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Resumo

Num mundo globalizado como o que vivemos hoje, em que a interdependéncia
econdmica entre 0s paises é cada vez mais visivel, o investimento direto estrangeiro
(IDE) tem vindo a assumir enorme importancia. De uma forma geral considera-se que o
IDE tem vérios impactos no pais recetor, entre 0s quais nas exportacfes. A nivel
empirico, apesar da maioria dos estudos considerar que existe uma relagdo positiva entre
a entrada de IDE e as exportacdes, existem também estudos que evidenciam que essa
relacdo pode ndo ser significativa. Uma vez que se verifica falta de consenso em relagéo
ao efeito que o IDE tem nas exportacBes do pais recetor e os estudos mais recentes se tém
focado sobretudo em paises em desenvolvimento, o presente trabalho visa analisar o
papel do IDE nas exportacdes da industria portuguesa. Recorrendo a dados sobre 13
setores da indUstria portuguesa para o periodo 2005 a 2014, os resultados obtidos, através
do método dos efeitos fixos, indicam que o IDE, medido pelo peso das empresas
estrangeiras no total do emprego da industria, teve um impacto positivo nas exportacoes.
Contudo, quando medido em funcdo do peso no volume de negdcios, o impacto do IDE
nas exportagOes revelou-se estatisticamente ndo significativo. Estes resultados néo
sofreram alteracfes com a introducdo de uma variavel dummy para controlar os efeitos da
crise de 2008-2011.

Palavras-chave: Investimento Direto Estrangeiro, exportacdes, Portugal



Abstract

Foreign direct investment (FDI) has become increasingly important in a globalized world
such as the one we live in today, where economic interdependence between countries is
increasingly visible. It is generally considered that FDI has several impacts in the host
country, including on exports. At the empirical level, although most studies consider that
there is a positive relationship between FDI inflows and exports, there are also studies
that show that this relationship may not be significant. Since there is a lack of consensus
regarding the effect that FDI has on the exports of the host country and the most recent
studies have focused mainly on developing countries, this paper aims at analyzing the
role of FDI in Portuguese industry exports.

Using data from 13 Portuguese industry sectors for the period 2005 to 2014, the results
obtained through the fixed effects method indicate that FDI, measured by the weight of
foreign firms in the total employment of the industry, had a positive impact on exports.
However, when measured by the weight of turnover, the impact of FDI on exports was
not statistically significant. These results have not changed with the introduction of a

dummy variable to control the effects of the 2008-2011 crisis.

Keywords: Foreign Direct Investment, exports, Portugal
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1. Introducio: motivacoes, objetivos e questiao de investigacio

O Investimento direto estrangeiro (IDE) tem um papel fundamental na integracdo
econOdmica internacional. Com o quadro politico adequado, o IDE pode providenciar
estabilidade financeira, promover o desenvolvimento econémico e melhorar o bem-estar
da sociedade (OECD, 2008). O IDE cria oportunidades de emprego, estimula a
transferéncia de tecnologia e agiliza o acesso a mercados estrangeiros (Adams, 2009). O
crescimento das exportacdes do pais recetor tem, também, vindo a ser apontado como
um importante contributo do IDE (Abor e Harvey, 2008; Greenaway, Sousa e Wakelin,
2004; Aitken, Hanson e Harrison, 1997), justificando, assim, as politicas dos paises para

atrair investimento estrangeiro.

De acordo com Caves (1996) e Helleiner (1989), (cfr. Zhang e Song, 2000), o IDE pode
afetar as exportacbes de forma direta e indireta. Os efeitos diretos referem-se as
exportacOes realizadas pelas filiais estrangeiras, enquanto o impacto indireto € relativo

aos efeitos nas atividades exportadoras das empresas locais.

A teoria do comércio internacional sugere que as exportacfes fluem a partir de setores
com vantagens comparativas e que as entradas de IDE, em geral, ttm em vista explorar
essas mesmas vantagens, fazendo com que a produtividade global do pais recetor seja
reforcada (Kemme, Nikolsko-Rzhevskyy e Mukherjee, 2014). Se o motivo é investir
num pais de forma a aproveitar a vantagem comparativa do mesmo (investimento
motivado pela procura de recursos e eficiéncia) o IDE pode contribuir para o
crescimento das exportacbes. Por outro lado, se o IDE tiver como principal motivo
tentar ganhar quota de mercado no pais de destino (investimento motivado pela procura
de mercados) poderd ndo ter impacto sobre as exportacdes (Sharma, 2003).
Empiricamente, contudo, a maioria dos estudos tem chegado a conclusdo de que o IDE
tem de facto um efeito positivo nas exportaces do pais recetor (Rahmaddi e Ichihashi,
2013; Zhang e Song, 2000). No entanto, apesar da extensa literatura, os estudos mais
recentes tém-se focado sobretudo em paises em desenvolvimento, atraves duma anélise
ao nivel do pais, negligenciando assim uma anélise com dados a nivel setorial, em

paises desenvolvidos.



Segundo dados do Banco de Portugal (Aicep, 2015), o stock de IDE na economia
portuguesa aumentou 14,9% entre 2010 e 2014 e as exportagdes aumentaram, no
mesmo periodo, 29,7%. Desta forma, torna-se pertinente avaliar se, de facto, o aumento
do IDE tem contribuido para a dinamizacdo das exportacées portuguesas. E sobre este
mesmo tema que este trabalho se desenvolver, contribuindo para enriquecer a literatura

existente, procurando responder a seguinte questdo de investigagéo:

Terd o IDE recebido contribuido para o sucesso exportador dos diferentes setores da

industria portuguesa?

A andlise do impacto do IDE nas exportacfes da industria portuguesa serd efetuada
através do recurso a uma analise multivariavel com dados em painel, focando 13 setores
no periodo de 2005 a 2014.

De forma a responder a questdo de investigacdo, o presente trabalho sera dividido em
varios capitulos e sec¢Bes. No capitulo 2 encontra-se uma revisdo de literatura tedrica e
empirica sobre o impacto do IDE nas exportacbes do pais recetor. No capitulo 3 é
descrita a metodologia e explicado o modelo e varidveis utilizadas. No capitulo 4
apresentam-se e discutem-se os resultados da estimacdo do modelo economeétrico
utilizado para analisar o impacto do IDE recebido nas exportagdes da industria
portuguesa. Por fim, sdo apresentadas as conclusdes, evidenciam-se as limitagcdes do

estudo e sugerem-se vias de andlise para investigacédo futura.



2. Revisao de literatura sobre o impacto do IDE nas exportacoes

O presente capitulo de revisdo de literatura encontra-se dividido em vérias sec¢des. Em
primeiro lugar, na Sec¢édo 2.1, é definido o conceito de IDE. Na Seccéo 2.2 analisam-se
os efeitos tanto diretos (2.2.1), como indiretos (2.2.2) que o IDE pode ter sobre as
exportacBes do pais de acolhimento. Por fim, a Seccdo 2.3 € composta por uma revisdo
de literatura empirica, onde se sintetizam os estudos empiricos que se debrugam sobre o

impacto do IDE nas exportagdes do pais de acolhimento.

2.1 Definig¢éo de IDE

O investimento direto estrangeiro (IDE) € definido como um investimento que envolve
uma relacdo de longo prazo e que reflete um interesse duradouro e controle por uma
entidade residente numa economia (investidor direto estrangeiro ou a empresa-mae)
numa empresa residente numa economia diferente (empresa afiliada ou filial
estrangeira) (UNCTAD, 2005). O IDE implica que o investidor exerca um grau
significativo de influéncia na gestdo da empresa residente na outra economia. Este
investimento envolve tanto a transacdo inicial entre as duas entidades, como todas as
transacdes subsequentes entre ambas e entre as filiais estrangeiras (UNCTAD, 2005).
Os fluxos de IDE incluem o capital fornecido pelo investidor estrangeiro a uma empresa
subsidiaria quer de forma direta, quer através de empresas relacionadas. O IDE tem trés
componentes: capital social, lucros reinvestidos e empréstimos intra-empresas
(UNCTAD, 2005).

O IDE € mais do que capital, podendo materializar-se sobre a forma de tecnologia,
métodos de gestdo e redes de contacto globais, que contribuem para o crescimento da
competitividade do pais recetor (Kojima, 1973; 1975; Blomstrom e Kokko, 1998).
Dessa forma, o IDE faz aumentar a capacidade produtiva e a eficiéncia da empresa. Mas
ndo soO, gera também beneficios para toda a inddstria, através da disseminacdo de
tecnologia e de praticas de gestdo que podem ajudar as empresas a melhorarem e

tornarem-se mais bem preparadas para competir em mercados internacionais (Rahmaddi



e Ichihashi, 2013). Assim, segundo Rahmaddi e Ichihashi (2013), é expectavel que o
IDE produza um impacto positivo nas exportac6es do pais recetor.

2.2 Impacto do IDE nas exportacdes — Abordagem tedrica

Zhang e Song (2000) referem que o pais recetor pode aumentar as suas exportacoes,
beneficiando dos fluxos de IDE recebidos, uma vez que consideram que as empresas
multinacionais (MNES) possuem vantagens que levam para os mercados estrangeiros
onde entram, tais como redes de marketing globais j& estabelecidas. De uma forma
geral, os efeitos do IDE sobre as exportagdes do pais recetor sdo divididos em dois
tipos: diretos e indiretos. Segundo Caves (1996) e Helleiner (1989), (cfr. Zhang e Song,
2000), os efeitos diretos referem-se as exportacGes realizadas pelas subsidiarias
estrangeiras das MNEs enquanto os efeitos indiretos dizem respeito a influéncia do IDE
nas atividades exportadoras das empresas locais. Nas Seccdes seguintes exploram-se 0s

efeitos diretos e indiretos do IDE nas exportacdes.

2.2.1 Efeitos diretos do IDE nas exportac6es

Os efeitos diretos do IDE nas exportacbes do pais recetor estdo estritamente
relacionados com 0s motivos para a realizacdo do IDE. Segundo Dunning e Ludan
(2008) existem 4 motivacBes principais para a producdo internacional (ou seja, para a
realizacdo de IDE): procura de mercados, procura de eficiéncia, procura de recursos e
procura de ativos estratégicos. De acordo com os autores, a procura de mercados
verifica-se quando as empresas procuram explorar novos mercados ou proteger aqueles
onde ja estdo presentes atraves de exportacdo. A procura de recursos tem como objetivo
ter acesso a fatores de producdo mais baratos, quer ao nivel de matérias-primas, quer ao
nivel de médo-de-obra. A procura de eficiéncia é caracteristica do IDE que tem em vista
racionalizar a estrutura de abastecimento e de distribuicdo da empresa, ao nivel da
reducdo dos custos de transporte e coordenacdo e da exploracdo de economias de escala.
Por fim, a procura de ativos estratégicos passa pela aquisicdo de recursos avangados,

inexistentes no pais de origem, e esta geralmente associada a estratégias de longo prazo.



