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Resumo  
 

A Marca é considerada uma fonte de vantagem competitiva para as empresas, suscetível de 

promover o seu desempenho económico e financeiro. Estudos empíricos têm abordado a 

importância das Marcas na competitividade das empresas, designadamente no setor dos ser-

viços intensivos em conhecimento, no setor de manufatura têxtil ou no setor automóvel. Não 

obstante, não existe evidência quanto à relação entre Marcas e a competitividade empresarial 

no setor da Ourivesaria & Joalharia (O&J), quer internacionalmente, quer em Portugal.  

Neste sentido, a presente dissertação objetiva averiguar em que medida as Marcas constituem 

fatores críticos de competitividade das empresas portuguesas de O&J. Partindo de um en-

quadramento teórico holístico, incluindo as perspetivas económica, a baseada nos recursos, 

a de inovação e a estratégica, o presente estudo analisa do ponto de vista quantitativo, as 

determinantes da competitividade das empresas de O&J aferindo a relevância das Marcas e 

a sua interligação com a base de recursos destas empresas.  

Considerando 204 empresas no período 2013 - 2017, evidenciamos que as empresas portu-

guesas de O&J não utilizam de forma intensiva Marcas como estratégia de diferenciação, 

nem são intensivas na utilização de ativos intangíveis no processo produtivo. Cerca de 1/4 

destas organizações têm Marcas registadas, contudo apenas 9 têm registados internacionais. 

As empresas detentoras de Marcas são, em média, de maior dimensão, mais diversificadas e 

experientes, apresentam maior capacidade de absorção, localizando-se sobretudo nas regiões 

de Lisboa e Ave. Os resultados empíricos sugerem que, a curto prazo, as empresas não con-

seguem capitalizar os seus esforços de investimento em Marcas traduzindo-os em maiores 

níveis de competitividade face aos restantes concorrentes. Não obstante, numa perspetiva 

dinâmica, a evidência empírica mostra que as Marcas constituem uma fonte de vantagem 

competitiva suscetível de promover a capacidade de internacionalização destas empresas, 

sendo este efeito tanto maior quanto maior for a capacidade de absorção destas empresas.  

 

Códigos JEL: L69; M21; O33; O34 

Palavras-chave: Competitividade; Desempenho económico; Desempenho financeiro; Inter-

nacionalização; Marcas; Ourivesaria & Joalharia; Portugal  
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Abstract  
 

Trademarks are considered an important source of  competitive advantage for firms in order 

to promote their economic and financial performance. Empirical evidence has addressed the 

importance of  trademarks to the competitiveness of  firms, namely among the knowledge-

intensive services sector, the textile manufacturing sector and the automotive sector. Not-

withstanding, there is no empirical evidence on the potential relation between trademarks 

and competitiveness of  jewellery firms, both internationally or in Portugal.  

The present dissertation intends to fill this gap by exploring to what extent trademarks rep-

resent critical factors of  competitiveness for the Portuguese jewellery enterprises. Based on 

a holistic theoretical framework, including the economic, resource-based, innovation and 

strategic perspectives, the present dissertation analyses from a quantitative point of  view the 

competitiveness determinants of  jewellery firms assessing the relevance of  trademarks and 

their interconnection with the resources base of  these companies.  

Based on a sample of  204 Portuguese jewellery enterprises and their activity between 2013 

and 2017, we show that these firms neither take advantage of  trademarks as a differentiation 

strategy, nor are intensive in the use of  intangible assets in the production process. Therea-

bout 1/4 of  these firms have trademarks and only 9 firms exhibit international trademarks. 

On average, trademarking firms are larger, more diversified and experienced, have a better 

resources base (human capital, tangible and intangible assets) and are mainly located in Ave 

and Lisbon regions. The results of  our econometric analysis further suggest that, on a short-

term perspective, jewellery enterprises are unable to capitalize their investment efforts in 

trademarks turning them into higher levels of  competitiveness vis-à-vis other competitors. 

Nevertheless, our empirical evidence shows that, on a dynamic perspective, trademarks rep-

resent an important source of  competitive advantage likely to promote the internationaliza-

tion capacity of  Portuguese jewellery enterprises, this effect is greater when the firm has a 

better resources base. 

 

JEL Codes: L69; M21; O33; O34 

Keywords: Competitiveness; Economic Performance; Financial Performance; Trademarks; 

Internationalization; Jewellery Industry; Portugal. 
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1. Introdução 

O crescimento sustentável das economias e a competitividade das empresas são cada vez 

mais dependentes de recursos intangíveis, designadamente Marcas e outros direitos de pro-

priedade intelectual (Agostini, Filippini, & Nosella, 2016; Bielig, 2012; Duoba & Kumpikaite, 

2011; Fotia, 2017; Goliuk, 2017; Iosif, 2014; Pece, Simona, & Salisteanu, 2015; Roszko-

Wójtowicz & Bialek, 2016).   

As Marcas são definidas como quaisquer sinais capazes de distinguir os bens e/ou serviços 

de uma empresa das demais concorrentes, podendo tomar diversas formas, desde uma pala-

vra, uma combinação numérica, símbolos, desenhos ou até um sinal não visual, como uma 

fragância ou som (WIPO, 2017).  

A Marca, enquanto direito de propriedade intelectual e indicador de inovação (Mendonça, 

Pereira, & Godinho, 2004), assume um papel fundamental para o crescimento económico e 

a competitividade dos países (Duoba & Kumpikaite, 2011). O papel das Marcas no cresci-

mento e competitividade das economias tem sido amplamente discutido na literatura. Por 

exemplo, usando Marcas como proxy de inovação, Pece et al. (2015) e Fotia (2017) demons-

traram que as mesmas fomentavam o crescimento económico de países da Europa Central e 

de Leste. Evidência análoga foi encontrada para o caso Alemão (Bielig, 2015) e para o con-

junto dos 28 países da União Europeia (Iosif, 2014).  

As Marcas são igualmente consideradas como ativos intangíveis que constituem uma fonte 

importante de vantagem competitiva para as empresas (Hutera, 2011; Krizan & Fabian, 

2010). Os estudos empíricos que abordam a importância das Marcas na competitividade das 

empresas têm abrangido diversos sectores de atividade, designadamente o setor dos serviços 

intensivos em conhecimento (Huggins & Weir, 2012), a indústria das malhas catalã (Llonch-

Casanovas, 2012), ou o setor alimentar nos EUA (Grashuis, 2017). Em todos estes estudos 

foi concluído que as Marcas são cruciais para a competitividade sustentável das empresas, na 

medida em que constituem formas de sinalização de diferenciação do produto e inovação. 

Embora se considere genericamente que as indústrias criativas e culturais (ICC) são indústrias 

intensivas em direitos de propriedade intelectual, na medida em que são geradoras de rendi-

mento através de ativos intelectuais intangíveis, nomeadamente Marcas (UNCTAD, 2010), 

apenas muito recentemente Castaldi (2018) abordou a utilização e impacto das Marcas por 
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estas indústrias. Analisando empresas de diversos segmentos das ICC (nomeadamente, fil-

mes, TV e rádio, comunicação, publicidade, artes cénicas e atividades de lazer) de três países, 

Reino Unido, Alemanha e Países Baixos, Castaldi (2018) concluiu que a maioria das empresas 

analisadas não faz uso de Marcas. Isto deve-se ao facto destas organizações, segundo o es-

tudo, desconhecerem as Marcas como forma de proteção ou fazerem usufruto de outros 

direitos de propriedade intelectual, designadamente direitos de autor. A evidência recolhida 

por Castadi (2018) mostra que o desconhecimento sobre as Marcas não constitui um motivo 

forte para a decisão de não utilização de Marcas, mas ainda assim explica uma boa parte da 

variação entre as empresas.  

Não obstante o potencial que as Marcas constituem para a sustentabilidade e competitividade 

do setor da ourivesaria e joalharia (O&J) (AORP, 2010; McKinsey & Company, 2014), que 

integra as indústrias criativas e culturais (UNCTAD, 2010), não existem ainda estudos que 

analisem se e de que forma as Marcas influenciam a competitividade das empresas deste 

setor.  

O segmento da O&J de Marca tem crescido em anos recentes, representando, em 2011, cerca 

de 20% do mercado global de O&J, sendo expectável que se passe a situar entre os 30% e 

os 40% em 2020 (McKinsey & Company, 2014). Assim, a Marca parece constituir um fator 

de crescente relevância para a retenção ou mesmo aumento de quota de mercado por parte 

das empresas do setor. Em termos dinâmicos, o setor da O&J diminuiu substancialmente 

nas últimas décadas em Portugal, com o emprego (empresas) a cair cerca de 24% (28%) entre 

2008 e 2017 (INE, 2019). Os dados parecem indiciar a necessidade de restruturação e reori-

entação do setor em Portugal, por forma a fazer face a este cenário de declínio. De acordo 

com um dossier recente sobre o setor da O&J publicado na revista Forbes Portugal (2018), 

os ativos intangíveis, entre os quais Marcas, podem constituir fatores potencialmente impor-

tantes para o aumento da competitividade, via exportações, das empresas desta atividade 

económica e para a prosperidade do setor em Portugal. Não obstante, não há, até à data, 

evidência empírica concreta sobre esta ligação, Marcas e Competitividade Empresarial, no 

setor da O&J quer ao nível internacional, quer em Portugal. 

Deste modo, a presente dissertação tem por objetivo averiguar em que medida as Marcas 

constituem fatores críticos de inovação e competitividade das empresas portuguesas do setor 

da O&J, sendo norteada pela questão ‘Constituirão as Marcas um fator potenciador da com-

petitividade para as empresas de O&J em Portugal?’. 
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Em termos metodológicos, o presente estudo recorre a métodos econométricos, nomeada-

mente regressões logísticas, com base em dados secundários recolhidos junto da base de 

dados SABI – Bureau Van Dijk, do Instituto Nacional de Propriedade Intelectual (INPI) e da 

Global Brand Data Base da World Intelectual Property Organization (WIPO). Especificamente, são 

consideradas na análise 204 empresas do setor da O&J e respetiva atividade ao longo do 

período entre 2013 e 2017.  

Em termos de estrutura, a presente dissertação organiza-se da seguinte forma. Na Secção 2 

é apresentada uma breve revisão de literatura, onde se explicita a relevância da Marca para a 

competitividade das empresas. A Secção 3 respeita à metodologia empregue neste trabalho, 

onde se especifica o modelo econométrico utilizado. Na Secção 4 são apresentados e discu-

tidos os resultados empíricos alcançados e, por fim, na Secção 5 respeita à conclusão do 

presente trabalho. 
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2. A competitividade empresarial e as Marcas: uma revisão de literatura 

2.1. Conceitos-chave 

2.1.1. Competitividade Empresarial 

Uma empresa é considerada competitiva se for capaz de gerar e sustentar vantagens compe-

titivas no mercado que lhe permitam melhorar o seu desempenho e obtendo uma posição 

favorável no mercado face aos demais concorrentes (Kay, 2018; Kor & Mahoney, 2004; Nu-

nes, Estevão, & Filipe, 2018). Uma empresa detém vantagem competitiva se for capaz de 

criar valor económico marginal superior face aos restantes concorrentes (Shafeey & Trott, 

2014). As vantagens competitivas são geradas a partir das caraterísticas e combinações hete-

rogéneas dos recursos, tangíveis e intangíveis, detidos pela empresa, nomeadamente através 

da produção de bens e serviços de qualidade superior ou a custos mais baixos que os restantes 

pares (Burvill, Jones-Evans, & Rowlands, 2018). O desempenho e competitividade de uma 

empresa pode ser entendido de diferentes pontos de vista, entre os quais pelo ponto de vista 

da rentabilidade, da produtividade ou pela perspetiva da internacionalização (Cetindamar & 

Kilitcioglu, 2013).   

 

2.1.2. Marcas 

As Marcas são consideradas uma das formas de direito de propriedade intelectual e, como 

tal, fazem parte do portfólio de ativos intangíveis das empresas (Agostini et al., 2016; Bielig, 

2012; Castaldi, 2018; Mendonça et al., 2004). Neste contexto, uma Marca é considerada um 

ativo legalmente protegido, tendo como objetivo inibir fenómenos de imitação entre empre-

sas (Helmers & Rogers, 2010; Ramello, 2006).  

As Marcas são sinais distintivos utilizados por um produtor ou fornecedor na atividade eco-

nómica, capazes de diferenciar os bens e/ou serviços de uma dada empresa face às demais 

presentes no mercado (Ramello, 2006; WIPO, 2017). As Marcas registadas podem consistir 

numa palavra, conjunto de palavras, letras ou números, desenhos, símbolos ou formas tridi-

mensionais, como embalagens, por exemplo, sinais sonoros, fragâncias, hologramas ou co-

res, as possibilidades são quase ilimitadas (Mendonça et al., 2004; Helmers & Rogers, 2010).  
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O detentor da Marca tem direito exclusivo e a obrigação de a usar no mercado, quer como 

forma de identificar os seus produtos e/ou serviços, quer como uma forma de licença per-

mitindo que outros agentes usufruam do seu uso em troca de um pagamento prévio (Castaldi, 

2018). Os direitos são concedidos quer a nível nacional quer a nível internacional, sendo 

suscetíveis de serem renovados indefinidamente perante pagamentos adicionais (Mendonça 

et al., 2004).  

 

2.2. Determinantes da competitividade das empresas e a relevância da Marca 

As empresas, nomeadamente as pequenas empresas que observam trajetórias de crescimento, 

são as organizações mais importantes da economia moderna, na medida que são as maiores 

impulsionadoras do crescimento e desenvolvimento económico (Burvill et al., 2018; Kay, 

2018).  

São diversas as abordagens teóricas, enquadradas em diferentes âmbitos, que tentam conce-

tualizar a Teoria da Empresa e procuram explicar a forma como as empresas crescem, bem 

como identificar as determinantes que permitem às empresas a geração de vantagens com-

petitivas sustentáveis. Neste sentido, o enquadramento teórico em questão socorre-se de 

quatro perspetivas teóricas – a perspetiva económica, a perspetiva dos recursos, a perspetiva 

da inovação e a perspetiva estratégica – tendo como objetivo explicitar a Marca como uma 

determinante do desempenho da empresa. 

A perspetiva económica considera a teoria dos direitos de propriedade (Grossman & Hart, 

1986), a teoria dos custos de transação (Williamson, 1981) e a teoria da agência (Jensen & 

Meckling, 1976), enquanto a perspetiva dos recursos atenta a teoria do crescimento da em-

presa (Penrose, 1959 [2009]), a abordagem baseada nos recursos (Barney, 1991) e a perspetiva 

das capacidades dinâmicas (Teece, Pisano, & Shuen, 1997). A perspetiva da inovação tem em 

conta a teoria evolucionista da empresa (Nelson & Winter, 1982), ao passo que a perspetiva 

estratégica aponta a industry based view de Porter (1985) e o tripé estratégico (Peng, 2002).  

 

2.2.1. Perspetiva económica  

A perspetiva económica da teoria da empresa perceciona a empresa como um ‘nexus de 

contratos’ (Bel, 2018; Kay, 2018). Esta perspetiva está associada a vários contributos teóricos, 
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designadamente a teoria dos direitos de propriedade (Grossman & Hart, 1986), a teoria dos 

custos de transação (Williamson, 1981) e a teoria da agência (Jensen & Meckling, 1976). 

 

A teoria dos direitos de propriedade 

 

A teoria dos direitos de propriedade conceptualiza a empresa como um ‘nexus de contratos’, 

onde os direitos de propriedade assumem um papel de destaque (Bel, 2018; Peng, Bruton, 

Stan, & Huang, 2016). Os contratos conferem direitos de controlo residuais sobre os ativos 

da empresa que permitem ao proprietário proteger os ativos estratégicos da organização (Bel, 

2018).  

Este enquadramento teórico tem em conta os problemas associados à propriedade e à atri-

buição de direitos de propriedade dos recursos, considerando as quebras contratuais e o con-

texto de incerteza potenciado pelos contratos incompletos que condiciona os incentivos ao 

investimento por parte das empresas (Bel, 2018; Park, Hafa, & Shin, 2012). Neste contexto, 

as empresas devem investir em ativos específicos que lhes garantam poder de negociação no 

futuro, por forma a obterem vantagem competitiva no mercado (Bel, 2018). 

De acordo com Bel (2018) e em linha com a teoria dos direitos de propriedade, os direitos 

de propriedade sobre os recursos são alocados aos agentes económicos que melhor uso fa-

çam dos mesmos no longo prazo, ou seja, para as empresas que consigam criar vantagem 

competitiva e melhorar a seu desempenho a partir desses recursos. O mesmo autor salienta 

que a vantagem competitiva será sustentável se a empresa criar mais valor com esse recurso 

do que qualquer outra no mercado, ou seja, através da alocação ótima dos direitos de controlo 

sobre os recursos (Peng et al., 2016).  

A teoria dos direitos de propriedade aponta como principal determinante da competitividade 

da empresa a posse de direitos de propriedade e o controlo sobre os mesmos (Bel, 2018; 

Peng et al., 2016). Entre os direitos de propriedade destacam-se os direitos de propriedade 

intelectual e, entre os quais, a Marca registada que atribui o direito exclusivo de a usar no 

mercado por forma a identificar e sinalizar os produtos e/ou serviços da empresa (Castaldi, 

2018). Ao exercer um controle direto sobre este ativo intangível, as organizações são suscetí-

veis de conservar e sustentar a reputação da Marca no mercado, promovendo a fidelidade à 

Marca o que, por conseguinte, exercerá influência positiva sobre o desempenho da empresa 

(Schautschick & Greenhalgh, 2016; Ramello, 2006). 
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A teoria dos custos de transação 

 

A teoria dos custos de transação, conceptualizada por Williamson (1981), perceciona a em-

presa como um conjunto de transações que são estabelecidas pela via de contratos (Peng et 

al., 2016; Park et al., 2012; Spread, 2016).  

Os contratos incompletos, que envolvem informação assimétrica, suscitam grandes níveis de 

incerteza e comportamentos oportunistas, originando quebras contratuais que envolvem cus-

tos de transação (Spread, 2016; Thompson & Valentinov, 2017). A teoria dos custos de tran-

sação sustenta que as organizações consideram a decisão de a executar internamente ou sub-

contratar o serviço no mercado como uma forma de reduzir os custos de transação (Bei, 

2019; Su, 2017; Peng et al., 2016; Park et al., 2012; Spread, 2016).  

Segundo a teoria dos custos de transação, a vantagem competitiva da empresa vigora na 

minimização dos custos de transação (Bel, 2018; Park et al., 2012). Quando o custo marginal 

de internalizar determinada transação é inferior ao custo marginal de a subcontratar externa-

mente, as empresas escolherão a mais eficiente (Bei, 2019; Peng et al., 2016). Este enquadra-

mento teórico sustenta ainda que os custos de transação aumentam à medida as transações 

contratualizadas dizem respeita a ativos mais específicos e à medida que a complexidade das 

transações aumentam (Bei, 2019).  

