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Resumo

A Teoria do Crescimento Endogeno langcou uma nova luz sobre os mecanismos que
governam a dinamica de longo prazo das economias desenvolvidas. Enquanto o marco
de Solow de 1957 estabeleceu um progresso técnico exdgeno como motor do
crescimento econdémico moderno, os pioneiros da Teoria do Crescimento End6geno
desenvolveram modelos onde a acumulacdo de conhecimento e o subsequente processo
de inovacdo sdo os principais condutores do processo de crescimento, levando a
economia para uma trajetdria de crescimento equilibrado. Porém, o mecanismo atraves
do qual o novo conhecimento seria transformado em novos produtos, ou seja, 0s
spillovers de conhecimento que levariam a inovacao, permaneceram inexplicados nestes
modelos pioneiros. Estudos tedricos recentes sob uma perspetiva “Schumpeteriana”
sugerem que o empreendedor tem um papel importante no processo de transformagéo
do novo conhecimento em novos produtos, ou seja, inovagdo. A investigacdo empirica
nos Ultimos dez anos recolheu forte evidéncia em favor desta hipdtese. O objetivo desta
dissertagdo € contribuir para a investigacdo empirica que relaciona a atividade dos
empreendedores com 0 crescimento econémico nas economias desenvolvidas.
Recorrendo a um exercicio de contabilidade do crescimento, estimou-se que o0
empreendedorismo, através do crescimento da produtividade do trabalho, contribuiu
para cerca de 0,3 pontos percentuais da taxa de crescimento estimada do produto real,
em 28 paises de OCDE, entre 2001 e 2007.

Cadigos JEL: L26, 030, 040, O50

Palavras-chave: Crescimento Econdémico; Empreendedorismo; Inovacéo



Abstract

Endogenous Growth Theory shed a new light upon the mechanics which govern the
long-term dynamics of developed economies. While the Solow’s mark of 1957
established an exogenous technological progress as the engine of modern economic
growth, Endogenous Growth Theory pioneers developed models where the
accumulation of knowledge and the ensuing innovation process are the main drivers of
the growth process, leading the economy to a balanced growth path. Nevertheless, the
mechanisms whereby the new knowledge would be turned into new products, that is,
the knowledge spillovers that would lead to innovation, remained unexplained in these
path-breaking models. Recent theoretical studies under a “Schumpeterian” framework
suggest that the entrepreneur has an important role in the process of turning new
knowledge into new products, that is, innovation. Empirical investigation in the last ten
years gathered strong support for this hypothesis. The aiming of this dissertation is to
contribute to empirical investigation which relates entrepreneurial activity and
economic growth in the developed economies. Using a growth accounting approach,
entrepreneurship has been estimated to have had a nearly 0,3-percentage-point impact
on the real output estimated growth rate, through the labor productivity growth, on 28
OECD countries, during the period from 2001 to 2007.

JEL codes: L26, O30, 040, O50

Keywords: Economic Growth; Entrepreneurship; Innovation.
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1. INTRODUCAO

A Teoria do Crescimento Enddgeno, ou a Nova Teoria do Crescimento Economico,
desenvolvida a partir da segunda metade da década de 1980, veio lancar uma nova luz
sobre 0s mecanismos que governam a dinamica de longo prazo das economias
avancadas. Até ao surgimento dos trabalhos seminais de autores como Romer (1986;
1990) e Lucas (1988), o pensamento tedrico sobre os determinantes do crescimento
secular das economias desenvolvidas assentava no postulado da Economia Classica
sobre a acumulacdo de fatores produtivos, nomeadamente o trabalho e o capital fisico.
Num artigo publicado em 1957, Solow deu um passo no sentido de alterar esse
paradigma, ao mostrar que a maior parte do crescimento do produto per capita nos
Estados Unidos se devera ao progresso tecnoldgico. Contudo, quanto a sua natureza e
origem, Solow nada sugeriu. Ainda que emulasse satisfatoriamente a dinamica de
transicdo para o estado estacionario das economias avancadas no longo prazo (i.e., no
estado estacionario), o crescimento no modelo de Solow dependia crucialmente de um
progresso tecnologico que era como “mana caido do céu” (Audretsch, 2007).