Atendendo as diferentes motivagoes para o IDE, podem ser identificados varios tipos de
investimento direto estrangeiro, os quais influenciardo de forma diferente as
exportacGes do pais recetor. Tradicionalmente a literatura sobre o IDE identifica dois
tipos de investimento: horizontal e vertical. Mais recentemente, autores como
Greenaway e Kbneller (2007) e Ito (2013) consideram que esta representacdo €
insuficiente face a evolucdo dos padrBes de IDE. Assim, os estudos destes autores

acrescentaram o modelo de plataforma de exportacéo (export-platform model).

De acordo com Markusen (1984), através do IDE horizontal, as empresas instalam
unidades produtivas, semelhantes as que possuem no pais de origem, em Varios
mercados para explorarem 0s seus ativos especificos e evitar custos de transporte e
barreiras ao comércio. No IDE vertical, por sua vez, de modo a explorar os diferenciais
de custo dos fatores de producdo, verifica-se a transferéncia das atividades intensivas
em trabalho para paises abundantes em mao-de-obra ndo qualificada, enquanto que as
atividades qualificadas e intensivas em capital permanecem no pais de origem
(Helpman, 1984). Beugelsdijk, Smeets e Zwinkles (2008) relacionam o IDE horizontal
com procura de mercado e o IDE vertical com procura de eficiéncia/procura de
recursos. Opinido semelhante é partilhada por Girma, Gorg e Pisu (2008) e Javorcik
(2004), os quais relacionam IDE horizontal com orientacdo para o mercado do pais
recetor e IDE vertical com orientacdo exportadora. Por sua vez, de acordo com
Markusen e Maskus (2002), o modelo knowledge-capital ! integra motivacdes
horizontais e verticais para o IDE num unico modelo de equilibrio geral das empresas

multinacionais.

O modelo knowledge-capital, segundo Markusen e Maskus (2002), prevé que o IDE
horizontal domina quando os mercados de ambos 0s paises sdo de grande dimenséo e 0s
paises sdo semelhantes em termos de dotacdo relativa de fatores. As economias de
escala ao nivel da empresa, provenientes dos custos fixos associados aos ativos de
conhecimento que a empresa possui, ddo origem as empresas horizontais. Segundo
Lankhuizen (2014) esses ativos de conhecimento tém uma caracteristica de bem publico
e uma vez criados podem ser transferidos para as subsidiarias estrangeiras a um custo

adicional relativamente baixo. As empresas produzem os mesmos produtos/servigos,

! 0 modelo Knowledge-capital é um modelo hibrido, desenvolvido por Markusen (1995) e testado por
Carr, Markusen e Maskus (2001), que combina motivagdes verticais e horizontais.



tanto no pais de origem como no pais recetor do IDE (Liu e Nunnenkamp, 2011). Desta
forma, e uma vez que o IDE horizontal tem como objetivo abastecer fundamentalmente
o mercado local do pais recetor, o0 respetivo impacto nas exportacdes desse pais tende a
ser reduzido (Sharma, 2003).

Em relacdo ao IDE vertical, este verifica-se e predomina em situacGes em que 0s paises
diferem em termos de dimensdo e de dotacdo relativa de fatores (Lankhuizen, 2014;
Markusen e Maskus, 2002). As empresas procuram assim beneficiar do diferencial de
preco dos fatores de producdo, verificando-se uma tendéncia de investimentos em
paises cujos fatores produtivos sdo mais baratos (Dunning e Lundan, 2008; Mariotti,
Mutinelli e Piscitello, 2003). Uma vez que as atividades da sede da empresa sao
assumidas como tendo uma utilizacdo maior de méao-de-obra qualificada do que a
producdo, quando este tipo de mdo-de-obra é escassa no pais de destino relativamente
ao pais de origem as empresas sao motivadas a fazer uma separagdo geogréafica das
atividades (Lankhuizen, 2014). Esta separacédo verifica-se ainda com mais frequéncia
quando, para além de se verificar a diferenca relativa em termos de abundancia de mao-
de-obra qualificada, o pais de origem é de pequena dimensdo e o pais de destino é
grande. Neste sentido, algumas atividades que utilizam mao-de-obra qualificada, como
investigacdo e desenvolvimento (I&D), ficam localizadas onde esse tipo de mé&o-de-
obra é relativamente mais barata, ou seja, 0 pais de origem, sendo mais tarde fornecidas
as unidades produtivas estrangeiras a custos mais baixos do que aqueles verificados no
caso das mesmas serem desenvolvidas nesses mercados (Carr et al., 2001). Desta forma,
as atividades mais qualificadas (investigacdo e desenvolvimento, marketing,
planeamento, entre outras) ficam localizadas na sede da empresa (no pais de origem)
enguanto aquelas mais diretamente relacionadas com a producdo e, portanto, nao tdo
qualificadas, sdo deslocalizadas para os paises com mdao-de-obra mais barata
(Lankhuizen, 2014).

Em sintese, o IDE vertical é tradicionalmente relacionado com o desejo das empresas
multinacionais de realizar atividades de producdo intensivas em mdo-de-obra ndo
qualificada em locais que s@o relativamente abundantes nesse tipo de mao-de-obra
(Braconier, Norback e Urba, 2005; Markusen,1995). Segundo Liu e Shu (2003), este
tipo de IDE, tendencialmente, faz aumentar as exportagdes do pais recetor, em termos

de “produtos baseados em recursos”.



Por fim, falta referir o IDE realizado com o objetivo de criar uma plataforma de
exportacdo. Segundo Kneller e Pisu (2004, p. 426), “Export platform FDI is typically
defined as the establishment of foreign production facilities and allocation of part or all
of the output to serve a third country. It therefore refers to exports of a single product
line, where these are not to the home country”. Desta forma, tal defini¢cdo incorpora
caracteristicas de IDE vertical e horizontal. Neste caso, a filial estrangeira serve um
grande mercado integrado como um investimento horizontal mas, ao mesmo tempo, a
localizag@o dentro da regido € escolhida com base em consideracdes de custo, 0 que é
tipico do IDE vertical (Ekholm, Forsild e Markusen, 2007).

Ao considerar que a dicotomia IDE vertical versus horizontal ndo representa bem os
modos atuais de IDE, Ito (2013), partindo dum modelo desenvolvido por Navaretti e
Venables (2004), aprofunda o modelo de plataforma de exportacdo ao fazer a distingédo
entre plataforma exportadora horizontal e plataforma exportadora vertical. 1to (2013),
constroi um modelo baseado em duas regides (Europa e América do Norte)
considerando dois paises em cada regido e admitindo a possibilidade de se verificarem
ndo s6 formas de IDE vertical e horizontal mas também de plataforma exportadora

vertical e horizontal.

Ito (2013) considera que o processo de producgdo € composto por duas fases: producéao
de componentes e montagem. Desta forma, o tipo de fornecimento das regides é
considerado como sendo plataforma exportadora horizontal nos casos em que as
empresas tém as fabricas de componentes e de montagem num dnico pais, em cada
regido, sendo dessa forma abastecidos os paises onde essas fabricas se encontram assim
como, através de exportacdo, o0 outro pais da respetiva regido (Ito, 2013). No caso da
plataforma de exportacdo vertical, o pais de origem possui as fabricas de componentes e
montagem que abastecem o pais de origem e 0 outro pais da mesma regido. A diferenca
face a plataforma de exportacdo horizontal é observada na outra regido: esta possui uma
fabrica de montagem num pais simétrico ao pais de origem, cujo objetivo é fornecer
ambos 0s paises nessa mesma regido, sendo que neste caso 0S componentes Sdo

exportados do pais de origem para a fabrica de montagem no pais simétrico (Ito, 2013).

Atendendo aos diferentes tipos de IDE, os efeitos diretos sobre as exportaces do pais

recetor podem ser divididos em trés categorias, tendo em consideracdo a atividade



produtiva das subsidiérias estrangeiras: (1) processamento de matérias-primas locais;
(2) exportagdo de novos produtos finais intensivos em trabalho; e (3) processos
intensivos em trabalho e especializacdo de componentes em industrias internacionais
verticalmente integradas (Zhang e Song, 2000). Os efeitos diretos verificam-se
sobretudo na presenca de IDE vertical ou de plataforma exportadora, j& que s&o estes 0s
dois tipos de IDE que tém como principal motivagéo a procura de eficiéncia/recursos e

que contribuem para um aumento das exportacdes do pais de acolhimento.

Em termos de processamento das matérias-primas locais, as filiais estrageiras podem ter
maior potencial exportador quando comparadas com as empresas locais, devido aos
contactos que possuem no estrangeiro, oportunidade de aproveitarem as redes de
marketing globais da empresa-méae, tecnologia superior, tanto a nivel do produto como
do processo e, em geral, maior conhecimento (Zhang e Song, 2000). Este impacto faz-se
sentir especialmente em industrias com falta deste tipo de recursos, podendo nesses
casos 0 IDE ser o Unico impulsionador do aumento das exportagbes (Zhang e Song,
2000).

A exportacdo de novos produtos intensivos em trabalho surge, principalmente, em
paises em desenvolvimento. As empresas nesses paises enfrentam imensas dificuldades
no processo de internacionalizacdo, ao nivel de criacdo de redes de distribuicéo,
necessidade de rapida adaptacdo aos gostos dos consumidores, em termos de
cumprimento de especificacdes e normas, regras de seguranca e criacdo duma imagem
global. E nesse sentido que as empresas nesses paises, com o objetivo de expandir as
suas exportacOes, podem, com a ajuda das empresas multinacionais, ultrapassar esses
obstaculos e exportarem ao abrigo de acordos especiais que ligam as empresas locais

aos compradores internacionais (Zhang e Song, 2000).

As exportacbes de bens provenientes de processos intensivos em trabalho e
especializacdo de componentes em industrias internacionais verticalmente integradas
estdo associadas com o processamento e montagem de componentes, em que 0 pais
recetor importa bens intermédios e inacabados e exporta os produtos finais. Os paises
que se especializam neste tipo de atividade estdo sujeitos as decisdes das empresas
multinacionais que neles investem, na medida em que estas estdo constantemente a

procurar os locais mais favoraveis para localizar as suas atividades (Zhang, 2000).



Na Tabela 1 é apresentado um resumo onde constam as defini¢fes, motivos e impactos

nas exportacoes dos principais tipos de IDE.

