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Resumo:

Atualmente, a produtividade e considerada um fator essencial no crescimento de uma
empresa e consequente economia de um pais, sendo também decisiva para determinar a
rendibilidade e competitividade de uma empresa. Desta forma, é importante estudar os
determinantes que poderdo condicionar a produtividade empresarial e impulsionar a sua

expanséo.

Assim, a presente dissertacdo tem como objetivo analisar os determinantes da
produtividade aparente do trabalho das empresas do setor téxtil em Portugal, para um
periodo compreendido entre 2010-2017. A analise efetuada, tem por base uma amostra
de 562 empresas, para a qual se recorreu a aplicacdo dos métodos GMM (Generalized
Method of Moments) e FE (Fixed Effects).

Os resultados revelam que o nivel salarial possui um impacto positivo no crescimento da
produtividade aparente do trabalho das empresas do setor téxtil portugués. Por outro lado,
0 nivel de endividamento possui um impacto negativo na produtividade aparente do
trabalho, e determinantes como o investimento em 1&D e a crise econdmica e financeira
ndo demonstram influéncia sobre a produtividade aparente do trabalho. Com resultados
divergentes nos dois modelos econométricos encontram-se o grau de internacionalizacédo

e 0 numero de horas trabalhadas.

Palavras chave: Produtividade, crescimento, divida, grau de internacionalizag&o.



Abstract:

Nowadays, productivity is considered an essential factor in the company’s growth and
the economy of the country, it is also crucial to identify the productivity and
competitiveness of the company. So, it’s important to study the determinants that can

affect it and boost it’s expansion.

Therefore, the present dissertation has the objective of analysing the determinants of labor
productivity of companies in the Portuguese textile sector, for a period between 2010-
2017. The present analysis is based on a sample of 562 companies, which used the GMM
method (Generalized Method of Moments) and FE (Fixed Effects).

The results show that the salary has a positive impact on the labor productivity growth of
Portuguese textile companies. On the other hand, debt has a negative impact on labor
productivity, and the determinants like the investment in R&D and financial and
economic crisis, don’t show an influence on labor productivity. With different results on

the two models, there are the internationalisation rate and the number of work hours.

Key words: Productivity, growth, debt, internationalisation rate.
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CAPITULO - INTRODUCAO




O nivel de produtividade condiciona o crescimento potencial de uma economia e 0
aumento dos niveis de rendimento e padrbes de vida da populacdo. Assim, torna-se
essencial compreender a evolucdo da produtividade de uma economia e os fatores que lhe
estdo subjacentes. Atualmente, em pleno 2020, pode-se verificar que tem havido uma
desaceleracdo das taxas de crescimento da produtividade do trabalho, facto que ocorre na
generalidade dos paises da Unido Europeia. No caso de Portugal, estes niveis de
produtividade encontram-se inferiores aos da média da Unido Europeia, e a recuperagao
econdmica que prevaleceu até ao inicio do presente ano, num periodo posterior a uma
crise financeira, ainda ndo permite uma significativa reducédo deste diferencial (National
Productivity Board, 2019).

O crescimento da produtividade agregada de uma economia depende nao sé da soma dos
ganhos de produtividade das empresas e outras entidades nos diferentes setores de
atividade econdmica, mas tambem da reafetacdo dos recursos disponiveis na economia.
Neste sentido, ganhos significativos de produtividade podem ser obtidos transferindo
recursos de empresas e setores com baixos niveis de produtividade para empresas e
setores mais produtivos. Uma andlise de produtividade mais desagregada, que tenha estes
efeitos em consideracdo, proporciona uma avaliagdo mais rigorosa. Segundo Cibréo
(2006), a medic&o da produtividade® é condicionada pelo tipo de empresa ou setor que se

esta a analisar e consoante 0s dados que dispomos.

Krugman (1997, p.11), refere: "Produtividade ndo é tudo, mas, a longo prazo, é quase
tudo”, e Baumol (1986, p.1084) afirma da mesma forma que "sem exageros a longo prazo
provavelmente nada é tdo importante para o bem-estar econémico quanto a taxa de

crescimento da produtividade".

Existem diversos determinantes da produtividade do trabalho de um pais, e o estudo
daqueles que desempenham um papel mais relevante nessa variavel, ¢ um tema ja
investigado por inimeros economistas, desde Adam Smith, que evidenciou o papel da
especializacdo e divisdo do trabalho (Smith, 1776), mais tarde abordada pelos

economistas classicos sobre o capital fisico, até estudos mais recentes que se focam em

! De acordo com o Eurostat (Gabinete de Estatisticas da Unido Europeia), a produtividade pode ser medida
através de duas grandes formas: PIB por pessoa empregada que visa demonstrar uma ideia geral da
produtividade das economias nacionais face a média da Unido Europeia; e a produtividade da méao-de-obra
por hora trabalhada fornecendo dados mais realistas, pois elimina as diferengas na composi¢édo de tempo
integral/composi¢do em tempo parcial da for¢a de trabalho entre paises e anos.
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fatores como a importancia do ambiente institucional, da qualidade da méo-de-obra, da
estabilidade econdmica ou em investimentos em tecnologia (Schwab, 2014).

Desta forma, o principal objetivo do presente estudo consiste em analisar 0s
determinantes da produtividade aparente do trabalho e eventual relagdo com a situagéo
financeira das empresas portuguesas do setor téxtil, para um periodo compreendido entre
2010 e 2017. Procura-se ainda estudar a eventual relacdo desses determinantes com a
sucessdo de ciclos econdmicos e passagem de um cendrio de crise para outro de pds-crise

no pais.

Em particular, as empresas do setor téxtil, sdo merecedoras de especial aten¢do, uma vez
que constituem matéria importante para o crescimento e desenvolvimento do tecido
empresarial nacional®. Por essa razdo estas empresas constituem a base fundamental do

estudo em causa.

Assim, de acordo com esta orientagcdo, a presente dissertacdo encontra-se estruturada
obedecendo a duas partes. Numa primeira parte, apresenta-se o conceito de produtividade
do trabalho e os seus determinantes, de acordo com a literatura relevante, e ainda uma
breve referéncia a influéncia da crise com o seu impacto na produtividade do trabalho; de

seguida formulam-se as hipoteses de partida para o presente estudo.

Numa segunda parte, apresenta-se uma breve andlise do setor téxtil portugués, a
metodologia econométrica adotada, seguindo-se uma carateriza¢do dos intervenientes e
do instrumento de recolha de dados, bem como o procedimento realizado para esse fim,
terminando-se com uma descricdo da analise e consequente tratamento dos dados, onde

sdo apresentados os resultados obtidos e posteriormente as conclusdes.

2 A caracterizagdo da importancia deste setor encontra-se na seccio 2.1.
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CAPITULO I - REVISAO DA LITERATURA




1.1 Produtividade do Trabalho

Embora as origens da produtividade aparente do trabalho remontem a Solow (1957),
atualmente, existe imensa literatura empirica e um crescimento cada vez maior de estudos
tedricos e empiricos sobre a produtividade do trabalho até porque esta é o mais importante
impulsionador do crescimento econdémico das empresas, e consecutivamente dos seus

paises, pois permite avaliar o desempenho e potencial econdmico dos mesmos.

Baumol (1986; citado por Harris & Moffat, 2015) menciona que sem exageros, a longo
prazo, provavelmente nada é tdo importante para 0 bem-estar econémico como a taxa de
crescimento da produtividade. Autores como Fallahi, Sojoodi e Aslaninia (2010), referem
que elevados niveis de produtividade do trabalho significam menor custo unitario e,
portanto, capacidade de a empresa igualar os pre¢os nos mercados globais. Os ganhos
medidos pelo indice da produtividade aparente do trabalho, refletem uma utilizacdo mais
eficiente dos inputs e séo reconhecidos como uma fonte importante de aumento da receita
e de bem-estar (Klenow & Rodriguez-Clare, 1997 ; Easterly & Levine, 2001).

Desta forma, o estudo dos determinantes que afetam a produtividade do trabalho ganha
relevancia, sendo fundamental verificar e analisar, ao longo do tempo, as condicionantes

passiveis de contribuirem para a melhoria da performance de uma empresa (Sousa, 2012).

1.2 Determinantes da Produtividade do Trabalho
1.2.1 Salario

A produtividade do trabalho depende de um conjunto de determinantes. De entre estes,
encontra-se o nivel salarial praticado durante o periodo no qual a relagdo empregador-
trabalhador for estabelecida, pois o nivel salarial pode determinar a produtividade e
eficiéncia de um trabalhador, sendo também uma forma de motivacdo. O nivel salarial
para Muhlau e Lindenberg (2003), pode ser medido na forma de incentivos ao trabalhador
ou na relacdo da eficiéncia com o salario, ou seja, salarios mais elevados poderdo
melhorar a moral da forca de trabalho. Weiss e Bucuvalas (1980), mencionam que um
salario elevado podera promover individuos mais produtivos a candidatarem-se a um

emprego, ou motivar os trabalhadores a permanecerem na empresa.



Shapiro e Stiglitz (1984), afirmaram que o aumento da produtividade de um trabalhador
esta relacionado com o seu rendimento, pois baixos niveis de remuneracao traduzem-se
em descontentamento entre os trabalhadores, o que podera gerar fraca produtividade.
Estes autores, também referiram que quanto maior a remuneracdo maior seria a
produtividade e que isso implicaria uma maior for¢ca no mercado, contribuindo para um
aumento da quota de mercado por parte da empresa. Ou seja, eles argumentam que maior
quota de mercado corresponde a maiores ganhos, melhores resultados, e por consequéncia
os salarios aumentariam em resultado desse crescimento. Em todos os modelos de
eficiéncia®, salarios mais elevados provocam um maior esforco por parte dos
trabalhadores, o que traduz uma maior produtividade, conciliando assim os salarios de

eficiéncia com a maximizagao dos lucros.

Desta forma, a hipotese principal veiculada pela teoria dos salarios de eficiéncia é a de
que a produtividade e o esfor¢o do trabalho estdo positivamente correlacionadas (Shapiro
& Stiglitz, 1985). Salarios mais baixos irdo induzir o esfor¢o de trabalho para niveis
inferiores, estando os trabalhadores a despender de um esforco mais reduzido para aquele
salario. Os modelos de salérios de eficiéncia sugerem que as empresas nao devem reduzir
0s seus salarios mesmo em fases de alto desemprego, isto se a produtividade depender

dos salarios, na opinido de Shapiro e Stiglitz (1985).