A Marca é utilizada pela empresa como uma forma de identificar e sinalizar o seu produto 

ou serviço perante os consumidores, fornecendo a estes agentes informação quanto à quali-

dade e aos demais atributos dos produtos e/ou serviços, mesmo quando estes não são ob-

serváveis através da experiência (Ramello, 2006). Na presença de incerteza no mercado 

quanto à qualidade dos produtos e serviços oferecidos e na coexistência de informação ina-

dequada e não confiável, os custos de informação associados às decisões de compra por parte 

dos consumidores aumentam (Helmers & Rogers, 2010; Ramello & Silva, 2006).  

No âmbito deste quadro teórico, a Marca constituiu um fator competitivo potenciador do 

desempenho da empresa, na medida em que permite a redução de informação assimétrica 

entre os agentes e, por conseguinte, potencia a redução dos custos de transação (Landes & 

Posner, 1987; Posner, 2005). 
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A teoria da agência 

 

A teoria da agência considera a empresa como um ‘nexus de contratos’ entre o agente e 

principal, sendo que o principal respeita ao proprietário da empresa e o agente contempla os 

gestores da empresa, bem como os restantes colaboradores (Kay, 2018; Peng et al., 2016; 

Spread, 2016; Thompson & Valentinov, 2017).   

Os agentes económicos podem ter motivação e oportunidade para se comportarem de forma 

a maximizarem a sua própria utilidade, tendo esta motivação por base a discordância de obje-

tivos entre o agente e o principal, o que poderá provocar efeitos nefastos sobre o desempe-

nho da empresa e os consequentes retornos do principal (Kay, 2018; Peng et al., 2016).   

Este paradigma teórico sublinha que o crescimento da empresa pode ser limitado pelo pro-

blema de agência (agente – principal) (Peng et al., 2016). Assim, as empresas cujos gestores 

e colaboradores priorizem a maximização do seu bem-estar em detrimento do desempenho 

da empresa, podem observar retornos decrescentes para os seus proprietários, a menos que 

o comportamento destes agentes seja controlado por via de mecanismos de corporate governance 

(Peng et al., 2016). 

No contexto da teoria da agência, o contrato funciona como um mecanismo que visa criar 

incentivos para que o agente proceda em concordância como os objetivos da empresa e do 

principal, de forma a reduzir os custos de agência e promover o desempenho da empresa, 

maximizando os retornos da empresa (Kay, 2018; Park et al., 2012; Spread, 2016).   

No âmbito desta conceptualização teórica, a resolução do problema de agência constitui o 

principal fator potenciador da competitividade da empresa (Jensen & Meckling, 1976; Kay, 

2018; Peng et al., 2016; Spread, 2016; Thompson & Valentinov, 2017). A resolução do pro-

blema de agência é fulcral para conservar e sustentar a reputação da Marca no mercado na 

medida em que os sinais enviados pela Marca sejam suscetíveis de reduzir a informação assi-

métrica, por forma a promover o desempenho da empresa (Schautschick & Greenhalgh, 

2016; Ramello, 2006).  

 

2.2.2. Perspetiva dos recursos 

A perspetiva dos recursos reconhece estes ativos, sejam eles tangíveis ou intangíveis, como 

principal fonte de vantagem competitiva das empresas (Burvill et al., 2018). Esta perspetiva 
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tem em conta o contributo teórico da Teoria do crescimento da empresa (Penrose, 1959 

[2009]), o contributo da abordagem baseada nos recursos (Barney, 1991) e o contributo da 

perspetiva das capacidades dinâmicas (Teece et al., 1997). 

 

Teoria do crescimento da empresa 

 

A Teoria de crescimento da empresa, desenvolvida por Penrose (1959 [2009]), considera a 

empresa como um conjunto de recursos produtivos suscetíveis de serem combinados de 

forma diferente que, pela heterogeneidade intrassectorial e a utilização de recursos criativos, 

criam produtos e/ou serviços diferentes que, por sua vez, tornarão a empresa única estimu-

lando as diferenças nas oportunidades produtivas e no desempenho (Burvill et al., 2018; Kay, 

2018; Kor & Mahoney, 2004). Os recursos são caraterizados pela sua versatilidade, podendo 

ser utilizados para propósitos novos e mais produtivos, de forma a fazer face à sua indivisi-

bilidade, que origina a existência de recursos subutilizados nas organizações (Nason & 

Wiklund, 2018).  

A Teoria do Crescimento da Empresa aponta diversos fatores que contribuem para a taxa e 

a direção do crescimento das empresas (Kor & Mahoney, 2004; Penrose, 1959 [2009]). Por 

um lado, o conhecimento especializado disponível e os recursos subutilizados determinam a 

direção do crescimento das empresas, por outro lado, as práticas de gestão e a capacidade 

técnica dos gestores determinam a taxa a que uma empresa cresce num determinado período 

de tempo (Kor & Mahoney, 2004; Lockett, Wiklund, Davidsson, & Girma, 2011). 

Em linha com a abordagem teórica em discussão, Burvill et al. (2018) afirmam que a empresa 

cria um ambiente de aprendizagem único que a conduz a uma utilização específica dos re-

cursos. Tal ambiente de aprendizagem é construído com base na experiência e visão empre-

endedora dos gestores (Lockett et al., 2011). Esta aprendizagem com base na experiência 

coletiva gera o desenvolvimento da ‘cultura da empresa’ que é única e não é suscetível de ser 

partilhada com terceiros externos à empresa (Burvill et al., 2018; Coad & Guenther, 2014; 

Kay, 2018; Kor & Mahoney, 2004; Lockett et al., 2011).  

O quadro teórico em discussão defende que o valor económico criado pelas empresas surge, 

não apenas pela posse dos recursos, mas pela ação do capital humano interveniente no pro-

cesso produtivo, que consegue dinamizar a criação de oportunidades produtivas que fomen-

tam a inovação e o crescimento da empresa (Coad & Guenther, 2014; Lockett et al., 2011). 



10 

Os recursos subutilizados são um desafio para inovar, um incentivo para a expansão da em-

presa e uma fonte de vantagem competitiva (Kor & Mahoney, 2004). 

De acordo com Lockett et al. (2011), a Teoria do Crescimento da Empresa sublima a impor-

tância da manutenção contínua das competências e do conhecimento das empresas de forma 

a proteger as vantagens competitivas das empresas. Mesmo que uma empresa seja capaz, 

num determinando período, de eliminar a concorrência através da posse de uma patente ou 

outros instrumentos de propriedade intelectual, é expectável que essa vantagem se esvaneça 

(Burvill et al., 2018; Kor & Mahoney, 2004).  

Assim, como explicitamente reconhecido na abordagem original, infere-se que para proteger 

e potenciar a vantagem competitiva, a empresa deve envidar esforços contínuos para inovar 

e renovar o respetivo valor económico dos seus recursos, nomedamente através de econo-

mias de diversificação, tirando partido de factores como a fidelidade à Marca, a reputação da 

empresa, ou acordos favoráveis com distribuidores (Kor & Mahoney, 2004) e enaltecendo a 

Marca como um fator que impõe barreiras à entrada a potenciais consumidores (Helmers & 

Rogers, 2010; Schautschick & Greenhalgh, 2016). Neste sentido, a identidade da empresa e 

a Marca que lhe está associada surgem como um importante fator competitivo (Penrose, 

1959 [2009]). 

 

A abordagem baseada nos recursos  

 

Constituindo uma extensão da teoria da empresa de Penrose, a abordagem baseada nos re-

cursos ou Resource Based View (RBV), proposta por Barney (1991), perspetiva a empresa como 

um conjunto de recursos tangíveis e intangíveis, e competências que determinam a eficiência 

e efetividade das atividades da empresa (Burvill et al., 2018; Ferreira & Fernandes, 2017; 

Shafeey & Trott, 2014).  

De acordo com a RVB, os recursos e as competências da empresa são fatores essenciais para 

a formação de vantagens competitivas sustentáveis e, consequente, aumento do desempenho 

da empresa e lucro (Burvill et al., 2018; Ferreira & Fernandes, 2017). A sustentabilidade das 

vantagens competitivas depende da capacidade da empresa proteger os seus recursos (Fer-

reira & Fernandes, 2017).  

Segundo Shafeey & Trott (2014), nem todos os recursos tem o potencial de gerar vantagem 

competitiva à empresa. Em linha com a RBV, Nason & Wiklund (2018) defendem que existe 
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capacidade para a criação de vantagem competitiva se os recursos forem valiosos, raros, ini-

mitáveis e não substituíveis (VRIN), Shafeey & Trott (2014) admitem que a não substituibi-

lidade dos recursos está implícita na caraterística de inimitabilidade e que a empresa alcançará 

vantagem competitiva se os seus recursos forem valiosos, raros, inimitáveis e se forem com-

binados com a singularidade dos procedimentos internos da organização em questão 

(VRIO). No mesmo sentido, Ferreira & Fernandes (2017) sustentam que os recursos valio-

sos, raros, inimitáveis só serão fonte de vantagem competitiva sustentável sempre que a or-

ganização for capaz de capitalizar esses recursos. Os mesmos autores argumentam que o 

modelo proposto por Barney (1991) não tem em consideração as mudanças rápidas e impre-

visíveis do meio onde a empresa se insere e que originam alterações na formulação da estra-

tégia da empresa.  

Um recurso e/ou competência é considerado valioso sempre que permite à empresa imple-

mentar uma estratégia suscetível de neutralizar as ameaças e explorar as oportunidades do 

mercado, através da redução dos custos, aumento das receitas liquidas da empresa ou au-

mento da disponibilidade a pagar dos consumidores, a exploração de recursos com tais cara-

terísticas irá permitir à empresa aumentar o valor económico criado pela mesma (Ferreira & 

Fernandes, 2017; Shafeey & Trott, 2014).  

A raridade de um recurso implica que este não seja suscetível de ser visado pela estratégia de 

um grande número de empresas, se assim for, o seu potencial de criar vantagem competitiva 

irá diminuir (Ferreira & Fernandes, 2017). Assim, um recurso raro não é suscetível de ser 

adquirido por um grande número de concorrentes ou potenciais concorrentes, seja por falta 

de perceção do valor desse recurso por parte das demais empresas presentes no mercado, 

seja por escassez física desse mesmo recurso (Shafeey & Trott, 2014).  

Um recurso é imperfeitamente imitável se não for passível de ser duplicado pelos demais 

concorrentes (Shafeey & Trott, 2014), esta inimitabilidade pode ser causa de condições 

históricas, da complexidade social e de ambiguidade que, por exemplo, poderá obser-

var-se quando não é possível identificar quais os recursos e/ou competências que, sozi-

nhos ou combinados, geram vantagem competitiva sustentável ou quando os recursos e as 

capacidades são caraterísticas intrínsecas à organização (Shafeey & Trott, 2014), como por 

exemplo a capacidade cognitiva de um empreendedor afeto a determinada empresa (Nason 

& Wiklund, 2018). 
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De acordo com Shafeey & Trott (2014), a não substituibilidade dos recursos vai de encontro 

às caraterísticas já discutidas (valor, raridade e imitabilidade), o que significa que uma empresa 

que não consiga imitar recursos valiosos e raros, não irá conseguir usar outros recursos como 

forma de implementar a mesma estratégia. 

A última condição necessária para a constituição de vantagem competitiva sustentável con-

siste nas caraterísticas internas da organização, recursos e competências complementares, que 

conseguem explorar todo o potencial competitivo dos recursos estratégicos raros, inimitáveis 

e valiosos (Shafeey & Trott, 2014). Isto acontece pois, os recursos e competências estratégi-

cos não são geradores por si só, de forma isolada, de vantagem competitiva sustentável, esta 

será obtida através da combinação destes recursos com a ‘cultura da empresa’ (Ferreira & 

Fernandes, 2017; Shafeey & Trott, 2014).  

Segundo Nason & Wiklund (2018), a empresa com recursos VRIN irá promover a diversifi-

cação dos produtos e serviços no mercado, gerando mais valor para os consumidores do que 

os concorrentes. Os mesmos autores defendem que a utilização destes recursos irá potenciar 

a criação de valor através de uma estratégia eficiente, permitindo a expansão do mercado e a 

redução dos preços.  Assim, estes recursos tornam a organização suscetível de obter um 

desempenho superior face às demais concorrentes, este desempenho é causado pela criação 

de vantagens competitivas sustentáveis potenciada pelos recursos e competências da empresa 

(Ferreira & Fernandes, 2017; Shafeey & Trott, 2014).  

Deste modo, o valor e a raridade dos recursos permite às empresas criar novo valor econó-

mico, ao passo que a inimitabilidade e a não substituibilidade destes provém mecanismos 

isolados que permitem a retenção de rendimento associado a estes recursos e previnem a 

erosão do poder mercado que estes concedem, os recursos tornam a empresa suscetível de 

atingir crescimento sustentável à medida que o mercado cresce, permitindo que esta usufrua 

de first-mover advantages (Nason & Wiklund, 2018).  

Ferreira & Fernandes (2017) argumentam que não só o processo interno da empresa, nome-

adamente a ‘cultura da empresa’, é crucial para a obtenção de vantagem competitiva, como 

as oportunidades externas assumem uma relevante importância. Os autores sustentam que 

as capacidades internas são essenciais, mas não suficientes para a criação de vantagem com-

petitiva, na medida em que aquelas só serão geradoras destas se o mercado as valorizar. Por 

contraste, uma estratégia baseada nas oportunidades emergentes do mercado só surtirá re-

sultados e potenciará a criação de vantagens competitivas para determinada empresa se esta 
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tiver as capacidades internas necessárias ao seu desenvolvimento (Ferreira & Fernandes, 

2017). 

A abordagem baseada nos recursos sustenta que a vantagem competitiva das empresas reside 

nos recursos VRIN, recursos que são simultaneamente valiosos, raros, inimitáveis e não 

substituíveis (Burvill et al., 2018). Ao abrigo deste enquadramento teórico, a Marca constitui 

um fator promotor da competitividade da empresa na medida em que, enquanto direito de 

propriedade intelectual, para que a mesma seja alvo de registo é necessário que não existam 

produtos iguais ou semelhantes no mercado àqueles visados pela Marca registada, constitu-

indo assim um ativo intangível inimitável (Schautschick & Greenhalgh, 2016). O valor, a 

raridade e a não substituição são fatores associados à Marca por via do seu poder de identi-

ficação e diferenciação que está associado a determinantes como a fidelidade à Marca e a 

qualidade do produto ou serviço ao qual a Marca diz respeito (Helmers & Rogers, 2010; 

Ramello, 2006). A Marca constitui um ativo valioso na medida em que consumidor fiel à 

Marca exibe uma procura inelástica em relação ao preço e valoriza os seus atributos permi-

tindo à empresa cobrar preços mais altos e, por conseguinte, elevar o seu desempenho 

(Schautschick & Greenhalgh, 2016). 

 

A abordagem das capacidades dinâmicas 

 

A perspetiva das capacidades dinâmicas constitui uma linha teórica desenvolvida por Teece 

et al. (1997) que vai para além da RBV, na medida em que entende que a organização desen-

volve um processo de aprendizagem que se adapta às mudanças do mercado, concessionando 

a inovação como um fator-chave para a competitividade (Hernández-Linares, Kellermanns, 

& López-Fernández, 2018; Teece, 2017)  

Segundo Teece (2017), este enquadramento teórico enfatiza a importância da forma como a 

empresa aprende, combina e integra os seus recursos de forma a estes não sejam suscetíveis 

de serem replicados pelos demais concorrentes ou potenciais concorrentes no mercado. O 

mesmo autor sustenta que a perspetiva das capacidades dinâmicas reconhece que a tecnologia 

e o know-how resultam de atividades de criação de valor, processos não transacionáveis que 

envolvem a gestão de ativos dentro da empresa e que sustentam a atividade de mercado, este 

processo permite às empresas criar e captar valor da inovação. 
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Teece et al. (1997) distingue dois tipos de capacidades das quais a empresa é detentora, as 

capacidades ordinárias e as capacidades dinâmicas, as primeiras são transacionáveis, ao passo 

que as segundas são não-transacionáveis. As capacidades ordinárias (CO) consistem em todas 

as atividades, tais como, administrativas ou operacionais, que permitem à empresa produzir 

um determinado conjunto de produtos e/ou serviços dada a tecnologia conhecida por forma 

a gerar os retornos económicos e financeiros mais competitivos possíveis, as CO promovem 

a eficiência técnica da empresa através da aplicação de melhores práticas operacionais (Teece, 

2017). Não obstante, a aplicação apenas de CO é insuficiente para garantir o crescimento e 

a sobrevivência da empresa nos mercados globais dinâmicos e competitivos (Hernández-

Linares et al., 2018; Teece, 2017). As capacidades dinâmicas (CD) são definidas como a ha-

bilidade da empresa integrar, construir e reconfigurar competências internas e externas de 

forma a responder aos desafios impostos pelos mercados em rápida mutação, as CD refletem 

a capacidade da empresa atingir novas formas de vantagem competitiva dada o seu percurso 

e a sua posição de mercado (Teece et al., 1997).  

Segundo Teece (2007), as CD têm por base o desenvolvimento de novos produtos e proces-

sos, a combinação e integração de processos de gestão únicos, uma cultura organizacional 

voltada para a mudança e a avaliação profética do ambiente do mercado e das oportunidades 

tecnológicas. O mesmo autor ressalta que uma empresa com fortes CD é suscetível de cons-

truir e renovar recursos de forma lucrativa, reconfigurando-os de forma a inovar e conseguir 

responder às mudanças no mercado, esta posição irá tornar a empresa capaz de desafiar con-

correntes que valorizam a eficiência em detrimento da inovação e que ignoram a mudança 

das necessidades dos consumidores e não valorizam o papel dos empreendedores e agentes 

de mudança internos. As CD permitem à empresa melhorar o seu desempenho através da 

renovação e da melhor utilização dos seus recursos (Buvill et al., 2018; Hernández-Linares et 

al., 2018; Teece et al., 1997), as novas combinações de recursos conduzem à inovação e à 

criação de valor (Nason & Wiklund, 2018).  

As atividades constituintes das capacidades dinâmicas podem ser divididas em três subgru-

pos, sensing, seizing e transforming (Fainshmidt, Wenger, Pezeshkan, & Mallon, 2018; Teece, 

2017). O sensing engloba a observação contínua do ambiente externo à empresa por forma a 

identificar, desenvolver e avaliar as oportunidades tecnológicas em relação às necessidades 

dos consumidores (Fainshmidt et al., 2018; Teece, 2017), enquanto que o seizing visa a capta-
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ção de valor através da mobilização dos recursos com o intuito de corresponder às necessi-

dades e oportunidades do mercado (Fainshmidt et al., 2018; Teece, 2017). No caso do trans-

forming este pressupõe a renovação contínua dos recursos da empresa e das capacidades or-

dinárias por forma a otimizar as complementaridades internamente e com o mercado 

(Fainshmidt et al., 2018; Teece, 2017). 

As CD residem nos gestores individuais e na equipa de gestão à qual é solicitada o exercício 

do papel empreendedor em identificar e explorar oportunidades, os valores e a cultura da 

organização, assim como a apetência para implementar rapidamente um novo modelo de 

negócio ou outra mudança são fatores impulsionadores de CD (Teece, 2017). As CD cons-

tituem uma fonte de vantagem competitiva que terá repercussões sobre o desempenho da 

empresa, quando apoiadas por uma orientação estratégica adequada ao dinamismo do mer-

cado (Burvill et al., 2018; Fainshmidt at al., 2018; Hernández-Linares et al., 2018; Teece, 2017; 

Teece et al., 1997).  