Tabela 1: Sintese dos varios tipos de IDE

. N . Impacto nas
Tipo de IDE Definicéo Motivo P ~
exportagdes
- . . Abastecer o mercado
. Replicacdo, no pais de acolhimento, de i
Horizontal . . . . do pais de Nulo
unidades semelhantes as do pais de origem .
acolhimento
Separagdo geografica das atividades da
. paragac geog e . Procura de .
Vertical empresa, na qual se verifica a produgdo de A Positivo
. . . . eficiéncia/recursos
produtos intermédios no pais de acolhimento
Replicacdo, no pais de acolhimento, de
Plataforma . plica¢ P . . . Procura de
unidades semelhantes as do pais de origem, .
exportadora . mercados/procura de Positivo
. gue servem para abastecer o pais recetor e o
horizontal . . .~ eficiéncia/recursos
paises terceiros da mesma regido
Implementacéo, no pais de acolhimento, de
Plataforma de uma fabrica de montagem que recebe Procura de
exportacao componentes vindos do pais de origem e cujo | mercados/procura de Positivo
vertical objetivo é fornecer o pais recetor e paises eficiéncia/recursos

terceiros da mesma regido

Como se pode ver na Tabela 1, de uma forma geral, a teoria aponta para um efeito

positivo do IDE sobre as exportagdes do pais recetor.

2.2.2 Efeitos indiretos do IDE nas exportacdes

Quanto aos efeitos indiretos do IDE nas exportacbes do pais recetor, estes podem

verificar-se de diferentes formas, as quais se encontram sintetizadas na Figural.




Figura 1: Efeitos indiretos do IDE nas exportac6es do pais recetor

Entrada de IDE

Utilizagdo de
Observacéo e insfraestruturas
Aprendizagem criadas pelas

subsidiarias

ACESSO a novos
mercados

Difusdo de
tecnologia Diversificacio
e aumento das
exportacoes
das empresas
locais

Haddad e Harrison (1993) referem a possibilidade de se verificar o aumento das
exportacdes das empresas do pais recetor devido a observacdo das atividades
exportadoras das empresas multinacionais e utilizacdo das infra-estruturas criadas por
estas, nomeadamente ao nivel dos transportes, comunicacGes e acesso a Servicos
financeiros que suportam essas atividades. Aitken et al. (1997) acrescentam a esta lista
0 acesso a novos mercados, a aquisi¢cdo de conhecimentos a nivel de regulamentacéo e
de preferéncias dos consumidores. O IDE pode também aumentar a competitividade do
pais recetor e acelerar a difusdo de novas tecnologias através do aumento de
competitividade e incentivo as empresas locais a utilizarem métodos mais eficientes, a
nivel tecnoldgico, de marketing e de préaticas de gestdo, tornando assim as empresas
mais produtivas (Zhang e Song, 2000). No que a transferéncia de tecnologia diz
respeito, esta pode ocorrer através das ligacdes que as subsidiarias das MNEs
estabelecem a montante, com os fornecedores locais, como referido por Markusen e
Venables (1998). As subsidiarias, ao adquirirem componentes produzidos localmente,

transferem os seus standards e conhecimento para essas empresas locais.

A relagdo que se cria entre as empresas estrangeiras e locais, muitas vezes devido a

praticas de outsorcing utilizadas pelas subsidiarias e que promove a ocorréncia de
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spillovers, é também realcada por Rahmaddi e Ichihashi (2013). No caso em que as
subsidiarias estrangeiras de forte vocacdo exportadora adquirem produtos e servicos de
empresas locais, isso faz com que a produtividade e competitividade dessas mesmas
empresas aumente. A medida que as empresas locais vdo adquirindo novas
competéncias para que consigam dar resposta a procura das subsidiérias estrangeiras,
tornam-se ndo s6 mais dispostas a participar no mercado exportador, como a produzir e
exportar uma maior gama de produtos sofisticados (Iwamoto e Nebeshima, 2012). Desta
forma, lwamoto e Nebeshima (2012) consideram que a diversificacdo das exportacfes

do pais recetor pode ser vista como outra vantagem indireta do IDE.

2.3 Impacto do IDE nas exportacgdes — Sintese dos estudos empiricos

De modo a melhor perceber de que forma o IDE influencia as exportagdes dos paises
recetores, nesta seccdo é feita uma sintese dos resultados obtidos num ndmero
significativo de estudos que analisaram esta questdo. A Tabela 2 apresenta uma sintese
desses estudos, ordenados cronologicamente, realcando o pais em analise, o periodo
temporal da amostra, o nivel de analise (global/setorial/empresa), a variavel dependente,
a proxy utilizada para medir o IDE e os resultados obtidos.

A pesquisa de trabalhos empiricos sobre esta tematica foi feita através do recurso as
bases de dados bibliograficas Web of Science e Scopus. Foram utilizadas combinacGes
de palavras-chave como “exports”, “FDI”, “trade”, “host country” e “export
performance”. O resultado desta pesquisa € composto por varios trabalhos, dos quais
foram excluidos aqueles que analisam o impacto nas exportacfes do pais de origem,
assim como os trabalhos que analisam o impacto das exportagdes e IDE no crescimento
econdmico do pais recetor ou no emprego. Foram selecionados apenas 0s estudos que
analisam o impacto do IDE recebido nas exportacdes do pais recetor, tendo dessa forma

chegado aos 16 estudos apresentados.
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Tabela 2: Sintese dos estudos empiricos sobre o impacto do IDE nas exportacdes

FE + HFE

Autor Pais Periodo Nivel de analise Variavel dependente Proxy do IDE Método Resultado
. 1986- 3 municipios centrais . . Fluxos de IDE Regressdo em painel
+
Zhang e Song (2000) China 1997 e 24 provincias Exportagdes totais recebido GLS
. 1984- 3 macro-regides (29 n . Fluxos de IDE Regresséo em painel |
2001 h e E . +/+/0
Sun (2001) China 1997 provincias) Xportagoes totais recebido modelo TSCS
C 1970- . ~ Fluxos de IDE
Sharma (2003) India 1998 Economia global Exportagdes recebido 2SLS 0
Dritsaki, Dritsaki e L. 1960- . Receitas provenientes Fluxos de IDE Mpdelo V.ARl
Grécia Economia global N . Cointegration e +
Adamopou os (2004) 2002 das exportagoes recebido
Johansen Test
L 1970- . n Fluxos de IDE Granger Causality
Pacheco-Lopez (2005) México 2000 Economia global Exportacdes recebido Tests +
L 1996- . - ~ Regressdo em painel
Vuksic¢ (2005) Croécia 2002 21 setores industriais Exportagdes Stock de IDE FE +
- 1991/92- L, Exportagdo de Fluxos de IDE N .
+
Prasanna (2010) India 2006/07 Industria mercadorias recebido Regresséo em painel
. 1997- . ~ Fluxos de IDE x .
Thanht e Duong (2011) | Vietnam 2008 Economia global Exportagdes recebido Regressdo em painel +
Sun (2012) China 2000- 3260 empresas Exporta(;()esi das. Presenca de e_mpresas Regresséo linear | N
2007 empresas nacionais estrangeiras balanced panel data
Regresséo em painel
. 1980- . Fl IDE L
Shawa e Shen (2013) Tanzania 2%8102 Economia global Exportacdes de bens urtz?:sessjo C(:Daussz; i(ti/r'al'zgtir| 0
VAR model
. . . . . . R 4 inel
Rahmaddi e Ichihashi Indonésia 1990- 11 setores industriais Exportacdes Stock de IDE ;(?(:f;;aoof;n f;‘;i' .
(2013) 2008 (182 observacdes) industriais recebido
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Tabela 2 (continuagdo): Sintese dos estudos empiricos sobre o impacto do IDE nas exportacoes

regibes diferentes

das empresas
estrangeiras

Fluxos de IDE
AbuAl-Foul Egipto, M . Exportaco . R 4
b.u oure glp, 9’ arroco_s, 1975-2003 Economia global .xpor af;o_es recebido e stock eg.ressao em
Soliman (2014) | Tunisia e Turquia industriais de IDE painel OLS
Davaakhuu, Setor primario,
Sharma e - A . Fluxos de IDE Regressdo em
- mineiro e
Oczkowski Mongolia 1995-2012 Exportacoes recebido painel FE
(2015) industrial
Fluxos de IDE x
. Regressdo em
Clus-Rossouw, Exportacses para recebido pelos ainel OLS e
Viviers e Loots SADC 2003-2011 Economia global | —POrasoes P SADC, P
0s BRIC . Granger
(2015) provenientes dos causality tests
BRIC y
Gaspareniene e
L s . ~ Stock de IDE -
Remeikiene Lituania 2007-2013 Economia global Exportacdes . Regressdo linear
recebido
(2015)
Racio entre stock
Tang e Zhang 21 setores Exportacdes de IDE ePIB | Regressdo em
(2016) China 2005-2012 industriais de 31 industriais Peso da producéo painel FE

Legenda: +: impacto positivo; 0: resultado estatisticamente ndo significativo ou neutro; FE: Fixed effects; RE: Random effects; HFE: Heterogeneous
fixed-effects; GLS: generalized least squares OLS: Ordinary Least Squares; VAR: Vector autoregressive model; 2SLS: Two-Stage Least Squares;

TSCS: Time-Series-Cross-Section; SADC: Southern African Development Community.
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A Tabela 2 mostra que a grande maioria dos estudos obtém resultados consistentes com
0s argumentos teoricos, ou seja, o IDE recebido afeta positivamente as exportacdes do
pais recetor. Contudo, também existem alguns estudos cujos resultados ndo sao
estatisticamente significativos. Os estudos apresentados analisam uma variedade de
paises, dos quais, segundo o Banco Mundial (2015), apenas a Grécia, Crodcia e Lituania
sdo considerados desenvolvidos. A nivel de dispersdo geografica os estudos
apresentados analisam trés paises europeus (Grécia, Croécia e Lituania), cinco paises
asiaticos (China, india, Indonésia, Mongdlia e Vietnam), um pais da América do Norte
(México) e 15 paises africanos, sendo que destes apenas a Tanzania foi analisada
individualmente. Os restantes 14 paises africanos foram analisados por Clus-Rossouw,
Viviers e Loots (2015) como membros da Southern African Development Community
(SADC), comunidade da qual a Tanzania também faz parte. Em relacdo ao periodo de
analise, e tendo em consideracdo a globalidade dos estudos, 0 mesmo esta
compreendido entre 0s anos de 1960 e 2012, sendo 7 anos o periodo minimo analisado

por cada estudo e 42 anos 0 nUMero maximo.