Gehringer, Martinez-Zarzoso e Danziger (2013), atraves de um estudo a 17 paises da
Unido Europeia no periodo de 1995 a 2007, consideram que os salarios sdo o principal
fator explicativo da produtividade do trabalho, referindo que trabalhadores mais
eficientes recebem salarios mais elevados e, assim, inddstrias que empregam
trabalhadores com maior indice de produtividade do trabalho, sdo também mais

produtivas.

Também a comprovar esta teoria, Fallahi, Sojoodi e Aslaninia (2010), num estudo a
empresas do setor da manufatura do Irdo, verificam um efeito positivo dos salarios na
produtividade aparente do trabalho, evidenciando que pagar salarios mais elevados parece

ser um bom estimulo para promover a produtividade do trabalho nas empresas industriais.

% Modelos de salario de eficiéncia baseiam-se no pressuposto de as empresas obterem melhores resultados
econdmicos ao pagarem aos seus funciondrios, salarios superiores aos estabelecidos pelo mercado (market
clearing wage). Tal como shirking model de Shapiro e Stiglitz (1984) ou o labor discipline model (Bowles,
2004).



1.2.2 Investigacéo e Desenvolvimento (1&D)

Uma empresa investe em 1&D e atividades relacionadas para desenvolver e introduzir
inovacdes de produtos e processos. Esses investimentos em conhecimento aumentam a
produtividade da empresa e alteram sua posicdo competitiva em relacdo a de outras
empresas (Doraszelski & Jaumandreu, 2013). Para aumentar a capacidade tecnoldgica
dos paises em desenvolvimento, a 1&D pode ser desenvolvida internamente (1&D interna)
ou adquirida externamente (importacdo de tecnologia). Como o caso da China estudado
por Zhao (1995), as importacBes de tecnologia possibilitam o acesso imediato as
tecnologias desejaveis, e podem contribuir para o estabelecimento da capacidade
tecnoldgica. Portanto, para este autor, 0 método para aumentar a capacidade tecnolégica
baseia-se na aposta de esforcos de longo prazo na pesquisa e desenvolvimento, o que
consequentemente ira promover a sustentacdo do crescimento econdomico e da

produtividade.

Gera, Gu e Lee (1999), preocupados com os impactos das tecnologias de informacao no
crescimento economico, decidiram estudar especificamente estes impactos na
produtividade do trabalho, para os EUA e Canadd. Como resultado, estes autores
verificaram que o0s investimentos em tecnologias sdo uma importante fonte de
crescimento da produtividade da forca de trabalho, em ambos os paises. Papadogonas e
Voulgaris (2005), defendem que a medida que a tecnologia melhora, o nivel de producéo
por trabalhador aumenta, portanto, qualquer fator como investimento em 1&D que cause
melhorias na tecnologia aumentara a produtividade empresarial. Papadogonas e
Voulgaris (2005), demonstram também, através de um estudo sobre empresas industriais
na Grécia, uma relacdo positiva entre a intensidade de equipamentos de capital e a

melhoria na produtividade empresarial.

Verspagen (1995), num estudo a 9 paises da OCDE, sugere que a pesquisa e 0
desenvolvimento possuem apenas um efeito positivo e significativo sobre a produtividade
do trabalho nas industrias de alta tecnologia, mas ndo desempenham nenhum papel nos
setores de média e baixa tecnologia. No mesmo sentido, Kafouros (2005), também através
de um estudo com dados de empresas do setor da manufatura, neste caso, aplicado ao
Reino Unido, constata que o investimento em I&D acarreta apenas um efeito positivo e
significativo nos setores de alta tecnologia, ndo mostrando impacto nas industrias de
baixa tecnologia. De acordo com Romer (1990) e Lichtenberg (1992), as despesas em
I&D tornaram-se uma das principais estratégias para assegurar 0 progresso técnico, e
7



assim inovacdo e crescimento econdémico, demonstrando a existéncia de uma relagdo
positiva entre despesas em 1&D e produto. Num estudo posterior, Jones (2005), menciona
que mais investigacdo em I&D, implica maior nimero de investigadores, potenciando a
criacdo de mais ideias e desta forma mais rendimento e crescimento. Através de um
estudo a uma amostra de empresas espanholas, Doraszelski e Jaumandreu (2013),
verificam que os gastos em pesquisa e desenvolvimento explicam variagoes significativas
no crescimento da produtividade do trabalho. Greenan, Mairesse e Topiol-Bensaid
(2001), num estudo descritivo a empresas francesas, para 0s periodos de 1986-1990 e
1990-1994, encontraram fortes evidéncias de que a adogdo de I&D se correlaciona
positivamente com a produtividade aparente do trabalho. Também para Bartel,
Ichniowski e Shaw (2007), através de estudos ao setor produtor de valvulas norte-
americano, estes concluem que a adogdo de novos equipamentos de tecnologias de
informacao altera as estratégias de negocio, movendo trabalhadores da producéo de
commodities para a producéo customizada, potenciando a eficiéncia em todos os estagios
do processo de producédo e desenvolvendo as habilidades dos trabalhadores atraves da

promoc&o de novas préaticas de recursos humanos.

1.2.3 Capital Humano

Autores como Schultz (1961), Becker (2010), Welch (1970) e Mincer e Polachek (1974),
atribuem um papel importante ao capital humano, como contribuicdo para aumentar a
produtividade empresarial. De acordo com a teoria do capital humano, este compreende
aptidoes e habilidades pessoais, que podem ser caracteristicas naturais intrinsecas da
pessoa ou adquiridas no decorrer do tempo, levando o trabalhador a auferir vantagens e
tornar-se mais produtivo (Schultz, 1961). O capital humano na vertente de nivel
educacional exerce um efeito importante sobre a produtividade do trabalho, devido ao seu
papel como determinante da capacidade de uma economia em realizar inovagdes
tecnoldgicas e nomeadamente, em proporcionar a adocdo por parte dos paises em
desenvolvimento de tecnologia estrangeira (Romer, 1990). Malerba (1992), refere que
guanto maiores as habilidades e os conhecimentos dos trabalhadores, mais facil se tornara
a introducdo e utilizacdo de novas tecnologias, pois estimulam a inovacao e aumentam o
uso eficiente dos recursos. Para estes autores, as qualificacbes e conhecimentos dos
trabalhadores possuem um efeito positivo no fornecimento de bens e servigos de uma
empresa, e consequentemente, na imagem percebida pelos seus clientes, o que podera
8



aumentar a lealdade dos clientes ja existentes e atrair novos clientes, sendo um potencial
fator de aumento de receita. Aw, Roberts e Winston (2007), mencionam a importancia do
investimento em capital humano realizado pelas empresas em termos de melhoria da
produtividade aparente do trabalho nos paises em desenvolvimento, pois este potencia o

desenvolvimento e absorgéo de novas tecnologias.

O capital humano é um importantissimo fator na influéncia dos niveis de produtividade
do trabalho, contudo trabalhadores de alta qualidade podem ndo apenas contribuir
diretamente para potenciar a produtividade, como também podem ser complementares ao
investimento em I&D, ja anteriormente abordado, promovendo a produtividade
indiretamente. Como exemplo desta evidéncia sobressai 0 caso da China, pois as
empresas chinesas, durante algum tempo, tendiam a favorecer o investimento em capital
fisico, em vez do investimento em capital humano, optando por mao-de-obra de baixo
custo na producdo de produtos. (Heckman, 2005). Bartel (1992), através de um estudo as
relagdes entre a formacgéo no trabalho, os salarios e o desempenho do trabalho, recorrendo
a registos de funcionarios de uma grande empresa de manufatura, demonstra que o capital
humano, enquanto forma de educagdo, aumenta significativamente a produtividade das
empresas. Este autor observa que 0s primeiros modelos de crescimento salarial que
eliminam o viés de heterogeneidade nos niveis salariais mostram que a formacdo possui
um efeito positivo e significativo sobre o crescimento dos salarios, observa também que
os modelos de efeitos fixos que controlam o viés de heterogeneidade no crescimento dos
salarios ainda encontram um efeito positivo e significativo da formacgdo sobre o
crescimento dos salarios, e que a formacdo, medida pelas pontuacdes e classificacdes de
desempenho leva a uma melhora no desempenho do trabalho. Black e Lynch (1996),
atraveés de um estudo sobre a qualidade educacional para a produtividade nos EUA, onde
recorreram a dados de mais de 3000 empresas privadas com mais de 20 funcionarios,
também confirmam esta teoria anteriormente referida. As descobertas destes autores
concluem que o nivel de educacdo possui um efeito positivo e significativo na
produtividade do trabalho. Para além disso, 0s seus resultados demonstram que o efeito
da formacdo da mao-de-obra fornecida pela empresa foi positiva e significativa na
produtividade, e de acordo com os resultados, esse efeito foi mais forte do que o efeito da
educacdo formal anterior. Beveren e Vanormelingen (2014), através de um estudo a
empresas belgas dos setores privado, servicos e manufatura, analisaram um conjunto de

fatores, estimados como determinantes das diferencas de produtividade entre as empresas.



Dentro de estes fatores, existe informagdo sobre capital humano, como o nivel de
educacdo e a quantidade de formacdo no trabalho recebido pelos funcionarios. Os
resultados sugerem que as empresas e setores que investem em capital humano,
oferecendo oportunidades de formacdo, e/ou contratando pessoas relativamente
qualificadas, e/ou participando ativamente do mercado internacional, superam seus

concorrentes.

1.2.4 Investimento Direto Estrangeiro (IDE)

Blomstrom, Kokko e Zejan (2000), verificaram que os setores com altos niveis de
participagdo acionista estrangeira tém maiores taxas medias de crescimento da
produtividade do trabalho, ou seja, estes autores sugerem que uma grande presenca de
empresas estrangeiras é propicia para as empresas locais se aproximarem da linha limite
da fronteira de produgéo, embora um aumento na concorréncia possa ser desestabilizador

no curto prazo.