De acordo com o enquadramento teórico desenvolvido por Teece et al. (1997), as capacida-

des dinâmicas constituem a principal fonte de vantagem competitiva para a empresa. Neste 

sentido, a Marca constitui um fator competitivo para a empresa na medida que esta pode ser 

entendida como uma proxy de diferenciação e inovação (Castaldi, 2018; Helmers & Rogers, 

2010; Schautschick & Greenhalgh, 2016). Este ativo intangível, constituindo uma capacidade 

dinâmica da empresa, torna a empresa suscetível de fazer face às necessidades dos consumi-

dores, de captar valor do produto ou serviço associado à Marca e de renovar continuamente 

os seus produtos, por via da inovação ou diferenciação, de forma a que se eleve o desempe-

nho da empresa (Helmers & Rogers, 2010; Mendonça et al., 2004; Schautschick & Gree-

nhalgh, 2016). 

 

2.2.3. Perspetiva da inovação  

A perspetiva teórica em voga conceptualiza a inovação como o fator determinante da com-

petitividade das empresas (Park et al., 2012), visando a teoria evolucionista da empresa (Nel-

son & Winter, 1982).  



16 

A teoria evolucionista da empresa 

 

De acordo com a teoria evolucionista, a empresa apresenta um conjunto de rotinas e princí-

pios assimilados que ditam a sua posição no mercado face aos restantes concorrentes (Nelson 

& Winter, 1982).  

Neste quadro teórico a empresa, para além de ser considerada como um conjunto de rotinas, 

é um sistema complexo adaptativo (Park et al., 2012; Spread, 2016). As empresas não conse-

guem sustentar a sua superioridade no mercado com base nas rotinas e princípios recorrentes 

(Nelson & Winter, 1982; Spread, 2016). Neste sentido, a manutenção da sua posição com-

petitiva depende do desenvolvimento de novas rotinas e da modernização das existentes, no-

meadamente no âmbito das inovações tecnológicas, uma vez que estas conduzem a mudan-

ças contínuas no sistema económico e garantem a sobrevivência dos agentes inovadores (Ha-

shi & Stojcic, 2013; Spread, 2016). Assim, a informação sobre as mudanças do mercado e a 

tecnologia são cruciais para as mudanças organizacionais que promovem a sobrevivência da 

empresa e crescimento da mesma (Park et al., 2012; Spread, 2016). 

A inovação por via da introdução de novas tecnologias ou melhorias no processo de produ-

ção promove o aumento da eficiência da empresa permitindo-lhe uma redução dos custos 

face às demais concorrentes, a introdução de novos produtos e/ou serviços aumenta a oferta 

no mercado que, por sua vez, promove a expansão da empresa para novos segmentos de 

mercado (Hashi & Stojcic, 2013; Spread, 2016). Assim, a inovação permite à empresa dife-

renciara-se dos demais agentes concorrentes presentes no mercado, seja pelos preços prati-

cados, pelos produtos oferecidos ou pelos processos organizacionais (Hashi & Stojcic, 2013). 

Segundo Hashi & Stojcic (2013), a inovação confere vantagem competitiva temporária às 

empresas, sendo que o hiato de tempo durante o qual a empresa detém vantagem competitiva 

é delimitado pela entrada de novos produtos e/ou serviços concorrentes no mercado que 

provocam a erosão da vantagem competitiva da empresa, deste modo a organização vê-se 

obrigada a inovar como uma forma de sustentar a sua vantagem competitiva e, por conse-

guinte, o seu desempenho.  

A teoria evolucionista da empresa perceciona a inovação como o principal fator para a com-

petitividade para a empresa (Hashi & Stojcic, 2013; Spread, 2016). A Marca, como proxy de 

inovação e diferenciação, promove a expansão da empresa para novos segmentos de mer-

cado, nomeadamente através da criação de novos produtos ou serviços (Mendonça et al., 
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2004; Schautschick & Greenhalgh, 2016). Os esforços contínuos para promover a melhoria 

dos atributos dos produtos, entre os quais a qualidade, sustentam a posição da Marca no 

mercado, permitem perpetuar a sua reputação e, consequentemente a fidelidade dos consu-

midores à Marca alicerçada na confiança dos mesmos o que, por conseguinte, contribuiu 

para impactar positivamente o desempenho da empresa (Helmers & Rogers, 2010; Ramello, 

2006; Schautschick & Greenhalgh, 2016). 

 

2.2.4. Perspetiva estratégica 

A perspetiva estratégica sublinha a decisão estratégica da empresa como a principal fonte 

para constituir vantagem competitiva sustentável, esta perspetiva tem em consideração a in-

dustry based-view de Porter (1985) e o Tripé Estratégico de Peng, Sun, Pinkham, & Chen (2009). 

 

Industry based-view 

 

Porter (1985) considera que a estratégia que permite constituir vantagem competitiva susten-

tável no mercado depende dos fatores que determinam a atratividade das indústrias no longo 

prazo e da posição competitiva da empresa face aos restantes concorrentes na indústria, ou 

seja, das cinco forças competitivas que constituem o ‘Diamante de Porter’ (Kharub & 

Sharma, 2017) e das estratégias genéricas de Porter (1985).  

O modelo ‘Diamante de Porter’ (Porter, 1985) identifica cinco forças competitivas que mol-

dam a estratégia da empresa e, consequentemente, influenciam o seu desempenho: 1) a es-

tratégia, estrutura e rivalidade da empresa; 2) as condições dos fatores; 3) as condições da 

procura; 4) a relação com as indústrias de apoio e relacionadas; e 5) as políticas governamen-

tais e eventos externos não previsíveis. A consideração destas cinco ‘forças’ competitivas 

permitem avaliar o posicionamento competitivo de uma empresa na indústria (Kharub & 

Sharma, 2017). Assim, a estratégia e a estrutura da empresa, bem como a rivalidade entre 

empresas são fatores intrinsecamente associados ao tipo de estratégia adotada pela empresa 

e pelas demais no mercado e à forma como as empresas são criadas, organizadas e geridas, 

determinantes com influência direta no desempenho das organizações (Kharub & Sharma, 

2017; Nunes et al., 2018). As condições dos fatores, relativas a recursos tangíveis e intangíveis, 

refletem a ameaça de entrada de novos concorrentes no mercado ou de produtos substitutos, 

sendo decisivos para a prosperidade do desempenho da organização (Kharub & Sharma, 
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2017; Nunes et al., 2018). As condições de procura visam a consideração do poder de nego-

ciação detido pelos consumidores finais e fornecedores (Kharub & Sharma, 2017; Nunes et 

al., 2018), ao passo que as indústrias de apoio e relacionadas, nomeadamente as internacio-

nalmente competitivas, promovem a inovação, contribuem para o maior fluxo de informação 

no mercado e partilham o desenvolvimento de tecnologia através de alianças estabelecidas 

entre empresas (Kharub & Sharma, 2017). Por último, as políticas governamentais e eventos 

externos não previsíveis referentes ao ecossistema onde a empresa se insere condicionam a 

ação das empresas e, consequentemente, influenciam o seu desempenho (Kharub & Sharma, 

2017; Porter, 1985). 

A ação articulada e interativa das cinco determinantes da estratégia que constituem o ‘Dia-

mante de Porter’ promovem ou limitam a criação de vantagens competitivas, ditando o de-

sempenho da empresa (Nunes et al., 2018), o grau de competitividade de uma indústria de-

termina, em grande parte, o desempenho das empresas constituintes dessa indústria (Peng et 

al., 2009). Segundo Nunes et al. (2018) e, em linha com este paradigma teórico, a produtivi-

dade constitui o principal indicador para a competitividade.  

Dada a estrutura da indústria e as cinco forças competitivas acima explicitadas, a empresa 

deve procurar implementar uma das estratégias genéricas consideradas por Porter (1985) - 

estratégia de diferenciação, estratégia de custo e estratégia de foco - por forma a constituir 

vantagem competitiva sustentável no mercado (Bel, 2018; Salavou, 2015). As estratégias de 

diferenciação e de custo visam um segmento de mercado amplo, ao passo que a estratégia de 

foco visa quer a estratégia de diferenciação, quer a estratégia de custo, mas considera um 

segmento de mercado restrito e com caraterísticas específicas (Salavou, 2015; González-Be-

nito & Suárez-González, 2010). 

A estratégia de diferenciação de uma empresa implica a criação de produtos ou serviços que 

sejam percecionados pelos consumidores como únicos, a exclusividade de tais produtos per-

mite à empresa cobrar preços acima da média, fomentado uma procura inelástica em relação 

ao preço e, por conseguinte, potenciando o desempenho da organização no mercado (Porter, 

1985). A inovação e a qualidade são fatores-chave da diferenciação (González-Benito & Suá-

rez-González, 2010; Salavou, 2015). 

A estratégia de custo baseia-se na prática de custos baixos face às restantes empresas na 

indústria (Porter, 1985).  Para tal, a empresa tem de conseguir desenvolver capacidades que 

lhe permitam aumentar a sua eficiência produtiva e usufruir de economias de escala, por 
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forma a promoverem a sua competitividade face às restantes organizações (González-Benito 

& Suárez-González, 2010; Salavou, 2015).  

Segundo Salavou (2015), a estratégia de foco consiste na afetação de uma estratégia de dife-

renciação ou de custo a um segmento de mercado-alvo específico, o segmento de mercado 

restrito pode ser estabelecido de acordo com diferentes critérios, tendo por base um critério 

geográfico, uma determinada gama de produtos ou serviços ou um segmento de consumi-

dores específicos. Operando num segmento de mercado-alvo específico, as empresas conse-

guem competir de forma mais eficiente e efetiva no mercado, potenciando o seu desempenho 

(Porter, 1985; Salavou, 2015).  

A Marca constituiu um ativo importante para a competitividade da empresa no âmbito de 

uma estratégia de diferenciação (Mendonça et al., 2004). Em linha com o enquadramento 

teórico desenvolvido por Porter (1985), a Marca influência a estrutura e a concorrência do 

mercado, nomeadamente através do seu caráter estratégico e dinâmico no âmbito de uma 

estratégia de diferenciação impondo barreiras à entrada no mercado (Schautschick & Gree-

nhalgh, 2016). Os atributos distintivos dos produtos, entre os quais a qualidade, intrínsecos 

à Marca à qual os mesmos se associam, fomentam a lealdade dos consumidores, gerando 

uma procura inelástica ao preço e garantindo maiores retornos para a empresa, promovendo 

desta forma o seu desempenho (González-Benito & Suárez-González, 2010; Ramello, 2006; 

Salavou, 2015; Schautschick & Greenhalgh, 2016). O potencial da fidelidade dos consumi-

dores é, em parte, influenciado pelos esforços de marketing e publicidade das empresas 

(Mendonça et al., 2004; Ramello & Silva, 2006).  

 

Tripé Estratégico 

 

O ‘tripé estratégico’ desenvolvido por Peng et al. (2009) constitui uma perspetiva integrada 

de três abordagens, duas (industry-based view e a resources-based view) já sintetizadas anteriormente 

e uma outra, a institutional based-view. 

A institutional based-view considera a interação entre as instituições e as empresas (Ju, Zhao, & 

Wang, 2014). As instituições são definidas como o conjunto de regras formais e informais 

que regem as relações e interações entre os agentes em sociedade, as regras formais dizem-

se reguladoras, na medida em que definem as ações aceitáveis e legais e as ações inaceitáveis 

e ilegais (Napshin & Marchisio, 2017). As regras formais incluem leis, decisões judiciais ou 
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contratos económicos, enquanto as regras informais refletem normas sociais de comporta-

mento dos agentes, parte integrante da ideologia cultural de determinada região (Peng, 2002).  

Segundo Peng et al. (2009), o institucionalismo concretizado na institutional based-view está 

associado, na sua base, às teorias neoclássicas relativas às instituições e aos custos de transa-

ção, no entanto estas têm em consideração as instituições e os grupos de interesse, por um 

lado e os resultados económicos, por outro, não tendo em consideração os processos inter-

médios de formulação estratégica ao nível da empresa. O mesmo autor reitera que a instituti-

onal based-view, como conceptualizada no tripé estratégico, beneficia do contributo da perspe-

tiva evolucionista, na medida em que procura compreender a forma como as empresas co 

evoluem no contexto onde estão inseridas. 

As instituições, através do conjunto de regras pelas quais são definidas, norteiam a ação dos 

agentes de forma a que esta seja socialmente aceitável e legal, estando em conformidade com 

as expectativas institucionais (Napshin & Marchisio, 2017). Um quadro institucional eficiente 

atribui legitimidade e significado às ações dos agentes económicos, fomenta a transparência 

das regras estabelecidas, possibilitando a redução da incerteza no mercado (Ju et al., 2014; 

Napshin & Marchisio, 2017).  

O quadro institucional exerce pressões significativas sobre as empresas, fortalecendo ou res-

tringindo o comportamento das empresas e afetando diretamente o seu desempenho (Ju et 

al., 2014). Assim, qualquer escolha estratégica que as empresas façam é afetada pelos cons-

trangimentos formais e informais de um determinado quadro institucional, as empresas pro-

curam fazer escolhas estratégicas racionais, de acordo com os seus interesses, que respeitem 

as restrições formais e informais (Peng et al., 2009). 

Segundo Gao, Murray, Kotabe, & Lu (2010), o cumprimento das regras institucionais impos-

tas permite às empresas o acesso a determinados recursos, nomeadamente ativos intangíveis, 

como os direitos de propriedade intelectual e, entre os quais, Marcas que são importantes 

para a sobrevivência e o sucesso das organizações. Neste sentido, estas instituições formais 

diminuem a incerteza no mercado atuando como agentes de sinalização entre os consumi-

dores e a empresa, promovem a redução dos custos de transação e dos custos de agência e 

fomentando, por esta via, o desempenho da empresa (Gao et al., 2010; Schautschick & Gre-

enhalgh, 2016). Constituindo a Marca registada um direito exclusivo a um determinado 

agente económico, o uso indevido deste direito de propriedade intelectual por parte de agen-

tes terceiros é sancionado de acordo com o contexto institucional em a empresa se insere 
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(Schautschick & Greenhalgh, 2016). A penalização da infração, que tem o intuito de restabe-

lecer o carater informativo da Marca, visa o comportamento oportunista que prejudicou a 

imagem da Marca no mercado por forma a ressarcir o lesado (Ramello & Silva, 2006). Assim, 

as instituições, neste caso as leis, a sua transparência e credibilidade ao restringirem as ações 

dos demais agentes no mercado têm influência direta no comportamento dos mesmos e, por 

conseguinte, no desempenho das empresas no mercado (Peng, 2002; Peng et al., 2009). 

 

2.3. A Marca e a competitividade das empresas: enquadramento teórico 

 

As Marcas registadas contemplam-se como um mecanismo que permite às organizações in-

dicar a origem e sinalizar o produto e/ou serviço no mercado (Landes & Posner, 1987; Pos-

ner, 2005; Ramello, 2006). Os sinais emitidos pela Marca no mercado permitem conservar e 

sustentar a reputação da Marca, fomentando por esta via o incentivo ao investimento por 

parte das empresas, na medida que esforços contínuos de inovação e diferenciação irão per-

mitir a manutenção da fidelidade dos consumidores à Marca e, por conseguinte, da posição 

da mesma no mercado (Helmers & Rogers, 2010; Schautschick & Greenhalgh, 2016). Como 

explicitado e, de acordo com as abordagens teóricas da competitividade, as Marcas registadas 

constituem um ativo suscetível de promover o desempenho da empresa no mercado (Agos-

tini et al., 2016; Bei, 2019; Castaldi & Giarratana, 2018; Schautschick & Greenhalgh, 2016). 

Não obstante, os diversos recursos detidos pelas empresas serem, por si só, suscetíveis de 

promover o desempenho da empresa no mercado, as combinações heterogéneas dos recur-

sos, tangíveis e intangíveis, detidos pela empresa promovem a criação de vantagens compe-

titivas e, por conseguinte, influenciam positivamente o desempenho e competitividade das 

organizações (Burvill et al., 2018). 

Em suma, com base no exposto anteriormente, conjeturamos que:  

H1: A propriedade de uma Marca registada por parte de uma empresa promove a sua 

competitividade. 

H2: A competências da empresa e a sua capacidade de absorção, nomeadamente em 

termos de capital humano qualificado, ativos intangíveis e ativos tangíveis impactam 

positivamente a sua competitividade. 
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H3: O impacto da propriedade de uma Marca registada na competitividade da empresa 

é tanto maior quanto mais elevada for a respetiva capacidade de absorção (nomea-

damente, capital humano qualificado, ativos intangíveis e ativos tangíveis).  

 

A Figura 1 ilustra o enquadramento teórico e as hipóteses a serem testadas. 

 

Figura 1: Enquadramento teórico 

 Nota: “------” representam efeitos de interação e “ ” representam efeitos diretos 

Fonte: Elaboração própria 

 

2.4. Evidência empírica da relação entre Marcas e competitividade empresa-

rial 

A evidência empírica que visa estabelecer uma relação de causalidade entre as Marcas e a 

competitividade das empresas é parca, especialmente quando se consideram estudos que vi-

sam pequenas e médias empresas (Agostini et al., 2016, 2015), no entanto existem esforços 

empíricos neste sentido, consoante sugere a Tabela 1. Apesar do impacto positivo que as 

abordagens teóricas da competitividade inferem quanto à posse de Marcas por parte de uma 

organização, a evidência empírica analisada mostra que este impacto é ambígua (ver Tabela 

1). 
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No que concerne a estudos que utilizaram como metodologia de análise dados em painel, 

Castaldi & Giarratana (2018) analisaram a diversificação e a abrangência das Marcas, conclu-

indo com um nível de significância estatística a 10% que, para uma amostra de 47 empresas 

de consultoria de gestão norte-americanas e considerando um hiato temporal entre 2000 e 

2009, a diversificação influencia positivamente o desempenho destas empresas quando estas 

fornecem apenas serviços. Os autores concluíram ainda que o desempenho das empresas é 

influenciado positivamente por uma estratégia de Marca estrita que se estabelece pela asso-

ciação desta a produtos específicos. Barroso, Giarratana, & Pasquini (2019) analisaram para 

um conjunto de 11 empresas multinacionais da indústria automóvel, entre 1990 e 2000, os 

efeitos de estratégias de Marca no processo de entrada no mercado espanhol. Os autores 

concluíram que, quando se considera que estas empresas enfrentam o fator novidade em 

termos concorrenciais no mercado, a adoção de uma estratégia de Marca que vise o registo 

exclusivo de Marcas apenas em Espanha impacta positivamente o desempenho destas mul-

tinacionais, considerando um nível de significância de 10%. 

Brem, Nylund, & Hitchen (2017) analisaram a utilização de direitos de propriedade intelec-

tual para uma amostra de 2873 pequenas, médias e grandes empresas espanholas entre 2008 

e 2013. Considerando um nível de significância de 5%, os autores concluíram que o uso de 

Marcas impacta positivamente o desempenho das pequenas e grandes empresas, no entanto 

o mesmo não se verifica para as médias empresas. Denicolai, Hagen, Zucchella, & Du-

dinskaya (2019) analisaram a relação entre a aquisição de Marcas registadas e a intensidade 

de exportação de 178 grandes empresas entre 2000 e 2011. Com um nível de significância 

estatística de 1%, os autores concluíram que a aquisição de Marcas registadas impacta posi-

tivamente a capacidade de internacionalização deste grupo de empresa.  