Ainda observando a Tabela 2, verifica-se que sdo varias as proxies utilizadas para medir
o IDE. Os autores recorrem sobretudo aos fluxos de IDE recebidos (FDI inflows),
enquanto alguns autores recorrem ao stock de IDE e presenca de empresas estrangeiras.
Por sua vez as exportacfes sao medidas, pela maioria dos autores, através do valor total
das exportacdes, sendo que alguns autores recorrem ainda as exportacées de bens e
exportacBes industriais. No que a amostra diz respeito, foram analisados estudos ao
nivel macro, setorial e regional, embora predominem os estudos ao nivel macro. De
igual forma é possivel constatar a utilizacdo de diferentes métodos de estimagdo,

embora a maioria dos estudos recorra a regressao em painel.

Debrucando-nos sobre os estudos, em primeiro lugar serdo analisados os estudos que
apresentam resultados estatisticamente ndo significativos (Sharma (2003), Shawa e
Shen (2013) e Tang e Zhang (2016)).

Sharma (2003) conduziu um estudo onde analisou os determinantes da performance
exportadora da india no periodo compreendido entre 1970 e 1998, através dum quadro
de equacdes simultaneas da procura e oferta de exportacfes e ainda do modelo 2 SLS.
Apesar do coeficiente da variavel IDE ser positivo, ndo ha evidéncia estatistica, pelo
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menos a um nivel de 10%, que permita afirmar que o IDE contribuiu para 0 aumento
das exportacdes na india. O autor conclui que o mesmo se pode dever ao facto da
politica praticada pela india ser de protecionismo e investimento nas empresas locais, 0
que pode desencorajar o IDE com orientacdo exportadora. Como o0 autor aponta, nos
casos em que o investimento estrangeiro é realizado com o objetivo de ultrapassar as
barreiras ao comércio que se verificam no pais recetor, é altamente improvavel que esse

mesmo investimento resulte numa melhor performance exportadora.

Shawa e Shen (2013) obtiveram o mesmo resultado (estatisticamente ndo significativo)
ao analisarem a relacdo causal entre IDE recebido, crescimento econémico e
exportacdes na Tanzania, durante um periodo de cerca de 33 anos, compreendidos entre
1980 e 2012. Neste estudo foi utilizado o teste de causalidade de Granger e o teste de
cointegracdo de Johansen. Os autores concluem pela existéncia duma relacdo de
causalidade unidirecional entre o IDE recebido e as exportagdes, considerando
importantes as politicas de atracdo do IDE como forma de aumentar as exportacdes da
Tanzania. Apesar da existéncia dessa relacdo de causalidade, os impactos observados do

IDE nas exportacdes do pais sdo de reduzia dimensao.

O estudo desenvolvido por Tang e Zhang (2016) foi realizado com o intuito de perceber
se 0 recebimento de IDE origina automaticamente um crescimento nas exportagdes ou
se, por outro lado, a capacidade de absorcdo do IDE é um fator fundamental para que tal
aconteca. Os autores procuraram assim investigar de que forma as exportagdes
industriais chinesas foram afectadas pela relacdo entre o IDE recebido e a capacidade de
absorcéo desse mesmo IDE, tendo por base 21 setores industriais de 31 regides, num
periodo compreendido entre os anos de 2005 e 2012. A capacidade de absor¢do é
definida como a capacidade que o pais recetor tem de capturar os potenciais beneficios
que a entrada de IDE tem para oferecer. Essa capacidade é influenciada pela politica
governamental do IDE, capital humano, I&D e pelas infraestruturas. Utilizando uma
regressdo em painel e recorrendo ao método dos efeitos fixos, os autores concluiram
que a capacidade de absorcdo é condigdo necessaria para que a China beneficie dum
aumento das exportagdes industriais por via do recebimento de IDE e que o recebimento

de IDE por si s6 tem um impacto limitado nas exportagdes industriais.
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Resultados diferentes apresentam os estudos seguidamente analisados. Os estudos de
Zhang e Song (2000) e Sun (2001) analisaram os impactos diretos e indiretos do IDE
nas exportacdes chinesas a um nivel regional. Zhang e Song (2000) analisaram 0s
diferentes impactos do IDE nas exportacGes de trés regides da China nos anos de 1986 a
1997. Através de um modelo de dados em painel os autores concluiram que o0 aumento
do IDE é consistente com o aumento das exportacfes ao nivel regional, sendo mais

visivel e positivo na regido costeira.

Sun (2001) estudou a mesma questdo, também ao nivel regional, no periodo de 1984 a
1997, utilizando um método um pouco diferente. Através de um modelo TSCS? e
utilizando também dados em painel, concluiu que os efeitos do IDE nas exportacoes
variam de regido para regido. O impacto é positivo e mais forte na regido costeira, a
semelhanca do apurado por Zhang e Song (2000), sendo mais fraco mas ainda assim
positivo na regido central da China. Ao contrério de Zhag e Song (2000), o estudo de
Sun (2001) verificou que na regido ocidental o impacto é de muito reduzida dimenséo.

Sun (2012), a semelhanca e Sun (2001) e Zhang e Song (2000), estudou o impacto do
IDE nas exportacbes da China. Ao contrario dos outros autores que realizaram estudos
ao nivel regional, Sun (2012) desenvolveu a sua analise ao nivel da empresa. O autor
construiu um painel de dados a partir duma amostra de 3260 empresas e tendo por base
o periodo compreendido entre os anos 2000 e 2007. Ao contrario da grande maioria dos
autores que utiliza como proxy do IDE os fluxos ou stock de IDE, Sun (2012) optou por
medir o IDE através do peso que as empresas estrangeiras tém na indudstria chinesa. As
exportacdes foram também medidas de forma diferente, tendo o autor apenas
considerado as exportagdes das empresas nacionais. Sun (2012) concluiu que na
presenca de spillovers de produtividade gerados pela presenca de empresas estrangeiras,
as empresas nacionais tendem a aumentar as suas exportacoes, apesar do IDE poder

gerar maiores custos de producdo e tornar o mercado doméstico mais lucrativo.

Dritsaki et al. (2004) investigaram a ligacdo entre o IDE, exportacdes e crescimento
econdmico na Grécia, no periodo entre 1960 e 2002. Os autores utilizaram o teste de

cointegracdo de Johansen para levar a uma relacéo de equilibrio de longo prazo entre as

20 TSCS (time-series and cross-section model) é um modelo GLS de dois passos para aplicar dados em
painel.
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variaveis. Posteriormente, aplicaram a metodologia do modelo de correcdo de erro para
estimar a relacdo de curto e longo prazo. Finalmente, utilizando o teste de causalidade
de Granger concluiram, a semelhanca de Shawa e Shen (2013), que existe uma relacédo
unidirecional, positiva, entre IDE recebido e exportacbes, no sentido do IDE para as
exportacdes, ou seja, durante o periodo em anélise, verificou-se que o aumento do IDE
recebido teve um impacto positivo nas exportagdes, enquanto que, no mesmo periodo, o

aumento das exportacdes nao teve impacto sobre os fluxos de IDE recebido.

Vuksi¢ (2005) recorreu a dados em painel para estudar 21 setores da industria
transformadora da Crodcia durante os anos de 1996 a 2002. Foi encontrado um impacto
positivo do IDE nas exportacdes apesar do mesmo ter uma dimenséo algo reduzida. O
autor defende que as politicas de atracdo ao IDE se deveriam centrar sobretudo na
atracdo de investimentos com orientacdo exportadora e adicionalmente, implementar

medidas que potenciem a ocorréncia de spillovers.

Pacheco-Lopez (2005) utilizou o teste de causalidade de Granger para estudar a relacao
causal entre IDE recebido, importaches e exportacbes para o0 caso da economia
mexicana. Foram encontradas evidéncias de relacao causal bidirecional entre o IDE e as
exportacOes, 0 que sugere que a performance exportadora estimula a entrada de IDE no
pais e que essa mesma entrada de IDE estimula o crescimento das exportacGes
mexicanas. O mesmo passa-se ao nivel das importacfes, tendo o autor encontrado
também uma relacdo causal bilateral com a entrada de IDE. Apesar do aumento do IDE
recebido, em especial desde a assinatura do tratado North American Free Trade
Agreement (NAFTA), ter tido um efeito positivo nas exportacfes, também trouxe
algumas dificuldades a economia mexicana. O autor aponta como efeitos negativos a
destruicdo de empresas locais, 0 abrandamento da industrializacdo e o contributo para a
polarizacdo da economia mexicana, no que as disparidades regionais diz respeito.
Segundo Pacheco- Lopez (2005), os recebimentos de IDE associados a fusdes ou a
aquisicdo de ativos ja existentes tm um impacto muito limitado ou mesmo nulo no
nivel da producdo e das exportacdes. O autor exemplifica com a aquisicdo do grupo
financeiro Banamex em 2001, que significou cerca de 50% do volume total de IDE
recebido nesse ano, e que ndo teve um impacto significativo nem nas exportacées nem

no crescimento do produto.
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Prasanna (2010) desenvolveu um estudo com a finalidade de analisar o impacto do IDE
recebido nas exportagfes da india entre 1991/1992 e 2006/2007. Para além do impacto
do IDE nas exportagcdes, o autor procurou medir também o impacto dos esforcos
internos na expansdo do nivel de industrializacdo do pais. Os resultados obtidos
sugerem que o IDE ajudou a melhorar a performance exportadora indiana no periodo
em andlise e que a componente interna, no que as empresas locais diz respeito, nao teve
um contributo significativo nesse mesmo aumento das exportacdes. Segundo o autor, tal
podera dever-se ao facto da entrada de IDE ndo ter gerado spillovers. Ao contrario do
que é sugerido pela maioria da literatura, as empresas indianas locais ndo conseguiram

retirar o nivel de beneficio desejavel da sua relacdo com as subsidiarias estrangeiras.

Thanht e Duong (2011) estudaram a relacdo entre o IDE e as exporta¢cfes do Vietham
durante o periodo de 1997 a 2008. Os autores optaram por uma abordagem semelhante a
utilizada por Sharma (2003), aplicando um sistema de equacdes simultaneas de procura
e oferta de exportagdes, por forma a estudar o nexo de causalidade existente entre
exportacGes e IDE. Os autores obtiveram resultados que apontam para um impacto
positivo do IDE nas exportacfes, tanto no curto como no longo prazo, com o impacto
no longo prazo a ser maior. Desta forma, os beneficios do IDE para as exportaces
continuam a fazer-se sentir nos anos subsequentes aos da entrada efetiva dos fluxos de
IDE. De acordo com os autores, este facto demonstra a capacidade das empresas
vietnamitas em aproveitar as vantagens associada a presenca das MNE’s no seu pais.
Assim, este estudo conclui que o IDE faz aumentar as exportagcdes do pais, ndo s6 por
via das exportacdes das subsidiarias (efeito direto), mas também através do aumento das

exportacOes das empresas locais (efeito indireto).