De acordo com Pessoa (2008), o IDE fortalece a competicdo e o0 aumento da
produtividade, acarretando queda de precos de producéo e alocacdo mais eficiente dos
recursos. Porém, outros autores, como Haddad e Harrison (1993), ndo encontraram
vantagens no IDE. Através de um estudo com empresas do setor industrial de Marrocos,
estes autores sugerem que o desvio-padrdo de produtividade € menor em setores com
maior quantidade de empresas estrangeiras. Contudo, rejeitam a hipotese de que a
presenca estrangeira potencia o crescimento da produtividade de empresas domésticas.
Para além disso, Gorg e Greenaway (2002), sugerem que o IDE tem um impacto positivo
na produtividade do trabalho nos paises desenvolvidos, em contrapartida dos paises em
desenvolvimento onde esses resultados positivos sdo mais dificeis de serem observados.
Estes autores, a partir de um estudo onde estudaram as relagdes de longo-prazo entre o
IDE e a produtividade do trabalho para uma amostra de 33 paises em desenvolvimento
no periodo 1980-2005, sugerem que o IDE tem, em média, um efeito positivo de longo-
prazo sobre a produtividade nos paises em desenvolvimento, verificam também que o
aumento da produtividade do trabalho é consequéncia e uma causa da presenca de IDE,
e que existem grandes diferencas nos efeitos de longo-prazo do IDE sobre a produtividade
do trabalho entre paises. Estas diferencas entre os paises nos efeitos da produtividade no

IDE estdo negativamente relacionadas as diferencas entre paises na regulacédo do mercado
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de trabalho, enquanto ndo ha associacao estatisticamente significativa entre os efeitos de
produtividade do IDE e o nivel de capital humano, o nivel de desenvolvimento financeiro

ou o grau de abertura comercial no pais de origem.

Segundo Mayer e Ottaviano (2007), através de um estudo entre a produtividade e o grau
de internacionalizagdo de empresas europeias, aqueles autores concluem que empresas
com processo de internacionalizacdo através de IDE, apresentam niveis de produtividade
mais elevados que as empresas internas. Este estudo envolveu paises como a Bélgica,
Franca, Alemanha, Hungria, Italia, Noruega e Reino Unido. As possiveis razfes
apontadas por estes autores para comprovar esta relacdo positiva entre o grau de
internacionalizacdo através de IDE e os niveis de produtividade podem ser justificadas
pelo facto de as empresas internacionais possuirem salérios mais elevados para 0s seus
trabalhadores, haver mais capital por trabalhador e a existéncia de capital mais
qualificado, o que podera gerar maior produtividade do trabalho.

Através de um estudo a 118.300 empresas manufatureiras analisou-se a decisdo de
exportar em comparacdo com o recurso a IDE. Os resultados sugerem que as empresas
que recorrema IDE sdo distintamente mais produtivas do que as terceirizadas no exterior,
que sdo aproximadamente comparaveis aos exportadores e, por sua vez, Sa0 mais
produtivas que as empresas domesticas (Tomiura, 2007). Num estudo aos fluxos de IDE
na afluéncia da produtividade na Europa Central e Oriental, conclui-se que a entrada de
IDE desempenha um papel fundamental no crescimento da produtividade. Para alem
disso, também foi possivel verificar que o impacto do IDE na produtividade depende da
capacidade de absor¢édo dos paises e industrias recetoras (Kolasa & Bijsterbosch, 2009).
Laurence e Charles (2008), realizaram um estudo a um painel de 7 paises do Mediterraneo
para um periodo compreendido entre 1980-2000. Estes autores concluiram que o IDE
possui efeitos positivos benéficos no crescimento da produtividade, contudo estas
repercussdes encontram-se condicionadas a varios fatores do pais anfitrido, como o grau
de abertura comercial e o nivel de capital humano. Malikane e Chitambara (2017), através
de um estudo a um conjunto de 45 paises africanos no periodo de 1980-2012, encontraram
um efeito positivo, porém fraco do investimento direto estrangeiro no crescimento da
produtividade nos paises africanos, devido a sua capacidade de absorcéo limitada (atraso

relativo).
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1.2.5 Comércio Internacional

Mayer (2001), relaciona a vertente do comércio com o crescimento da produtividade,
argumentando que o comércio internacional contempla o conhecimento, evidenciando o
importante papel do capital humano no desenvolvimento econémico, caracterizado por
afetar a velocidade de adocdo da tecnologia no exterior. E que o0 comércio se baseia nas
importagcbes como uma maneira de introduzir tecnologia estrangeira (relativamente
avancada) na producdo interna, o que, por sua vez, produzird um efeito positivo na
produtividade aparente do trabalho. Este autor, refere também que determinados tipos de
importacbes, como maquinas e equipamentos relacionados com pesquisa e
desenvolvimento no exterior, geram mais transferéncia de tecnologia do que outros. Ou
seja, na medida em que as disparidades na produtividade reflitam diferencgas na tecnologia
que 0s paises usam, sera importante melhorar as politicas e instituicdes que permitem que
0s paises em desenvolvimento se beneficiem de tecnologias avangadas. O que podera
dever-se, a insuficiéncia das receitas de exportacdo, o que aumentou a restricao da balanca
de pagamentos e reduziu os efeitos benéeficos da melhoria do acesso a tecnologia

estrangeira.

As exportacoes surgem também como um dos principais determinantes da produtividade
do trabalho e do seu nivel de crescimento assente na empresa. Segundo Bernard, Eaton,
Jensen e Kortum (2003); com a diminuicdo das barreiras comerciais internas, havera uma
realocacdo melhor dos recursos e, consequentemente, as empresas mais produtivas serao
favorecidas. Os dados obtidos sugerem que as empresas que importam intermediarios e
exportam a sua producédo tendem a ser maiores e mais produtivas do que as empresas que
atuam nestes mercados, mas ndo em ambos. Portanto, o impacto do comércio na
realocacdo de recursos nas empresas importadoras pode ser tdo importante quanto as
mudancas nas empresas exportadoras. Alvarez e Robertson (2004), Salomon e Shaver
(2005) e Golovko e Valentini (2011), afirmam que a eficiéncia das empresas contempla
um efeito positivo através do fator exportacbes, porque as empresas que exportam
beneficiam de acesso a novas fontes de informacgdo e conhecimento que as vezes ndo
estdo disponiveis no mercado local, e eles podem utilizar esse conhecimento adquirido

para se tornarem mais eficientes.

Através de um estudo a empresas Coreanas para o periodo de 1980 a 2003, Kim, Lim e

Park (2009), indicam que as importacdes tém um efeito positivo no crescimento da

produtividade do trabalho. Para além disso, estes autores sugerem que 0 impacto positivo
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das importacdes decorre ndo apenas de pressdes competitivas decorrentes das
importacGes de bens de consumo, mas também de preferéncias tecnoldgicas incorporadas
nas importacdes de bens de capital e importacdes de paises desenvolvidos. Castellani,
Serti e Tomasi (2010), num estudo a empresas italianas evidenciaram que as empresas
envolvidas em ambos (importacdo e exportagdo) possuem melhores desempenhos, e as
empresas apenas envolvidas em atividades de importacdo obtém um desempenho superior
as apenas envolvidas em exportacdes. Por Ultimo, estes sugerem que no caso dos
importadores existe um forte efeito de autosselecdo e a premiacdo do desempenho das
empresas internacionalizadas correlacionam-se relativamente mais com o grau de
diversificacdo geografica e setorial das importac6es. Cassiman, Golovko e Martinez-Ros
(2010), através de um estudo de dados em painel a um conjunto de empresas de
manufatura espanholas, encontraram fortes evidéncias de que a produtividade e as
exportacOes estdo positivamente relacionadas. Estes descobrem também que as empresas
sdo também influenciadas pelas decisdes de inovacdo, o que podera induzir pequenas
empresas ndo exportadoras a entrarem no mercado da exportacdo, e consequentemente

potenciarem os niveis de produtividade.

1.2.6 Financiamento

Aghion, Angeletos, Banerjee e Manova (2010), sugerem que condi¢bes de crédito
limitadas podem afetar os investimentos de melhoria da produtividade de uma empresa,
ou seja, condicionam a participacdo do investimento em I1&D. Chen e Guariglia (2013),
atraveés de um estudo a empresas do setor da manufatura chinesas, analisam o impacto do
financiamento interno na produtividade das empresas, evidenciando que a produtividade
é significativamente restringida pela disponibilidade de financiamento interno. Estes
autores sugerem que o aumento da acessibilidade das financas as empresas podera
melhorar diretamente a produtividade ao nivel da empresa. A melhoria da produtividade
pode, assim, ser o canal crucial através do qual o desenvolvimento financeiro podera
afetar o crescimento. Também Krishnan, Nandy e Puri (2014), através de um estudo a
uma amostra de empresas americanas, estudaram como um aumento exégeno na oferta
de crédito afeta a produtividade. Desta forma, descobriram que o aumento no acesso das
empresas ao financiamento leva a um aumento da produtividade do trabalho. Neste

contexto, Chen e Guariglia (2013), através de um estudo a uma amostra de empresas
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chinesas de manufatura para o periodo de 2001 a 2007, evidenciam que a produtividade
se encontra significativamente limitada pela disponibilidade de finangas internas.

Segundo Aghion, Angeletos, Banerjee e Manova (2007; citado por Gongalves & Martins,
2016), as restricdes financeiras desempenham um papel crucial no crescimento
econodmico, influenciando as decisfes de poupanca e investimento, consequentemente
causando impacto positivo no crescimento da produtividade do trabalho. Este impacto
ocorre quando os mercados financeiros estimulam investimentos de longo prazo em
projetos de aumento de capital. A Comissdo Europeia (2014; citado por Gongalves &
Martins, 2016), menciona que o crescimento da produtividade do trabalho se encontra
limitado pela disponibilidade de fundos internos, pois as empresas necessitam de manter
um s6lido desempenho financeiro para que os bancos emprestem os fundos necessarios,
ocorrendo desta forma uma ligacdo entre o crescimento da produtividade e o

financiamento interno.

1.2.7 Estrutura de Capital

Outro determinante que condiciona a produtividade do trabalho é a estrutura de capital,
pois esta esta vinculada a riscos de faléncia e pode restringir a empresa a obter os fundos
necessarios para investir em atividades que potenciem o aumento da produtividade.
Jensen (1986), menciona que niveis mais elevados de divida potenciam os esforgos dos
gestores em aumentar o desempenho da empresa, a fim de evitar a faléncia, podendo na
perspetiva deste autor aprimorar o desempenho da produtividade. Nickell e Nicolitsas
(1999), dizem que a produtividade podera ser aprimorada numa empresa com alto nivel
de endividamento, pois os trabalhadores podem trabalhar na ameaca das possibilidades

de faléncia.