Ainda no que respeita a estudos que tiraram partido da análise de dados em painel, mas 

considerando apenas aqueles que estudaram a realidade italiana, Agostini, Filippini, & Nosella 

(2015) exploraram a associação entre o branding, aferido pelo número de corporate trademarks e 

pelo número de product trademarks e o desempenho de vendas do setor têxtil, utilizando uma 

amostra 133 pequenas e médias empresas entre 2008 e 2012. Os autores concluíram, com 

um nível de significância de 5%, que as corporate trademarks impactam positivamente o desem-

penho de vendas das empresas deste setor de atividade. Agostini et al. (2016) analisaram a 

relação entre a utilização de direitos de propriedade intelectual, entre os quais Marcas e pa-

tentes, e o desempenho económico e financeiro de pequenas e médias empresas italianas da 
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indústria mecânica e têxtil entre 2005 e 2009. Os resultados aferidos não demonstram uma 

relação significativa entre a utilização de Marcas e o desempenho destas empresas. Assim 

sendo, os autores apontam como possível razão para os resultados apurados o facto de as 

pequenas empresas não terem uma estratégia de Marca estruturada.  

No que respeita a outras metodologias de análise, Teixeira & Ferreira (2018) recorreram a 

regressões logísticas para analisara o impacto da utilização de direitos de propriedade intelec-

tual formais e informais sobre a competitividade de 48 startups portuguesas entre 2013 e 2015. 

Os resultados mostram que as Marcas impactam negativamente a competitividade destas 

empresas. Block, De Vries, Schumann & Sandner (2014) estudaram a relação entre a avalia-

ção de startups americanas e as Marcas. Recorrendo ao método linear ordinário de mínimos 

quadrados, com uma amostra de 2341 empresas entre 1998 e 2007 e um nível de significância 

estatística de 10%, os autores concluíram que a Marca impacta positivamente a avaliação 

destas empresas aferida pelo valor do capital próprio e do investimento realizado. Block et 

al. (2014) argumentam que as Marcas constituem não só um mecanismo de proteção como 

um mecanismo de sinalização quanto às orientações de mercado destas empresas. González-

Pedraz & Mayordomo (2012) utilizando uma regressão linear Prais-Winsten analisaram a rela-

ção entre os portfólios de Marcas e o valor de mercado de 16 bancos comerciais norte ame-

ricanos entre 1996 e 2006. Os autores concluíram que as Marcas antigas ativas afetam nega-

tivamente o valor de mercado destas empresas, no entanto esta relação é atenuada pelo im-

pacto que as Marcas antigas canceladas têm sobre o valor de mercado dos bancos comerciais. 

Utilizando o método não linear de mínimos quadrados, Sandner & Block (2011) analisaram 

o efeito da Marca no valor de mercado de um conjunto de 1216 grandes empresas entre 1996 

e 2002. Os autores concluíram que, para um nível de significância de 1%, as Marcas impactam 

positivamente o valor de mercado destas empresas.  
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Tabela 1: Evidência empírica analisada relativa a Competitividade e Marcas 

 

Autor(es) 
Nº  

empresas 
Período de 
referência 

Tipo de 
empresas 

Setor(es) País(es) Metodologia 
Variável Dependente 

Competitividade 
 [Proxy] 

Variáveis Independentes [Proxy] Impacto da 
Marca na  

Competitividade Marcas Outras 

Castaldi &  
Giarratana 

(2018) 

47 2000-2009 - 
Consultoria de 

Gestão 
EUA 

Painel  
(2SLS IV) 

Vendas  
 [Vendas por trabalhador] 

 

Intensidade em Marcas [Marcas 
(nr.)/trabalhadores (nr.)];  

Experiência de Marca [Idade];  
Diversificação [Classes de Registo 

EUA] 

Reputação [Ranking de Prestígio];  
Patentes [Número]; Variáveis de controlo 
[Custos (mlh.€, ln); Ativos(mlh.€, ln)].  

+ 

Barroso et al. 
(2019) 

11 1990-2000 
Empresas 

Multinacionais 
Automóvel Espanha 

Painel  
(IV) 

Lucro  
[Mlh.. €] 

Marcas [Marcas (registadas em Espa-
nha)/ Marcas (total registos)]  

Diversificação [nr. de nichos em que a em-
presa opera]; Patentes [nr.]; Pulicidade [in-
tensidade em publicidade da empresa face à 
indústria]; I&D [despesas (milh. €); 
dummy]; Outras. 

+ 

Brem et al. 
(2017) 

2873 2008-2013 
Pequenas e 

Médias 
Empresas 

Manufatura e 
Serviços 

Espanha 
Painel 

(Random Effects) 
Volume de Negócios 

[Mlh€] 
Marcas [dummy] 

Open Innovation [dummy]; Patentes [dummy]; 
Design [dummy]; Direitos de Autor 
[dummy]; Intensidade em I&D [Despesa 
em I&D em % do Volume de Negócios]; 
Internacionalização, Patentes, Design, e Di-
reitos de Autor. 

++ 

Denicolai et al. 
(2019) 

178 2008-2011 
Grandes 

 Empresas 
- - 

Painel 
(Fixed Effect) 

Intensidade de Exportação 
[%] 

Intensidade de Aquisição de Marcas 
[Marca gerada externamente/Marca 

total gerada] 

Retorno sobre o investimento (ROI); Variá-
veis de controlo [idade da empresa]. Outras  

+++ 

Agostini et al. 
(2015) 

133 2008-2012 
Pequenas e 

Médias  
Empresas 

Têxtil (Moda) Itália 
Painel 

(Fixed Effect)  
Vendas 
[Mlh€] 

Corporate Trademarks [nr. de Marcas 
com associação direta ao nome da 
empresa]; Product Trademarks [nr. de 

Marcas associadas a produtos] 

Despesas em Marketing; Variáveis de con-
trolo [nr de trabalhadores; idade da em-
presa]. 

++ 

Agostini et al. 
(2016) 

373 2005-2009 
Pequenas e 
Médias em-

presas 

Mecânica  

Itália 
Painel 

(Fixed Effect) 

Vendas   
[Taxa de crescimento das ven-

das];  
Rentabilidade Económica  
[ROA - Return on Assests] 

Marcas [Número] Patentes [Número] 

-  (NS) 

Têxtil (Moda) + (NS) 

Teixeira &  
Ferreira (2018)  

48 2013-2015 
Pequenas 
 Empresas  
(Startups) 

Academic  
Spin-offs 

Portugal  Logit 

Vendas 
[Vendas per capita] 

 
Produtividade 

[VAB per capita] 
 

[EBITDA] 

Marcas  
[dummy] 

Segredo [dummy]; Tempo de Entrega 
[dummy]; Ativos Complementares 
[dummy]; Patentes [dummy]; Design 
[dummy]; Indicação de Origem [dummy]; 
Direitos de Autor [dummy]; Interação ente 
o tipo de direitos de propriedade intelectual 
e o tamanho da empresa e inovação;  

- - 

Block et al. 
(2014) 

2341 1998–2007 Startups - EUA OLS 

Valor da Startup  
[Valor do capital próprio e in-

vestimento, log] 

Marcas [número] 
Diversificação [classes de Nice] 

Patentes [número]; Variáveis de controlo 
[região, idade Startup]; Outras  ++ 

González-Pe-
draz & Mayor-
domo (2012) 

16 1996-2006 - 
Banca 

 Comercial 
EUA 

Linear 
Prais-Winsten 

Valor de Mercado  
[Q de Tobin] 

Marcas [idade registos ativos] 
Marcas [idade registos cancelados] 

Marcas [número de registos] 
Diversificação [classes de Registo 

EUA] 

Volume de negócios proveniente do comér-
cio online [milh.$ EUA]; Outras. 

- - - 

Sandner & Block 
(2011) 

1216 1996-2002 
Grandes 

 Empresas 
-  - 

NLLS 
(Non-Linear 

Least Squares) 

Valor de Mercado  
[Q de Tobin] 

Marcas [Número]; 
Diferenciação [Classes de Nice]; 

Senioridade [Extensão geográfica]; 

Patentes [rácio entre o nr. de patentes e o 
stock de I&D]; Citações de Patentes [Nr. ci-
tações por patente]; I&D [I&D  Stock de 
(Mlh €) / Ativos (Mlh €)]; Outras. 

+++ 

Nota: “+” e “-” significa um impacto positivo ou negativo da Marca em relação à Competitividade. “+++”/ ”- - -”, “++”/ ”- -” e “+”/ ”-” representa um nível de significância estatística de  1%, 5% e 10%, 

respetivamente. (NS) representa um impacto da Marca em relação ao à Competitividade não significativo estatisticamente.  
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3. Metodologia 

3.1. Questão de investigação, hipóteses a testar e especificação econométrica 

Com o intuito de dar resposta à questão de investigação ‘Constituirão as Marcas um fator poten-

ciador da competitividade para as empresas de O&J em Portugal?’, o presente estudo explora a relação 

de causalidade entre as Marcas registadas e a competitividade das empresas deste setor de 

atividade.  

De acordo com o enquadramento teórico conjeturado (ver Figura 1), as Marcas registadas 

assim como as competências da empresa (capital humano, ativos tangíveis e ativos intangí-

veis) são, por si só, suscetíveis de impactar positivamente a competitividade empresarial - 

conforme conjeturado em H1 e H2, respetivamente. Adicionalmente e, tendo em conside-

ração o mesmo enquadramento, a suscetibilidade do impacto positivo que as Marcas regis-

tadas têm sobre a competitividade empresarial é tanto maior quanto maior a capacidade de 

absorção da empresa – consoante conjeturado em H3. 

A evidência empírica existente analisada (ver Tabela 1) adotou métodos quantitativos, na sua 

maioria estimações econométricas de dados em painel (Agostini et al., 2015, 2016; Barroso 

et al., 2019; Brem et al., 2017; Castaldi & Giarratana, 2018). No entanto, outras metodologias 

econométricas de análise são empregues. Em concreto, Sandner & Block (2011) utilizaram o 

método não linear de mínimos quadrados, Block et al. (2014) recorreram ao método linear 

de mínimos quadrados, González-Pedraz & Mayordomo (2012) aplicaram uma estimação 

linear Prais-Winsten e Teixeira & Ferreira (2018) adotaram um modelo linear de escolha biná-

ria, uma regressão logística.  

Neste sentido, por forma a que seja alcançado o objetivo pretendido e, em linha com a lite-

ratura analisada, o presente estudo adota uma metodologia de tipo quantitativa (Yin, 2014). 

Apesar de a maioria dos autores recorrer a estimações econométricas de dados em painel, no 

presente caso opta-se por utilizar como técnica econométrica de estimação um modelo mul-

tivariado linear de escolha binária, concretamente uma regressão logística, já que os dados 

que temos disponíveis têm natureza cross-section e a nossa variável dependente tem natureza 

dicotómica (assumindo o valor 1 quando a empresa apresenta um desempenho/ competiti-

vidade no 1º percentil, top 25, ou nos dois primeiros percentis, top 50, e 0 caso contrário).  
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Esta metodologia de análise permite aferir de que forma as Marcas registadas e a capacidade 

de absorção da empresa, quer por si só, quer por via de efeitos de interação entre si impactam 

a propensão de uma empresa ser competitiva face às restantes no mercado.   

Considerando a competitividade em três perspetivas diferentes, produtividade, rentabilidade 

e internacionalização, estabelecerem-se como indicadores de desempenho que serviram de 

base à construção da variável dependente, o valor acrescentado bruto por trabalhador a pre-

ços constantes, o volume de vendas por trabalhador a preços constantes, a rentabilidade eco-

nómica e a intensidade de exportação, respetivamente (Agostini et al., 2016; Brem et al., 2017; 

Cetindamar & Kilitcioglu, 2013; Denicolai et al., 2019; Teixeira & Ferreira, 2018). Foram 

consideradas as médias destes três indicadores de competitividade entre 2015 e 2017. Poste-

riormente, as empresas foram classificadas como “Top competitiva”, Top 25 ou Top 50, em 

termos de desempenho de acordo com a distribuição por percentis dos indicadores referidos. 

Deste modo, estabelecendo-se para cada indicador de desempenho uma variável dependente 

dicotómica que toma o valor de 1 para as 25%/50% empresas que são mais competitivas e 

0 para as demais.  

Atendendo à especificidade da variável dependente, uma vez que não plausível esperar que 

os erros de perturbação aleatória sigam uma distribuição normal e, dada a necessidade de 

interpretar os resultados como probabilidades, o modelo de estimação mais adequada aplicar 

é, como referido anteriormente, a estimação de regressão logística. 

De acordo com o referencial teórico, a propensão de uma empresa ser considerada top com-

petitiva depende de um conjunto de determinantes, entre as quais as Marcas, as competências 

da organização, bem como a interação entre a Marcas e a capacidade de absorção da empresa.  

Este conjunto de determinantes são representadas pelo vetor X, de tal forma que: 

𝑃𝑟𝑜𝑏(𝑌 = 1) = 𝐹(𝑿, 𝜷) e 𝑃𝑟𝑜𝑏(𝑌 = 0) = 1 − 𝐹(𝑿, 𝜷), 𝑌 representa a variável dicotómica ser 

‘top competitiva’ 𝑌 = 1 ou não ser ‘top competitiva’ 𝑌 = 0 e o conjunto de parâmetros 𝜷 

reflete o impacto das mudanças em 𝑿 na probabilidade de a empresa ser ‘top competitiva’. 

Por forma a serem testadas empiricamente as hipóteses formuladas foi construído o modelo 

logístico seguinte, caraterizando a sua especificação geral: 

𝑃(𝑇𝑜𝑝 𝐶𝑜𝑚𝑝𝑖) =
1

1+𝑒−𝑍 , com 𝑍 = 𝛽0 + 𝛽1𝑀𝑖 + 𝛽2𝐶𝐻𝑖 + 𝛽3𝐼𝑁𝑇𝐴𝑁𝑖 + 𝛽4𝑇𝐴𝑁𝑖 + 𝛽5𝑿𝑖 + 𝜇𝑖 
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Reescrevendo o mesmo modelo na forma de logaritmo natural da razão de probabilidades 

(odds - rácio entre a probabilidade de o evento ocorrer e a probabilidade do evento não ocor-

rer), temos: 

𝑙𝑜𝑔 (
𝑃𝑟𝑜𝑏[𝑇𝑜𝑝 𝐶𝑜𝑚𝑝𝑖]

𝑃𝑟𝑜𝑏[𝐶𝑜𝑚𝑝𝑖]
) = 𝛽0 + 𝛽1𝑀𝑖 + 𝛽2𝐶𝐻𝑖 + 𝛽3𝐼𝑁𝑇𝐴𝑁𝑖 + 𝛽4𝑇𝐴𝑁𝑖 + 𝛽5𝑿𝑖 + 𝜇𝑖,  

onde: 

𝐶𝑂𝑀𝑃𝑖 : Competitividade da empresa i entre 2015-2017; 

𝑀𝑖 : Marcas registadas ativas da empresa i em 2017; 

𝐶𝐻𝑖: Capital humano da empresa i entre 2013-2017; 

𝐼𝑁𝑇𝐴𝑁𝑖: Competências intangíveis da empresa i entre 2013-2017; 

𝑇𝐴𝑁𝑖: Competências tangíveis da empresa i entre 2013-2017; 

𝑿𝑖 representa o vetor das variáveis de controlo, incluindo a capacidade de exportação da 

empresa i entre 2013 e 2017,1 a experiência no negócio da empresa i, a dimensão da empresa 

i e a região a que pertence a empresa i; 

 

O coeficiente logístico pode ser interpretando como a mudança no logaritmo natural da ra-

zão de probabilidades face à variação unitária das variáveis independentes. Assim, 𝑒𝛽𝑖 é o 

factor pelo o qual a razão de probabilidade (odds) de uma empresa ser top competitiva se altera 

quando a i-ésima variável independente aumenta uma unidade. Se 𝛽𝑖 é positivo, o factor será 

superior a 1, o que significa que a razão de probabilidade de uma empresa ser top competitiva 

aumenta. Se 𝛽𝑖 é negativo, o factor será inferior a 1, o que significa que a razão de probabili-

dade de uma empresa ser top competitiva diminui. Caso 𝛽𝑖 seja 0, a razão de probabilidade 

de uma empresa ser top competitiva permanece inalterada.  

 

3.2. Proxies para as variáveis relevantes 

Atendendo ao objetivo da presente dissertação e por forma a testar as hipóteses formuladas, 

estabeleceram-se as proxies para as variáveis dependentes e independentes sumariadas na Ta-

bela 2 a considerar no modelo econométrico a estimar. 

                                                           
1 A capacidade de exportação da empresa i entre 2013 e 2017 só constitui uma variável de controlo para os 
modelos cujas variáveis dependentes se referem ao valor acrescentado bruto por trabalhador, ao volume de 
vendas por trabalhador e à rentabilidade económica. 
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Uma vez que as variáveis dependentes a considerar são dicotómicas e têm por base o con-

ceito de competitividade, foram considerados para a sua construção quatro indicadores de 

desempenho tendo em conta três dimensões do desempenho - produtividade, rentabilidade 

e internacionalização (Burvill et al., 2018; Cetindamar & Kilitcioglu, 2013; Denicolai et al., 

2019; Kay, 2018; Kor & Mahoney, 2004; Nunes et al., 2018; Shafeey & Trott, 2014; Sousa, 

Martínez-López, & Coelho, 2008).  

No que concerne à dimensão da produtividade, designaram-se como indicadores de desem-

penho o valor acrescentado bruto (VAB) por trabalhador e o volume de negócios (VN) por 

trabalhador, conforme utilizado por Teixeira & Ferreira (2018) e por Cetindamar & Kilitcio-

glu (2013) quanto ao VAB e por Brem et al. (2017) quanto ao VN. Quer o VAB por traba-

lhador quer o VN por trabalhador estão considerados em milhares de euros, em termos mé-

dios a preços constantes e respeitam a um período de três anos, entre 2015 e 2017. Relativa-

mente à dimensão da rentabilidade, a presente dissertação faz utilização do indicador de ren-

tabilidade económica análogo ao utilizado por Agostini et al. (2016) e Landini, Arrighetti, & 

Lasagni (2018), este indicador respeita ao rácio entre os resultados operacionais e o total do 

ativo da empresa mostrando a capacidade da empresa gerar lucros operacionais através dos 

seus ativos (Agostini et al., 2016), foi considerada a média deste rácio de rentabilidade eco-

nómica entre 2015 e 2017. No que respeita ao desempenho das empresas tendo em conta a 

sua capacidade de internacionalização considerou-se como medida de desempenho a média 

da intensidade de exportação, consoante sugerido por Denicolai et al. (2019), Cetindamar & 

Kilitcioglu (2013) e Sousa et al. (2008). 