Rahmaddi e Ichihashi (2013) utilizaram dados ao nivel da industria desde 1990 até 2008
para estudar o impacto do IDE na performance exportadora da industria transformadora
da Indonésia, tendo verificado que crescentes niveis de IDE levam ao aumento das
exportacdes, sendo que foram geradas mais exportacdes nas industrias que utilizam
mais capital e tecnologia, do que naquelas que s&o mais intensivas em méo-de-obra.
Desta forma, os autores concluiram que o IDE teve mais impacto nas industrias onde a
Indonésia ndo possui vantagem comparativa e ainda que o IDE desempenhou um papel
fundamental na mudanca da estrutura exportadora daquele pais. A Indonésia passou

duma estrutura exportadora baseada em recursos naturais e de baixa tecnologia, para
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exportacdes de produtos tecnologicamente complexos e de grande valor acrescentado,
tendo desta forma o IDE contribuido para a diversificacdo e sofisticacdo dos produtos

exportados.

AbuAl-Foul e Soliman (2014) analisaram o impacto do IDE nas exportacGes industriais
de 4 paises pertencentes a regido Middle East and North Africa (MENA): Egipto,
Marrocos, Tunisia e Turquia, nos anos de 1975-2003. O estudo analisa o impacto do
IDE ndo s6 ao nivel dos fluxos recebidos, mas também ao nivel do seu stock. Através
duma regressdo em painel OLS, os autores concluiram que o IDE afeta positivamente as
exportacdes industriais e de mercadorias dos paises em analise. Apesar do efeito ser
positivo, é algo limitado. Segundo o estudo, um aumento de 10% nos fluxos recebidos
de IDE origina um aumento de apenas 1,2% nas exporta¢fes industriais. De igual
forma, um aumento de 10% do stock de IDE origina um aumento de 3,4% dessas

mesmas exportacoes.

Davvakhuu et al. (2015) estudaram os determinantes da performance exportadora da
Mongolia utilizando dados em painel para o periodo de 1995 a 2012 relativos aos
setores mineiro, industrial e primario. Os resultados obtidos permitiram aos autores
concluir que o sucesso exportador da Mongo6lia, com as exportacGes a crescerem nas
ultimas décadas a um ritmo muito superior ao do PIB, esta diretamente relacionado,
entre outros fatores, com o IDE recebido. O IDE é apontado pelos autores como um
poderoso canal que leva ao sucesso exportador dum pais em desenvolvimento como a

Mongdlia.

Clus-Rossauw et al. (2015) analisaram o impacto do IDE efetuado pelos BRIC nos
paises pertencentes a comunidade SADC, nas exportacGes destes Ultimos. O periodo
analisado foi o compreendido entre os anos de 2003 e 2011 e os resultados obtidos
permitiram estabelecer uma influéncia positiva do IDE nas exportacdes. Uma das razbes
apontadas para este contributo positivo € o facto de o IDE contribuir para 0 aumento da
capacidade de fornecimento do pais recetor.

Por fim, o trabalho desenvolvido por Gaspareniene e Remeikiene (2015) teve como
objetivo estudar o impacto do IDE na economia da Litu&nia, analisando as alteragdes
verificadas em trés indicadores macroecondémicos, entre eles as exportacdes, durante o

periodo de 2007 a 2013. O estudo foi desenvolvido aplicando um modelo de regressoes
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lineares, que permitiu avaliar a relacdo entre as diferentes varidveis em causa. Os
autores concluiram que as variaveis IDE e exportacbes estdo fortemente

correlacionadas, sendo positivo o impacto do IDE sobre as exporta¢des da Lituania.

Em suma, os resultados dos estudos acima analisados parecem suportar a existéncia
dum papel positivo do IDE nas exportagbes dos paises recetores. A crescente
importancia do IDE como propulsor das exportagdes tem levado a que sejam realizados
cada vez mais estudos sobre esta tematica. Verifica-se uma tendéncia clara para a
realizacdo de estudos a nivel macroeconémico, que analisam a economia global como
um todo, em detrimento de estudos a um nivel menos agregado. Dos 16 estudos
analisados, apenas trés abordam esta tematica recorrendo a dados ao nivel de diferentes
setores da industria — os estudos de Vuksi¢ (2005), Rahmaddi e Ichihashi (2013) e Tang

e Zhang (2016) - e um que analisa o tema ao nivel da empresa (Sun, 2012).

Uma vez que a andlise do impacto do IDE nas exportacdes dos diferentes setores da
indUstria dum pais da Unido Europeia é uma lacuna — aquando da realizacdo do estudo
de Vuksi¢ (2005) a Croacia ainda ndo pertencia a Unido Europeia - este trabalho
pretende ser um contributo para a literatura ja existente, analisando esta tematica para o

caso da industria portuguesa.
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3. Metodologia

O presente trabalho tem como objetivo analisar o impacto que o IDE recebido tem nas
exportacGes portuguesas. Essa analise sera feita a nivel setorial, a semelhanca dos
estudos realizados por Vuksi¢ (2005), Rahmaddi ¢ Ichihashi (2013) e Tang e Zhang
(2016), por forma a averiguar se existe ou ndo impacto do IDE nas exportacOes e, no
caso de existir, se esse impacto é positivo ou negativo. Como referido no Capitulo 1,
apesar da extensa literatura, os estudos mais recentes tém-se focado sobretudo em paises
em desenvolvimento, através duma anéalise ao nivel do pais, negligenciando assim uma

analise com dados a nivel setorial, em paises desenvolvidos.

Neste capitulo, comegamos por especificar 0 modelo econométrico a ser estimado
(Seccdo 3.1). Prosseguimos com a definicdo da amostra e das variaveis (Seccéo 3.2).
Finalmente, na Seccdo 3.3, encontra-se uma breve andlise descritiva das variaveis do

modelo.

3.1 Especificacdo do modelo

A andlise do impacto do IDE nas exportacdes da indUstria portuguesa serd efetuada

através do recurso a uma andlise multivariavel com dados em painel.

O modelo a estimar é o seguinte:

EXPit= a + 11DE;; + foPROD;; + f3CTit + falDit + Eit (3.1)

Em que EXPj; (variavel dependente) diz respeito as exportacdes do setor i no ano t, a
semelhanca de Rahmaddi e Ichihashi (2013), Vuksi¢ (2005) e Tang e Zhang (2016). Por
sua vez, IDE corresponde ao investimento direto estrangeiro, variavel independente
alvo do estudo. PROD, CT e ID correspondem, respetivamente, a produtividade, custos
do trabalho e investimento doméstico. & representa o termo de perturbacdo ou erro

idiossincratico para o i-esimo setor no ano t. Assim, PROD, CT e ID seréo utilizados
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como varidveis de controlo, a semelhanca do que acontece no trabalho desenvolvido por
Vuksi¢ (2005). A inclusdo destas varidveis é necessaria, uma vez que o IDE nédo € o
unico fator influenciador da performance exportadora do pais recetor. A produtividade e
o0s custos do trabalho séo utilizados por se esperar que influenciem significativamente a
competitividade exportadora da industria. Antecipa-se que quanto maior a
produtividade e menores os custos do trabalho, maiores sejam as exportagdes da
industria (Vuksi¢, 2005). Para além do IDE, o investimento doméstico em capital fixo é
também uma varidvel importante que afeta as exportacGes, uma vez que é o principal
determinante da capacidade de produgdo da inddstria, que por sua vez determina a
quantidade de producio disponivel para exportacdo (Vuksi¢, 2005). E expectavel que o
aumento da capacidade produtiva, por via do aumento do investimento doméstico
origine um aumento das exportac@es (Sun, 2001). Ao contrario de Rahmaddi e Ichihashi
(2013) e Vuksi¢ (2005) optamos por nédo incluir a taxa de cambio pelo facto de esta ndo
variar de setor para setor, 0 que faz com que a sua inclusédo ndo seja muito relevante.
Adicionalmente, no periodo analisado, cerca de 75% das exportacdes portuguesas
tiveram como destino a Unido Europeia, em particular paises do euro (PORDATA,
2017).

3.2 Definicdo da amostra, variaveis, proxy e fonte dos dados

A semelhanca dos estudos realizados por Rahmaddi e Ichihashi (2013), Vuksi¢ (2005) e
Tang e Zhang (2016) serdo usados dados setoriais. A amostra € constituida por 13
setores da industria portuguesa e o periodo de analise compreendido entre 0s anos de
2005 e 2014. Este periodo foi escolhido em fungdo da informacdo disponivel,
nomeadamente no que diz respeito ao IDE. Com efeito, ndo existe informacao
disponivel sobre o IDE recebido desagregada a nivel setorial®. Assim, o IDE sera
medido em funcdo do peso da presenca estrangeira no setor e serd medido através de
duas proxies: a propor¢do do nimero de postos de trabalho das empresas estrangeiras no
total do setor (IDE_EMP) ou o peso do volume de negécios (IDE_VN). Trata-se de uma
adaptacdo da proxy utilizada por Tang e Zhang (2016), no qual o IDE é medido em

¥ 0 Banco de Portugal apenas disponibiliza informac&o relativa aos servicos e ao total da indGstria
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funcdo do peso da producdo das empresas estrangeiras”. Estes dados, obtidos na base de
dados SABI, apenas se encontram disponiveis a partir de 2005. Por sua vez, ndo se
incluiu o ano de 2015 na medida em que, para a maioria das variaveis, 0s dados

disponiveis relativos a este ano sao apenas previsionais.

No que se refere as exportacdes, os dados foram obtidos na base de dados estatistica da
OCDE e representam o valor total das exportagdes por setor.

Finalmente, relativamente as variaveis de controlo, a semelhanca de Vuksi¢ (2005),
utilizamos como proxy para a produtividade o racio entre o volume de producéo e o
namero de trabalhadores e como proxy para os custos do trabalho o récio entre as
remuneraces dos empregados e o valor acrescentado bruto. Também a semelhanca de
Vuksi¢ (2005), consideramos a formacdo bruta de capital fixo como proxy do
investimento doméstico. As variaveis de controlo foram obtidas a partir de dados

disponibilizados pelo INE.

As variaveis do modelo, respetivas proxies e fontes de dados estdo sintetizadas na
Tabela 3.

