., in Código do 
Trabalho Anotado, 7.a Edição de 2009, Almedina, p. 748, nota IV. Considerando que a situação não 
deixa de oferecer algum entorse aos princípios gerais e quanto à sua qualificação, vide Menezes 
Cordeiro, “Salário em atraso e privilégios creditórios”, in ROA, II, Julho 1998, p. 657, e Paulo 
Cunha, Da Garantia nas Obrigações, Tomo II (pelo aluno Eudoro Pamplona Côrte-Real), Lisboa, 
1938-1939, pp. 269 e ss.: “poder-se-á, neste caso, quando o privilégio respeite a todos os bens mobi-
liários do devedor, sustentar que o privilégio é ainda um direito real? Ainda assim se poderia 
defender a afirmativa, com o argumento de que basta a qualidade de bens mobiliários para auto-
maticamente se encontrar feita na lei a individualização deles; não é sobre quaisquer bens que 
recai o privilégio, é sobre bens determinados, ainda que seja muito elástica a forma da sua deter-
minação. Parece-nos, porém, que isto é ir longe de mais contra as realidades pois que, quando a 
lei cria um privilégio mobiliário geral, abrangendo todos os bens mobiliários do devedor, a indi-
vidualização em nada interessa à lei, em nada interessa ao regime do privilégio creditório, e com 
efeito, sai-se para fora do conceito de direito real de garantia”. Apontando uma solução diversa, 
Soveral Martins, op. cit., p. 29: “Não tem grande sentido o que o legislador dispôs na parte final da 
al. a) do n.o 3 deste artigo quando diz que a graduação do privilégio mobiliário se fará pela ordem 
dos créditos enunciados no art.o 737.o, do Cod. Civ. Com efeito, ou isto significada que o legislador 
quis antecipar todos os créditos enunciados no art.o 737.o e manter a sua ordem ou, então, que, 
tendo querido antecipar apenas os créditos dos trabalhadores, em relação a estes devem ter prefe-
rência os créditos por remunerações sobre os créditos por indemnizações”. 

98  Em sentido diverso pronunciou-se, porém, Salvador da Costa, Concurso de Credores, cit., p. 256, 
na vigência da LSA e do seu controverso art.o 12.o, n.o 3, al. a), para quem “a conclusão é no 
sentido de que a lei, ao expressar que o referido direito de crédito é graduado antes dos créditos 
referidos no n.o 1 do artigo 747.o do Código Civil, pretende estabelecer que ele é graduado antes 
dos direitos de crédito derivados de impostos da titularidade do Estado e das autarquias locais 
garantidos por privilégio mobiliário geral previsto na alínea a) do n.o 1 daquele artigo”. A ideia 
de fundo é pois a seguinte: como a al. a) do n.o 1 do artigo 747.o , n.o 1 prevê, simultaneamente, 
créditos cobertos com privilégio mobiliário geral – os créditos indicados no art.o 738.o do Código 
Civil – e especial – Cfr. art.o 736.o do Código Civil. Sobre a graduação do art.o 747.o do Código 
Civil, vide Pires de Lima/Antunes Varela, Código Civil Anotado, 4.a ed., Coimbra, Coimbra Edi-
tora, 1987, p. 768 -o sentido da remissão para o artigo 737.o, seria a de colocar os privilégios dos 
trabalhadores antes dos privilégios mobiliários gerais aí previstos mas depois do privilégio 
mobiliário especial. Impor-se-ia, neste particular, uma interpretação restritiva do art.o 12.o, n.o 3 
al. a). porquanto consagrando este um privilégio geral não faria qualquer sentido que este fosse 
colocado a montante de direitos de crédito garantidos por privilégios mobiliários especiais. Não 
obstante Salvador da Costa ensaiar uma tentativa de resolução da desarmonia criada pela lei, a 
interpretação não se afigura de acolher. Conforme já demonstrado por Luís Lucas Pires, op. cit., 
p. 173, uma razão decisiva opõe-se à procedência de tal argumento: segundo o n.o 2 do art.o 12.o, 
da LSA, os privilégios creditórios dos trabalhadores preferem aos créditos respeitantes a despe-
sas de justiça, créditos privilegiados que, de acordo com o art.o 746.o, do Código Civil, preferem 
sobre quaisquer outros privilégios. Razão que se fundamenta na circunstância de as despesas de 
justiça serem realizadas para conservar e liquidar os bens sobre os quais os credores se irão 
satisfazer, sendo assim justo que elas a todas prefiram. Vide Pires de Lima/Antues Varela, op. 
cit., p. 767. 
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satisfeitos pelos privilégios imobiliários especiais ou garantias reais, os créditos 
da “Hacienda pública y de la Seguridad Social”99 (1.o ). Em segundo lugar, elenca os 
créditos adquiridos/vencidos, à luz dos quais, sendo os privilégios laborais (2.o, 
D)) graduados depois das despesas judiciais com o próprio processo de “con-
curso de acreedores” (2.o, A)) e das despesas de funerais (2.o, B)) ou de saúde (2.o, 
C)) do devedor ou de outros membros do seu agregado familiar. Há que subli-
nhar que os créditos laborais ora privilegiados, se restringem às quantias pagas a 
título de salários100 do último ano dos trabalhadores por conta de outrem ou no 
âmbito do contrato de trabalho doméstico101. 

Entretanto, a previsão do art.o 32.o, n.o 3, do ET, que dispõe em sentido mais 
favorável e constitui uma norma especial e posterior à do art.o 1924.o, 2.o, D), do 
Código Civil Espanhol, entende-se que revogou implicitamente esta última, esta-
belecendo um superprivilégio para todos os créditos salariais e indemnizações 
até ao triplo do salário mínimo interprofissional a multiplicar pelo número de 
dias de salário em falta. O único óbice reside no facto de estes créditos ainda 
assim não preferirem aos direitos reais de garantia que, por Lei, sejam preferen-
tes102. Claro está que pelas quantias que excedam o limite acabado de referir deve 
entender-se aplicável o disposto no art.o 1924.o, 2.o, D), CCE.