Relativamente às variáveis independentes, definiram-se as variáveis nucleares que servem de 

proxy à Marca entre as quais, uma variável dummy (Teixeira & Ferreira, 2018; Brem et al., 2017), 

uma variável que respeita ao número total de Marcas registadas por cada organização (Agos-

tini et al., 2016; Barroso et al., 2019; Block et al., 2014; González-Pedraz & Mayordomo, 

2012; Sandner & Block, 2011) e variável que concerne à experiência de Marca detida por cada 

empresa (Castaldi & Giarratana, 2018; González-Pedraz & Mayordomo, 2012). A variável 

dummy que visa servir de proxy à Marca toma o valor de 1 se a empresa tem pelo menos uma 

Marca registada ativa em 2017 ou 0 caso contrário. A proxy da Marca em termos do número 

total de Marcas atenta o logaritmo natural do número total de Marcas registadas ativas em 

2017 pelas empresas consideradas na análise. A proxy da Marca relativa à experiência contem-

pla o logaritmo natural da idade da Marca registada ativa em 2017 mais antiga da empresa, 
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refletindo a experiência da organização na utilização destes direitos de propriedade intelec-

tual.  

Tabela 2: Principais variáveis e respetivas proxies  

Variável Dimensão Proxy Estudos 

D
ep

en
d

en
te

 

C
o

m
p

et
it

iv
id

ad
e Produtividade 

Valor Acrescentado Bruto por trabalhador 
(valor médio entre 2015-2017, preços cons-
tantes, milhares de euros, por trabalhador) 

Cetindamar & Kilitcioglu 

(2013); Teixeira & Ferreira 

(2018) 

Volume de Negócios por trabalhador 
(valor médio entre 2015-2017, preços cons-
tantes, milhares de euros, por trabalhador) 

Brem et al. (2017) 

Rentabilidade 
Rentabilidade Económica  
(valor médio entre 2015-2017, %) 

Agostini et al.(2016);  Landini 

et al. (2018) 

Internacionalização 
Intensidade de Exportação  
(valor médio entre 2015-2017, %) 

Cetindamar & Kilitcioglu 

(2013), Denicolai et al. (2019) e 

Sousa et al. (2008) 

In
d

ep
en

d
en

te
 

M
ar

ca
s 

Propriedade 
Intelectual 

Marcas - Dummy  
(igual a 1 se a empresa tem pelo menos 1 
Marca, 0 caso contrário) 

Teixeira & Ferreira (2018); 

Brem et al. (2017) 

Marcas - Nº Total de Registos  
(número total de registos ativos em 2017, 
em logaritmo[ln]) 

Barroso et al. (2019); Castaldi 

& Giarratana (2018); Block et 

al. (2014); González-Pedraz & 

Mayordomo (2012); Sandner & 

Block (2011) 

Marcas - Experiência  
(idade dos registos ativos em 2017, em lo-
garitmo[ln]) 

Castaldi & Giarratana (2018); 

González-Pedraz & Mayor-

domo (2012)  

C
o

m
p

et
ên

ci
as

 

Capital Humano 

Capital Humano 
(custos com pessoal médios entre 2013-
2017 por trabalhador a preços constantes, 
em milhares de euros e em logaritmo[ln]) 

Sydler, Haefliger, & Pruksa, 

(2014); Chen & Lin (2004); 

Scafarto, Ricci, & Scafarto 

(2016) 

Intangíveis 

Intangíveis  
(valor médio dos ativos intangíveis entre 
2013-2017 a preços constantes, em milha-
res de euros e em logaritmo[ln]) 

Landini et al. (2018); Park 

(2019); Wyatt (2005) 

Tangíveis 

Tangíveis  
(valor médio dos ativos fixos tangíveis entre 
2013-2017 a preços constantes, em milhares 
de euros e em logaritmo[ln]) 

Landini et al. (2018) 

C
o

n
tr

o
lo

 

O
u
tr

as
 c

ar
at

er
ís

ti
ca

s 
d
as

 

em
p

re
sa

s 

 
Capacidade de 

Exportação 
 

Capacidade de Exportação  
(valor médio entre 2013-2017, % e em loga-
ritmo[ln]) 

Agostini et al.(2016); Barroso et 

al. (2019); Block et al. (2014); 

González-Pedraz & Mayor-

domo (2012); Landini et al. 

(2018); Teixeira & Ferreira 

(2018) 

Dimensão da  
Empresa 

Trabalhadores  
(número médio de trabalhadores entre 2013-
2017, em logaritmo[ln]) 

Multi-Estabelecimentos 
(dummy; igual a 1 se a empresa tem mais que 
um estabelecimento, 0 caso contrário) 

Experiência 
Experiência  
(número de anos de existência da empresa 
em 2017, em logaritmo[ln]) 

Diversificação 
Diversificação  
(dummy; igual a 1 se a empresa tem CAE se-
cundário, 0 caso contrário) 
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Região 

Região  
(dummy; igual a 1 se a empresa está locali-
zada na região nuts III – Área Metropolitana 
do Porto, 0 caso contrário) 

No que tange às variáveis independentes que servem de proxy às competências das empresas, 

estabeleceu-se como proxy para o capital humano a perspetiva contabilística da força de tra-

balho, os custos com pessoal que incluí todos os custos salariais (Scafarto et al., 2016). O 

capital humano de uma organização consiste em todo o conhecimento tácito nela agregado, 

o nível salarial de uma empresa representa a sua acumulação de capital humano (Chen & Lin, 

2004; Sydler et al., 2014). A variável considera os custos com pessoal médios por trabalhador 

entre 2013 e 2017 a preços constantes, em milhares de euros e em logaritmo natural.  

Para os recursos intangíveis foi utilizado como proxy o valor contabilístico dos ativos intan-

gíveis das empresas. Tal como sugerido por Landini et al. (2018), Park (2019) e Wyatt (2005), 

o valor dos ativos intangíveis reflete quer o valor contabilístico de atividade de desenvolvi-

mento, resultante de atividades de investigação e desenvolvimento, quer o valor contabilístico 

dos direitos de propriedade intelectual. A variável está calculada em termos médios entre 

2013 e 2017 a preços constantes, em milhares de euros e em logaritmo natural.  

No que respeita aos recursos tangíveis foi considerada como proxy para esta variável o valor 

contabilístico dos ativos tangíveis das empresas. Conforme postulado por Landini et al. 

(2018), os ativos tangíveis são suscetíveis de reduzir as restrições financeiras das empresas na 

medida em que podem ser utlizados como garantias de crédito. Os mesmos autores argu-

mentam que as empresas que exibem uma maior acumulação de ativos tangíveis são geral-

mente mais propensas à renovação dos seus ativos e à inovação dos processos produtivos. A 

variável é considerada em termos médios entre 2013 e 2017 a preços constantes, em milhares 

de euros e em logaritmo natural. 

Por último, foram incluídas no modelo econométrico a estimar variáveis de controlo com o 

intuito de reduzir a propensão de existência de efeitos espúrios, corrigindo a heterogeneidade 

entre empresas com estratégias muito diferentes (Castaldi & Giarratana, 2018; González-

Pedraz & Mayordomo, 2012). Assim, no que concerne às variáveis de controlo incluiu-se 

uma variável que respeita à capacidade de exportação para a qual é considerado o valor médio 

entre 2013 e 2017da intensidade de exportação em percentagem (%) e em logaritmo natural; 

duas variáveis que respeitam à dimensão da empresa, a variável ‘trabalhadores’ e a variável 

‘multi-estabelecimentos’, a primeira é tida pelo número médio de trabalhadores entre 2013-

2017, em logaritmo natural, ao passo que a segunda constituiu uma variável dicotómica que 
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toma valor igual a 1 se a empresa tem mais que um estabelecimento ou 0 caso contrário; uma 

variável que respeita à experiência no negócio considerada em termos do número de anos de 

existência da empresa em 2017, em logaritmo neperiano; uma variável dummy que visa a ques-

tão da diversificação da empresa e que toma o valor de 1 se a empresa tem CAE secundário 

ou 0 caso contrário; por fim, inclui-se uma variável de controlo que visa a região onde a 

empresa se localiza, esta variável dicotómica igual a 1 se a empresa está localizada na região 

NUTS III – Área Metropolitana do Porto, 0 caso contrário (Agostini et al., 2016; González-

Pedraz & Mayordomo, 2012; Barroso et al., 2019; Block et al., 2014; Landini et al., 2018; 

Barroso et al., 2019; Teixeira & Ferreira, 2018). 

 

3.3. Fontes de dados e amostra efetiva 

As hipóteses a testar exigem a utilização de informação microeconómica, de empresas do 

setor em estudo, o setor da ourivesaria e joalharia. Segundo a classificação portuguesa das 

atividades económicas – CAErev3 (INE, 2007), as empresas portuguesas pertencentes ao 

setor da Ourivesaria & Joalharia têm como principal CAE 3212.    

Os dados necessários para estimação foram retirados da base de dados SABI – Bureau Van 

Dijk. Como esta base não inclui informação detalhada sobre as Marcas, para cada empresa 

incluída na base de dados SABI procurou-se nas bases de dados referentes à propriedade de 

Marcas registadas n base de dados online do Instituto Nacional de Propriedade Intelectual 

(INPI). para informação quanto às Marcas registadas em Portugal, e a base de dados online 

Global Brand Database da World Intelectual Property Organization (WIPO) para informação quanto 

às Marcas registadas a nível internacional.  

A SABI – Bureau Van Dijk constitui uma base de dados onde se encontra compilada infor-

mação empresarial financeira de entidades portuguesas e espanholas. Desta base de dados 

extraiu-se os dados contabilísticos relativos às empresas portuguesas com CAE principal 

3212 que incluía 581 empresas. Deste conjunto foram consideradas as empresas ativas e com 

dados disponíveis até 2017. Assim, a amostra efetiva é constituída por 204 empresas com 

dados disponíveis para o período entre 2013 e 2017. 

É importante referir que de acordo com o INE, o setor da Ourivesaria e Joalharia (CAE 

3212) era, em 2017, constituído por 694 empresas (INE, 2019), das quais 664 microempresas 

(95,7%), 27 pequenas empresas (3,9%) e 3 médias empresas (0,4%) – Tabela A1, em Anexo. 
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Este setor está maioritariamente concentrado em três regiões NUTS III: 1) Área metropoli-

tana do Porto, com 65,9% das empresas; 2) Área metropolitana de Lisboa, com 15,3% das 

empresas, e 3) Ave, com 6,9% das empresas.   

A amostra sobre a qual incide a análise é, como já referido, constituída por 204 empresas, 

representando cerca de 29% do total das empresas consideradas pelo INE.  

Comparando a distribuição por dimensão de empresa e localização geográfica (ver Tabela 1), 

concluímos que as pequenas e médias empresas estão relativamente sobre representadas na 

amostra efetiva face à população considerada pelo INE (ver Tabela 3). 

 

Tabela 3: Representatividade da amostra relativamente à dimensão das empresas 

Dimensão das Empresas ‘População’ (INE) Amostra efetiva (SABI) 

Micro Empresas 664 95,7% 178 87,3% 

Pequenas Empresas 27 3,9% 23 11,3% 

Médias Empresas 3 0,4% 3 1,5% 

Total 694 100 % 204 100 % 

Fonte: Elaboração própria com base nos dados do INE e SABI. 

Das empresas constituintes da amostra, 153 (75,0%) localizam-se na região nuts III – área 

metropolitana do Porto, 22 (10,8%) localizam-se na região nuts III – Ave, enquanto 19 (9,3%) 

localizam-se na região nuts III – área metropolitana de Lisboa. Face à população, o grupo de 

empresas localizadas na região área metropolitana do Porto e na região Ave está relativamente 

sobre representado na amostra, ao passo que o grupo de empresas localizado na região área 

metropolitana de Lisboa está sub-representado na amostra (ver Tabela 4).  

Da base de dados online do INPI que compila informação quanto às Marcas registadas em 

Portugal,2 foi retirada informação quanto ao número e a data de registo das Marcas registadas 

pelas 204 empresas da amostra, destas 49 têm Marcas registadas junto do Instituto Nacional 

de Propriedade Intelectual. 

Quanto ao número e a data de registo das Marcas registadas a nível internacional, recorremos 

à base de dados Global Brand Database que agrega cerca de 38 098 029 registos de 40 coleções 

de Marcas nacionais e internacionais.3 Foram apenas consideradas Marcas registadas em es-

tado ativo em 2017, das 204 presentes na amostra 9 exibem registos nesta base de dados. Em 

                                                           
2 INPI (2019). https://servicosonline.inpi.pt/pesquisas/main/marcas.jsp?lang=PT, acedido a 28/04/2019. 
3 WIPO (2019). https://www.wipo.int/branddb/en/, acedido a 30/04/2019. 

https://www.wipo.int/branddb/en/
https://servicosonline.inpi.pt/pesquisas/main/marcas.jsp?lang=PT


34 

concreto, 7 têm Marcas registadas junto do European Union Intellectual Property Office (EUIPO), 

3 têm Marcas registadas no United States Patent and Trademark Office (USPTO), 2 têm Marcas 

registadas junto da WIPO e 1 tem uma Marca registada junto do Spanish Patent and Trademark 

Office (SPTO). 

Tabela 4: Representatividade da amostra por região 

Região ‘População’ (INE) 
Amostra efetiva 

(SABI) 

Norte 

Alto Minho 6 0,9% 1 0,5% 

Cávado 8 1,2% 1 0,5% 

Ave 48 6,9% 22 10,8% 

Área Metropolitana do Porto 457 65,9% 153 75,0% 

Alto Tâmega 1 0,1% 0 0,0% 

Tâmega e Sousa 6 0,9% 0 0,0% 

Douro 0 0,0% 0 0,0% 

Terras de Trás-os-Montes 0 0,0% 0 0,0% 

Centro 

Oeste 3 0,4% 0 0,0% 

Região de Aveiro 3 0,4% 0 0,0% 

Região de Coimbra 22 3,2% 6 2,9% 

Região de Leiria 1 0,1% 0 0,0% 

Viseu Dão Lafões 6 0,9% 0 0,0% 

Beira Baixa 0 0,0% 0 0,0% 

Médio Tejo 1 0,1% 0 0,0% 

Beiras e Serra da Estrela 0 0,0% 0 0,0% 

Área Metropolitana de Lisboa Área Metropolitana de Lisboa 106 15,3% 19 9,3% 

Alentejo 

Alentejo Litoral 3 0,4% 0 0,0% 

Baixo Alentejo 0 0,0% 0 0,0% 

Lezíria do Tejo 4 0,6% 0 0,0% 

Alto Alentejo 1 0,1% 0 0,0% 

Alentejo Central 2 0,3% 0 0,0% 

Algarve Algarve 15 2,2% 2 1,0% 

Região Autónoma dos Açores Região Autónoma dos Açores 1 0,1% 0 0,0% 

Região Autónoma da Madeira Região Autónoma da Madeira 0 0,0% 0 0,0% 

Total 673 100 % 204 100 % 

Fonte: Elaboração própria com base nos dados do INE e SABI. 
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4. Resultados empíricos  

4.1. Análise descritiva 

A amostra de 204 empresas que constitui cerca de um terço da ‘população’ do setor de O&J 

é analisada, em termos médios, de forma global e considerando três dimensões: a proprie-

dade de Marca, a dimensão das empresas e a região onde as mesmas estão localizadas.  

É relevante salientar que das 204 empresas em estudo, menos de um quarto (49) possuem 

Marcas registadas ativas em 2017, as restantes 155 não têm Marcas registadas ativas em 2017. 

A amostra, tal como o setor, é caraterizada na sua maioria por microempresas e por empresas 

concentradas em 3 regiões, área metropolitana do Porto, Ave e área metropolitana de Lisboa. 

Em termos globais (ver Tabela 5) e no que concerne aos indicadores de desempenho, as 

empresas presentes na amostra geraram, em média a preços constantes, cerca de 16 538 mil 

euros de valor acrescentado bruto por trabalhador e cerca de 62 790 mil euros de volume de 

negócios por trabalhador. Estes agentes económicos exportaram sensivelmente 7% do seu 

volume de negócios total entre 2015 e 2017. No que respeita à rentabilidade económica, em 

média e para o mesmo período, estas empresas apresentaram um retorno sobre os seus ativos 

de 4,20%.  

Quanto às competências das empresas em estudo, nomeadamente em termos de capital hu-

mano, estas empresas apresentam, em média, para o período entre 2013 e 2017, custos com 

pessoal na ordem dos 11 843 mil euros. Tendo em consideração os recursos intangíveis e 

tangíveis das empresas, as empresas em análise revelam-se muito mais intensivas em ativos 

tangíveis que ativos intangíveis, em média e entre 2013 e 2017, o valor dos ativos intangíveis 

destas empresas situava-se em 1 513 mil euros, ao passo que o valor dos ativos fixos tangíveis 

ficava nos 63 874 mil euros.  

Das 204 empresas constituintes da amostra, 53% têm mais que um estabelecimento e 30% 

apresentam CAE secundário de atividade, o que significa que não só se dedicam à produção 

de artigos de ourivesaria e joalharia, como à sua distribuição. 

A Tabela 5 evidência, para além da análise em termos globais, a análise tendo em conta a 

propriedade de Marcas. São comparados dois grupos de empresas, as empresas proprietárias 

de Marcas registadas ativas em 2017 e as empresas que não detém Marcas registadas ativas 

em 2017. As diferenças entre os dois grupos são testadas estatisticamente por via do teste de 

Kruskal-Wallis, um teste estatístico não-paramétrico que visa comparar duas amostras ditas 
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independentes.  

As diferenças entre as empresas detentoras de Marcas e as demais presentes na amostra são 

evidentes e significativas estatisticamente para a maioria das variáveis em análise. No que 

respeita aos indicadores de desempenho, as empresas detentoras de Marcas exibem, em mé-

dia e entre 2015 e 2017, um VAB por trabalhador a preços constantes de 18 911 mil euros, 

um VN por trabalhador a preços constantes de 70 208 mil euros e uma intensidade de ex-

portação 14,3%. Em contraponto, as empresas não detentoras de Marcas exibem, em média 

e entre 2015 e 2017, um VAB por trabalhador a preços constantes de 15 788 mil euros, um 

VN por trabalhador a preços constantes de 60 445 mil euros e uma intensidade de exportação 

4,9%. As diferenças relativas ao VAB por trabalhador e à intensidade de exportação são es-

tatisticamente significativas para um nível de significância de 1%, enquanto as diferenças re-

ferentes VN por trabalhador são estatisticamente significativas para um nível de significância 

de 5%. 