Nucci, Pozzolo, Molise, Einaudi e Schivardi (2005), através de um estudo a empresas
manufatureiras de Italia, examinam a ligacdo entre a produtividade e a sua estrutura de
capital. Estes encontram evidéncias de um efeito negativo significativo entre as duas
variaveis nestas empresas, consistente com teorias da estrutura financeira das empresas
baseadas em custos de faléncia, conflitos de interesse entre acionistas e detentores de
dividas e direitos de controlo, que preveem que as empresas menos alavancadas tém uma
maior participacdo de ativos imateriais e, uma produtividade maior. Estes autores referem

que as suas descobertas possuem fortes implicagdes politicas, sugerindo que intervencdes
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que favorecem o financiamento de mercado podem ter efeitos substanciais na
produtividade agregada. Os resultados s&o interpretados como evidéncia de que o
financiamento baseado no mercado (equity) pode ser importante para aumentar a
produtividade agregada, uma vez que nesse estudo a alavancagem parece ter um efeito
negativo, noutros verifica-se o inverso, como € o caso de Margaritis e Psillaki (2010), que
estudaram a associagé@o entre estrutura de capital, estrutura de propriedade e eficiéncia
para uma amostra de empresas francesas de manufatura em trés setores. Estes utilizaram
medidas de desempenho, analisando se as empresas mais eficientes optam por mais ou
menos divida na sua estrutura de capital, testando duas hip6teses. Numa primeira hipétese
testaram o efeito da eficiéncia na alavancagem e a validade das duas hipoteses
concorrentes em diferentes opgBes de estrutura de capital. Numa outra hipotese,
avaliaram a relacdo direta entre alavancagem e eficiéncia. Os resultados indicam que nao
ha relacdo estatisticamente significativa entre a estrutura de propriedade e o desempenho
das empresas, contudo estes autores encontraram evidéncias de que uma alavancagem
mais elevada esta associada a uma eficiéncia aprimorada em toda a gama de dados.
Através de um estudo ao efeito da pressdo financeira sobre o crescimento da
produtividade do trabalho em empresas manufatureiras da Alemanha, realizado por Koke
(2001), verificou-se que a pressao financeira possui um efeito positivo no crescimento da
produtividade do trabalho, sendo maior quando o montante da divida bancéria ¢é elevado,
devido a mudancas de propriedade que poderdo suceder aumentos de rotatividade da

administracao, alienacdes de ativos e demissdes de funcionarios.

Jensen (1986), refere que niveis mais elevados de divida estimulam os esforcos dos
gestores em aumentar o desempenho das suas empresas, com 0 objetivo de evitar a
faléncia. Contudo, Coricelli, Driffield, Pal e Roland (2012), argumentam que a
alavancagem financeira pode afetar negativamente os niveis de produtividade do
trabalho. Estes argumentam que embora niveis mais fracos de alavancagem possam
suportar o crescimento da produtividade, este efeito é revertido a medida que as empresas
se tornam mais endividadas. Ou seja, depois de atingir um certo limite, os custos da divida
superam os beneficios da divida e podem originar um efeito negativo no crescimento da
produtividade. No entanto, se uma empresa mantém consistentemente altos niveis de
alavancagem, € provavel que o problema de excesso de divida se intensifique. Isso, por
sua vez, pode potencialmente reduzir os incentivos da empresa para investir em atividades

de aumento de produtividade ou (e) fazer com que as empresas desviem recursos de tais
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atividades, a fim de atender ao acumulo de divida (Coricelli, Driffield, Pal & Roland,
2012).

1.2.8 Produto Potencial e Crise Financeira

A avaliacdo da evolugéo da produtividade do trabalho depende de um fator fundamental
denominado de produto potencial. Quer o seu nivel quer a sua taxa de crescimento
fornecem informacéo importante para avaliar a evolugdo passada, presente e futura de
uma economia, e contribuem também, para a elaboracéo de politicas adequadas, de forma
a melhorar-se o desempenho da mesma e das empresas. O produto potencial depende da
capacidade para conjugar a quantidade e qualidade dos meios de producdo de forma

eficiente, que € muito influenciada pelo papel desempenhado pelas instituicdes.

Produto potencial é o nivel de produto alcancado quando uma economia estd em pleno
emprego de recursos e tem uma taxa de inflagdo constante (Grech, 2014). Contudo, Grech
(2014), argumenta que o uso completo de todos os fatores de producdo ndo é
economicamente viavel, pois 0s custos marginais aumentam acentuadamente, e excedem
as receitas marginais, com altos niveis de utilizacdo dos fatores. Este refere tambem, que
0 produto potencial pressupbe a utilizacdo Otima de recursos conforme as restricoes
econdmicas predominantes nos mercados de fatores, como a taxa de desemprego. Para
Okun (1962), o produto potencial é definido como o nivel de produto que pode ser
alcancado sem colocar pressdo positiva ou negativa na inflacdo. No entanto para Arora &
Bhundia (2003), o produto potencial consiste no produto obtido com taxas historicas de

utilizacdo dos fatores trabalho e capital e a produtividade do trabalho.

Existe muito pouca evidéncia cientifica sobre o impacto das crises financeiras no produto
potencial, contudo para Orphanides, Porter, Reifschneider, Tetlow e Finan (2000),
ignorar esta dependéncia, podera desempenhar julgamentos incorretos do tamanho do

hiato* do produto.

A crise financeira pode impactar a producdo potencial por meio de varios canais diretos
e indiretos. Os efeitos diretos sdo visiveis em todos 0s elementos da funcéo de producdo,

nomeadamente mao-de-obra, capital e produtividade do trabalho:

4 O hiato do produto corresponde a diferenca entre o produto observado de uma economia (PIB) e a
estimativa do produto potencial relativamente ao produto potencial.
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A crise financeira reduz os incentivos para investir em capital, diminuindo a procura por
produtos e aumentando a incerteza sobre os retornos do investimento e os prémios de
risco (R. Pindyck, 1991; R. S. Pindyck & Solimano, 1993). Além disso, as empresas
podem ter que lidar com condigdes de financiamento de investimentos menos vantajosas
devido a padrdes mais rigidos de concessdo de empréstimos na forma de um aumento do

custo real dos empréstimos e / ou da oferta limitada de crédito.

Enfraquecendo a situacdo do mercado de trabalho, a crise financeira pode levar a um
aumento da taxa estrutural de desemprego (Ball, 2009). Esse € particularmente o caso de
economias com instituic@es rigidas do mercado de trabalho (Blanchard & Wolfers, 2000;;
Bassanini & Duval, 2009).

O efeito das crises nas taxas de participacdo da forca de trabalho €, em teoria, ambiguo,
pois dois efeitos concorrentes estdo em jogo. De facto, a perda de rendimentos pode
incentivar os assalariados a procurar emprego e ingressar na forca de trabalho (efeito
adicional do trabalhador). Ao mesmo tempo, a alta taxa de desemprego pode desencorajar
os trabalhadores a procurar um novo cargo (efeito desanimado). Alguns deles sairdo da
forca de trabalho para investir na acumulacdo de capital humano ((Martin & Rogers,
1997); (Martin & Ann Rogers, 2000)). Evidéncias da literatura sugerem que o efeito
desencorajado do trabalhador pode ser significativo (EImeskov & Pichelmann, 1993),
embora também haja evidéncias de que o efeito encorajado do trabalhador também pode

ser importante, principalmente para mulheres (Debelle & Vickery, 1998).

O efeito na produtividade total dos fatores € a priori incerto. Por um lado, os gastos em
inovacdo sdo ciclicos e provavelmente reduzidos em massa em momentos de crise,
diminuindo a produtividade do trabalho. Também é provavel que prémios de risco mais
altos afetem a expansdo de 1&D. Por outro lado, as empresas podem ter incentivos mais
fortes para reestruturar e / ou melhorar sua eficiéncia em periodos de crise para limitar

suas perdas.

Além disso, uma crise financeira pode alterar a producéo potencial. De facto, as crises
geralmente desencadeiam respostas politicas das autoridades pablicas para atenuar a crise
econémica (Reinhart & Rogoff, 2008). As vezes, as politicas de estabilizacdo podem ter
efeitos a longo prazo. Por um lado, o investimento em infraestrutura provavelmente
aumentara a producdo potencial. Por outro lado, outras politicas podem prejudicar o

crescimento a longo prazo quando introduzem distor¢fes ou incentivam a tomada
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excessiva de riscos. Ao mesmo tempo, medidas fiscais temporarias podem levar a um
aumento permanente no tamanho do governo e nos niveis de divida, que, por sua vez,

terdo efeitos negativos no crescimento (Afonso & Furceri, 2010).

No geral, o sinal e a amplitude do efeito das crises financeiras no produto potencial sdo
uma questao empirica. Dado que a maioria dos mecanismos listados acima provavelmente
reduzirdo o produto potencial, é forte a suspeita de que o efeito final serd negativo. Uma
abordagem baseada em estudos de eventos sugere que a evidéncia do efeito de crises no
produto potencial é mista (Haugh, Ollivaud & Turner, 2009).

1.3 Defini¢éo das Hipoteses

De acordo com as evidéncias documentadas na revisdo de literatura previamente
apresentada e indo ao encontro do objetivo principal deste estudo, que consiste na
avaliacdo do papel dos varios determinantes da produtividade aparente do trabalho das
empresas portuguesas do setor téxtil, elaborou-se um conjunto de hipoteses de partida
para o estudo em causa. Para além do estudo do papel dos véarios determinantes da
produtividade (como, por exemplo: nivel salarial, nivel de endividamento ou nivel de
internacionalizacdo), pretende-se avaliar se a produtividade das empresas podera ser
condicionada pela situacdo financeira das mesmas e se as relacdes de dependéncia
estudadas sdo influenciadas pelos ciclos economicos (crise ou pds-crise), pelo que se
pretende ainda perceber o eventual impacto que a crise financeira em Portugal podera ter

tido nas relagdes antes referidas.

Partindo do suporte contextual construido neste primeiro capitulo da dissertacéo,

pretende-se que o estudo desenvolvido discuta as seguintes hipoteses:
I. O nivel salarial influencia positivamente a produtividade do trabalho.

Shapiro e Stiglitz (1985), afirmam que a produtividade esta relacionada com o nivel
salarial, defendem também que salarios mais elevados irdo induzir os trabalhadores num
maior esforco de trabalho, e consequentemente aumentar a produtividade do trabalho.
Estes constatam empiricamente que a produtividade do trabalho e o nivel salarial estéo

positivamente relacionados.

I1.  Investimento em I&D influencia positivamente a produtividade do trabalho.
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Papadogonas e Voulgaris (2005), defendem que qualquer investimento em 1&D implica
melhorias na tecnologia, o que consequentemente, influenciard a produtividade do
trabalho. Desta forma, estes autores afirmam que existe uma relagdo positiva entre o

investimento em 1&D e a produtividade.