A questão de aplicação, ou do art.o 32.o, n.o 3, do ET ou do art.o 1924.o, 2.o, D), 
CCE, como referido, não é irrelevante, dado que, pela aplicação deste, os créditos 
laborais, além de restritos a salários, são graduados em nono lugar e pagos pela 
ordem de créditos privilegiados gerais estabelecida no art.o 1924.o, 2.o, A) a G), do 
CCE e nos termos do art.o 1929.o, 1.a, do mesmo diploma103; tal significa que são 
pagos em primeiro lugar e pela ordem de referência, os créditos munidos de 

99  Cit. RODRÍGUEz, Juan Jacinto, “La Protección del Crédito”, in Manual de Derecho Civil II, 1996, 
Marcial Pons, p. 358, o autor especifica que se tratam de créditos tributários vencidos e não 
satisfeitos a favor do Estado em sentido amplo – compreendendo a Comunidade Autónoma, a 
Província ou o Município, bem como as quotizações devidas à Segurança Social e prestações 
pagas por esta, quer a título de subsídio de desemprego, quer de formação profissional subsi-
diada, quer ainda de créditos em que se encontre subrogado o Fundo de Garantia Salarial. Ver 
ainda, na Jurisprudência, o Acórdão do STS, de 26.1.1995.

100  Vide o art.o 26.o, do ET, no âmbito do qual se define e estabelecem as quantias que integram a 
definição de salário para efeitos do presente diploma. Assim, estabelece o legislador espanhol, 
não integram as ajudas de custo e outras quantias compreendidas em razão do exercício da 
actividade profissional, bem como as prestações e indemnizações pagas pela Segurança Social e 
as indemnizações devidas por transferências, suspensão do contrato de trabalho ou cessação 
deste.

101  Para a noção de contrato de trabalho doméstico, ver o disposto no art.o 13.o, do Estuto de los 
Trabajadores, publicado pelo Real Decreto Legislativo 1/1995, de 24 de março (alterado em 30 de 
setembro de 2009).

102  Assim, RODRÍGUEz, Juan Jacinto, “La Protección del Crédito”, in Manual de Derecho Civil II, 
1996, Marcial Pons, pp. 358 e 359. Para ver a ordem de preferências dos directos reais de garan-
tia, ver o disposto nos art.os 1926.o e 1927.o, do CCE.

103  Conquanto, de entre os créditos gerais, seja dada preferência aos privilégios decorrentes de 
créditos tributários ou da Segurança Social. Neste sentido ver o Acórdão do STS, de 26.1.1995, 
referido em RODRÍGUEz, Juan Jacinto, “La Protección del Crédito”, p. 360.
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privilégios especiais, mobiliários (art.o 1926.o, do CCE) e imobiliários (art.o 1927.o, 
CCE), seguindo-se, nos termos do art.o 1928.o, 1.o parág., o pagamento dos crédi-
tos privilegiados ainda não satisfeitos – sendo que estes, agora, se transformam 
em gerais, na medida em que reúnam condições para tal, ou em créditos comuns 
ou ordinários (2.o parág. do art.o 1928.o, do CCE) –, depois os gerais – e, por fim, 
os ordinários. Já do art.o 32.o, n.o 3, do ET, resulta, para os trabalhadores/credores, 
um regime bem mais favorável, pois, apesar da limitação quantitativa, não é esta-
belecido nenhum limite temporal, além de em termos de graduação, prevalece-
rem sobre qualquer outro exceto os créditos munidos de direito real de garantia 
e na medida da preferência legalmente estabelecida104.

No ordenamento jurídico francês a crítica realizada a estes privilégios 
prende-se desde logo com o facto de, ainda que se quisesse estabelecer, nunca 
seria possível sujeitá-los a registo. Deles beneficiam, entre outros, os trabalhado-
res, o fisco e a Segurança Social, ainda que estes dois últimos estejam sujeitos a 
um sistema de publicidade desde 1966, revisto em 2005, nomeadamente pela 
diminuição do valor a partir do qual passa a ser necessária a inscrição no tribunal 
de Grande Instância ou do Comércio da área do devedor105. Previstos no 
art.o 2331.o, do CCF, resulta que, numa lógica puramente civil, os créditos sala-
riais estão graduados em quarto lugar, por oposição às despesas de Justiça, as 
quais ocupam o primeiro lugar na ordem de preferências106. 

No tocante aos créditos laborais, vale nesta sede o disposto no Code du Tra-
vail, o qual, como desenvolvido no ponto 3.3.3., regula a presente matéria, quer 
por meio da figura do superprivilégio, quer pelos privilégios ordinários, nos seus 
art.os L. 3253-1 e ss. Assim, no art.o L. 3253-1, do CdT, resulta do seu primeiro 
parágrafo, que o legislador, para os privilégios ordinários, remete para o CCF, 
nomeadamente, os art.os 2331.o e 2375.o, os quais, ainda que graduem os créditos 
laborais em quarto lugar, tutelam-nos independentemente da existência de um 
procedimento judicial de salvaguarda, recuperação e liquidação e sem qualquer 
limite temporal, qualitativo ou quantitativo. Já quanto aos superprivilégios, refe-
ridos no 2.o parágrafo do preceito e regulados nos art.os L. 3253-2 a L. 3253-21, do 
CdT, não obstante serem graduados em primeiro lugar, impõem uma limitação 
temporal, como dito supra, só são garantidas as remunerações dos últimos 60 
dias de trabalho, no caso dos trabalhadores e aprendizes, ou dos últimos 90 dias 
no caso dos VRP107.

104  Ver os Acórdãos, do STS, de 29.4.1991, e do STSS, de 3.7.1990 e de 22.11.1991, analisados em 
RODRÍGUEz, Juan Jacinto, “La Protección del Crédito”, p.363.

105  Ver para os privilégios decorrentes de créditos por quotizações para a Segurança Social e fiscais, 
em CABRILLAC, M.; MOULY, C.; CABRILLAC, S.; PÉTEL, P., op. cit., pp. 462 a 467.

106  Idem, p. 460, notas 3 e 7.
107  Quanto aos VRP, ver o superprivilégio do art.o L. 7318-8. Ver algumas restrições doutrinárias e 

jurisprudenciais, nomeadamente quanto à indemnização de clientela, em CABRILLAC, M.; 
MOULY, C.; CABRILLAC, S.; PÉTEL, P., op. cit., p. 444, nota 35.
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O privilégio imobiliário geral 

No que tange ao privilégio imobiliário, figura desconhecida no Código Civil que 
apenas regula os privilégios imobiliários especiais (art.o 735.o, n.o 3, do Código 
Civil) e que desapareceu da legislação laboral aquando da sua codificação em 
2003, constituiu uma das novidades trazidas pela extinta LSA. A instituição de um 
privilégio imobiliário geral importava a responsabilização de todos os bens imó-
veis do património do empregador pelas dívidas aos trabalhadores, rompendo a 
lógica do Código Civil, pois os créditos dos trabalhadores não são originados por 
esses bens, nada têm que ver com a coisa garante e não são limitados pelo valor 
do bem afeto em garantia108. Aliás, a questão prosseguiu com o art.o 4.o, n.o 1, da 
Lei n.o 96/2001, veio dispor que “os créditos emergentes do contrato de trabalho 
ou da sua violação não abrangidos pela Lei n.o 17/86, de 14 de junho, gozam dos 
seguintes privilégios: a) Privilégio mobiliário geral; b) Privilégio imobiliário geral”.