Tabela 5: Diferenças nas principais variáveis a considerar de acordo com a propriedade de Marcas 

Variável  
Proxy 

Total 
(N=204) 

Não possui Marca 
ativa em 2017  

(n=155) 

Possui Marca 
ativa em 2017 

(n=49) 

Teste de  
Kruskal-Wallis  

(p-value) 

Valor Acrescentado Bruto  
por trabalhador 

16,538 15,788 18,911 0,013 

Volume de Negócios  
por trabalhador  

62,790 60,445 70,208 0,040 

Rentabilidade Económica  4,200 4,771 2,394 0,138 

Intensidade de Exportação  0,072 0,049 0,143 0,000 

Capital Humano  11,843 10,968 14,612 0,000 

Intangíveis 1,513 0,187 5,707 0,000 

Tangíveis 63,874 28,290 176,435 0,000 

Trabalhadores 6,405 4,283 13,117 0,000 

Multi-Estabelecimentos  0,534 0,542 0,510 0,699 

Experiência 20,521 18,983 25,388 0,001 

Diversificação  0,304 0,265 0,429 0,030 

Área Metropolitana do Porto  0,750 0,813 0,551 0,000 

Ave  0,108 0,071 0,224 0,003 

Área Metropolitana de Lisboa  0,093 0,058 0,204 0,002 

Fonte: Elaboração própria com base nos dados da SABI 

No que respeita às competências das empresas consideradas na amostra, as empresas com 

Marcas exibem maior acumulação de capital humano, de ativos intangíveis e de ativos fixos 

tangíveis face às organizações não proprietárias deste direito de propriedade intelectual. En-

tre 2013 e 2017, as empresas com Marcas registadas apresentaram, em média, custos com 
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pessoal na no valor de 14 612 mil euros, ativos intangíveis no valor de cerca de 5,71 mil euros 

e ativos fixos tangíveis no valor de 176 435 mil euros. Contrariamente, as empresas não de-

tentoras de Marcas para o mesmo período, e em média, apresentam custos com pessoal de 

cerca de 10 968 mil euros, ativos intangíveis no valor de apenas 187 euros e ativos fixos 

tangíveis no valor de 28 290 mil euros. O teste de Kruskal-Wallis mostra que as diferenças 

entre os dois grupos no que concerne às competências das empresas são significativas esta-

tisticamente para um nível de significância de 1%.  

No que respeita às demais caraterísticas das empresas, as empresas com Marcas são, em mé-

dia, maiores, têm mais experiência de negócio e são mais diversificadas que as empresas sem 

registos de Marca ativos em 2017. Das empresas detentoras de Marcas, 22% estão localizadas 

na região Ave e 20% estão localizadas na área metropolitana de Lisboa. As organizações não 

detentoras de Marcas estão fortemente concentradas na área metropolitana do Porto, 81% 

das empresas deste grupo localizam-se nesta região. Segundo o teste de Kruskal-Wallis, as 

diferenças entre os dois grupos de empresas quanto à região onde se localizam, quanto à 

experiência de negócio e quanto à dimensão das empresas em termos de número de traba-

lhadores são estatisticamente significativas para um nível de significância de 1%, ao passo 

que as diferenças entre os dois grupos em termos de diversificação são estatisticamente signi-

ficativas considerando um nível de significância estatística de 5%.  

A Tabela 6 explicita as diferenças entre as empresas de acordo com a sua dimensão. O setor 

de O&J em Portugal é constituído por micro, pequenas e médias empresas, caraterizando-se 

maioritariamente por microempresas.  Não obstante e de forma análoga à realidade do setor, 

a amostra é constituída por estes 3 grupos de empresas estando as microempresas represen-

tadas maioritariamente.   

Entre as micro, pequenas e médias empresas presentes na amostra existem diferenças esta-

tisticamente significativas relativamente a diferentes variáveis em análise. No que respeita aos 

indicadores de desempenho, só se verificam diferenças estatisticamente significativas se-

gundo o teste de Kruskal-Wallis, quanto ao VAB por trabalhador a preços constantes e a 

intensidade de exportação com um nível de significância estatístico de 1%. Para o período 

em análise, as pequenas empresas apresentam um VAB por trabalhador a preços constantes 

de 20 649 mil euros, enquanto as microempresas exibem para o mesmo indicador um valor 

de 16 009 mil euros e as médias empresas um valor de 16 391 mil euros. Para o VN por 

trabalhador a preços constantes e para a rentabilidade económica, os três grupos de empresas 
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não apresentam diferenças significativas para o período em estudo. 

Tabela 6: Diferenças nas principais variáveis a considerar de acordo com a dimensão da empresa 

Fonte: Elaboração própria com base nos dados da SABI 

As pequenas e médias empresas são nitidamente mais intensivas em Marcas que as microem-

presas. Não obstante, entre as primeiras, as médias empresas distinguem-se de forma evi-

dente. As organizações de média dimensão, conquanto serem apenas 3, todas têm Marcas 

registadas ativas em 2017, apresentando um número médio de 9 Marcas e uma experiência 

média de cerca de 41 anos. Apenas cerca de 52,2% das pequenas empresas consideradas na 

amostra detêm Marcas. As organizações de pequena dimensão apresentam um número mé-

dio de Marcas de apenas 0,74 e uma experiência com ativo de cerca de 3 anos. Relativamente 

às microempresas, só 19,1% destas empresas são proprietárias de Marcas, estas organizações 

apresenta um número médio de Marcas de apenas 0,33 e uma experiência de Marca, em 

média, de cerca de 2 anos. No que respeita a qualquer das formas da variável Marca (dummy, 

número total e experiência), as diferenças entre os 3 grupos de empresas considerados são, 

segundo o teste de Kruskal-Wallis, estatisticamente significativas com um nível de significância 

de 1%. 

No que respeita às competências das empresas – capital humano, ativos intangíveis e ativos 

  Variável  
Proxy 

Total 
(N=204) 

Micro  
(n=178) 

Pequena 
(n=23) 

Média  
(n=3) 

Teste de 
Kruskal-Wallis  

(p-value) 

Valor Acrescentado Bruto  
por trabalhador   

16,538 16,009 20,649 16,391 0,005 

Volume de Negócios  
por trabalhador   

62,790 63,119 63,044 41,348 0,449 

Rentabilidade Económica  4,200 3,946 6,691 0,147 0,262 

Intensidade de Exportação 0,072 0,044 0,220 0,575 0,000 

Marcas, dummy  0,240 0,191 0,522 1,000 0,000 

Marcas, número  0,510 0,331 0,739 9,333 0,000 

Marcas, experiência  2,681 1,927 3,478 41,333 0,000 

Capital Humano 11,843 11,309 15,549 15,079 0,000 

Intangíveis 1,513 0,733 2,088 43,346 0,000 

Tangíveis  63,874 28,790 140,685 1556,671 0,000 

Multi-Estabelecimentos 0,534 0,534 0,478 1,000 0,236 

Experiência  20,521 19,255 28,652 33,333 0,002 

Diversificação 0,304 0,287 0,391 0,667 0,230 

Área Metropolitana do Porto  0,750 0,787 0,478 0,667 0,006 

Ave  0,108 0,079 0,348 0,000 0,000 

Área Metropolitana de Lisboa 0,093 0,079 0,174 0,333 0,120 
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fixos tangíveis – as diferenças entre as micro, pequenas e médias empresas são evidentes e 

estatisticamente significativas para um nível de significância de 1%. As empresas pequenas 

apresentam em média e entre 2013 e 2017 uma maior acumulação de capital humano face às 

demais presentes na amostra, ao passo que as organizações de média dimensão são aquelas 

que exibem uma maior acumulação de ativos intangíveis e ativos tangíveis, em média, no 

valor de cerca de 43 346 mil euros e 1,6 milhões de euros, respetivamente.  

No que concerne às demais caraterísticas das empresas, as médias empresas exibem uma 

maior experiência de negócio face às restantes. Em média, estas organizações apresentam 

cerca de 33 anos de experiência de negócio, ao passo que as pequenas empresas apenas 29 

anos de experiência e as microempresas apenas 19 anos. As microempresas constituintes da 

amostra concentram-se na sua maioria na área metropolitana do Porto, onde estão localizadas 

cerca de 78,7% das empresas deste grupo. De acordo como o teste de Kruskal-Wallis, as di-

ferenças enunciadas são estatisticamente significativas considerando um nível de significância 

de 1%. 

A Tabela 7 evidência as diferenças entre grupos de empresas que têm como critério de defi-

nição a região onde as organizações estão localizadas. Como referido anteriormente, o setor 

de O&J está concentrado geograficamente em três regiões, área metropolitana do Porto, Ave 

e área metropolitana de Lisboa. Deste modo, são apresentados quatro grupos de empresas 

tendo em conta este critério, o grupo Porto, o grupo Ave, o grupo Lisboa e o quarto grupo 

Outras que agrega as organizações que não estão localizadas em nenhuma das regiões referi-

das. 

No diz respeito aos quatro indicadores de desempenho em análise, apenas se verificam dife-

renças estatisticamente significativas, com um nível de significância de 5%, para o VAB per 

capita. As empresas que se localizam na área metropolitana de Lisboa são aquelas que exibem, 

em média, um VAB por trabalhador para o período em análise (2015-2017) superior, de cerca 

de 20 510 mil euros, quando comparadas com os restantes grupos. As organizações localiza-

das na área metropolitana do Porto geraram, em média para o período 2015-2017, um VAB 

per capita de apenas cerca de 15 808 mil euros, ao passo que as empresas localizadas na região 

Ave alcançaram um VAB per capita, em média, de 18 671 mil euros. As empresas que não se 

situam em nenhuma destas três regiões, apresentaram um VAB per capita, em média, de 15 

467 mil euros.  
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Tabela 7: Diferenças nas principais variáveis a considerar de acordo com a região onde a empresa se 

localiza 

    Variável  
Proxy 

Total 
(N=178) 

Porto 
(n=153) 

Ave  
(n=22) 

Lisboa  
(n=19) 

Outras  
(n=10) 

Teste de Krus-
kal-Wallis (p-

value) 

Valor Acrescentado Bruto 
 por trabalhador  

16,538 15,808 18,671 20,510 15,467 0,060 

Volume de Negócios  
por trabalhador    

62,790 60,964 60,032 64,780 93,020 0,700 

Rentabilidade Económica  4,200 4,441 5,048 2,263 2,321 0,724 

Intensidade de Exportação 0,072 0,067 0,096 0,112 0,010 0,322 

Marcas, dummy 0,240 0,176 0,500 0,526 0,100 0,000 

Marcas, número 0,510 0,451 0,818 0,737 0,300 0,000  

Marcas, experiência 2,681 2,261 3,091 6,368 1,200 0,000  

Capital Humano 11,843 11,246 13,476 15,556 10,332 0,006 

Intangíveis 1,513 1,264 4,063 1,257 0,196 0,012 

Tangíveis  63,874 57,895 102,302 61,986 74,403 0,001 

Trabalhadores   6,405 5,657 10,393 9,429 3,325 0,001 

Multi-Estabelecimentos 0,534 0,516 0,500 0,526 0,900 0,130 

Experiência 20,521 20,199 20,455 28,579 10,283 0,007 

Diversificação   0,304 0,288 0,364 0,211 0,600 0,141 

Fonte: Elaboração própria com base nos dados da SABI 

A variável Marca, nas suas diferentes concessões (dummy, número e experiência), ostenta di-

ferenças estatisticamente significativas entre os grupos considerados na análise tendo em 

conta um nível de significância de 1%. Cerca de 52,6% e 50% das empresas localizadas na 

região de Lisboa e Ave, respetivamente são detentoras de Marcas, enquanto apenas cerca de 

17,6% das empresas localizadas no Porto têm Marcas registadas ativas em 2017. As empresas 

da região de Lisboa revelam, em média, uma experiência na utilização de Marcas superior às 

organizações dos restantes grupos tidos em conta, ao passo que as empresas da região Ave 

exibem, em média, um maior número de Marcas face às restantes organizações.  

Relativamente às competências das empresas - capital humano, ativos tangíveis e ativos in-

tangíveis - as diferenças entre os quatro grupos em análise são, segundo o teste de Kruskal-

Wallis, significativas estatisticamente com um nível de significância de 1%. As empresas lo-

calizadas em Lisboa são as que apresentam uma maior acumulação de capital humano, 

quando comparadas com os restantes grupos, apresentando para o período em estudo custos 

com pessoal, em média, de 15 556 mil euros. No que concerne aos ativos intangíveis e aos 

ativos tangíveis, são as empresas localizadas na região Ave que apresentam uma maior acu-

mulação destes fatores, para estas organizações o valor dos ativos intangíveis e aos ativos 

tangíveis é, em média, de 4063 mil euros e 102 302 mil euros, respetivamente. 
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Quanto às demais caraterísticas das empresas, os grupos em análise apenas apresentam dife-

renças estatisticamente significativas em relação à dimensão das empresas e à experiência de 

negócio das mesmas. As empresas constituintes da região Ave têm, em média, 10 trabalha-

dores, o que significa que esta região é maioritariamente constituída por pequenas empresas. 

As organizações localizadas em Lisboa revelam, em média, uma experiência de negócio su-

perior face aos restantes grupos, estas empresas exibem, em média, uma experiência de ne-

gócio de cerca de 29 anos. 

 

4.2. Resultados da estimação do modelo econométrico 

Com o propósito de testar as hipóteses formuladas e dar resposta à questão de investigação 

‘Constituirão as Marcas um fator potenciador da competitividade para as empresas de O&J em Portugal?’, 

foi estimado o modelo econométrico logístico conceptualizado anteriormente (ver Secção 

3.1.). Esta estimação objetivou aferir de que forma as Marcas registadas e a capacidade de 

absorção de 204 empresas portuguesas do setor de O&J, quer por si só, quer por via de 

efeitos de interação entre si impactam a propensão de uma empresa deste setor ser compe-

titiva face às suas potenciais concorrentes. A análise abrange o período entre 2013 e 2017. 

As estimações incluídas na Tabela 9 apresentam uma seleção das estimações econométricas 

realizadas.4 Os resultados aferidos e agregados na Tabela 9 permitem testar o impacto direto 

que as Marcas e as competências das empresas têm sobre o seu desempenho, ou seja, H1 e 

H2 respetivamente. Os resultados sumariados na Tabela 105 permitem testar a hipótese H3 

‘o impacto da propriedade de uma Marca registada na competitividade da empresa é tanto maior quanto 

mais elevada for a sua capacidade de absorção’. 

As especificações econométricas estimadas e sumariadas na Tabela 9 visam a amostra com-

pleta de 204 organizações. O teste diagnóstico de Breusch-Pagan/Cook-Weisberg revela a pre-

sença de heterocedasticidade, questão corrigida através da robustez dos erros de perturbação 

aleatória. O valor dos VIF (variance inflation factor) para os diferentes modelos logísticos esti-

                                                           
4 As estimações que visam as 50% empresas mais competitivas da amostra encontram-se em Anexo – Tabela 
A1.  
5 Por forma a explorar os efeitos interativos entre a propriedade da Marca e as competências das empresas 
foram apenas consideradas as 25% empresas mais competitivas, das duas medidas de produtividade analisadas 
optou-se apenas por utilizar o valor acrescentado bruto por trabalhador.   
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mados não suscita a existência de problemas de multicolineriedade entre as variáveis inde-

pendentes. No que tange aos testes para a qualidade de ajustamento das estimações, estes 

sugerem que os modelos são adequados. O teste de Hosmer e Lameshow revela que todos os 

modelos representam bem a realidade, enquanto a percentagem de observações correta-

mente estimadas para os diferentes modelos é elevada, entre os 70% e os 85%. 

Quando o desempenho da empresa é aferido pelo valor acrescentado bruto por trabalhador, 

as Marcas só revelam ter um impacto significativo no desempenho quando se considera, em 

simultâneo, o número total de Marcas ativas registadas em 2017 e a experiência com estes 

ativos. Neste caso, a Marca aferida pelo número total registos ativos impacta negativamente 

o desempenho das organizações em análise com nível de significância estatística de 5%, evi-

dencia empírica que contradiz H1.  

Em contraponto, quando o desempenho da empresa é avaliado pelo volume de negócios por 

trabalhador as Marcas só revelam ter um impacto significativo no desempenho quando se 

considera, em simultâneo, o número total de Marcas ativas registadas em 2017 e a experiência 

com estes ativos. Nesta situação, a Marca aferida pela experiência com Marcas ativas regista-

das em 2017 impacta positivamente o desempenho das empresas com nível de significância 

estatística de 10%, evidencia empírica que está de acordo com H1.  

Se o desempenho for considerado em termos de rentabilidade económica, apenas a Marca 

como proxy do número total de registos ativos em 2017, quer no modelo 2, quer no modelo 

4, impacta significativamente e de forma negativa a competitividade das empresas em análise 

com um nível de significância de 10%, aferência que contradiz H1.  

Não obstante, quando o desempenho das empresas é medido pela intensidade de exportação, 

a Marca impacta positivamente a competitividade destas empresas com um nível de signifi-

cância estatística de 1%. A propriedade de Marcas registadas aumenta a propensão de ser top 

competitiva em cerca de 4,6 vezes (𝑒1,531), evidência empírica que sustenta H1. Deste modo, 

o impacto da Marca na competitividade das empresas do setor de O&J é ambíguo, depen-

dendo do indicador de desempenho que consideramos.  

No que concerne às competências das empresas, os recursos intangíveis não demonstram ter 

um impacto significativo no desempenho das empresas de O&J. O capital humano é suscetí-

vel de impactar de forma positiva e estatisticamente significativa, para um nível de significân-

cia de 1%, o desempenho destas organizações, quando este é medido pelo valor acrescentado 
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bruto por trabalhador, pelo volume de negócios por trabalhador e pela intensidade de expor-

tação. Quanto aos recursos tangíveis das empresas, estes são suscetíveis de impactar de forma 

positiva e estatisticamente significativa, para um nível de significância de 1%, o desempenho 

destas organizações quando este é medido por via do valor acrescentado bruto por trabalha-

dor e do volume de negócios por trabalhador, no entanto não demonstrar impactar signifi-

cativamente o desempenho das empresas quando este é aferido pela rentabilidade económica 

ou pela intensidade de exportação. Quando as competências das organizações têm impacto 

significativo sobre o seu desempenho, este é positivo, evidência empírica que sustenta a hi-

pótese H2. 

As estimações presentes na Tabela 10 permitem aferir quanto ao efeito interativo entre as 

Marcas registadas e as competências das organizações. Por forma a contemplar este efeito de 

interação a amostra de 204 empresas foi subdividida em dois grupos para cada uma das 

competências em análise, de acordo com o valor médio das variáveis que serem de proxy a 

estas competências. Deste modo, o grupo de empresas com um nível baixo de acumulação 

de capital humano corresponde ao conjunto de empresas que apresentam um valor médio 

de custos com pessoal abaixo da média das 204 em estudo, enquanto o grupo de empresas 

com um nível alto de acumulação de capital humano corresponde ao conjunto de empresas 

que apresentam um valor médio de custos com pessoal acima da média das 204 em análise. 

Para as competências intangíveis e tangíveis das organizações, as subamostra foram definidas 

de forma análoga.  

A robustez dos erros de perturbação aleatória foi garantida para as estimações cujo teste 

diagnóstico de Breusch-Pagan/Cook-Weisberg revela a presença de heterocedasticidade para um 

nível de significância estatística de 5%. O valor dos VIF (variance inflation factor) para os mo-

delos logísticos estimados não suscita a existência de problemas de multicolineriedade entre 

as variáveis independentes. No que tange aos testes para a qualidade de ajustamento das 

estimações, o teste de Hosmer e Lameshow revela que os modelos representam bem a realidade 

na generalidade, não obstante algumas exceções. A percentagem de observações correta-

mente estimadas para os diferentes modelos é elevada, sempre acima dos 70%.  