Contrariando este carater exdgeno atribuido ao motor do crescimento econémico
moderno, os pioneiros da Nova Teoria do Crescimento desenvolveram modelos nos
quais, sob um enquadramento neoclassico de equilibrio geral dindmico, uma economia
¢ conduzida a uma trajetdria de crescimento equilibrado por mecanismos internos ao
seu préprio sistema econémico. O carater endégeno do crescimento, em particular nos
trabalhos seminais de Romer (1986, 1990), assenta numa novidade na literatura no que
diz respeito & modelizagdo do crescimento econémico: o conhecimento tecnolégico €
introduzido na funcgdo de producédo agregada como um fator produtivo, a par do trabalho
e do capital fisico, ainda que com carateristicas bastante diferentes. Ao contrario dos
fatores produtivos tradicionais, o conhecimento ¢ admitido como sendo um bem néo
rival e, usualmente, apenas parcialmente exclusivo.

Uma vez criada, uma ideia pode ser utilizada por um ndmero ilimitado de
agentes simultaneamente, os quais a podem utilizar para reproduzir um ou mais bens e
servigos num numero infinito de vezes, sem que a ideia alguma vez se esgote — 0
conhecimento é ndo rival, intra e intertemporalmente. Por outro lado, os agentes que
inventam novos produtos ou processos produtivos podem deles apropriar-se através de

patentes e direitos de propriedade intelectual, evitando que outros utilizem as ideias por



si criadas, ou cobrando um prego por essa utilizacdo. Porém, como tanto a extensdo da
gama dos produtos ou processos abrangidos por direitos de patentes ou outra forma de
propriedade industrial, como o periodo de tempo de vigéncia dos mesmos, ndo sao
ilimitados, o conhecimento € exclusivo, mas apenas parcialmente.

Nos modelos seminais de crescimento enddgeno, devido a estas carateristicas de
bem publico (impuro) do conhecimento tecnoldgico, as atividades dedicadas a producéo
deste novo fator produtivo geram externalidades positivas (spillovers) sobre o resto da
economia que aumentam a eficiéncia da producdo e potenciam o crescimento. Assim,
no conjunto dos fatores de producéo (trabalho, capital fisico e conhecimento), a funcédo
de producdo agregada apresenta rendimentos crescentes a escala, levando ao
crescimento per capita do produto no equilibrio dindmico da economia. A novidade
destes modelos face ao marco de Solow (1957) reside no facto de oferecerem uma
explicacdo sobre o processo de crescimento baseada num mecanismo interno a prépria
economia — a acumulagéo deliberada e intencional de conhecimento®.

As atividades de Investigacdo e Desenvolvimento (I&D) levadas a cabo pelas
empresas sao propostas por autores como Romer (1990) e Aghion e Howitt (1992)
como um mecanismo gerador de spillovers de conhecimento nos paises desenvolvidos.
Os seus modelos criaram um enquadramento tedrico para a intervencdo publica na
alocagdo dos recursos, visando aumentar os investimentos privados em I&D, tendo
induzido a politica econdmica da generalidade dos paises da OCDE nesse sentido.
Todavia, a evidéncia empirica revela uma relacdo ambigua entre o esforco de 1&D e 0s
resultados em termos de crescimento econdémico (Figura 1). De facto, desde o inicio da
década de 1980 que em varios paises desenvolvidos, particularmente europeus, se
encontra a convivéncia entre elevadas despesas em 1&D em proporc¢do do PIB e baixas
taxas de crescimento economico, uma relacdo que foi apelidada por alguns autores
como o ‘Paradoxo Europeu’ (Audretsch, 2007; Acs et al., 2012). Por outro lado, apesar
do crescimento (ainda que ténue) dos investimentos nestas atividades, a tendéncia das
taxas de crescimento do produto real, no conjunto dos paises da OCDE, é descendente
(Figura 2).