As questões suscitadas pela instituição de um privilégio imobiliário geral 
relacionam-se com o confronto de tal privilégio com os demais direitos reais de 
gozo ou de garantia constituídos sobre os bens sobre os quais incide o privilégio 
creditório imobiliário. É que de acordo com o art.o 12.o, n.o 1, al. b), da LSA, o pri-
vilégio imobiliário geral era graduado antes dos créditos referidos no art.o 748.o, 
do Código Civil, e, segundo o art.o 751.o, os privilégios imobiliários especiais são 
oponíveis aos direitos reais de gozo ou de garantia ainda que constituídos ante-
riormente ao privilégio derrogando assim o princípio prior in tempore, potior in 
iure109. Surgiu, na altura, a dúvida: no confronto entre o privilégio imobiliário 
geral dos trabalhadores e os direitos reais de garantia, v.g. a hipoteca, o privilégio 
imobiliário geral deveria seguir o regime do art.o 749.o ou do art.o 751.o, do Código 
Civil?110 O art.o 749.o, do Código Civil, cura, como o privilégio ex art.o 12.o, n.o 1, al. 
b), da LSA, do confronto entre privilégios gerais e direitos de terceiros, mas dis-
tanciava-se deste pois apenas respeita aos privilégios mobiliários e não aos privi-
légios imobiliários; por seu turno, o art.o 751.o trata do conflito entre privilégios 
imobiliários e direitos de terceiros, mas atende apenas aos privilégios especiais e 
não aos gerais111. Qual, então, o regime do privilégio creditório imobiliário geral? 

108  Assim, Menezes Cordeiro, “Salários em atraso e privilégios creditórios”, ROA, cit., p. 665. Nos 
privilégios creditórios especiais, pelo contrário, o legislador ligou o destino da realização pecu-
niária de certos bens a débitos directamente originados pela existência desses bens, existindo 
ainda uma limitação dos montantes garantidos, seja pela natureza das coisas ou por injunção 
legal. Vide Menezes Cordeiro, “Salários em atraso e privilégios creditórios”, in ROA, cit., p. 652. 

109  De acordo com Pires de Lima/Antunes Varela, op. cit., p. 771, a sua justificação reside no facto de 
respeitar apenas a créditos do Estado e das autarquias locais por contribuição predial, sisa e 
impostos por sucessões e doações e de o seu conhecimento, não obstante a ausência de registo, 
ser facilitado pelos arquivos das Repartições de Finanças. Montariam ainda, por último, razões 
de interesse público, dado o fim coletivo a que esses mesmo impostos se destinam. 

110  Apontando também a anomalia de um privilégio imobiliário geral, Bernardo Xavier, Curso de 
Direito do Trabalho, 2.a ed. (com aditamento de actualização), Lisboa, Verbo, 1996, pp. 408 e 409. 

111  O que resulta de, na lógica do Código Civil, os privilégios imobiliários serem sempre especiais 
(art.o 735.o , n.o 3). 
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Contra a aplicação do art.o 751.o, do CC, advogou-se que os privilégios imo-
biliários gerais não são verdadeiros direitos reais. Efetivamente, não incidido 
sobre bens determinados, os privilégios imobiliários gerais nunca poderiam ser 
qualificados como direitos reais devendo assim seguir o regime do art.o 749.o, do 
CC112 Por outro lado, admitir, quanto ao privilégio imobiliário geral, a aplicação 
do art.o 751.o, seria contemplar a prevalência dos privilégios imobiliários gerais 
sobre direitos de garantia constituídos anteriormente, pondo em causa o princí-
pio da segurança jurídica pois os restantes credores do empregador não podem 
contar com tais ónus o que resulta do facto de os privilégios creditórios não serem 
sujeitos a registo113.

Por fim, na sequência da alteração dos art.os 749.o e 751.o, do CC, pelo art.o 5.o, 
do Decreto-Lei n.o 38/2003, de 8 de março, que lhes conferiu a redação atual, 

112  Menezes Cordeiro, “Salários em atraso…”, in ROA, cit., p. 665. 
113  Em sentido idêntico ao apontado pronunciou-se o Tribunal Constitucional através dos acórdãos 