1. O grau de internacionalizagdo influencia positivamente a produtividade do
trabalho.

O grau de internacionalizacdo influencia positivamente a produtividade do trabalho,
concretamente o comércio na forma de exportagdes no PIB influencia positivamente a
produtividade do trabalho, pois as empresas encontram-se expostas a novas fontes de
informacdo e conhecimento e ainda beneficiam de abertura a novos mercados. Autores
como Golovko e Valentini (2011), afirmam que as empresas que exportam evidenciam
novas fontes de informacdo e conhecimento, diminuindo barreiras comerciais e
proporcionando a melhor realocacao dos recursos, o que as podera tornar mais eficientes
e influenciar positivamente a produtividade do trabalho, assim como o nivel de

crescimento assente na empresa.

IV. O nivel de endividamento influencia negativamente a produtividade do trabalho,

pois esta encontra-se associada a riscos de faléncia das empresas.

Esta hipOtese procura comprovar a evidéncia empirica de autores como Coricelli,
Driffield, Pal e Roland (2012), que afirmam que empresas endividadas, reduzem o
investimento em atividades de aumento de produtividade, o que se traduz num efeito

negativo no crescimento da produtividade.

V. O ndmero de horas trabalhadas influencia positivamente a produtividade do
trabalho (Filho, Pessba & Veloso, 2010);

Regra geral, 0 aumento do tempo dispensado para o trabalho ird aumentar a producdo mas
com efeito incerto na produtividade. Autores como Filho, Pessbéa e Veloso (2010),
defendem que o acréscimo do numero de horas trabalhadas, desempenha um efeito
positivo na produtividade do trabalho, pois um aumento do tempo despendido para o
trabalho, podera gerar uma subida da produtividade. Estes autores salientam que a
ocorréncia de um maior nimero de horas trabalhadas dentro das empresas se refletira

positivamente no rendimento final de cada trabalhador e na produtividade empresarial,
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contudo para este aumento de produtividade geralmente os trabalhadores s&o motivados

através de fatores como o aumento do nivel salarial.

VI.  Epocas de crise influenciam negativamente a produtividade do trabalho (Afonso
& Furceri, 2010).

Esta hipotese procura evidéncia empirica para perceber se a crise econdmica e financeira
verificada em Portugal teve um impacto negativo na produtividade do trabalho. Afonso e
Furceri (2010), referem que uma crise econémica e financeira podera ter efeitos negativos
no crescimento das empresas. Pois empresas afetadas pela crise geralmente sofrem
medidas politicas que podem incentivar a divida, reduzir o poder de compra e diminuir a

produtividade e crescimento das empresas.

VII. O nivel de endividamento influéncia a produtividade do trabalho, sob a hipotese

de uma relacdo néo linear.

Esta hipdtese surge da necessidade de se estudar a relacdo entre a produtividade e o nivel
de endividamento das empresas, e a eventual hipotese de que a produtividade podera
variar consoante o nivel de endividamento, sob a forma de uma curva em U invertido.
Koke (2001), afirma que a divida podera influenciar positivamente a produtividade do
trabalho impulsionando o seu crescimento, devido a mudancas de propriedade e no
esforco dos gestores em aumentar o desempenho das empresas. Complementarmente,
Cecchetti, Mohanty e Zampolli (2011), referem evidéncias empiricas que mostram que
aléem de um certo limiar, um superior nivel de endividamento reduz o crescimento
potencial e consequente produtividade, o que pode indicar uma relagdo nao linear e

concava (em forma de U invertido).
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CariTuLO I1 — ESTUDO EMPIRICO
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2.1.  Caracterizacdo do Setor Téxtil Portugués

De acordo com a Aicep Portugal Global em 2018, o setor téxtil investe na investigagéo,
desenvolvimento e no seu crescente reconhecimento internacional. Possui também uma
forte capacidade exportadora, atingindo 80% da sua produgdo e vendendo para 189
paises. Este setor representa 3% do PIB e 10% do total das exportaces nacionais. As
suas exportacdes desde 2013, cresceram cerca de 5%, em média anual. Do seu total, cerca
de 60,24% incidem em vestuario, enquanto os restantes 40% sdo referentes a materiais

téxteis.

A Industria Téxtil e Vestuario (ITV), percorreu diversas fases em Portugal, de expansao,
declinio e recuperacdo, como se pode observar no Quadro 1, que apresenta a evolugdo
dos principais indicadores do setor, de acordo com os dados da Associacdo Téxtil e
Vestuario de Portugal (ATP).

Quadro 1-/ Industrias Téxteis e Vestuario / Evolucao dos Principais Indicadores / 2015-2018

Produgdo {milhdes €)

Saldo BC (milhdes €}

Fonte: ATP para 2019 (com base nas previsdes do INE e nas estimativas da ATP).

Com base nos ultimos dados disponiveis na Associacédo téxtil e Vestuario de Portugal
(2019), o setor téxtil e vestuario engloba 6.000 sociedades e 5.900 empresas individuais
(das quais, 38% relativas ao subsetor do vestuario). Estas empresas representam cerca de
8% do total de volume de negocios da industria transformadora nacional, 19% do

emprego da industria transformadora e 10% das exportacdes nacionais.

Relativamente a produtividade aparente do trabalho referente ao setor téxtil, apresenta
uma evolucao positiva, com um aumento de 12,8 para cerca de 16,7 milhares de euros,

entre os anos de 2010 e 2016 (Direcdo-Geral das Atividades Econdmicas, 2018).
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Gréfico 1 - Industrias de Téxteis e Vestuario / Evolugdo da produtividade aparente do trabalho

18,000 16,676
15477 15829
16,000 14,435

14000 | 12885 12927 13284

12,000 + T T T T T .
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Fonte: Fichas de Tecido Empresarial das IndUstrias Téxteis e Vestuario elaboradas pela DGAE
(com base nas previsGes do INE).

Em relagdo a autonomia financeira, segundo o Banco de Portugal (2016), o récio de
autonomia financeira da industria téxtil e vestuario foi de 38%, tendo crescido 7p.p., em
relacdo a 2012. A autonomia financeira média foi de 45% nas grandes empresas, 39% nas
PME e 6% nas microempresas. Verificou-se que 0s téxteis registaram uma autonomia

financeira mais elevada (42%), em comparacdo ao vestuario (31%).

2.2.  Metodologia e Definicdo da Amostra

O presente estudo empirico utiliza dados em painel englobando informacéo de grandes,
médias e pequenas empresas téxteis portuguesas, recolhida da base de dados SABI da

Bureau Van Dijk para a construcdo das variaveis utilizadas.

A consulta da SABI (Sistema de Analise de Balancos Ibéricos) decorreu no ano de 2020,
permitindo a identificacdo de 2723 empresas portuguesas do setor téxtil e vestuario (CAE
13 e 14, respetivamente), respeitando o0s critérios de serem, empresas portuguesas,
encontrarem-se em estado ativo, classificarem-se como sociedade por quotas, sociedade
unipessoal por quotas ou sociedade andnima, e terem sido constituidas até 31 de
dezembro de 2017.

Pretende-se a analise dos objetivos propostos na dissertacdo, testando as hipoteses

anteriormente desenvolvidas, para o periodo compreendido entre 2010 e 2017.

Apos a recolha dos dados provenientes da SABI procedeu-se a um processo de tratamento
e limpeza dos respetivos dados, de forma a construir-se as variaveis pretendidas para o

estudo, detetando e removendo possiveis anomalias ou erros existentes (detetar
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duplicados ou incongruéncias de formatag&o), com o objetivo de se melhorar a qualidade
dos dados.

Este processo de tratamento dos dados consistiu na aplicacdo de um conjunto de filtros,
nomeadamente, a eliminacao de todas as observacdes sem valores registados necessarios
para a construcdo das variaveis utilizadas no estudo, ou seja, eliminacdo das empresas
que no periodo em estudo, ndo possuissem dados completos de todas as variaveis. Assim,
a amostra final é composta por um painel balanceado de 562 empresas, correspondendo
a um conjunto de 4496 observacdes. Esta redugdo do nimero de empresas deveu-se ao
facto de muitas das empresas inicialmente presentes ndo possuirem dados para todas as

variaveis em estudo.

Apobs esta limpeza, no Rstudio recorreu-se ao processo de winsorize, ou seja, foram
tratados os outliers, ou seja, 0s valores extremos que se encontravam fora dos limites de
1,5 x Amplitude Interquartil, de maneira que, se substituiu as observacdes fora do limite
inferior pelo valor de 5% quantil e aqueles que se encontravam acima do limite superior

pelo valor de 95% quantil.

2.3. Definicdo das Variaveis
2.3.1. Variavel Dependente

P: a produtividade do trabalho é considerada a variavel fundamental do estudo em causa.
Esta foi obtida atraves da divisdo do volume de negdcios de cada empresa, em cada um
dos respetivos anos estudados, pelo namero de funcionarios em cada ano, obtido através

da variavel correspondente a pessoas remuneradas e ndo remuneradas, extraida da SABI.

2.3.2. Variaveis Independentes

Salario: A variavel foi criada através da divisdo do valor de gastos com pessoal pelo

namero total de trabalhadores (pessoas remuneradas e ndo remuneradas).
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Al: esta varidvel denominada de ativos intangiveis® indica o nivel de investigagio e
desenvolvimento nas empresas. Esta apresenta-se em valores absolutos como

inicialmente recolhida pela SABI.

Horastrab: a variavel horas trabalhadas per capita, refere-se a divisdo do valor total de

horas trabalhadas por homens e mulheres pelo nimero total de trabalhadores.

Divida: a variavel divida financeira foi criada através da juncdo dos financiamentos ndo
correntes com os financiamentos correntes, tendo sido posteriormente dividida pelo

passivo.

VnTotal: esta variavel é denominada de volume de negdcios total, abrangendo as vendas
totais e prestacdes de servicos.

Grauinter: o grau de internacionalizacdo foi determinado através da soma das vendas e
prestacOes de servicos referentes aos mercados intracomunitario e extracomunitario,

tendo sido posteriormente dividida pelo valor de volume de negdcios total.

AF: esta variavel denominada de autonomia financeira, é determinada pelo quociente
entre o capital préoprio e o ativo. Este racio financeiro ird ser utilizado para avaliar a

estrutura de capital de uma empresa.