Tabela 3: Variaveis do modelo

o Impacto esperado
Variaveis Proxy Fonte P P ~
nas exportacdes
~ Valor total das exportagdes por setor (milhdes de
Exportagdes (EXP) portagoes p ( OCDE -
euros)
IDE_EMP: Proporg¢do do nimero de postos de
. . trabalho das empresas estrangeiras de cada setor,
Investimento direto .
. em relacdo ao total desse mesmo setor (%) SABI +/0
estrangeiro (IDE)
IDE_VN: Peso do volume de negécios (%)
Produtividade Racio entre o volume de producéo e o nimero de INE .
(PROD) trabalhadores (milhares de euros)
Custos do trabalho Peso das remuneragdes dos empregados no valor
INE -
(CT acrescentado bruto (%)
Investimento x . o
. Formacéo bruta de capital fixo (milhdes de euros) INE +
doméstico (ID)

* De acordo com a revisdo de literatura, as proxies mais utilizadas sao os fluxos e stocks de IDE recibo.
Porém, dada a falta de informacao desagregada por setor, ndo foi possivel neste trabalho utilizar essas
mesmas proxies. A necessidade de adaptar a proxy utilizada no trabalho de Tang e Zhang (2016) advém
também da falta de dados disponiveis, neste caso, relativa a producdo das empresas estrangeiras em
especifico, tanto ao nivel do setor, como da empresa.
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Como se pode verificar, os dados recolhidos tém origem em varias fontes. O valor, em
dolares, das exportagdes, por setor, foi obtido atraves da base de dados da OCDE, em
Setembro de 2016, e convertido para euros, através da taxa de cambio nominal anual de
fim de periodo. Os dados relativos ao numero total de trabalhadores e ao nimero de
trabalhadores de empresas estrangeiras foram obtidos na base de dados SABI®, no dia 4
de Janeiro de 2017. Por empresas estrangeiras entende-se aquelas em que pelo menos
10% do capital é detido por entidades estrangeiras®. Dados relativos ao volume de
producdo, remuneracdo dos empregados, valor acrescentado bruto e formacao bruta de
capital fixo foram obtidos na base de dados do INE, no dia 23 de Setembro de 2016. Os
dados relativos a todas as varidveis monetarias apresentadas foram, a semelhanca do
que fez Vuksi¢ (2005), deflacionados utilizando o indice de precos no produtor (IPP),
obtido na base de dados da OCDE, no dia 27 de Dezembro de 2016.

3.3 Breve andlise descritiva

De modo a analisar o impacto do IDE recibo nas exportagdes portuguesas recorre-se a
uma amostra composta por 13 setores da industria portuguesa. A amostra é constituida
apenas por estes 13 setores, resultado da diferente desagregacao que a OCDE e o INE
fazem para os diversos setores da industria transformadora, podendo a mesma ser

consultada na Tabela A1 do Anexo 1.

Por forma a interpretar melhor as varidveis em analise, foi desenvolvida uma breve
andlise descritiva (Tabela 4). Por sua vez, a Tabela A2 do Anexo 2 apresenta as médias

setoriais das diferentes variaveis.

% O recurso a SABI advém da necessidade de obter dados setoriais relativos ao nimero de trabalhadores
de empresas estrangeiras. De referir que a representatividade média dos valores obtidos através da SABI
para o emprego total da indUstria, é de 81% face aos dados do INE.

® O conceito de empresa multinacional esté associado a uma posicdo de controlo (ou influéncia) na
empresa estrangeira que passa por deter, pelo menos, 10% do capital da mesma (UNCTAD, 2005).

24



Tabela 4: Estatisticas descritivas das variaveis

Variavel Média Méaximo Minimo Desvio Padrdo | N°de Obs.
EXP (milhdes de €) 2.960 6.879 145 1.516 130
IDE_VN (%) 37, 33% 86,09% 0,00% 23,54% 124
IDE_EMP (%) 26,16% 71,81% 0,00% 21,31% 117

PROD (milhares de €

por trabalhador) 412 4.824 36 996 130
CT (%) 55,67% 75,75% 17,65% 10,75% 130
ID (milhdes de €) 321 885 59 199 130

Fonte: Calculos efetuados no EViews

Analisando os resultados presentes na Tabela 4, € possivel observar uma grande
variabilidade na variavel dependente, exportacdes. O valor méximo (6.879 milhdes de
euros), é registado pelo setor téxtil, do vestuério, do couro e dos produtos de couro
(setor CB) no ano de 2014, sendo bastante superior ao minimo, observado no ano de
2009 no setor da fabricacdo de coque e de produtos petroliferos refinados (setor CD)
(145 milhdes de euros). De destacar que o valor minimo em questao representa um ano
atipico no que as exporta¢des do setor CD diz respeito, uma vez que o segundo valor
mais baixo foi de 1.273 milhdes de euros no ano de 2005. Em termos setoriais, como
evidenciado no Grafico 1, o setor que apresenta uma média mais baixa é o da fabricacédo
de produtos farmacéuticos de base e de preparagdes farmacéuticas (setor CF), com uma
média de apenas 552 milhGes de euros. Por sua vez o setor com a média mais elevada é

o setor CB.
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Gréfico 1: Média das exportagdes por setor (milhGes de euros)
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A variavel IDE_VN apresenta um valor médio global de 37,33%, o que significa que,
em média, as empresas estrangeiras sao responsaveis por 37,33% do total do volume de
negdcios da industria portuguesa. O valor médio de 26,16% da varidvel IDE_EMP
significa que, em média, 0 emprego das empresas estrangeiras tem um peso de 26,16%
no total do emprego da indudstria portuguesa. Os maximos verificados para ambas as
varidveis dizem respeito ao setor da fabricacdo de equipamentos informaticos,
equipamentos para comunicacdo, produtos eletronicos e 6ticos (Cl): o peso da presenca
estrangeira no volume de negdcios foi de 86,09% em 2006 e no emprego foi de 71,81%
em 2010. A semelhanca do que acontece com todas as varidveis, a excecdo da
produtividade, os valores minimos referentes ao IDE sdo observados no setor CD. De
destacar que ambas as variaveis ttm um numero de observacGes mais baixo do que o
verificado em todas as outras, facto que se deve a auséncia de dados relativos ao
IDE_EMP para o ano de 2005 e ao IDE_VN nos anos de 2005, 2006, 2007, 2008, 2010
e 2011 no setor CD. A nivel setorial, aquele que apresenta uma média mais baixa, tanto
para o IDE_VN como para o IDE_EMP é o setor CD, como evidenciado no Grafico 2.
Em sentido oposto, encontramos o setor Cl com a média mais elevada em termos de
IDE_EMP (67,37%) e o setor da fabricacdo de material de transporte (CL) que

apresenta uma média de 78,17% em termos de IDE_VN.
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Gréfico 2: Média das variaveis IDE por setor (%)
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Quanto a produtividade, esta variavel apresenta uma discrepancia de valores
consideravel, com um maximo de 4.824 milhares de euros por trabalhador registado no
setor CD no ano de 2013, valor muito superior ao apresentado por qualquer outro setor,
e um minimo de 36 milhares de euros por trabalhador, registado no ano de 2008 no
setor CB. O setor mais produtivo é de longe o CD, com uma média anual de 3.759
milhares de euros por trabalhador, encontrando-se no extremo oposto o setor CB com
uma média anual de 40 milhares de euros por trabalhador (ver Tabela A2 do Anexo 2).

No que toca aos custos do trabalho, a média € de 55,67%. A destacar o valor maximo de
75,75%, registado no setor CD no ano de 2009 e o valor minimo de 17,65% registado
no mesmo setor, no ano de 2008. Em termos setoriais, 0 setor que apresenta a média
mais elevada é o das industrias metallrgicas de base e fabricacdo de produtos metélicos,
exceto maquinas e equipamentos (CH), com 67,00% e, com a média mais baixa, o setor
CD com 40,97% (ver Tabela A2 do Anexo 2).

Em relac&o a variavel formacéo bruta de capital fixo, a Tabela 4 indica que a média é de
321 milhdes de euros. A variavel apresenta um valor minimo de 59 milhdes de euros,
observado no setor CD em 2013, e o valor maximo de 885 milhdes de euros, registado
pelo setor da fabricagdo de artigos de borracha, de matérias plasticas e de outros
produtos minerais ndo metalicos (setor CG) em 2014. Em termos de médias setoriais

(ver Tabela A2 do Anexo 2), destaca-se o setor CF como sendo aquele que apresenta a
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média mais baixa (149 milhdes de euros) e o setor das industrias alimentares, das
bebidas e do tabaco (CA) por ser 0 que apresenta a media mais elevada (701 milhdes de

euros).

Uma vez que trabalhamos com dados em painel, importa também analisar a evolucao
das principais variaveis, exportacbes e IDE. Analisando mais pormenorizadamente a
variavel exportacdes, podemos observar no Grafico 3 que as exportacdes da indlstria
portuguesa aumentaram significativamente entre os anos de 2005 e 2014. Importa focar
0 decréscimo verificado entre 2008 e 2009, coincidente com a crise financeira
internacional, seguido de uma réapida recuperacdo a partir de 2009, fruto de uma forte
crise financeira interna que obrigou as empresas a procurar outros mercados (ver
também Tabela A3 do Anexo 3).

Gréfico 3: Exportacdes da industria portuguesa, 2005-2014 (milhdes de euros)
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Em relacdo ao IDE, é possivel analisar o comportamento das duas proxies, através da
observacao do Gréafico 4. Comecando por analisar a linha relativa a evolugédo do peso do
volume de negocios das empresas estrangeiras no total da inddstria, verifica-se que ao
longo do periodo em andlise 0 seu comportamento € pouco regular, alternando
constantemente entre aumentos e diminuicbes, apresentando uma tendéncia
ligeiramente decrescente na globalidade do periodo. A semelhanca do verificado com as

exportacdes, também esta varidvel sofre um forte decréscimo entre os anos de 2008 e
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2009, periodo que marcou o inicio da crise financeira internacional, tendo em 2009 sido
atingido o minimo do periodo em analise. Nos anos seguintes, o peso do volume de
negocios das empresas estrangeiras a operar em Portugal cresceu, atingindo em 2011 o
maximo do periodo. Passando para a analise do IDE em funcdo do emprego, é
importante comegar por referir que o periodo em andlise é diferente do verificado para o
caso das exportacGes e do IDE em funcdo do volume de negdcios uma vez que nao
existem dados disponiveis relativos ao ano de 2005. Desta forma, no Gréfico 4 podemos
observar o comportamento da variavel IDE_EMP, construida a partir do peso do
namero de postos de trabalho das empresas estrangeiras no total da indistria, nos anos
de 2006 a 2014. Verifica-se que ao longo do periodo em analise o comportamento da
varidvel é bastante homogéneo com uma tendéncia crescente. Apesar da grande
variabilidade do comportamento da variavel IDE_VN, o IDE medido em funcdo do
emprego apresenta um comportamento mais estvel, o que indica que mesmo nos
periodos de mais fraco desempenho econémico das empresas estrangeiras, 0 nimero de

trabalhadores destas aumentou face as restantes.