362/2002 – Diário da República, I Série A, de 16 de Outubro de 2002, pp. 6774 e ss – e 363/2002 
– Diário da República, I Série A, de 16 de Outubro de 2002, pp. 6777 e ss, os quais declararam a 
inconstitucionalidade com força obrigatória geral do art.o 11.o, do Decreto-Lei n.o 103/80 – ainda 
assim se poderá assinalar uma diferença entre o privilégio creditório da Segurança Social e os 
privilégios creditórios dos trabalhadores. Enquanto o primeiro ainda admite uma colocação no 
âmbito do art.o 749.o (porquanto, de acordo com o art.o 11.o do Decreto-Lei n.o 103/80, este é 
graduado depois dos créditos referidos no art.o 748.o, do Código Civil) tal possibilidade parece 
inteiramente excluída quanto aos privilégios dos trabalhadores pois são graduados antes dos 
créditos referidos nesse artigo – e do art.o 104.o (hoje, 111.o ), do Código do Imposto sobre Rendi-
mento das Pessoas Singulares (IRS) na interpretação de que os privilégios imobiliários gerais 
conferido à Fazenda Pública e à Segurança Social preferem à hipoteca nos termos do art.o 751.o, 
do Código Civil. Tal declaração teve por base a violação do princípio da confiança ínsito no 
Estado de Direito, princípio que se extrai do art.o 2.o, da Constituição da República Portuguesa, 
que proíbe as afectações arbitrárias ou excessivamente onerosas com as quais os credores não 
podem moral e razoavelmente contar. Conforme salienta Romano Martinez (“Repercussões…” 
cit., p. 423 e Direito do Trabalho, cit., p. 569.), há que tomar em atenção a graduação do privilégio 
imobiliário geral no confronto com os restantes privilégios creditórios. De acordo com o 
art.o 12.o, n.o 1, al. b), da LSA, o privilégio imobiliário geral era graduado antes dos privilégios 
imobiliários especiais do art.o 748.o, do Código Civil. Ora, se esses privilégios imobiliários espe-
ciais, de acordo o art.o 751.o, preferem às garantias reais, anteriores ou posteriores, também o 
privilégio imobiliário geral terá que prevalecer sobre os direitos reais de garantia anteriores, 
pelo que no conflito entre privilégio imobiliário geral e direitos de terceiros anteriormente cons-
tituídos aplicar-se-ia o art.o 751.o, do Código Civil. Em sentido negativo, Menezes Cordeiro 
(“Salários em atraso…”, ROA, cit., p. 658), reconhece que esta opinião traz contudo o efeito 
nefasto de se prever a prevalência de uma figura não real sobre direitos reais anteriormente 
constituídos além de prejudicar o financiamento da empresa porquanto se os financiadores 
podem ver as suas garantias postergadas em favor dos créditos dos trabalhadores não estarão 
disponíveis para conceder crédito à empresa. Alinhando pelo enquadramento do privilégio 
imobiliário geral no art.o 749.o, Almeida Costa, op. cit., p. 909; Leal Amado, op. cit., pp. 155 e ss. 
(invocando a existência de uma lacuna de colisão); Salvador Da Costa, op. cit., p. 247 e Luís 
Lucas Pires, op. cit., p. 198 e 199. Para Soveral Martins, op. cit., p. 30, se o privilégio imobiliário 
geral prefere sobre os privilégios imobiliários especiais do art.o 748.o e estes sobre as garantias 
anteriores (art.o 751.o ) então o privilégio imobiliário geral tem fatalmente que preferir à hipoteca 
e às demais garantias reais constituídas antes do privilégio creditório. Ver ainda Menezes Cor-
deiro, “Salários em atraso...”, in ROA, cit., p. 654, e Leal Amado, op. cit., p. 147, nota 12.
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passou a ser inequívoca a sujeição dos privilégios imobiliários gerais à letra do 
art.o 749.o; em suma, as outras garantias detidas por terceiros, como os credores 
hipotecários, por exemplo, prevalecem sobre os privilégios gerais, sejam eles 
mobiliários ou imobiliários114.

Para uma solução no ordenamento espanhol, remete-se para as considera-
ções realizadas na análise do privilégio mobiliário geral, dado que o legislador 
trata a matéria de forma uniforme.

Por fim, no ordenamento jurídico francês, os privilégios imobiliários gerais, 
continuam a enquadrar-se nas garantias reais, isto é, na técnica da afetação de um 
valor patrimonial ao pagamento de um crédito, valor representado pelo direito 
que o devedor tem sobre um bem. Ora, garantia está assente no direito e só em 
segunda linha sobre a coisa e por intermédio daquele. Este direito do devedor 
pode ser um direito de propriedade ou um desmembramento deste, pelo que o 
valor entre o bem e o direito garante não coincidem. Ora se nos privilégios mobi-
liários este problema não se coloca, pois estamos sempre perante um direito de 
propriedade pleno, sem disparidade entre o valor do direito e o valor do bem em 
si, já nos privilégios imobiliários a questão coloca-se. Em suma, só nos créditos 
dotados de superprivilégios, como o laboral, se encontram os imobiliários gerais, 
pois, de resto, salvo melhor interpretação, o legislador só prevê os especiais e 
num regime comum com as hipotecas, até pelo dever de inscrição que recai sobre 
estes direitos115.

Em termos de privilégios imobiliários gerais, os créditos salariais, à luz do 
regime ordinário, encontram-se graduados em segundo lugar, mas têm um cará-
ter subsidiário, dado que só depois de esgotados os bens móveis é que os traba-
lhadores poderão solicitar a penhora dos imóveis116.

No tocante aos superprivilégios, estes, além de desonerarem os trabalhado-
res da inscrição do direito, até porque decorre no âmbito de um procedimento 
judicial (art.o 622-17, do Code du Commerce), ainda que com as limitações tempo-
rais e quantitativas já analisadas, graduam-lhes os créditos em primeiro lugar117. 
A primazia do superprivilégio não é, contudo absoluta, dado dever ceder ante as 
garantias-propriedade (reserva de propriedade) constituídas antes ou depois da 
abertura do procedimento judicial, bem como face ao direito de retenção, por 
exemplo, do vendedor do bem118.

114  LUCAS PIRES, Miguel, “A amplitude e a (in)constitucionalidade dos privilégios creditórios dos 
trabalhadores”, in Questões Laborais, Ano XV, n.o 31, janeiro/junho 2008, pp. 80 e 81.

115  Ver a fundamentação legal apresentada no ponto 3.2. (final), bem como CABRILLAC, M.; 
MOULY, C.; CABRILLAC, S.; PÉTEL, P.; op. cit., pp. 575 e 576. Ou seja, tanto podem recair sobre 
o direito de propriedade como sobre o direito de usufruto, ou sobre a enfiteuse ou direito de 
superfície sobre o local da construção. Quanto ao dever de inscrição e suas consequências 
quando não cumprido, ver pp. 581 e 637.

116  Ver para o efeito os art.os 2332-1 ss, bem como a anotação ao art.o L. 3253-1, do CdT, em LARDY-
-PÉLISSIER, Bernadette; PÉLISSIER, Jean; ROSET, Agnès; THOLY, Lysiane, op. cit, pp. 1185 e 
1186.

117  Idem, anotação ao art.o L. 3253-2, pp. 1186 e 1187.
118  CABRILLAC, M.; MOULY, C.; CABRILLAC, S.; PÉTEL, P., op. cit., pp. 684 e 685 e nota 36.
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O privilégio mobiliário especial

No Código do Trabalho, ainda que com alguma estranheza e nos termos já anali-
sados no ponto 3.2., o legislador optou por manter um privilégio mobiliário geral 
para garantia dos créditos laborais119. Salvo melhor opinião, melhor teria andado 
o legislador se tivesse adotado, à semelhança do que fez para os privilégios imo-
biliários, pela especialização. Não só teria evitado as dificuldades de identifica-
ção dos bens sujeitos ao privilégio, como, se tivesse optado pelo regime especial, 
aquando da confrontação com outros créditos preferentes, o critério aplicável 
seria o do art.o 750.o, do CC e não o do art.o 749.o, do CC. Isto é, seria reconhecida 
aos privilégios sobre créditos laborais a preferência sempre que adquiridos antes 
dos direitos de terceiro120. 