DummyCrise: € uma variavel dummy que identifica o periodo de crise e assume o valor
de 1 para o periodo de crise financeira e anos de presenca de Troika (2010-2014) e o valor

de zero para o periodo pds-crise financeira (2015-2017).

2.3.3. Modelo Econométrico

No ambito desta dissertacdo, sera utilizada uma base de dados em painel, a qual sera
aplicado um modelo de regressao linear estimado através do Método GMM (Generalized
Method of Moments) e o0 Modelo FE (Fixed Effects).

Para a escolha do melhor modelo a utilizar foram testados varios modelos econométricos,
considerando-se um grau de significancia de 5%. Inicialmente testou-se o método de
estimacdo OLS (Ordinary Least Squares) contra a alternativa de um modelo de Efeitos

Fixos, analisando-se se deveria ser considerada a especificidade de cada individuo ou ndo

5 Ativos Intangiveis sdo bens que ndo possuem existéncia fisica (por exemplo: software).
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(hipdtese nula), tendo-se obtido um p-value < 5% para o teste F realizado, 0 que sugeriu
que se deveria optar pelo modelo LSDV (Least Squares Dummy Variables). De seguida,
procedeu-se ao Hausman Test, o qual segundo Hausman (1978), permite decidir se se
deve optar pelos efeitos fixos ou pelos efeitos aleatdrios (hipotese nula). Através do
respetivo teste obteve-se um p-value < 5%, de forma que, rejeita-se a opgao pelos efeitos
aleatorios e deve-se optar pelo modelo de efeitos fixos.

Tendo por base a regressdo com base num modelo linear com efeitos fixos, foram
aplicados varios testes para analise das hipoteses classicas de estimacdo. Com o objetivo
de validar a hipotese de variancia constante dos residuos de estimagdo, recorreu-se a
aplicacdo do teste de Breusch-Pagan, o qual permite verificar se os residuos apresentam
uma variancia constante (homocedasticidade), hipdtese nula, ou se a variancia dos
residuos nao é constante (heterocedasticidade). Apos aplicacdo do respetivo teste obteve-
se um p-value < 5%. Logo, existe um problema de heterocedasticidade. De seguida, para
testar a ndo existéncia de multicolinearidade recorreu-se ao coeficiente de correlagdo de
Pearson, o qual varia entre -1 e 1 e permite avaliar a intensidade entre as variaveis. Para
um nivel de significancia de 5%, todos os coeficientes obtidos apresentam um p-value
<5%, de maneira que, as variaveis apresentam todas correlacdes diferentes de zero entre
Si.

Na avaliagdo dos fatores que impulsionam a produtividade do trabalho, alguns
determinantes podem apresentar carater potencialmente enddgeno e, por essa razao,
optou-se também por outra estimacéo adequada para controlar estes possiveis problemas
da endogeneidade e heterogeneidade ndo observaveis. No pressuposto de influéncia
dessas caracteristicas podem existir correlagdes entre alguns dos coeficientes das
variaveis explicativas e os termos de erro que influenciam esses coeficientes. De forma a
dar resposta a estes possiveis inconvenientes e dado o ndo cumprimento de alguns
pressupostos classicos, decidiu-se proceder a aplicacdo do modelo GMM (Generalized

Method of Moments), segundo Blundell e Bond, (1991), como inicialmente referido.

2.3.4. Estatistica Descritiva

Na tabela abaixo, estdo apresentados os valores referentes a média, maximos, minimos e
desvio-padréo, das variaveis enunciadas anteriormente. Para o periodo de estudo (2010-

2017), o Grau de Internacionalizacdo apresenta um valor médio de 40%, o que significa
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que do total do volume de negdcios gerado pelas empresas da amostra em média cerca de
40% sdo referentes a exportacfes; a Autonomia Financeira tem um valor médio de 23%,
0 que indica que a atividade da empresa é em grande parte financiada por capitais alheios;
a Divida apresenta um valor médio de 27% significando que do total de divida das
empresas cerca de 27% se refere a divida. A variavel Salario apresenta um valor médio
de aproximadamente 11003 euros por ano (0 que significa que o salario médio mensal
corresponde a, aproximadamente, 917 euros), no periodo em estudo; em relacdo aos
Ativos Intangiveis, em média as empresas portuguesas do setor téxtil despendem 70,91
euros neste tipo de ativos (esta média foi calculada com base nas empresas que
apresentam valor nos varios anos em estudo, uma vez que em muitas delas o valor
correspondia a zero, assim: 2017 a média correspondente a, aproximadamente, 56,52
euros; 56,68 euros em 2016; 60,83 euros em 2015; 64,84 euros em 2014, 74,18 em 2013;
89,23 euros em 2012; 83,66 euros em 2011; e 90,17 euros em 2010); em relagdo ao
Volume de Negocios, estas empresas possuem, aproximadamente, um volume de
negocios médio de 3629 milhares de euros. A variavel Horas Trabalhadas apresenta um
valor médio de, aproximadamente, 1578 horas, no periodo em estudo, o que perfaz uma

média de cerca de 6 horas diarias (tendo em consideragédo apenas dias Uteis).

Tabela 1- Estatistica Descritiva da Amostra

Variaveis Média Maximo Minimo Desvio-padrao
P (€) 52484 192169 0 53104,41
Saléario (€) 11002,94 21514,5 0 4800,303
Al (€) 70,91 4857,87 0 179,70
Divida (%) 27 59,51 0 1,89
Horastrab.(horas) 1577,85 4695,6 0 592,46
VnT (Milhares €) 3629,16 17637,26 0 5871,50
Grauinter. (%) 40 1 0 0,40
AF (%) 23 97 -36,96 1,06

Fonte: Elaboragéo Prépria
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2.3.5. Matriz de Correlagdo de Pearson

A Tabela 2 apresenta as correlacbes parciais entre a variavel dependente e as

independentes. Esta matriz dos coeficientes de correlagcdo explica a relagdo entre duas ou

mais variaveis, que pode variar de -1 (perfeitamente negativo) a +1 (perfeitamente

positivo). O valor de 0 significa que ndo ha relacdo entre variaveis. De forma a ter um

modelo preciso, todos os valores devem estar ligeiramente distantes de 1. No caso de

haver um valor de correlagéo superior a 0,80, isso significa que existe multicolinearidade,

pois o valor encontra-se muito proximo de 1, o que pode afetar a importancia do modelo.

Tabela 2 - Matriz de Correlacdo de Pearson

P Salério Al Divida Horastrab. VnT  Grauinter. AF
P 1,000
Salario 0,487 1,000
Al 0,220 0,324 1,000
Divida 0,002 -0,003 0,023 1,000
Horastrab. 0,189 0,724 0,146 -0,013 1,000
vnT 0,505 0465 0,457 0,022 0,185 1,000
Grauinter. 0,183 -0,011 -0,061 0,019 -0,116 -0,045 1,000
AF 0,099 0,135 0,145 0,003 0,056 0,090 0,090 1,000

Fonte: Elaboracéo Prépria

Ao analisar a tabela acima, pode-se verificar que ndo existe multicolinearidade, pois 0s

valores de correlacdo entre as variaveis estdo abaixo de 0,80 para um horizonte temporal

de 2010-2017. Isso significa que todas as varidveis independentes sdao adequadas para

serem analisadas através dos modelos FE e GMM. Os coeficientes com sinal negativo

traduzem uma relacdo negativa entre as variaveis.
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2.4. Andlise dos Resultados
2.4.1. Estimacédo por GMM

Considerando as especificidades da amostra e os resultados de varios testes estatisticos
utilizou-se 0 modelo GMM (Generalized Method of Moments) de forma a validar as

hipoteses de partida descritas no ponto 1.3. Apresentam-se de seguida os resultados
obtidos do modelo.

Tabela 3 - Resultados do Modelo GMM

Variaveis Estimate  Z-Value Pr(>|z|) Sigl\rlji\;ieclédnecia
Lag (P, 1) 0,1189 2,1087 0,034966 *
Salario 3,4189 9,9093 <2,2e-16 ok
Divida -93,6606 -1,9163 0,055323
HorasTrab. 3,1870 2,6297 0,008546 *x
VnTotal 2,2502 6,8666 6.573e-12 xxx
Graulnter. 2608,7716 1,0832 0,278730
Al -16,2485 -0,7488 0,453949
AF -165,0456  -1,6545 0,098018

DUMMYCRISE  820,0965 1,8232 0,068266

*** nivel de significncia de 0,1%; ** nivel de significancia de 1%; * nivel de significancia de 5%; . nivel de
significancia de 10%

Ao realizar o modelo GMM, obteve-se no teste de Sargan um p-value = 0,42708; no Autocorrelation teste (1) um p-

value = 0,059885; no Autocorrelation teste (2) um p-value = 0,24864 e no Wald test um p-value =< 2,22e-16.

Fonte: Rstudio

Ao analisar a Tabela 3, verifica-se que para um grau de significancia de 10% a maioria
das variaveis em andlise sdo estatisticamente significativas, com excecao das variaveis

Grau de Internacionalizacdo (Graulnter.) e Ativos Intangiveis (Al).

Relativamente a hipdtese de partida I, que menciona que existe uma influéncia positiva
entre o nivel salarial e a produtividade do trabalho, constata-se que existem evidéncias de
gue a mesma possa ser valida, uma vez que confirma os resultados anteriormente

apresentados por autores como Gehringer, Martinez-Zarzoso e Darzinger (2013). Assim,
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a variavel Salario estatisticamente significativa a um nivel de 0,1%, revelando que um
aumento de 1 euro no salério dos trabalhadores das empresas da amostra geram uma
subida de 3,42 euros na produtividade aparente do trabalho das mesmas empresas,
mantendo-se o resto constante. O que sugere que trabalhadores com salarios mais
elevados serdo mais produtivos, o que consequentemente aumentard 0s niveis de

produtividade das empresas.

No que diz respeito a hipotese de partida I1, a variavel Ativos Intangiveis ndo se mostrou
como estatisticamente significativa no modelo, o que ndo permite analisar a validada da

mesma.

Em relacéo a hipdtese 111 podemos verificar que sobre o Grau de Internacionalizagdo ndo
se confirma a hipdtese evidenciada, contudo a varidvel Volume de Negdcios Total
(VnTotal) apresenta-se estatisticamente significativa e verifica-se que a mesma apresenta
uma influéncia significativa, o0 que sugere que o volume de negdcios no seu todo
influenciara positivamente a produtividade do trabalho, ou seja, as empresas de maior
dimensdo, em meédia, apresentam maior produtividade do trabalho. De acordo com a
estrutura de capital, apresentada na hipotese 1V, podemos verificar que o endividamento
das empresas, associado a riscos de faléncia influencia negativamente a produtividade do
trabalho, tal como mencionado por Coricelli, Driffield, Pal e Roland, (2012), pois podera

restringir as empresas em obterem os fundos necessarios para aumentar a produtividade.