Grafico 4: Evolugdo do IDE recebido, 2005-2014 (%)
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Finalmente, importa referir que relativamente as variaveis que medem o IDE, verifica-
se que as empresas estrangeiras tém um peso maior no volume de negdcios da industria

portuguesa, do que no emprego (ver Grafico 4 e Tabela A3 do Anexo 3).
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Capitulo 4 — Resultados Empiricos

Neste capitulo apresentam-se e discutem-se os resultados da estimagdo do modelo
economeétrico utilizado para analisar o impacto do IDE recebido nas exportacdes da
industria portuguesa. Na Seccdo 4.1 apresenta-se uma analise das correlacdes entre as
variaveis. Na Seccdo 4.2 encontra-se os testes de “diagnéstico”. A Seccdo 4.3 €
constituida pelos resultados da estimacdo econométrica e na Seccdo 4.4 procede-se a

discussdo dos resultados.

4.1 Analise das correlagfes entre as variaveis

Por forma a completar a andlise descritiva, efetuada no capitulo anterior, foi
concretizada uma andlise da matriz de correlagdo entre as variaveis do modelo. A
Tabela 5 permite-nos observar a correlacdo existente entre as variaveis incluidas na
presente analise. A analise das correlacfes é Util para avaliar em que sentido e com que

intensidade duas variaveis quantitativas esto relacionadas.

Tabela 5: Correlacdo entre as variaveis

EXP IDE.VN | IDE_EMP PROD cT ID
EXP 1,0000
IDE_VN 0,0840 1,0000
(0,3536) -
IDE_EMP 01276 | 0,9515%** 1,0000
(0,1702) (0,0000) -
PROD -0,0070 | -0,2219%* | -0,3027*** 1,0000
(0,2723) (0,0133) (0,0009) -
cT 0,2864*** |  -0,0905 0,0833 -0,3824%** 1,0000
(0,0010) (0,3173) (0,3720) (0,0000) -
ID 0,1800%* | -0,2749%** | -0,3394*** |  -0,0750 -0,1175 1,0000
(0,0404) (0,0020) (0,0002) (0,3963) (0,1830) -

Legenda: ***, (**) e [*] estatisticamente significativo a 1%, (5%) e [10%].
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Analisando a Tabela 5, verifica-se uma correlagdo positiva entre a variavel dependente
(EXP) e ambas as proxies do IDE, investimento doméstico e ainda custos do trabalho.
Destas, apenas as correlacdes entre exportac@es e custos do trabalho e exportacdes e
investimento doméstico sdo estatisticamente significativas. Em termos de correlacao
entre variaveis independentes, é possivel observar algumas correlacdes estatisticamente
significativas, nomeadamente entre o investimento doméstico e ambas as proxies do
IDE, custos do trabalho e produtividade e produtividade e ambas as proxies do IDE.
Contudo, o Unico caso em que o coeficiente € grande e significativo é relativo a
correlagéo entre as duas proxies utilizadas para medir o IDE. Uma vez que estas
medidas n&o serdo utilizadas simultaneamente no mesmo modelo, este facto ndo

constitui um problema.

4.2 Testes de “diagnostico”

Antes de proceder a estimacdo do modelo efetuaram-se alguns testes, nomeadamente,

testou-se a hipotese da homoscedasticidade e da presenca de multicolinearidade.

Relativamente a hipotese da homoscedasticidade, os resultados do teste de Wald
modificado levaram & rejeicdo da mesma, evidenciando a presenca de
heteroscedasticidade (os resultados do teste encontram-se na Tabela A4 do Anexo 4).

Este facto requer a estimacdo de robust standart errors.

No que diz respeito & multicolinareidade, a mesma foi testada recorrendo ao “Variance
Inflation Factors” (VIF). O VIF estima de que forma o coeficiente de regressdo €
influenciado pela multicolinareidade do modelo (O’Brien, 2007). Como o nivel dos
VIFs sdo inferiores a 5 (ver Tabela A5 do Anexo 5) tal indica que nas estimacdes ndo

esta presente este fenémeno.

4.3 Estimag&o econométrica

O presente trabalho pretende verificar se o IDE recebido tem contribuido para o sucesso
exportador da industria portuguesa. Para o efeito, recorre a técnicas econométricas

multivariaveis com dados em painel, a semelhanga de Rahmaddi e Ichihashi (2013).
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O facto de estarmos na presenca de dados em painel implica que possam ser utilizados
diferentes métodos de estimagdo, incluindo pooled OLS, efeitos fixos e efeitos
aleatdrios. Uma vez que o pooled OLS ndo tem em conta a heterogeneidade dos setores,
optamos por ndo apresentar os resultados deste método. Por forma a identificarmos qual
o0 método mais adequado entre os efeitos fixos e varidveis, recorremos ao teste de
Hausman. Os resultados do teste (ver Tabela A7 do Anexo 7) levam-nos a rejeitar a

hipdtese nula pelo que o modelo de feitos fixos € preferivel.

Uma vez que o nosso modelo original apresenta duas proxies para o IDE, foi necessario
estimar dois modelos, cada um integrando apenas uma dessas proxies, por forma a
analisarmos o comportamento das mesmas. Adicionalmente, e porque as variaveis
apresentam diferente escala, procedemos a sua estandardizacdo. A Tabela 6 apresenta os
resultados dessa estimacdo, através do software STATA, usando o método dos efeitos
fixos na medida em que, como referimos, o teste de Hausman indicou ser o melhor

método.

Tabela 6: Resultados da estimacéo (modelo base)

Variaveis Independentes Modelo | - IDE_EMP Modelo Il - IDE_VN
IDE 1,2765** -0, 1279
(0,2988) (0, 3932)
CT 0,0377 0,0484
(0,0607) (0,1236)
PROD 0, 9988*** 1,0478***
(0,0498) (0,0771)
ID -0,0412 -0,1276
(0,0417) (0,0838)
R? ajustado 0,420 0,233
N° de Observagdes 117 124

Legenda: ***, ** g *indicam os niveis de significancia inferior a 0,1%, 1% e 5% respetivamente. Robust

standard error entre parénteses

Fonte: Calculos préprios usando o Stata
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Observando a tabela constata-se que o efeito do IDE depende da proxy usada: no caso
do IDE_VN o impacto é negativo, contudo néo é estatisticamente significativo. No caso
do IDE_EMP o efeito sobre as exportacdes é positivo e estatisticamente significativo.
Esta diferenca de resultados para as duas proxies pode ser explicada pela maior
volatilidade e sensibilidade face a crise econdmica da varidvel IDE_VN, quando
comparado com a rigidez do mercado de trabalho, a que a variavel IDE_EMP esta
sujeita. Assim, apenas o resultado obtido para o IDE_EMP esta de acordo com o
esperado pela maioria da literatura empirica. Relativamente as variaveis de controlo,
comecando por analisar os custos do trabalho, é possivel observar que em ambos 0s
modelos a varidvel apresenta um coeficiente positivo mas estatisticamente néo
significativo. Passando para analise da segunda variavel de controlo, a produtividade, os
resultados obtidos estdo de acordo com a literatura: em ambos os modelos, a
produtividade tem um impacto positivo nas exportacdes. Neste caso, os coeficientes
obtidos através dos dois modelos sdo muito préximos, sendo ambos os resultados
estatisticamente significativos. Assim, de acordo com ambos os modelos, e em linha
com o sugerido na literatura, um aumento da produtividade traduz-se num aumento das

exportacoes.

Em relacdo ao investimento doméstico, € possivel observar que os resultados
apresentados nédo sdo estatisticamente significativos, sendo que, em ambos os modelos,

os coeficientes sdo negativos.

Na medida em que o periodo em andlise se caracterizou pelo desenrolar duma profunda
crise financeira, decidiu-se criar uma varidvel dummy procurando refletir esse efeito.
Assim, criou-se a variavel CRISE que assumiu o valor 1 nos anos de 2008 a 2011 e 0
nos restantes anos, esperando-se que assuma um efeito negativo nas exportagdes. Os

resultados da estimacdo, com inclusdo desta variavel, constam da Tabela 7.
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Tabela 7: Resultados da estimacgdo (modelo com a varidvel CRISE)

Variaveis Independentes Modelo | — IDE_EMP Modelo Il - IDE_VN
IDE 1,2896** -0,1407
(0,2996) (0,4029)
CT 0,0392 0,0425
(0,0583) (0,1178)
PROD 0,9753*** 1,0183***
(0,0501) (0,0711)
ID -0,0117 -0,1183
(0,0449) (0,0888)
CRISE -0,1304** -0,0695
(0,0331) (0,0382)
R? ajustado 0,442 0,234
N° de Observagdes 117 124

Legenda: ***, ** e *indicam os niveis de significancia inferior a 0,1%, 1% e 5% respetivamente. Robust
standard error entre parénteses

Fonte: Calculos prdprios usando o Stata

Observando a Tabela 7, € possivel verificar que a inclusdo da variavel CRISE teve um
impacto muito reduzido, em alguns casos praticamente nulo, nos coeficientes das
restantes varidveis e na respetiva significancia. O coeficiente da variavel CRISE ¢é
negativo em ambos os modelos, sendo apenas significativo no modelo I, ou seja,
quando o IDE é medido em funcdo do peso do numero de postos de trabalho das
empresas estrangeiras no total da industria. Assim, em linha com o esperado, no caso do

modelo I, a CRISE teve um efeito negativo nas exportagdes.

Uma vez que, no que se refere a algumas variaveis, nomeadamente o investimento
doméstico, ha autores que defendem que o seu impacto ndo é imediato (e.g., Zhang e
Song, 2000), optou-se por estimar 0 modelo desfasando a variavel ID um ano. Os
resultados desta estimagdo (com e sem a variavel CRISE) encontram-se na Tabela 8.

Também neste caso multicolinareidade foi testada recorrendo ao “Variance Inflation
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Factors” (VIF) (ver Tabela A6 do Anexo 6). De realcar que os resultados ndo sofreram

alteragOes significativas, face as obtidos sem o desfasamento da varidvel ID. As Unicas

excecdes sdo observadas na variavel ID que passou a ser estatisticamente significativa

nos modelos que medem o IDE em funcdo do peso do volume de negdcios e na variavel

CRISE que passou a ser significativa no mesmo modelo.