O legislador espanhol, no art.o 1922.o, CCE, fixa um elenco de privilégios 
mobiliários especiais e de direitos reais de garantia, reconhecendo ao credor o 
direito de perseguição do bem garante do crédito, conquanto o faça até 30 dias 
após a subtração deste. Assinala-se, contudo, a ausência de qualquer menção, no 
Código Civil, aos créditos salariais. No entanto, é reconhecido aos créditos labo-
rais um superprivilégio, nos termos do art.o 32.o, n.o 1, do ET, o qual gradua os 
créditos laborais em primeiro lugar e com preferência sobre todos os outros, 
nomeadamente, o penhor e a hipoteca. Tem, no entanto, uma limitação quanti-
tativa, dado que só abarca uma quantia até ao dobro do salário mínimo interpro-
fissional; verifica-se ainda uma outra limitação, agora, temporal, dado apenas 
abranger os créditos referentes aos últimos 30 dias de trabalho; e, por fim, uma 
limitação qualitativa, pois só recai sobre salários. É, ainda, de sublinhar um 
outro privilégio mobiliário especial, agora reconhecido aos trabalhadores e 
sobre os bens elaborados, produzidos pelos trabalhadores (art.o 32.o, n.o 2, do 
ET), um pouco à semelhança do previsto no art.o 1922.o, 1.o, do CCE, mas com a 
vantagem de se sobrepor à graduação estabelecida no art.o 1927.o, do CCE, pre-
valecendo, desde logo, sobre o penhor, graduado em primeiro lugar neste 
artigo121.

Segundo RODRÍGUEz, deveremos ainda situar no âmbito dos privilégios 
mobiliários especiais, os salários pelo montante e prazo que ultrapassam a ratio 
do n.o 1 e 2, do art.o 32.o, do ET, até à quantia resultante do triplo do salário mínimo 
interprofissional a multiplicar pelo número de dias de salário pendente, bem 
como as indemnizações por despedimento, conquanto a base de cálculo das 
mesmas não ultrapasse aquele limite quantitativo (n.o 3, do referido artigo e 
diploma).

119  Vide al. a), n.o 1, do art.o 333.o, do CT.
120  LUCAS PIRES, Miguel, “A amplitude e a (in)constitucionalidade dos privilégios creditórios dos 

trabalhadores”, …, pp. 87 e 88.
121  Para mais desenvolvimentos, nomeadamente quanto a outros créditos que não os laborais, ver 

RODRÍGUEz, Juan Jacinto, “La Protección del Crédito”, pp.354 e 355.
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No que diz respeito à graduação, dado o princípio geral122, o da preferência 
dos créditos com privilégio de pagamento sobre o valor de certos bens móveis 
(art.o 1926.o, 1.o ), e a aplicação das regras particulares do superprivilégio reconhe-
cido a alguns créditos laborais, resulta que os créditos previstos nos art.o 32.o, n.os 
1 e 2, do ET, têm preferência absoluta sobre qualquer outro crédito, nomeada-
mente, não obstante serem igualmente tutelados por um privilégio semelhante 
(art.o 74.o, n.o 1, da Lei Geral Tributária), sobre os créditos tributários; quanto aos 
créditos do art.o 32.o, n.o 3, do ET, já se graduam em quarto lugar, abaixo dos 
supra referidos superprivilégios laborais (1.o lugar), seguidos dos seus homóni-
mos tributários (2.o lugar) e dos decorrentes da garantia real prestada pelo penhor 
e outros previstos no art.o 1926.o, II, 1.a e 2.a, CCE (3.o lugar)123.

Por fim, no sistema jurídico francês, numa perspetiva muito semelhante à do 
sistema espanhol (e neste ponto, ambos distantes do direito português), é pre-
visto, uma vez mais um superprivilégio; a diferença face ao ET está no facto de, 
não obstante ter uma limitação temporal, esta ser mais alargada, 60 dias, e de, em 
termos qualitativos, ser mais lata, ou seja, tanto abrange remunerações como 
indemnizações124.

O privilégio imobiliário especial

Passando agora à análise daquele que deve ser considerado, entre nós, o único 
privilégio imobiliário, o especial, até pela letra do n.o 3, do art.o 735.o, do CC, cum-
pre apenas relembrar que:

•	 Não obstante o legislador, nos termos vistos supra125, e em legislação já revo-
gada126, ter instituído um privilégio imobiliário geral, o certo é que, quer a 
doutrina, quer a jurisprudência dos tribunais superiores, ainda que mais tar-
diamente, concluíram pela aplicabilidade do art.o 749.o, do CC (e não o 
art.o 751.o, do CC), na confrontação destes privilégios com as garantias 
(nomeadamente as reais) de terceiros127;

122  Para dirimir os conflitos entre regras da mesma classe e no que diz respeito a privilégios espe-
ciais, móveis ou imóveis, ver os art.os 1926.o, 2.o e 1927.o, 2.o, ambos do CCE. Para outros desen-
volvimentos, vide RODRÍGUEz, Juan Jacinto, “La Protección del Crédito”, pp. 360 e 361.

123  Cfr. RODRÍGUEz, Juan Jacinto, “La Protección del Crédito”, pp. 361 e 362.
124  Remete-se, neste ponto para o 3.3.3. e para o 3.4.
125  Ver PP. 199 e seguintes.
126  A legislação revogada foi a referente aos salários em atraso e ao Fundo de Garantia Salarial, 

respectivamente, a Lei n.o 17/86, de 14 de Junho, a Lei n.o 96/2001, de 20 de Agosto e o Decreto-
-Lei n.o 219/99, de 15 de Junho, cujas matérias passaram a estar reguladas, hoje, nos art.os 323.o a 
327.o, do Código do Trabalho de 2009, e pela Lei n.o 35/2004, de 29 de Julho, nos seus art.os 306.o e 
310.o a 326.o, os quais ainda se encontram em vigor por força do disposto nas als. n) e o), do n.o 6, 
do art.o 12.o, da Lei n.o 7/2009.

127  LUCAS PIRES, Miguel, “A amplitude e a (in)constitucionalidade dos privilégios creditórios dos 
trabalhadores”, …, pp. 62 e 63, bem como as notas 12 a 14.
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•	 No entanto, o Tribunal Constitucional128 considerou inconstitucionais os pri-
vilégios imobiliários gerais em favor dos créditos da Segurança Social e de 
alguns créditos fiscais, em virtude de a aplicação do regime do art.o 751.o, do 
CC, aos mesmos contender com o princípio da confiança (tutelado no art.o 2.o, 
da Constituição), constituindo um ónus oculto lesivo dos direitos de garan-
tia reais de terceiros (hipoteca, por ex.)129, mas já assim não entendeu quanto 
à aplicação de igual solução aos créditos laborais130, dada a natureza do cará-
ter alimentar deste, tutelado, desde logo, pela al. a), do n.o 1, do art.o 59.o, da 
Constituição131.