De acordo com a hipétese V, podemos verificar que as horas trabalhadas apresentam uma
influéncia positiva na produtividade do trabalho, validando a hipotese apresentada. Esta
variavel é estatisticamente significativa a 1%, sugerindo que um aumento de 1 hora
trabalhada gere um aumento de 3,187 euros na produtividade do trabalho, mantendo-se o

resto constante.

Em relacdo a hipdtese de partida VI, pode-se verificar que a variavel dummy “crise” é
estatisticamente significativa e apresenta um coeficiente positivo, sugerindo que a
passagem de um ano de expansao econdémica para um ano de crise, ceteris paribus, gera
um aumento de 820 euros na produtividade do trabalho, o que ndo valida a hipotese de

que os ciclos de crise tenham efeitos negativos na produtividade.
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2.4.2. Estimacéao por FE

Realizaram-se também regressdes usando o modelo FE (Fixed Effects), de forma a poder-
se comparar com 0 modelo GMM.

Tabela 4 - Resultados do Modelo FE

Variaveis Estimate Z-Value Pr(>|z|) Sigl\rlji\;ieclédnecia
Salario 49143e-02  4,8549  1,246e-06 Fkk
Divida -2,0579e+02  -1,2000  0,2302144

HorasTrab. -2,5201e-01  -3,4466  0,0005728 Fxx
VnTotal 1,9660e-01 32,7100 <2,2e-16 folekal
Graulnter. 2,6813e+02  3,6811  0,0002350 xxx
Al -2,9440e+00  -2,4059  0,0161715 *
AF -1,6217e+01  -0,6004  0,5482663

*** nivel de significancia de 0,1%; ** nivel de significancia de 1%; * nivel de significancia de 5%; . nivel de

significancia de 10%

Ao realizar 0 modelo FE, obteve-se no R-Squared um p-value = 0,28829; no Adj. R-Squared um p-value = 0,28606 e
no F-Statistic um p-value < 2,22e-16.

Fonte: RStudio

Através dos resultados deste modelo apresentados na tabela 4, verifica-se que ao contrario
do modelo GMM apenas a variavel Divida ndo € estatisticamente significativa e todos 0s

coeficientes do modelo FE apresentam valores bastante inferiores ao anterior modelo.

De acordo com a tabela 4, as variaveis Salario, Volume de Negdcios Total (VnTotal) e
Grau de Internacionalizacdo (Graulnter.) ao possuirem coeficientes positivos e
estatisticamente significativos sugerem que poderdo ter uma influéncia positiva na
produtividade do trabalho. Contrariamente, as variaveis Horas Trabalhadas (HorasTrab.),
Ativos Intangiveis (Al) possuem coeficientes negativos e estatisticamente significativos,

0 que poderd indicar a presenca de uma influéncia negativa na produtividade do trabalho.

A variavel Salario evidencia uma influéncia positiva em relacdo a produtividade do
trabalho, confirmando a hipdtese de partida I. Neste modelo, podemos verificar que a

hipdtese Il ndo é validada, ou seja, o investimento em I&D néo influéncia positivamente
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a produtividade do trabalho, pelo contrario, refutando resultados anteriormente
apresentados por autores como Papadogonas e Voulgaris (2005). Em relagéo a hipotese
I11 verifica-se que esta é validada, o grau de internacionalizacdo possui uma influéncia
positiva na produtividade do trabalho, apresentando os mesmos resultados de estudos
anteriormente apresentados, como o caso do estudo de Malikane e Chitambara (2017).
De acordo com a hipotese IV, o endividamento gera uma influéncia negativa na
produtividade do trabalho, tal como no modelo anterior. Contrariamente ao modelo
anterior, a variavel Horas Trabalhadas (HorasTrab.) apresenta um resultado oposto ao
anterior, refutando a hipétese V. Em relacéo a hipétese V1, esta ndo podera ser analisada,
pois a variavel Crise (DummyCrise) é expurgada pelo modelo, uma vez que o modelo FE
ndo pressupBe variaveis dummy, pois neste modelo a especificidade de cada individuo é

representada por um coeficiente invariante ao longo do tempo.

2.4.3. Validagédo dos Modelos

Na tabela 5 encontra-se apresentada uma tabela resumo dos resultados obtidos em cada

um dos modelos para todas as hipdteses em estudo.
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Tabela 5 - Tabela resumo dos resultados obtidos pelos modelos GMM e FE

- Descricdo da Validacé&o por o
(0)
Hipdtese (n°) Hipotese GMM Validacé&o por FE
Influéncia positiva
do nivel salarial na o ) o ]
| o Hipdtese validada Hipotese validada
produtividade do
trabalho

Influéncia positiva

do investimento em Nao valida

Néo valida
I 1&D na (valida-se a hipétese (valida a hip6tese
produtividade do inversa) inversa)
trabalho
Influéncia positiva
do grau de Néo valida

Il internacionalizagéo

na produtividade do
trabalho

(valida-se a hipétese Hipdtese validada

inversa)

Influéncia negativa
do nivel de
endividamento na
produtividade do
trabalho

Hipdtese validada Hipdtese validada

Influéncia positiva

do n° de horas Nao valida
V

trabalhadas na Hipdtese validada (valida-se a hipotese

produtividade do inversa)
trabalho
Influéncia negativa ) . ) )
) Néo valida Néo valida
da crise na . o B )
Vi o (valida-se a hipotese (variavel ndo
produtividade do )
inversa) estudada no modelo)
trabalho
Fonte: Elaboracédo Propria

Ap0s as regressdes acima apresentadas, em funcdo de uma eventual hipotese de que a
produtividade varie com o endividamento sob a forma de uma curva em U invertido,

repetiu-se as regressdes dos modelos GMM e FE com a introdugdo de uma nova variavel
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denominada Endividamento, resultando da variavel Divida ao quadrado. Contudo, através
do modelo GMM com a introducdo desta nova variavel, o modelo ndo se torna valido
através do teste de Sargan. Relativamente ao modelo FE, este apresentou-se como valido,
mas a nova variavel Endividamento ndo se tornou estatisticamente significativa no

modelo, 0 que ndo se tornou relevante para o estudo.

Na tabela 6, encontram-se apresentados os resultados da regressdo para 0 modelo GMM,

considerando a introducdo da nova variavel Endividamento.

Tabela 6 — Resultados do Modelo GMM com variavel endividamento ao quadrado

Variaveis Estimate Z-Value Pr(>|z|) Sigl\rlji\;ie(!édnecia
Lag (P, 1) 1,0000e+00  3,8237e+14  <2,2e-16 ok
Salario 4,9006e-16  1,1724e+00  0,24103
Divida 5,3735e-14 1,1550e-01  0,90805
HorasTrab. -9,3016e-15  -4,0490e+00 5,144e-05 il
VnTotal 1,7651e-16 ~ 9,0350e-01  0,36629
Al -4,7651e-16  -7,6830e-01  0,44229
AF 2,4244e-11  2,4198e+00  0,01553 *
DUMMYCRISE -8,9804e-12  -5,0488e+00 4,445e-07 Fxk
ENDIVIDAMENTO  3,8858e-14  2,3605e+00  0,01825

*** nivel de significncia de 0,1%; ** nivel de significancia de 1%; * nivel de significancia de 5%; . nivel de

significancia de 10%

Ao realizar o modelo GMM, obteve-se no teste de Sargan um p-value <2,22e-16; no Autocorrelation teste (1) um p-
value = 0,37426; no Autocorrelation teste (2) um p-value = 0,46922 e no Wald test um p-value =< 2,22e-16.

Fonte: RStudio
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Na tabela 7, estdo apresentados os resultados da regressdao pelo modelo FE, com a

introducédo da nova variavel Endividamento.

Tabela 7 - Resultados do Modelo FE

Variaveis Estimate  Z-Value Pr(>|z|) Sigl\rlwii\liieclédnecia
Salério 0,0489 4,8321 1,396e-06 Fkk
Divida -6,9800 -0,4578 0,6471

HorasTrab. -0,2521 32,6842 <2,2e-16 folekal
VnTotal 0,1963 32,6842 <2,2e-16 folekal
Graulnter. 261,967 3,6046 0,00032 Fxx
Al -3,0925 -2,5411  0,0110853 *
AF -15,4148 -0,5701  0,5686391

ENDIVIDAMENTO -0,0055 -0,0160  0,9872003

*** nivel de significancia de 0,1%; ** nivel de significancia de 1%; * nivel de significancia de 5%; . nivel de

significancia de 10%

Ao realizar o modelo FE, obteve-se no R-Squared um p-value = 0,2881; no Adj. R-Squared um p-value = 0,28571 e no
F-Statistic um p-value < 2,22e-16.

Fonte: Elaboracao Propria

De seguida, como analise de robustez efetuou-se novamente a regressdo do modelo

GMM, tendo-se recorrido a criacdo de varias subamostras:

= Empresas de grande e pequena dimenséo (considerando o valor médio da variavel
Volume de Negdcios, ou seja, empresas de grandes dimensao possuem um valor
médio igual ou superior a 3629,16 M€ e empresas de pequena dimensao um valor
inferior a média);

= Empresas com elevada produtividade e de menor produtividade (considerando o
valor médio da variavel Produtividade, ou seja, igual ou superior a média

possuem elevada produtividade e inferiores menor produtividade);
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Atraveés da tabela 8, pode-se verificar que ndo sendo validada a hipétese nula do teste de
Sargan, ou seja, ndo estando garantida a qualidade das variaveis instrumentais usadas no
modelo GMM, néo se pode discutir a validacdo das diferentes hipoteses de partida para o

grupo de grandes empresas.

Tabela 8 - Modelo GMM para empresas de grande dimenséo

Variaveis Estimate  Z-Value Pr(>|z|) Sigl\r|1ii\1:?<!édnecia
Lag (P, 1) 0,2131 3,5408 0,0003989 Fxx
Salério 2,5619 5,3310 9,770e-08 Fxx
Divida 75,3975 1,5222 0,1279522
HorasTrab. 3,8042 1,4405 0,1497305
VnTotal 22,0814 8,0430 8,764e-16 xxx
Graulnter. 2115,1272  0,2142 0,8303594
Al -5,6997 -0,2225 0,8239116
AF -210,9071  -0,3208 0,7483436

DUMMYCRISE  1124,5034 1,1751 0,2399702

*** nivel de significancia de 0,1%; ** nivel de significancia de 1%; * nivel de significancia de 5%; . nivel de

significancia de 10%

Ao realizar o modelo GMM para uma amostra de empresas de grande dimenséo, obteve-se no teste de Sargan um p-
value = 0,00072666; no Autocorrelation teste (1) um p-value = 0,16028; no Autocorrelation teste (2) um p-value =
0,42876 e no Wald test um p-value =< 2,22e-16.