Tabela 8: Resultados da estimagdo (modelo com ID desfasado 1 ano, sem e com a

variavel CRISE)

Variaveis Modelo | Modelo Il — | Modelo | Modelo I -
Independentes IDE_EMP IDE_VN IDE_EMP IDE_VN
IDE 1,2095*** -0,0945 1,2363*** -0,0940
(0,2760) (0,2376) (0,2750) (0,4028)
CT 0,0418 -0,001 0,0408 0,0028
(0,0451) (0,1050) (0,0574) (0,1401)
PROD 1,0420*** 1,0661*** 1,0028*** 1.0277***
(0,1415) (0,1960) (0,0478) (0,0938)
ID -0,0900 -0,1832* -0,0578 -0,1576*
(0,0541) (0,0683) (0,0422) (0,0681)
CRISE - - -0,1149** -0,0964*
(0,0338) (0,0373)
R Ajustado 0,432 0,292 0,448 0,301
N° de | 117 112 117 112
Observagdes

Legenda: ***, ** e *indicam os niveis de significancia inferior a 0,1%, 1% e 5% respetivamente. Robust

standard error entre parénteses

Fonte: Célculos prdprios usando o Stata
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4.4 Discussao dos resultados

A Tabela 6 apresenta os resultados da estimacdo econométrica do modelo base. Na
primeira especificacdo do modelo, apenas o coeficiente da varidvel IDE_EMP e os
coeficientes relativos a variavel produtividade (tanto no caso do modelo I como do
modelo I1) sdo significativos e apresentam o sinal esperado. Aumentos de produtividade
e aumentos do IDE recebido, medido pela propor¢cdo do nimero de postos de trabalho
das empresas estrangeiras no total do setor, promovem o aumento das exportagdes. Tal
estd em linha com os resultados de Vuksi¢ (2005). A inclusdo da variavel CRISE na
regressao (Tabela 7) ndo altera a significancia dos coeficientes e provoca apenas ligeiras
alteracdes nos mesmos. A variavel CRISE apresenta um coeficiente negativo e
significativo (apenas no modelo I). Assim, como esperado, 0s resultados indicam que,
tudo o resto constante, a CRISE teve um impacto negativo nas exportagoes.

A semelhanca de Zhang e Song (2000), decidimos estimar o modelo desfasando a
varidvel ID um ano. A varidvel IDE_EMP mantém um coeficiente positivo e
significativo nos modelos com e sem a varidvel CRISE, embora com coeficientes
ligeiramente inferiores. Os coeficientes das varidveis IDE_VN e os custos do trabalho
continuam a ser estatisticamente ndo significativos. Os coeficientes da variavel
produtividade continuam positivos e estatisticamente significativos, sendo agora
ligeiramente superiores. De destacar os coeficientes da variavel investimento domeéstico
relativos ao modelo 11, com e sem CRISE, que diminuem ligeiramente e passam a ser
estatisticamente significativos. Segundo estes resultados, e contrariamente ao sugerido
pela literatura, aumentos do investimento doméstico repercutem-se de forma negativa
nas exportacdes do ano seguinte. Tal podera dever-se a dificuldades de obtencdo de
financiamento, que obrigam as empresas a optarem por investir em equipamentos e

infra-estruturas ou fazerem uma maior aposta na sua componente exportadora.

Em suma, em linha com os trabalhos de autores como Vuksi¢ (2005), Rahmaddi e
Ichihashi (2013) e Tang e Zhang (2016), podemos concluir que o IDE, medido pela
propor¢dao do numero de postos de trabalho das empresas estrangeiras no total do
emprego do setor, tem um impacto positivo e significativo nas exportacdes. De acordo

com a literatura, tal podera significar que o IDE realizado em Portugal é de natureza
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vertical ou de plataforma exportadora, podendo Portugal, em alguns casos, funcionar
como porta de entrada no mercado da Unido Europeia.
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Conclusao

A crescente globalizagdo da economia mundial tem-se reflectido numa crescente
interdependéncia econdémica entre os paises. Essa interdependéncia traduz-se no

aumento dos fluxos transfronteiricos de bens, servicos, know-how, capital e IDE.

O IDE, ao envolver as subsidiarias das MNEs com as empresas e fornecedores locais,
gera varios impactos sobre o pais de acolhimento. No que se refere ao impacto do IDE
recibo as exportacfes do pais recetor, apesar de existir uma extensa literatura sobre o
tema, os resultados obtidos pelos autores ndo sdo consensuais. A maior parte dos
autores conclui que existe uma relagdo positiva entre o IDE recebido e as exportacdes
(e.g. Vuksi¢ (2005), Sun (2012) e Davvakhuu et al. (2015)), embora existam também
outros estudos que demonstram que essa relagdo pode néo ser significativa (e.g. Sharma
(2003), Shawa e Shen (2013) e Tang e Zhang (2016)). Desta forma, o presente trabalho
pretendeu dar um contributo para a literatura existente, ao focar um pais desenvolvido
(Portugal) e dados a nivel setorial, uma vez que os estudos mais recentes focam

sobretudo paises em desenvolvimento, através duma analise ao nivel do pais.

O nosso estudo teve por base uma amostra de 13 setores da indUstria portuguesa, para o

periodo de 2005 a 2014 e recorreu a uma analise multivariavel com dados em painel.

Uma vez que o IDE recebido néo € o unico fator influenciador das exportac6es do pais
recetor, do nosso modelo fizeram parte algumas variaveis de controlo: produtividade,
custos do trabalho e investimento doméstico em capital fixo. Os resultados obtidos estdo

parcialmente em linha com a literatura.

No que a variavel chave diz respeito, o IDE, medido pelo peso do emprego das
empresas estrangeiras no total do emprego do setor, revelou um impacto positivo nas
exportacdes. Contudo, quando medido em fun¢do do peso no volume de negdcios, esse
impacto revelou-se estatisticamente nao significativo. Estes resultados ndo sofreram
alteracfes com a introducdo de uma varidvel dummy para controlar os efeitos da crise de
2008-2011. Estes resultados, reveladores do impacto positivo do IDE nas exportacoes,
devem ser tidos em conta, no momento de decisdo de politicas de atracdo de IDE que,

em Ultima instancia poderdo ajudar a promover as exportacoes.
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A semelhanca da grande maioria dos trabalhos de investigagdo, este trabalho apresenta
algumas limitagdes. O facto de ndo existir informacdo disponivel relativa a fluxos ou
stocks de IDE a nivel setorial, criou a necessidade de construcdo de duas proxies do

IDE. Este facto pode ter influenciado os resultados obtidos.

Futuros trabalhos desenvolvidos em torno desta tematica devem procurar eliminar a
lacuna descrita, por via da utilizacdo de dados oficiais, relativos aos fluxos de IDE
recebidos pela industria portuguesa. A data do desenvolvimento deste trabalho tais
dados ndo se encontram disponiveis, 0 que ndo quer dizer que tal ndo se venha a
verificar no futuro. Sera também interessante analisar qual a via pela qual o IDE

impacta as exportagdes, diferenciando eventuais impactos diretos e indiretos.
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Anexos

Anexo 1

Tabela Al: Correspondéncia entre a divisdo setorial CAE-RAEV.3 e 0 INE

Divisdo CAE-Rev.3 OCDE INE Designacédo
10-12 15-16 CA IndUstrias alimentares, das bebidas e do tabaco
IndUstria téxtil, do vestuario, do couro e dos produtos de
13-15 17-19 CB couro
Indistria da madeira, pasta, papel e cartdo e seus artigos e
16-18 20-22 CcC impresséo
19 23 CD Fabricacéo de coque e de produtos petroliferos refinados
Fabricacéo de produtos quimicos e de fibras sintéticas e
20 24X2423 | CE artificiais
Fabricacéo de produtos farmacéuticos de base e de
21 2423 CF preparacdes farmacéuticas
Fabricacdo de artigos de borracha, de matérias plasticas e
22-23 25-26 CG de outros produtos minerais ndo metalicos
Industrias metallrgicas de base e fabricacdo de produtos
24-25 27-28 CH metalicos, exceto maquinas e equipamentos
30,32¢e Cl Fabricacdo de equipamentos informaticos, equipamentos
26 33 para comunicacdo, produtos eletronicos e 6ticos
27 31 CJ Fabricacéo de equipamento elétrico
28 29 CK Fabricacdo de maquinas e equipamentos, n.e.
29-30 34-35 CL Fabricacdo de material de transporte
Industrias transformadoras, n. e.; repara¢do, manutencao e
31-33 36t37 CM instalacdo de maquinas e equipamentos
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Anexo 2

Tabela A2: Médias setoriais

EXP (milhdes

PROD (milhares de

ID (milhdes

setor | c'e) IDE_VN (%) | IDE_EMP (%) | ¢ " ovaibadon | CT @ | e €)

CA 3.394 22,55 13,81 130 | 47,87 701
CB 5.506 8,68 6,27 40 | 63,94 230
cC 3.119 2524 9,85 102 | 4922 450
CD 2.237 0,01 0,28 3759 | 40,97 279
CE 2.289 53,34 39,65 301 | 51,67 254
CF 552 3512 35,19 179 | 45,02 149
CG 3.434 26,50 18,64 98 | 5364 599
CH 3.171 17,20 8,15 85| 67,00 403
Cl 4566 73,63 67,36 204 | 5504 181
CJ 1.761 65,85 5423 129 | 58,60 153
CK 2.331 35,20 19,89 111 | 58,89 171
CL 4,909 78,17 56,03 169 | 66,01 346
CM 1212 21,44 10,70 51| 6588 254
Global 2.960 35,61 26,16 412 | 5567 321

Fonte: Calculos préprios usando o Stata
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Anexo 3

Tabela A3: Médias anuais das exportacdes e IDE

Anos EXP (milhdes de €) IDE_EMP (%) IDE_VN (%)
2005 2539 - 38,69
2006 2489 22,62 37,45
2007 2648 24,96 38,02
2008 2939 25,21 37,95
2009 2303 25,83 34,59
2010 2814 26,55 38,63
2011 3365 26,84 39,34
2012 3221 27,81 36,03
2013 3339 27,77 36,18
2014 3945 27,84 36,90

Fonte: Célculos prdprios usando o Stata

Anexo 4

Tabela A4: Teste de heteroscedasticidade para o modelo base

IDE_EMP IDE_VN
Teste Chi2 Valor-p Chi2 Valor-p
Teste de Wald modificado 1270,53 | 0.0000 335,69 0.0000

Fonte: Célculos prdprios usando o Stata
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Anexo 5

Tabela A5: Teste variance inflation factors (VIF) para o modelo base

Variaveis Modelo | - IDE_EMP Modelo Il — IDE_VN
IDE 1,30 1,20
CT 1,19 1,05
PROD 1,33 1,12
ID 1,22 1,20

Fonte: Célculos prdprios usando o Stata

Anexo 6

Tabela A6: Teste variance inflation factors (VIF) para o modelo com a variavel 1D

desfasada

Variaveis Modelo | - IDE_EMP Modelo Il — IDE_VN
IDE 1,27 1,20

CT 1,17 1,07

PROD 1,29 1,08

1D 1,17 1,18

Fonte: Célculos prdprios usando o Stata

Anexo 7

Tabela A7: Resultados do teste de Hausman para o modelo base

Modelo Chi2 Valor-p
Modelo | - IDE_EMP 18,97 0.0007
Modelo Il - IDE_VN 15,30 0.0039

Fonte: Calculos prdprios usando o Stata
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