A al. b), do art.o 377.o, do Código do Trabalho de 2003, atualmente, o art.o 333.o, do 
Código de 2009, trouxe alterações, nomeadamente, para além da conversão do 
presente privilégio geral em especial, o tratamento uniforme para todos os cré-
ditos laborais, que agora são graduados abaixo dos reconhecidos às despesas de 
justiça, mas à frente de todos os outros previstos ou para que remete o art.o 747.o, 
do CC132.

A única questão que se coloca nesta sede é a relativa à interpretação da al. b), 
do n.o 1, do art.o 333.o, do CT: “sobre o bem imóvel do empregador no qual o tra-
balhador presta a sua atividade”. Adotamos uma interpretação literal do pre-
ceito, à luz da qual o privilégio apenas poderá incidir sobre os bens imóveis com 
os quais exista uma conexão concreta (escritório, estabelecimento, prédio rústico, 
etc), ou, pelo contrário, para lá do concreto imóvel onde exerça a sua atividade 
geradora do crédito, o trabalhador poderá solicitar a penhora de todos aqueles 
que façam parte da “unidade empresarial”?133

128  Ver os Acórdãos do Tribunal Constitucional n.os 362/2002 e 363/2002, publicados no Diário da 
República, I Série, n.o 239, de 16 de Outubro de 2002.

129  Neste mesmo sentido e com a formulação de exemplos, ver LUCAS PIRES, Miguel, “A ampli-
tude e a (in)constitucionalidade dos privilégios creditórios dos trabalhadores”, …, pp. 64 a 74, 
bem como as notas 15 a 17. Também, ainda que mais datado, do mesmo autor, “Os privilégios 
creditórios dos créditos laborais”, in Questões Laborais, ano IX, n.o 20, 2002, pp. 195 e 196.

130  Vide os Acórdãos do Tribunal Constitucional n.os 498/2003 e 672/2004, publicados no Diário da 
República, II Série, de 3 de Janeiro de 2004, e também o Acórdãos n.o 284/2007 e n.o 287/2007. 
Refira-se contudo que o Supremo Tribunal de Justiça no seu Acórdão de 26.10.2004, e a Relação 
de Coimbra, no Acórdão de 28.6.2005, decidiram em sentido contrário e em harmonia com as 
decisões produzidas em sede de Segurança Social e créditos fiscais. LUCAS PIRES, Miguel, “A 
amplitude e a (in)constitucionalidade dos privilégios creditórios dos trabalhadores”, …, pp. 66 
a 67.

131  Aliás, só mesmo pela ponderação entre o direito fundamental à retribuição e o princípio da 
confiança, se consegue compreender a dualidade de critérios do Tribunal Constitucional. Neste 
mesmo sentido ver LUCAS PIRES, Miguel, “A amplitude e a (in)constitucionalidade dos privi-
légios creditórios dos trabalhadores”, …, pp. 69 e 70.

132  Cfr. LUCAS PIRES, Miguel, “A amplitude e a (in)constitucionalidade dos privilégios creditórios 
dos trabalhadores”, …, pp. 76 e 77; do mesmo autor, Dos Privilégios Creditórios: Regime Jurídico e 
sua Influência no Concurso de Credores, Janeiro 2004, Coimbra, Almedina, pp. 288 a 290.

133  Ver LUCAS PIRES, Miguel, “A amplitude e a (in)constitucionalidade dos privilégios creditórios 
dos trabalhadores”, …, pp. 81 e 82.
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Entre nós a resposta jurisprudencial tem-se repartido pelas duas posições134: 
os Acórdãos do Supremo Tribunal de Justiça de 2.7.2009, de 29.4.2008 e de 
31.1.2007, sublinham o ónus de alegação e de prova, que recai trabalhador, na 
indicação do(s) imóveis do empregador conexos com o exercício da atividade 
laborativa; os Acórdãos da Relação de Coimbra, de 16.10.2007 e de 27.2.2007, da 
Relação de Guimarães, de 10.5.2007 e de 25.12.2006, por seu turno, aludem ao 
privilégio reconhecido aos trabalhadores sobre a “universalidade dos bens imó-
veis existentes no património da massa falida e afetos à atividade industrial”, 
logo, com exclusão daquele acervo de “imóveis exclusivamente destinados à 
fruição pessoal do empregador”, mas de molde a evitar situações discriminató-
rias entre os diversos trabalhadores da empresa, nomeadamente, relativamente 
àqueles que não têm local de trabalho fixo, ou entre os que laboram na sede e 
aqueles que prestam a sua atividade em unidades limítrofes135. 

Em suma, para Lucas Pires, ou se alarga a abrangência do privilégio, com 
prejuízo para a graduação do crédito, ou se restringe o seu sentido, em prol de 
uma melhora significativa da sua graduação136.

Por fim, no respeitante à sua graduação, uma vez mais, porque constituem 
verdadeiros direitos reais de garantia, convém reforçar o facto de o disposto na 
al. b), do n.o 2, do art.o 333.o, do Código do Trabalho, bem como da aplicação dos 
art.os 746.o, 748.o e 751.o, todos do CC, resultar que os privilégios imobiliários 
especiais só cedem o primeiro lugar aos créditos decorrentes de despesas de jus-
tiça, pois, de resto, não só é oponível a terceiros, como preferem “à consignação 
de rendimentos, à hipoteca ou ao direito de retenção, ainda que estas garantias 
sejam anteriores” (art.o 751.o, do CC)137. Há ainda que fazer uma ressalva, 

134  Para a descrição das posições em apreço com a indicação de um vasto conjunto de jurisprudên-
cia e levantamento dos problemas suscitados, ver VASCONCELOS, Joana, em MARTINEz, 
Pedro Romano et al., in Código do Trabalho Anotado, 7.a Edição de 2009, Almedina, pp. 750 a 752, 
nota VII.