Os resultados aferidos mostram que a propriedade de Marcas, por via de efeitos interativos 

com as demais competências das empresas presentes na amostra, não contribui significativa-

mente para impactar o desempenho das empresas quando este é medido pelo valor acres-

centado bruto por trabalhador e pela rentabilidade económica.  
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Conquanto, quando o desempenho é avaliado pela intensidade de exportação das empresas, 

o impacto da propriedade de Marcas registadas na competitividade da empresa é tanto maior 

quanto mais elevada for a sua capacidade de absorção em termos de capital humano, recursos 

intangíveis e recursos tangíveis, evidência empírica que sustenta H3. Considerando este indi-

cador de desempenho, os resultados indicam que a Marca não constitui um fator relevante 

para a competitividade das empresas com uma menor acumulação do fator capital humano 

e para a competitividade das empresas que apresentam uma maior acumulação de recursos 

intangíveis face às restantes. Não obstante, para as empresas que apresentam uma maior acu-

mulação de capital humano, a propriedade de Marcas registadas aumenta a propensão de ser 

top competitiva em cerca de 7,9 vezes (𝑒2,071), considerando um nível de significância esta-

tística de 1%, impacto este superior àquela que o mesmo fator tem quando se considera a 

amostra total. Enquanto para as empresas que apresentam uma menor acumulação de recur-

sos intangíveis e considerando um nível de significância estatística de 5%, a propriedade de 

Marcas registadas aumenta a propensão de ser top competitiva em apenas 2,9 vezes (𝑒1,049), 

propensão inferior àquela aferida para toda amostra.  No que respeita aos recursos intangí-

veis, para as empresas com menor acumulação deste fator a propriedade de Marcas registadas 

aumenta a propensão de ser top competitiva em apenas 3,7 vezes (𝑒1,306),  ao passo que 

para as empresas com maior acumulação deste fator a propriedade de Marcas registadas au-

menta a propensão de ser top competitiva em apenas 5,1 vezes (𝑒1,635), considerando um 

nível de significância estatística de  10% e 5%, respetivamente.
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Tabela 8: Estimações Logísticas (Variável dependente: Empresa Top 25, entre 2015 e 2017, em termos de competitividade/desempenho) 

 

 
Valor Acrescentado Bruto 

por trabalhador 
 

Volume de Negócios  
por trabalhador 

Rentabilidade Económica Intensidade de Exportação 

 
Modelo 

1 
Modelo 

2 
Modelo 

3 
Modelo 

4 
Modelo 

1 
Modelo 

2 
Modelo 

3 
Modelo 

4 
Modelo 

1 
Modelo 

2 
Modelo 

3 
Modelo 

4 
Modelo 

1 
Modelo 

2 
Modelo 

3 
Modelo 

4 

Marcas – dummy 
0.030 

(0.519) 
   

0.142 
(0.429) 

   
-0.461 
(0.471) 

   
1.531*** 

(0.468) 
   

Marcas – nº total de registos   
-0.704 
(0.475) 

 
-2.471** 

(1.241) 
 

-0.127 
(0.417) 

 
-1.787 
(1.120) 

 
-0.829* 

(0.462) 
 

-1.341* 

(0.711) 
 

1.370*** 

(0.521) 
 

0.090 
(0.847) 

Marcas – experiência   
-0.085 
(0.237) 

0.922 
(0.569) 

  
0.105 

(0.191) 
0.819* 

(0.501) 
  

-0.285 
(0.232) 

0.254 
(0.367) 

  
0.684*** 

(0.221) 
0.648 

(0.400) 

Capital humano 
3.213*** 

(0.895) 
3.381*** 

(0.892) 
3.251*** 

(0.884) 
3.415*** 

(0.950) 
3.436*** 

(0.801) 
3.479*** 

(0.814) 
3.415*** 

(0.804) 
3.550*** 

(0.855) 
0.653 

(0.440) 
0.679 

(0.448) 
0.667 

(0.441) 
0.678 

(0.452) 
1.462*** 

(0.530) 
1.469*** 

(0.529) 
1.412*** 

(0.525) 
1.415*** 

(0.523) 

Intangíveis 
-0.260 
(0.350) 

-0.120 
(0.378) 

-0.228 
(0.356) 

-0.183 
(0.332) 

-0.552 
(0.815) 

-0.510 
(0.813) 

-0.570 
(0.799) 

-0.524 

(0.601) 
-0.242 
(0.408) 

-0.141 
(0.430) 

-0.194 
(0.438) 

-0.157 
(0.431) 

0.321 
(0.64) 

0.318 
(0.265) 

0.335 
(0.279) 

0.331 
(0.277) 

Tangíveis 
0.602*** 

(0.174) 
0.628*** 

(0.175) 
0.609*** 

(0.173) 
0.612*** 

(0.182) 
0.434*** 

(0.144) 
0.436*** 

(0.143) 
0.432*** 

(0.145) 
0.425*** 

(0.148) 
0.129 

(0.129) 
0.131 

(0.129) 
0.134 

(0.128) 
0.126 

(0.128) 
-0.067 
(0.182) 

-0.056 
(0.179) 

-0.075 
(0.181) 

-0.075 
(0.181) 

Capacidade de Exportação 
0.151 

(1.598) 
0.367 

(1.525) 
0.225 

(1.554) 
0.316 

(1.669) 
-0.928 
(1.306) 

-0.818 
(1.280) 

-0.963 
(1.318) 

-0.953 
(1.324) 

-0.316 
(1.498) 

-0.234 
(1.423) 

-0.253 
(1.477) 

-0.282 
(1.441) 

    

Trabalhadores 
-0.703* 

(0.381) 
-0.630* 

(0.378) 
-0.693* 

(0.378) 
-0.537 
(0.381) 

-1.120*** 

(0.429) 
-1.097*** 

(0.420) 
-1.125*** 

(0.432) 
-1.067*** 

(0.431) 
-0.300 
(0.358) 

-0.257 
(0.362) 

-0.302 
(0.358) 

-0.235 
(0.366) 

0.912** 

(0.382) 
0.814** 

(0.387) 
0.940** 

(0.388) 
0.933** 

(0.384) 

Experiência 
-0.634** 

(0.316) 
-0.622** 

(0.318) 

-0.618** 

(0.318) 
-0.743** 

(0.332) 
-0.216 

(0.302) 
-0.204 
(0.305) 

-0.225 
(0.301) 

-0.299 
(0.303) 

-0.752*** 

(0.219) 
-0.747*** 

(0.219) 
-0.738*** 

(0.217) 
-0.764*** 

(0.224) 
-0.322 
(0.299) 

-0.247 
(0.293) 

-0.344 
(0.298) 

-0.341 
(0.298) 

Diversificação 
-0.835** 

(0.422) 
-0.824** 

(0.425) 
-0.817** 

(0.424) 
-0.961** 

(0.440) 
-0.852** 

(0.424) 
-0.826** 

(0.421) 
-0.867** 

(0.423) 
-0.949** 

(0.427) 
-0.267 
(0.378) 

-0.281 
(0.378) 

-0.254 
(0.379) 

-0.307 
(0390) 

-0.400 

(0.454) 
-0.262 
(0.439) 

-0.450 
(0.460) 

-0.442 
(0.455) 

Região 
0.302 

(0.489) 
0.239 

(0.462) 
0.262 

(0.479) 
0.382 

(0.468) 
0.704 

(0.544) 
0.655 

(0.528) 
0.718 

(0.547) 
0.826 

(0.560) 
0.328 

(0.442) 
0.325 

(0.445) 
0.328 

(0.441) 
0.339 

(0.443) 
1.658*** 

(0.538) 
1.503*** 

(0.522) 
1.627*** 

(0.537) 
1.625*** 
(0.537) 

Multi-Estabelecimentos 
-0.526 
(0.406) 

-0.517 
(0.406) 

-0.532 
(0.406) 

-0.446 
(0.404) 

-0.549 
(0.388) 

-0.553 
(0.388) 

-0.543 
(0.389) 

-0.509 
(0.395) 

0.493 
(0.372) 

0.517 
(0.376) 

0.482 
(0.372) 

0.538 
(0.376) 

0.273 
(0.409) 

-0.262 
(0.439) 

0.340 
(0.410) 

0.332 
(0.420) 

Nr. empresas 204 204 204 204 204 204 204 204 204 204 204 204 204 204 204 204 

Teste Breusch-Pagan/ Cook-Weisberg 
(p-value) 

20.15 
(0.000) 

18.56 
(0.000) 

19.96 
(0.000) 

22.40 
(0.000) 

12.84 
(0.000) 

12.94 
(0.000) 

12.84 
(0.000) 

14.42 
(0.000) 

16.67 
(0.000) 

17.39 
(0.000) 

16.17 
(0.000) 

18.02 
(0.000) 

7.80 
(0.005) 

9.08 
(0.003) 

8.63 
(0.003) 

8.59 
(0.003) 

VIF Médio 
[VIF Máx] 

1.54 
[2.66] 

1.57 
[2.72] 

1.55 
[2.66] 

2.40 
[6.19] 

1.54 
[2.66] 

1.57 
[2.72] 

1.55 
[2.66] 

2.40 
[6.19] 

1.54 
[2.66] 

1.57 
[2.72] 

1.55 
[2.66] 

2.40 
[6.19] 

1.52 
[2.38] 

1.56 
[2.46] 

1.54 
[2.39] 

2.47 
[6.18] 

Teste Hosmer e Lameshow 
(p-value) 

6.90 
(0.547) 

12.95 
(0.114) 

8.87 
(0.353) 

12.62 
(0.126) 

9.19 
(0.326) 

10.17 
(0.254) 

7.76 
(0.458) 

9.67 
(0.289) 

7.79 
(0.454) 

3.90 
(0.866) 

5.31 
(0.724) 

4.83 
(0.776) 

13.81 
(0.087) 

9.31 
(0.317) 

9.01 
(0.342) 

7.08 
(0.528) 

% correctos 82.35%  82.35% 81.86% 84.80%   82.35% 80.88%  81.86%  80.88% 73.53% 73.53% 73.53% 73.53% 81.86% 80.88% 80.88% 80.88% 

Nota: Desvio-padrão entre parenteses. *** (**) [*] Estatisticamente Significativo a 1% (5%) [10%] 
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Tabela 9:Estimações Logísticas (Variável dependente: Empresa Top 25, entre 2015 e 2017, em termos de competitividade/desempenho) 

Nota: Desvio-padrão entre parenteses. *** (**) [*] Estatisticamente Significativo a 1% (5%) [10%]. 
 

 

Valor Acrescentado Bruto por trabalhador Rentabilidade Económica Intensidade de Exportação 

Global 
Capital 

Humano 
Intangíveis Tangíveis 

Global 

Capital 
Humano 

Intangíveis Tangíveis 
Global 

Capital 
Humano 

Intangíveis Tangíveis 

Baixo Alto Baixo Alto Baixo Alto Baixo Alto Baixo Alto Baixo Alto Baixo Alto Baixo Alto Baixo Alto 

 
Modelo 

1 

Modelo 
1 

Modelo 
1 

Modelo 
1 

Modelo 
1 

Modelo 
1 

Modelo 
1 

Modelo 
1 

Modelo 
1 

Modelo 
1 

Modelo 
1 

Modelo 
1 

Modelo 
1 

Modelo 
1 

Modelo 
1 

Modelo 
1 

Modelo 
1 

Modelo 
1 

Modelo 
1 

Modelo 
1 

Modelo 
1 

Marcas – dummy 
0.030 

(0.519) 
1.412 

(1.169) 
-0.372 
(0.642) 

0.006 
(0.607) 

3.281 
(2.156) 

-0.130 
(1.069) 

0.455 
(0.696) 

-0.461 
(0.471) 

-0.751 
(0.945) 

-0.536 
(0.669) 

-0.406 
(0.521) 

2.122 
(2.068) 

-0.332 
(0.759) 

-0.896 
(0.656) 

1.531*** 
(0.468) 

0.564 
(1.308) 

2.071*** 
(0.606) 

1.049** 
(0.532) 

27.196 
(44.688) 

1.306* 
(0.680) 

1.635** 
(0.698) 

Capital humano 3.213*** 
(0.895) 

0.523 
(0.805) 

5.419*** 
(1.575) 

3.408*** 
(1.059) 

6.314 
(4.982) 

3.381** 
(1.674) 

3.801*** 
(1.359) 

0.653 
(0.440) 

0.714 
(0.686) 

1.067 
(1.026) 

0.679 
(0.434) 

2.742 
(3.447) 

0.609 
(0.601) 

1.929** 

(0.897) 
1.462*** 
(0.530) 

6.014** 
(2.729) 

1.999* 
(1.176) 

1.202** 
(0.500) 

-8.706 
(51.010) 

1.474*** 
(0.575) 

1.528 
(1.147) 

Intangíveis 
-0.260 
(0.350) 

 
-0.360 
(0.391) 

-4.874 
(4.467) 

0.213 
(0.817) 

-10.667 
(7.302 

-0.285 
(0.373) 

-0.242 
(0.408) 

-9.292 
(7.266) 

0.025 
(0.428) 

-3.438 
(5.684) 

2.445* 

(1.502) 
-4.018 
(3.630) 

-0.189 
(0.436) 

0.321 
(0.64) 

-1.995 
(8.126) 

0.186 
(0.370) 

3.334 
(4.337) 

7.984 
(13.450) 

1.678 
(1.249) 

0.279 
(0.357) 

Tangíveis 
0.602*** 
(0.174) 

0.769** 
(0.348) 

0.608 
(0.222) 

0.577*** 
(0.190) 

1.718* 
(1.009) 

0.218 
(0.465) 

1.155 
(0.382) 

0.129 
(0.129) 

0.059 
(0.229) 

0.223 
(0.184) 

0.101 
(0.133) 

0.705 
(0.642) 

-0.010 
(0.328) 

-0.011 
(0.278) 

-0.067 
(0.182) 

0.593* 
(0.309) 

-0.228 
(0.214) 

0.029 
(0.198) 

-5.396 
(11.499) 

-0.131 
(0.405) 

-0.079 
(0.327) 

Capacidade de Exportação 0.151 
(1.598) 

9.215 
(6.319) 

-1.370 
(2.046) 

1.823 
(1.389) 

-13.037 
(8.789) 

4.397*** 
(1.771) 

-3.572 
(2.538) 

-0.316 
(1.498) 

0.172 
(3.203) 

-0.874 
(2.352) 

0.291 
(1.355) 

-86.826* 

(46.879) 
1.013 

(2.177) 
-1.831 
(2.248) 

       

Trabalhadores 
-0.703* 
(0.381) 

-4.946 
(3.086) 

-0.245 
(0.458) 

-0.861** 
(0.441) 

-1.223 
(1.557) 

-1.059 
(0.733) 

-0.772 
(0.572) 

-0.300 
(0.358) 

-0.076 
(0.676) 

-0.428 
(0.483) 

-0.296 
(0.388) 

-0.436 
(1.155) 

-0.456 
(0.620) 

-0.250 
(0.516) 

0.912** 
(0.382) 

0.672 
(0.804) 

1.271*** 
(0.483) 

0.914** 
(0.406) 

33.096 
(68.924) 

0.722 
(0.668) 

0.968** 
(0.460) 

Experiência -0.634** 
(0.316) 

-0.721 
(0.582) 

-0.679* 
(0.383) 

-0.731** 
(0.344) 

3.055 
(2.870) 

-0.664 
(0.504) 

-0.918 
(0.470) 

-0.752*** 

(0.219) 
-0.571* 
(0.325) 

-1.066* 
(0.378) 

-0.731*** 
(0.225) 

-4.848 
(3.880) 

-0.633** 

(0.263) 
-1.565*** 

(0.489) 
-0.322 
(0.299) 

-1.396** 
(0.701) 

-0.118 
(0.404) 

-0.092 
(0.352) 

-25.973 
(40.526) 

-0.390 
(0.407) 

-0.137 
(0.509) 

Diversificação 
-0.835** 
(0.422) 

-0.700 
(0.900) 

-0.794 
(0.527) 

-0.612 
(0.453) 

-5.496* 
(2.774) 

-0.528 
(0.752) 

-1.441 
(0.611) 

-0.267 
(0.378) 

0.844 
(0.644) 

-1.236 
(0.624) 

-0.056 
(0.411) 

-2.951 
(2.343) 

-0.132 
(0.541) 

-0.304 
(0.561) 

-0.400 
(0.454) 

-3.533*** 
(1.248) 

0.284 
(0.559) 

-0.493 
(0.535) 

13.076 
(17.731) 

0.096 
(0.728) 

-0.775 
(0.639) 

Região 0.302 
(0.489) 

 
0.141 

(0.608) 
0.311 

(0.550) 
0.576 

(1.783) 
0.548 

(0.862) 
1.077 

(0.660) 
0.328 

(0.442) 
0.713 

(0.773) 
0.195 

(0.619) 
0.391 

(0.519) 
4.517 

(2.830) 
0.823 

(0.646) 
-0.344 
(0.695) 

1.658*** 
(0.538) 

1.233 
(0.972) 

1.711*** 
(0.687) 

1.218** 
(0.540) 

43.916 
(76.860) 

2.218** 
(0.999) 

1.534** 
(0.743 

Multi-Estabelecimentos -0.526 
(0.406) 

-1.051 
(1.297) 

-0.188 
(0.493) 

-0.470 
(0.454) 

-2.010 
(1.779) 

-0.309 
(0.654) 

-0.939 
(0.651) 

0.493 
(0.372) 

0.505 
(0.580) 

0.390 
(0.508) 

0.603 
(0.383) 

-1.600 
(1.435) 

0.677 
(0.523) 

0.456 
(0.582) 

0.273 
(0.409) 

-1.501 
(0.931) 

0.849* 
(0.518) 

0.104 
(0.445) 

20.974 
(32.843) 

-0.202 
(0.618) 

0.802 
(0.602) 

Nr. empresas 204 69 112 173 31 116 88 204 92 112 173 31 116 88 204 92 112 173 31 116 88 

Teste Breusch-Pagan/ Cook-Weisberg  
(p-value) 

20.15 
(0.000) 

38.54 
(0.000) 

7.57 
(0.006) 

19.24 
(0.000) 

1.52 
(0.218) 

15.83 
(0.000) 

9.93 
(0.002) 

16.67 
(0.000) 

2.72 
(0.10) 

10.57 
(0.001) 

8.24 
(0.004) 

17.05 
(0.000) 

10.63 
(0.001) 

9.12 
(0.003) 

7.80 
(0.005) 

24.23 
(0.000) 

1.00 
(0.318) 

17.35 
(0.000) 

0.11 
(0.742) 

13.08 
(0.000) 

0.08 
(0.780) 

VIF Médio 
[VIF Máx] 

1.54 
[2.66] 

1.37 
[1.91] 

1.47 
[2.17] 

1.33 
[1.98] 

2.00 
[3.62] 

1.27 
[1.46] 

1.57 
[2.04] 

1.54 
[2.66] 

1.37 
[1.91] 

1.47 
[2.17] 

1.33 
[1.98] 

2.00 
[3.62] 

1.27 
[1.46] 

1.57 
[2.04] 

1.52 
[2.38] 

1.32 
[1.55] 

1.44 
[2.03] 

1.32 
[1.78] 

1.82 
[3.08] 

1.28 
[1.44] 

1.52 
[1.77] 

Teste Hosmer e Lameshow 
(p-value) 

6.90 
(0.547) 

18.77 
(0.016) 

9.29 
(0.318) 

15.25 
(0.054) 

3.96 
(0.861) 

6.55 
(0.586) 

13.28 
(0.102) 

7.79 
(0.454) 

5.76 
(0.674) 

9.44 
(0.307) 

8.19 
(0.415) 

2.00 
(0.981) 

11.08 
(0.197) 

10.03 
(0.263) 

13.81 
(0.087) 

5.44 
(0.710) 

8.72 
(0.367) 

15.61 
(0.048) 

4.52 
(0.719) 

23.31 
(0.003) 

15.21 
(0.055) 

% correctos 82.35% 91.30% 79.46% 83.24% 83.87% 88.79% 76.14% 73.53% 72.83% 78.57% 73.99% 87.10% 75.00% 78.41% 81.86% 86.96% 79.46% 82.08% 96.77% 85.34% 77.27%  
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4.3. Discussão dos resultados  

Não obstante existir argumentos teóricos e empíricos que mostram a relevância da Marca 

como ativo estratégico para o desempenho das empresas de pequena dimensão (Agostini et 

al., 2015, 2016; Brem et al., 2017; Teixeira & Ferreira, 2018) e, em particular, para as indústrias 

criativas e culturais (Castaldi, 2018), apenas 24% (49) das empresas em estudo do setor da 

O&J fazem utilização deste direito de propriedade intelectual, sendo que das 49 empresas 

com Marcas apenas 9 têm Marcas registadas a nível internacional. Esta última evidência está, 

no entanto, de acordo com outros estudos, designadamente, os de McKinsey & Company 

(2014) e Castaldi (2018). 