Fonte: RStudio
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Na tabela 9, verifica-se que ndo é possivel rejeitar a hipdtese de que ndo haja
autocorrelacdo de 12 ordem pelo que a andlise aos resultados obtidos ndo pode ser

realizada.

Tabela 9 - Modelo GMM para empresas de pequena dimenséo
Variaveis Estimate  Z-Value Pr(>|z|) Sigl\rlwl,i\liieclédnecia
Lag (P, 1) 1,4379e-01 1,5144 0,129937

Salério 2,9459e+00  4,8017 1,573e-06 Frk
Divida -1,805e+02  -2,3016 0,021358 *
HorasTrab. 4,6800e+00  2,4317 0,015030 *
VnTotal 1,5008e+01  9,4854 <2,2e-16 falalel
Graulnter. 1,0137e+04  2,6604 0,007804 **
Al 1,4218e+01  0,5281 0,597398
AF -3,075e+03  -2,8052 0,005029 **

DUMMYCRISE  1,0204e+03  1,3552 0,175339

*** nivel de significancia de 0,1%; ** nivel de significancia de 1%; * nivel de significancia de 5%; . nivel de

significancia de 10%

Ao realizar o modelo GMM para uma amostra de empresas de grande dimensdo, obteve-se no teste de Sargan um p-
value = 0,10071; no Autocorrelation teste (1) um p-value = 0,30918; no Autocorrelation teste (2) um p-value = 0,452
e no Wald test um p-value =< 2,22e-16.

Fonte: RStudio

Para uma amostra de empresas com elevada produtividade, verifica-se atraves da tabela
10, que apenas as varidveis Salario, Horas Trabalhadas, Volume de Negdcios Total e
Ativos Intangiveis sdo estatisticamente significativas. Neste caso, a Unica das quatro
variaveis estatisticamente significativas que refuta a hipotese de partida apresentada
anteriormente é a varidvel Ativos Intangiveis, pois esta demonstra uma influéncia

negativa na produtividade do trabalho, ndo confirmando a hipdtese I1.

Em comparacdo com a amostra total, verifica-se que os resultados sdo semelhantes a

excecdo da variavel divida que ndo surgiu como estatisticamente significativa.
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Tabela 10 - Modelo GMM para empresas com elevada produtividade

Variaveis Estimate Z-Value Pr(>|z|) Sigl\:lii\li?clédnecia
Lag (P, 1) 2,4193e-01 10,8848  <2,2e-16 ok
Salério 1,6700e+00 2,3339  0,019599 *

Divida 6,4160e+02 0,1116 0,911162
HorasTrab. 6,2678e+00 2,9162  0,003544 x*
VnTotal 2,4199e+00 2,1705  0,029970 *

Graulnter. 6,9486e+03 0,4833  0,628880

Al -5,047e+01 -1,7931 0,072962

AF -8,2190e+03  -0,8598  0,389923

DUMMYCRISE  1,8850e+03 1,4968  0,134433

*** nivel de significancia de 0,1%; ** nivel de significancia de 1%; * nivel de significancia de 5%; . nivel de

significancia de 10%

Ao realizar o modelo GMM para uma amostra de empresas de grande dimensdo, obteve-se no teste de Sargan um p-
value = 0,014203; no Autocorrelation teste (1) um p-value = 0,049954; no Autocorrelation teste (2) um p-value =
0,3213 e no Wald test um p-value =< 2,22¢-16.

Fonte: RStudio

Na tabela 11, apresentam-se os resultados para uma amostra de empresas com reduzida
produtividade. Nesta amostra, verifica-se que as variaveis Salario, Horas Trabalhadas,
Volume de Negocios Total e Grau de Internacionalizacdo sdo as Unicas variaveis
estatisticamente significativas no modelo. Contudo, todas estas variaveis apresentam uma

influéncia positiva na produtividade do trabalho, o que valida as hipdteses correspondes.

Em comparacdo com a amostra anterior, observa-se que a uma amostra para empresas
com reduzida produtividade obtém melhores resultados que a anterior, pois apesar de na
sua maioria os resultados serem semelhantes, neste a variavel Grau de Internacionalizacédo
é estatisticamente significativa validando a hipdtese 1V. Por outro lado, nesta amostra a
varidvel Ativos Intangiveis ndo se apresentou como estatisticamente significativa no

modelo.
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Tabela 11 - Modelo GMM para empresas com reduzida produtividade

Variaveis Estimate  Z-Value Pr(>|z|) Sigl\:lii\li?clédnecia
Lag (P, 1) 0,1291 0,7689 0,441977
Salério 1,9789 3,9659 7,312e-05 Fxx
Divida -29,2481 -0,9646 0,334743
HorasTrab. 3,2088 2,2037 0,027542 *
VnTotal 2,0739 3,2224 0,001271 e
Graulnter. 6669,6408  2,3938 0,016674 *
Al -20,6288 -0,7350 0,462331
AF -213,1763  -1,3318 0,182938

DUMMYCRISE  791,0198 1,2108 0,225956

*** nivel de significancia de 0,1%; ** nivel de significancia de 1%; * nivel de significancia de 5%; . nivel de

significancia de 10%

Ao realizar o modelo GMM para uma amostra de empresas de grande dimensdo, obteve-se no teste de Sargan um p-
value = 0,37369; no Autocorrelation teste (1) um p-value = 0,57823; no Autocorrelation teste (2) um p-value = 0,5085
e no Wald test um p-value =< 3,2311e-07.

Fonte: RStudio
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CAPITULO IV — CONCLUSAO
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A presente dissertacao teve como principal objetivo identificar e analisar a influéncia dos
determinantes da produtividade aparente do trabalho no setor téxtil portugués para um
periodo compreendido entre 2010-2017. Nesse sentido, foram recolhidos dados da SABI

correspondentes a 562 empresas do setor.

Num primeiro capitulo foi realizada uma revisdo de literatura relevante para o nosso
estudo. J& no segundo capitulo procedeu-se a uma caracterizacao do setor téxtil portugués,
uma vez que as empresas consideradas neste estudo pertencem a este setor e foi também
referida e explicada a importancia do setor para a economia do pais. No capitulo terceiro
recorreu-se a apresentacdo da amostra e das variaveis a utilizar no presente estudo e
definicdo das correspondentes hipGteses. Por Ultimo, procedeu-se ao célculo das
regressdes economeétricas, procurando-se identificar quais os efeitos das variaveis
consideradas exdgenas sobre a produtividade aparente do trabalho. Foram consideradas
duas estimagdes, uma através do método de FE (Fixed Effects) e outra pelo GMM
(Generalized Method of Moments). Apos isto, como andlise de robustez usou-se
novamente o0 modelo GMM, tendo-se recorrido a criagcdo de varias subamostras (empresas

de grande e pequena dimensdo; empresas de elevada e menor produtividade).

Os resultados verificados séo, globalmente, coincidentes com os apresentados em estudos
defendidos por varios autores no Capitulo 1. Relativamente ao nivel salarial, os resultados
alcancados no setor téxtil portugués revelam um impacto positivo que esta variavel possui
no crescimento das empresas, 0 que revela que o aumento dos salérios dos trabalhadores,
se podera traduzir em ganhos de produtividade nas empresas do setor. No entanto, em
relacdo ao investimento em I&D, salienta-se que os resultados ndo foram favoraveis, nao

se tendo comprovado a influéncia positiva na produtividade do trabalho.

Entretanto, no que diz respeito ao grau de internacionalizacdo os resultados ndo foram
consistentes em ambos 0s modelos para se avaliar concretamente a sua influéncia na
produtividade do trabalho, 0 mesmo sucede com o nimero de horas trabalhadas. Ja em
relacdo ao nivel de endividamento, os resultados demonstram que esta tem um impacto
negativo na produtividade do trabalho; ou seja, no setor téxtil portugués o aumento de
divida por parte das empresas resulta num decréscimo da produtividade. Por fim, ndo foi
possivel validar uma potencial influéncia negativa da crise econdmica e financeira na

produtividade do trabalho do setor téxtil portugués.
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Refira-se que uma investigacdo futura passaria por alargar este estudo a um maior nimero
de setores e incluir um maior nimero de determinantes, além dos referidos, com especial
enfase para o capital humano e IDE, abordados na revisdo de literatura, mas nao
analisados nas regressdes econométricas, com o objetivo de se analisar com maior
exatiddo a influéncia dos fatores que tendem a influenciar a produtividade do trabalho e

se existe ou ndo uma linha comum entre todos os setores alvos de analise.

Uma possibilidade seria realizar uma investigacdo alargada incluindo os setores da
industria transformadora, agricultura e servicos. Recorrendo também a um maior nimero
de determinantes como a distingdo entre género (homens e mulheres), investimento em
capital fisico, localizacdo geogréfica, nivel de liquidez da empresa, capital humano,

investimento direto estrangeiro ou a politica econémica do mercado.

Deve mencionar-se também que foram encontradas algumas limitacbes no presente
estudo, de entre estes salienta-se que se poderia tentar obter dados novos acerca da
motivacao dos trabalhadores das empresas, através de um eventual questionario realizado
diretamente aos trabalhadores, tais como: em que grau avalia as suas relagcdes
interpessoais dentro da empresa; em que grau avalia a relagdo com o empregador; se se
sente contente por representar a empresar ou em que grau avalia a introducdo de
atividades socias na empresa, como avalia o clima social da empresa. Uma outra limitagédo
encontrada resulta do facto de a produtividade do trabalho se caracterizar como sendo
uma variavel limitada em comparacéo com a produtividade total dos fatores de producéo.
Para terminar, em estudos seguintes deveria ser considerada a utilizacdo de modelos de
regressdao com lag temporal, pois é de admitir que certas variaveis s6 influenciem a
produtividade alguns anos depois de se terem verificado, como o caso da 1&D, o que
implicaria a utilizacdo de variaveis independentes desfasadas 1 ou 2 anos face as variaveis

dependentes.
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