135  Todos os Acórdãos citados poderão ser consultados em www.dgsi.pt. Para uma posição doutri-
nária no sentido de uma interpretação literal do preceito, vide LUCAS PIRES, Miguel, “A ampli-
tude e a (in)constitucionalidade dos privilégios creditórios dos trabalhadores”, …, pp. 83 a 87, o 
autor alega que se a conexão não for estabelecida, corre-se o risco de se colocar em causa o 
carácter especial do privilégio, que passará a geral, com todas as consequências nefastas que já 
aqui apontámos, nomeadamente, em sede de graduação, que deverá ser realizada à luz do 
art.o 749.o, do CC. Alertando para uma posição doutrinária e jurisprudencial maioritária quanto 
a uma interpretação literal do preceito, ver também VASCONCELOS, Joana, em MARTINEz, 
Pedro Romano et al., in Código do Trabalho Anotado, 7.a Edição de 2009, Almedina, p. 747, nota II.

136  Vide “A amplitude e a (in)constitucionalidade dos privilégios creditórios dos trabalhadores”, …, 
p. 85.

137  Vide o Acórdão do Supremo Tribunal de Justiça, de 20.10.2009, em www.dgsi.pt. No sentido 
exposto ver VASCONCELOS, Joana, em MARTINEz, Pedro Romano et al., in Código do Trabalho 
Anotado, 7.a Edição de 2009, Almedina, p. 748, nota V. Numa posição que opõe ao regime des-
crito, ver LUCAS PIRES, Miguel, “A amplitude e a (in)constitucionalidade dos privilégios cre-
ditórios dos trabalhadores”, …, p. 87 e, do mesmo autor, Dos Privilégios Creditórios: Regime Jurí-
dico e sua Influência no Concurso de Credores, p. 192, propondo este a aplicação regra da prioridade 
temporal ante o carácter oculto dos privilégios. No sentido exposto ver VASCONCELOS, Joana, 
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até porque resulta, a contrario, da leitura do artigo citado: o penhor prefere aos 
privilégios laborais, mas já não aos decorrentes de créditos por despesas de jus-
tiça, tal como resulta do confronto entre os art.os 666.o, 746.o e 751.o, todos do CC138. 

No Código Civil espanhol, o art.o 1923.o, regula estes privilégios, sendo que, à 
semelhança do observado para os mobiliários especiais, o legislador também não 
estabelece qualquer preferência para os créditos laborais. Assim, apenas por inter-
médio do art.o 32.o, do ET, é possível enquadrar e graduar os privilégios dos traba-
lhadores, que, uma vez mais, beneficiam de um superprivilégio. Da conjugação do 
ET com o CCE resulta a seguinte ordenação dos privilégios imobiliários especiais139:

a. Os créditos laborais, como supra referido, são graduados em primeiro lugar 
e com preferência absoluta sobre todos os outros. Têm, no entanto, uma limi-
tação temporal, dado apenas abrangerem os créditos referentes aos últimos 
30 dias de trabalho, e uma limitação qualitativa, pois só recaem sobre salá-
rios e pelo limite do dobro do salário mínimo interprofissional (art.o 32.o, 
n.o 1, do ET). Destaca-se aqui o facto de, em confronto (e ao contrário de uma 
parte substancial da doutrina e jurisprudência nacional140) com o nosso 
regime (art.o 333.o, n.o 1, al. b), do CT), os imóveis visados serem todos aque-
les que sejam propriedade do empresário.

b. Os créditos dos condóminos pelas despesas correntes do imóvel, produzidas 
no último ano, na parte que recaia sobre os condóminos devedores (incide 
sobre o valor da fração deste).

c. Os créditos tributários do Estado, os quais, além de sujeitos a registo pró-
prio, conferem uma garantia real (hipoteca legal tácita) sobre o bem imóvel 
ao qual a dívida é referente.

d. Créditos por tributos devidos pela transmissão da propriedade.
e. Créditos das seguradoras sobre os bens segurados e até dois anos de pré-

mios em dívida.
f. Créditos hipotecários inscritos no registo de propriedade.
g. Créditos “refaccionarios” (credor é privilegiado em virtude da qualidade do 

empréstimo), conquanto inscritos no registo de propriedade, e que podem 
resultar da reparação ou reconstrução de coisa – causa direta – ou do finan-
ciamento dos materiais ou a retribuição pelos trabalhos de construção ou 
reparação ainda em dívida – causa indireta (art.o 1922.o, 1.o, CCE). Nesta 
última hipótese por meio de uma interpretação extensiva do art.o 32.o, n.o 2, 
do ET, deverão ser considerados credores “refaccionarios” os trabalhadores, 

em MARTINEz, Pedro Romano et al., in Código do Trabalho Anotado, 7.a Edição de 2009, Alme-
dina, p. 747, nota II.

138  Neste mesmo sentido ver o Acórdão do Supremo Tribunal de Justiça, de 10.12.2009, em www.
dgsi.pt. VASCONCELOS, Joana, em MARTINEz, Pedro Romano et al., in Código do Trabalho 
Anotado, 7.a Edição de 2009, Almedina, p. 747, nota II.

139  Cfr. para mais desenvolvimentos sobre cada um dos créditos privilegiados infra indicados, 
RODRÍGUEz, Juan Jacinto, “La Protección del Crédito”, pp. 356 e 358.

140  Ver supra, no ponto em apreço, p. 205.
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pelo valor dos salários em dívida e independentemente de registo, mas sobre 
os imóveis do empregador ou onde desenvolvem a sua atividade – neste 
sentido ver os Acórdãos do SSTS, de 23.10.1982 e de 18.12.1989).

h. Os créditos dos segurados, beneficiários e terceiros lesados.
i. Os créditos laborais (e os direitos de autor, que aqui não se desenvolve) não 

protegidos pelo privilégio absoluto/superprivilégio ou “refaccionario”, na 
quantia que resulte da multiplicação do triplo do salário mínimo interprofis-
sional pelo número de dias de salário em dívida, bem como, dentro deste 
limite quantitativo, as indemnizações por despedimentos (art.o 32.o, n.o 2, do 
ET e os Acórdãos do SSTS, de 1.2.1994 e de 9.6.1995);

j. Créditos tributários vencidos e não satisfeitos, que prevalecem inclusive 
sobre registos provisórios de hipoteca.

k. Créditos com registo provisório em virtude de embargos, arrolamento ou 
execução de sentenças, sobre bens registados, mas quando aqueles créditos 
são posteriores (art.o 1923.o, 4.o, do CCE).

l. Por fim, todos os créditos “refaccionarios”, não inscritos e que não contendam 
com os anteriores (art.o 1923.o, 5.o, do CCE).