Efetivamente, quando analisamos, em termos médios, o grupo de empresas detentoras de 

Marcas registadas e o grupo de empresas não titulares deste ativo, as primeiras evidenciam 

diferenças significativas em relação às segundas, não só maiores níveis de produtividade e 

capacidade de internacionalização, como maior capacidade de absorção em termos de capital 

humano, recursos intangíveis e recursos tangíveis. Apesar de a evidência empírica alcançada 

para o setor da O&J sustentar a hipótese de que a capacidade de absorção das empresas 

impacta de forma positiva o seu desempenho e de que o impacto da propriedade de Marcas 

registadas na competitividade da empresa é tanto maior quanto maior a sua capacidade de 

absorção, o efeito direto da Marca na competitividade deste conjunto de empresas revela-se 

ambíguo.  

Os resultados aferidos sugerem que a Marca não constituiu um fator relevante para a produ-

tividade das empresas em estudo e, quando este fator é relevante, a Marca impacta negativa-

mente o valor acrescentado bruto por trabalhador, enquanto impacta positivamente o vo-

lume de negócios por trabalhador, evidência empírica de acordo com Teixeira & Ferreira 

(2018) e Brem el at. (2017), respetivamente. No que tange à rentabilidade económica, a evi-

dência mostra que a Marca tem um impacto negativo sobre a rentabilidade dos ativos das 

empresas em análise, ao passo que Agostini et al. (2016) aferiram que a Marca não constituiu 

um elemento importante para a rentabilidade sobre os ativos das empresas que analisaram. 

Em contraponto, as Marcas registadas constituem uma componente importante para pro-

mover a intensidade de exportação das empresas portuguesas do setor da O&J, evidência 

empírica em linha com Denicolai et al. (2019).  

A evidência empírica alcançada sugere que as empresas do setor da O&J, numa perspetiva 
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de curto prazo, não conseguem capitalizar os seus esforços de investimento em Marcas re-

gistadas e, em geral em ativos intangíveis, traduzindo-os em maiores níveis de competitivi-

dade face aos restantes concorrentes. Como exposto por Agostini et al. (2016), o registo de 

Marcas por si só não é suficiente para estabelecer uma estratégia de Marca, constituindo este 

apenas o primeiro passo.  Uma estratégia de comunicação e valorização numa perspetiva de 

longo prazo de forma alicerçar e manter a reputação da Marca são cruciais e, em particular, 

difíceis de implementar e perpetuar pelas pequenas e médias empresas devido às restrições 

de recursos enfrentadas por estas organizações (Agostini et al., 2016; Llonch-Casanovas, 

2012; Mendonça et al., 2004).  

Não obstante, a evidência empírica aferida mostra que a Marca constitui uma fonte vantagem 

competitiva suscetível de promover o desempenho das empresas de O&J via exportações. 

Ainda que fraca, cerca de 15% em 2014 e 10% em 2008, o setor de O&J em Portugal revela 

uma orientação exportadora crescente, revelando-se como uma estratégia de reorientação e 

restruturação do setor, numa perspetiva dinâmica de longo prazo, que visa fazer face ao ce-

nário de declínio vivido nas últimas décadas (AORP, 2017; Forbes, 2018). Propis & Wei 

(2009), de forma análoga, ainda que em outro país, analisaram as empresas inglesas de O&J 

concentradas em Birmingham, no Reino Unido e sustentam que a exposição ao mercado in-

ternacional pode constituir uma forma capaz de dinamizar o setor nesta região. Os autores 

salientam que o processo de internacionalização contribui para a exposição a uma maior 

variedade de canais de distribuição o que, por conseguinte, fomenta a competitividade destas 

empresas.  

Apesar de apenas 9 das 204 empresas em análise serem proprietárias de Marcas registadas 

internacionalmente, Denicolai et al. (2019) sustenta que não só as Marcas registadas a nível 

internacional contribuem para promover a internacionalização das empresas, como as Mar-

cas registadas a nível nacional assumem um papel importante, nomeadamente as Marcas de 

indicação de origem. Os mesmos autores defendem que as Marcas registadas não são estáti-

cas e evoluem com o resultado do processo de internacionalização. Numa perspetiva de aná-

lise histórica, Llonch-Casanovas (2012) sustenta que a utilização de Marcas registadas e a 

experiência que dela advém potencia um processo de aprendizagem e aquisição de compe-

tências por parte das organizações que lhes permite adaptarem-se mais facilmente às mudan-

ças e exigências do mercado, permitindo-lhes mudar e inovar, simplificando nomeadamente 

a abordagem ao mercado externo e, por conseguinte, afetando positivamente a capacidade 
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de internacionalização das empresas, argumentos não só defendidos por Llonch-Casanovas 

(2012) como por Denicolai et al. (2019). Na mesma linha, Propis & Wei (2009) afirmam que 

a exposição ao mercado internacional permite às empresas de O&J aprender novos proces-

sos de inovação a partir dos concorrentes internacionais, assim como assimilar os gostos e 

preferências dos consumidores.  

Em Portugal, o setor de O&J está concentrado maioritariamente em três regiões – área me-

tropolitana do Porto, Ave e área metropolitana de Lisboa – como evidenciado anterior (ver 

Secção 3.3.). Efetivamente, existe uma especialização histórica das atividades de produção de 

joalharia e ourivesaria na região norte do país e, nomeadamente, na área metropolitana do 

Porto (AORP, 2017; Guimarães, Figueiredo, & Woodward, 2004). A evidência empírica en-

contrada sugere que a capacidade de internacionalização das empresas portuguesas de O&J 

é influenciada positivamente pela presença de indústrias relacionadas na área metropolitana 

do Porto, uma vez que variável dicotómica para região se revela positiva e significativa para 

os modelos cuja variável dependente é a intensidade de exportação.  

 

 

. 
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5. Conclusão  

A presente dissertação objetivou averiguar em que medida as Marcas constituem fatores crí-

ticos de inovação e competitividade das empresas portuguesas do setor da O&J, sendo nor-

teada pela questão ‘Constituirão as Marcas um fator potenciador da competitividade para as 

empresas de O&J em Portugal?’. Recorrendo a uma amostra representativa de 204 empresas 

e dados secundários recolhidos junto da base de dados SABI – Bureau Van Dijk, do Instituto 

Nacional de Propriedade Intelectual (INPI) e da Global Brand Data Base da World Intelectual 

Property Organization (WIPO), o presente estudo empreendeu como metodologia de análise 

empírica métodos econométricos, nomeadamente regressões logísticas.  

A evidência empírica alcançada sugere que as empresas do setor da O&J, numa perspetiva 

de curto prazo, não conseguem capitalizar os seus esforços de investimento em Marcas re-

gistadas e, em geral em ativos intangíveis, traduzindo-os em maiores níveis de competitivi-

dade face aos restantes concorrentes. Não obstante e numa perspetiva dinâmica de longo 

prazo, a evidência empírica aferida mostra que as Marcas registadas constituem uma fonte 

importante de vantagem competitiva suscetível de promover o desempenho das empresas 

portuguesas de O&J via das exportações. 

Agostini et al. (2016, 2015), Brem el at. (2017) explicitam a necessidade de debate em torno 

do papel que as Marcas registadas têm para a competitividade das micro, pequenas e médias 

empresas e Castaldi (2018), em particular, para as indústrias culturais e criativas. O presente 

estudo tenta dar resposta a esta lacuna. Em paralelo, a nossa análise procurou explicitar a 

razão pela qual as Marcas registadas impactam positivamente a capacidade de internaciona-

lização destas empresas, lacuna apontada por Denicolai et al. (2019). 

O nosso estudo revela que as portuguesas de O&J e, entre as quais principalmente as mi-

croempresas, não utilizam de forma intensiva Marcas como estratégia de diferenciação, nem 

são intensivas na utilização de ativos intangíveis no processo produtivo. Esta evidência su-

gere, tal como postulado por Agostini et al. (2016) a desvalorização do capital intelectual por 

parte das organizações deste setor. Esta desvalorização aparente pode ter origem em diversos 

fatores, que podem suscitar implicações de política. Por um lado, as empresas podem por 

falta de competências dos seus gestores desconhecer a utilidade e os benefícios que estes 

ativos são capazes de promover. Efetivamente a evidência empírica mostra que as empresas 

com maior capacidade de absorção são aquelas que têm possibilidade de tirar maior proveito 

do fator Marca para promover o desempenho das empresas de O&J via exportações. Por 
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outro lado, a fraca utilização destes ativos pode prender-se não com o desconhecimento 

destes ativos, mas com as restrições de recursos, nomeadamente financeiros, enfrentadas 

pelas micro, pequenas e médias empresas.  

Não obstante a representatividade do setor, foram apenas incluídas no presente estudo cerca 

de um terço das empresas do O&J, a análise seria valorizada pelo aumento do número de 

observações. Não tivemos a oportunidade de discutir as nossas conclusões com empresas do 

setor, o que certamente enriqueceria a nossa análise. Estudos futuros poderiam colmatar esta 

falha e utilizar dados primários. Foram apenas incluídos 5 anos (2013-2017) na análise, um 

período de tempo mais alargado que tornasse viável a utilização de uma estimação de dados 

em painel como metodologia de análise seria uma sugestão de investigação futura interes-

sante. Para além do estudo das razões pelas quais o setor português da O&J entrou em de-

clínio nas últimas décadas, seria importante averiguar de que forma a concentração geográfica 

do setor e a presença de indústrias relacionadas contribui para a competitividade das empre-

sas de O&J em Portugal. 

 

.  
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Anexo 

Tabela A1: Estimações Logísticas (Variável dependente: Empresa Top 50, entre 2015 e 2017, em termos de competitividade/desempenho) 

 
Valor Acrescentado Bruto  

por trabalhador  
Volume de Negócios  

por trabalhador 
Rentabilidade Económica Intensidade de Exportação 

 
Modelo 

1 
Modelo 

2 
Modelo 

3 
Modelo 

4 
Modelo 

1 
Modelo 

2 
Modelo 

3 
Modelo 

4 
Modelo 

1 
Modelo 

2 
Modelo 

3 
Modelo 

4 
Modelo 

1 
Modelo 

2 
Modelo 

3 
Modelo 

4 

Marcas – dummy 
-0.279 
(0.514) 

   
0.313 

(0.455) 
   

-1.038** 

(0.426) 
   

1.187** 

(0.495) 
   

Marcas – nº total de registos  
-0.798 
(0.497) 

 
-1.107 
(1.035) 

 
-0.112 
(0.433) 

 
-0.634 
(0.895) 

 
-1.305*** 

(0.423) 
 

-1.367 
(0.873) 

 
1.451** 

(0.607) 
 

0.436 
(1.302) 

Marcas – experiência   
-0.285 
(0.232) 

0.164 
(0.482) 

  
0.023 

(0.200) 
0.277 

(0.413) 
  

-0.524*** 

(0.193) 
0.032 

(0.393) 
  

0.612*** 

(0.240) 
0.450 
(0.38) 

Capital humano 
3.958*** 

(0.719) 
3.985*** 

(0.712 
3.991*** 

(0.719) 
3.970*** 

(0.711) 
2.510*** 

(0.539) 
2.532*** 

(0.538) 
2.525*** 

(0.539) 
2.513*** 

(0.536) 
0.607 
(0.78) 

0.609 
(0.382) 

0.610 
(0.377) 

0.608 
(0.382) 

1.096** 

(0.476) 
1.119** 

(0.783) 
1.090** 

(0.479) 
1.102** 

(0.482) 

Intangíveis 
-0.001 
(0.324) 

0.176 
(0.355) 

0.080 
(0.333) 

0.200 
(0.370) 

0.188 
(0.306) 

0.251 
(0.320) 

0.215 
(0.311) 

0.279 
(0.332) 

-0.401 
(0.287) 

-0.250 
(0.299) 

-0.343 
(0.295) 

-0.250 
(0.299 

0.604 
(0.586) 

0.567 
(0.579) 

0.643 
(0.595) 

0.617 
(0.597) 

Tangíveis 
0.554*** 

(0.160) 
0.567*** 

(0.162) 
0.564*** 

(0.161) 
0.566*** 

(0.162) 
0.456*** 

(0.142) 
0.461*** 

(0.142) 
0.459*** 

(0.142) 
0.459*** 

(0.142) 
0.083 

(0.124) 
0.082 

(0.124) 
0.088 

(0.124) 
0.081 

(0.125) 
0.051 

(0.141) 
0.045 

(0.141) 
0.035 

(0.142) 
0.036 

(0.142) 

Capacidade de Exportação 
-0.090 
(1.487) 

0.181 
(1.537) 

0.137 
(1.527) 

0.142 
(1.536) 

-1.527 
(1.343) 

-1.388 
(1.339) 

-1.442 
(1.341) 

-1.438 
(1.347) 

0.363 
(1.335) 

0.520 
(1.366) 

0.571 
(1.361) 

0.509 
(1.372) 

    

Trabalhadores 
-0.657* 

(0.372) 
-0.557 
(0.379) 

-0.624* 

(0.373) 
-0.543 
(0.381) 

-0.781** 

(0.345) 
-0.748** 

(0.349) 
-0.767** 

(0.345) 
-0.719** 

(0.352) 
0.461 

(0.314) 
0.581* 

(0.322) 
0.483 

(0.318) 
0.585* 

(0.325) 
1.370*** 

(0.379) 
1.314*** 

(0.379) 
1.384*** 

(0.380) 
1.362*** 

(0.385) 

Experiência 
-0.715*** 

(0.284) 
-0.721*** 

(0.286) 
-0.691** 

(0.287) 
-0.740*** 

(0.291) 
-0.628*** 

(0.249) 
-0.602** 

(0.249) 
-0.610** 

(0.251) 
-0.634*** 

(0.253) 
-0.621*** 

(0.223) 
-0.639*** 

(0.225) 
-0.598*** 

(0.223) 
-0.642*** 

(0.228) 
-0.424* 

(0.251) 
-0.415* 

(0.250) 
-0.456* 

(0.254) 
-0.450* 

(0.255) 

Diversificação 
-0.433 
(0.453) 

-0.470 
(0.455) 

-0.416 
(0.457) 

-0.500 
(0.462) 

-0.248 
(0.402) 

-0.215 
(0.400) 

-0.222 
(0.402) 

-0.271 
(0.407) 

-0.213 
(0.364) 

-0.268 
(0.367) 

-0.194 
(0.366) 

-0.273 
(0.373) 

-0.236 
(0.414) 

-0.192 
(0.412) 

-0.270 
(0.417) 

-0.250 
(0.420) 

Região 
-0.640 
(0.458) 

-0.689 
(0.459) 

-0.679 
(0.457) 

-0.674 
(0.462) 

-0.056 
(0.408) 

-0.109 
(0.401) 

-0.098 
(0.403) 

-0.083 
(0.405) 

0.052 
(0.374) 

0.138 
(0.374) 

0.071 
(0.375) 

0.142 
(0.379) 

1.662*** 

(0.502) 
1.646*** 

(0.501) 
1.721*** 

(0.515) 
1.714*** 

(0.515) 

Multi-Estabelecimentos 
-0.170 
(0.386) 

-0.143 
(0.389) 

-0.175 
(0.387) 

-0.130 
(0.391) 

-0.768** 

(0.357) 
-0.767** 

(0.357) 
-0.769** 

(0.357) 
-0.735** 

(0.360) 
0.368 

(0.318) 
0.442 

(0.321) 
0.353 

(0.319) 
0.446 

(0.325) 
-0.100 

(0.361) 
-0.137 
(0.361) 

-0.062 
(0.362) 

-0.084 
(0.368) 

Nr. empresas 204 204 204 204 204 204 204 204 204 204 204 204 204 204 204 204 

Breusch-Pagan/ Cook-Weisberg Test 
(p-value) 

2.84 
(0.092) 

3.39 
(0.066) 

3.11 
(0.078) 

3.44 
(0.064) 

0.92 
(0.338) 

0.74 
(0.390) 

0.77 
(0.381) 

0.63 
(0.426) 

0.01 
(0.927) 

0.44 
(0.506) 

0.06 
(0.806) 

0.48 
(0.490) 

0.86 
(0.353) 

0.07 
(0.793) 

0.39 
(0.533) 

0.53 
(0.465) 

VIF Médio 
[VIF Máx] 

1.54 
[2.66] 

1.57 
[2.72] 

155 
[2.66] 

2.40 
[6.19] 

1.54 
[2.66] 

1.57 
[2.72] 

1.55 
[2.66] 

2.40 
[6.19] 

1.54 
[2.66] 

1.57 
[2.72] 

1.55 
[2.66] 

2.40 
[6.19] 

1.52 
[2.38] 

1.56 
[2.46] 

1.54 
[2.39] 

2.47 
[6.18] 

Teste Hosmer and Lameshow 
(p-value) 

13.27 
(0.103) 

17.23 
(0.028) 

16.22 
(0.039) 

16.97 
(0.030) 

8.48 
(0.388) 

5.33 
(0.722) 

6.89 
(0.548) 

7.90 
(0.443) 

4.22 

(0.834) 
5.95 

(0.653) 
14.35 

(0.073) 
5.97 

(0.651) 
15.07 

(0.058) 
12.74 

(0.121) 
14.94 

(0.060) 
14.91 

(0.061) 

% correctos 80.39% 81.86% 81.86% 81.86% 73.04% 72.06% 72.06% 71.08% 65.20% 65.20% 67.16% 65.20% 74.02% 75.00% 75.49% 75.49% 

Nota: Desvio-padrão entre parenteses. *** (**) [*] Estatisticamente Significativo a 1% (5%) [10%]. 