No que diz respeito à graduação, dado o princípio geral141, o da preferência 
dos créditos com privilégio de pagamento sobre o valor de certos bens móveis 
(art.o 1926.o, 1.o ), e a aplicação das regras particulares do superprivilégio reco-
nhecido a alguns créditos laborais, resulta que os créditos previstos nos art.o 32.o, 
n.os 1 e 2, do ET, têm preferência absoluta sobre qualquer outro crédito, nomeada-
mente, não obstante serem igualmente tutelados por um privilégio semelhante 
(art.o 74.o, n.o 1, da Lei Geral Tributária), sobre os créditos tributários; quanto aos 
créditos do art.o 32.o, n.o 3, do ET, já se graduam em quarto lugar, abaixo dos supra 
referidos superprivilégios laborais (1.o lugar), seguidos dos seus homónimos tri-
butários (2.o lugar) e dos decorrentes da garantia real prestada pelo penhor e 
outros previstos no art.o 1926.o, II, 1.a e 2.a, CCE (3.o lugar)142.

Por fim, no sistema jurídico francês, reiteramos o referido no ponto 3.3.3., 
mas com a seguinte ressalva: o legislador obriga à inscrição dos direitos sobre os 
imóveis, quando determináveis (especiais), sob pena não serem oponíveis aos 
outros credores 143. Este regime, aplicável, quer para os privilégios quer para as 
hipotecas, encontra-se nos art.os 2426.o e ss, do CCF, sendo a conservatória das 
hipotecas o local de inscrição indicado. 

141  Para dirimir os conflitos entre regras da mesma classe e no que diz respeito a privilégios espe-
ciais, móveis ou imóveis, ver os art.os 1926.o, 2.o e 1927.o, 2.o, ambos do CCE. Para outros desen-
volvimentos, vide RODRÍGUEz, Juan Jacinto, “La Protección del Crédito”, pp. 360 e 361.

142  Cfr. RODRÍGUEz, Juan Jacinto, “La Protección del Crédito”, pp. 361 e 362.
143  CABRILLAC, M.; MOULY, C.; CABRILLAC, S.; PÉTEL, P., op. cit., pp. 575 e 576. Ou seja, tanto 

podem recair sobre o direito de propriedade como sobre o direito de usufruto, ou sobre a enfi-
teuse ou direito de superfície sobre o local da construção. Quanto ao dever de inscrição e suas 
consequências quando não cumprido, ver pp. 581 e 637.
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Conclusão

Os privilégios creditórios, é unânime, constituem garantias das obrigações nos 
três ordenamentos analisados, não obstante no ordenamento espanhol, em sen-
tido contrário do português e do francês, serem considerados meras faculdades 
ou preferências creditícias. No entanto, se analisados os regimes dos privilégios 
gerais, quer mobiliários quer imobiliários, deparámo-nos com a desconsideração 
do caráter real daqueles por parte da doutrina portuguesa e francesa, em virtude 
de, dos mesmos não resultar a determinação dos bens objeto da garantia, nem 
daqui poder resultar uma eficácia erga omnes que caracteriza as garantias e os 
direitos reais em geral. Resumindo, os três ordenamentos reconhecem aos privi-
légios características comuns, bem como um papel semelhante que, em termos 
práticos em pouco os distingue.

Concluímos ainda que, não obstante os diversos regimes de privilégios cre-
ditórios constantes nos códigos civis de cada um dos ordenamentos analisados, 
resulta que o facto de o existir um regime especial para os privilégios creditórios 
laborais, este aproxima os regimes, sendo de precisar o seguinte:

a) O regime civil português é especialmente gravoso para os trabalhadores, 
relegando-os para os privilégios mobiliários gerais, e com uma limitação tempo-
ral deveras prejudicial (últimos seis meses) que numa graduação sem qualquer 
“apoio” do CT os relega para o décimo lugar.

b) O CT implica uma abertura exponencial da tutela dos créditos laborais, 
dado que, ao não estabelecer qualquer limite temporal, nem quantitativo nem 
qualitativo, ainda que gradue aqueles abaixo dos créditos decorrentes de despe-
sas de justiça, logo, em segundo lugar, beneficia extraordinariamente os trabalha-
dores, não fosse a morosidade processual que tanto caracteriza estes processos…

c) No sistema civil espanhol o trabalhador surge novamente mal colocado e 
restrito, quer aos privilégios mobiliários quer aos salários.

d) O sistema do ET vem melhorar substancialmente a graduação procu-
rando, por um lado, obviar, ainda que de forma mitigada, à questão da delonga 
processual, até porque não depende de um procedimento de insolvência, 
pagando logo os últimos trinta dias de salários, por ouro lado, ainda estrito a 
créditos salariais, confere aos trabalhadores uma preferência sobre as coisas ela-
borados no âmbito do contrato de trabalho, por outro lado ainda, agora por todos 
os créditos laborais mas com um limite quantitativo, confere, já não superprivilé-
gios que se impõem a todos os outros, mas privilégios singulares que cedem ante 
outras garantias reais.

e) No ordenamento espanhol o ponto desfavorável acaba por ser o do 
regresso ao CCE para os créditos não abrangidos pelo ET.

f) No âmbito do direito francês, o CCF não trata mal, em sede de privilégios 
gerais os créditos dos trabalhadores, graduados em 4.o (mobiliários) ou 2.o (imo-
biliários) lugar, não fossem as regras da subsidiariedade (só permitir excutir os 
imóveis depois de esgotados os móveis) e da preferência dos especiais sobre os 
gerais, o que acaba, de facto, por relegar os créditos laborais para um lugar dis-
tante.
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g) Em contrapartida o estabelecimento de superprivilégios, tal como no 
ordenamento espanhol, acaba por, primeiro, superar a má colocação dos créditos 
laborais, pagando nos dez dias seguintes à sessão de abertura do julgamento de 
salvaguarda, recuperação ou liquidação judicial, o equivalente a 60/90 dias de 
retribuições.

h) Considera-se que quanto aos restantes créditos o regime acabe por ser o 
do CCF, ou seja, o mesmo favorável de entre os três.

i) Em suma, num cômputo geral, o sistema português é mais forte, na medida 
em que, ainda que não gradue em primeiro lugar, abrange todos os créditos por 
igual. Fica é a incerteza do momento de recebimento dos créditos. O sistema 
espanhol reflete um maior equilíbrio entre a satisfação imediata e futura dos bens 
e sua tutela. O sistema francês, a uma tutela imediata mais significativa, junta um 
sistema de privilégios ordinários que poderão relegar os créditos laborais para 
um plano de satisfação dos créditos quase impossível.
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