! Exceto no caso do modelo de Romer (1986), em que o conhecimento é um side product da atividade de
producdo de bens finais e da acumulacédo de capital fisico (mecanismo de learning-by-doing).
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A evidéncia empirica sugere que a acumulacdo de conhecimento ndo é uma
condicdo suficiente para o crescimento econémico sustentado. Igualmente importante é
0 mecanismo pelo qual o conhecimento é transformado em novos produtos, ou seja, a
sua comercializacdo. De facto, os obstaculos a comercializacdo do novo conhecimento,
como a protecdo excessiva dos direitos de propriedade intelectual do inventor (Acs e
Sanders, 2012), podem penalizar o crescimento econémico ao impedir que outros
agentes com maiores aptiddes para explorar esse novo conhecimento prossigam com o
processo de inovacdo. Alguns investigadores apontam para a necessidade de identificar
0 mecanismo que estimula a comercializagdo do novo conhecimento, ou seja, o indutor
dos spillovers previstos pela Teoria do Crescimento Enddgeno, uma vez que estes
aparentam ndo ser um resultado da simples acumulacdo de conhecimento (Acs et al.,
2012).

O empreendedorismo €é identificado por alguns autores como esse mecanismo
que facilita ou potencia a ocorréncia das externalidades positivas resultantes da
acumulacdo de conhecimento (Acs et al., 2004; Audretsch e Keilbach, 2007). Pelas suas
capacidades de identificar, criar e explorar oportunidades de negocio, o empreendedor
seria 0 agente por exceléncia responsavel pela comercializacdo do novo conhecimento
criado pelas atividades de 1&D. Nesta medida, a sua atividade seria 0 mecanismo
endogeno em falta na Nova Teoria do Crescimento para explicar o processo pelo qual
ocorrem os spillovers de conhecimento (Braunerhjelm et al., 2010). Assim, o
empreendedorismo surge, teoricamente, como um importante fator de crescimento
econdmico nos paises desenvolvidos.

Face ao enquadramento até agora exposto, torna-se relevante investigar de que
modo a atividade dos empreendedores pode contribuir para o processo de crescimento
econdémico; ou seja, entender que formas de empreendedorismo sdo efetivamente
importantes no desenvolvimento das atividades econdémicas e qual a sua importancia
quantitativa nesse processo. A seguinte questdo de investigacdo resume a motivacao
deste trabalho de dissertacdo: qual o impacto do empreendedorismo e da utilizagéo de
novo conhecimento pelos empreendedores no crescimento econdmico das economias
avancadas?

O capitulo seguinte dedica-se a definicdo de um conceito-chave inerente a

questdo de investigagdo enunciada: o conceito de empreendedorismo, que opOe certas



dificuldades de clarificacdo devido a diversidade de abordagens possiveis no seu estudo.
Também no capitulo seguinte se oferece uma breve revisdo de literatura sobre as
tentativas de introducdo do empreendedorismo como fator explicativo da ocorréncia de
spillovers resultantes das atividades criadoras de conhecimento e, por essa via, como
determinante no processo de crescimento econémico moderno. No Capitulo 3 é
realizada uma andlise de contabilidade do crescimento com base numa amostra de 28
economias da OCDE, para o periodo de 2001 a 2007. O Capitulo 4 conclui.



2. REVISAO DE LITERATURA

Seguidamente apresenta-se uma selecéo de literatura tedrica e empirica que se debruca
sobre o papel do empreendedor no processo de inovacdo e crescimento economico. A
Seccgdo 2.1 procura definir o empreendedor numa perspetiva econdmica, apresentando
trés das principais carateristicas reconhecidas na investigacdo: a capacidade de detetar e
explorar novas oportunidades de negocio; as capacidades de gestdo; e a atitude face ao
risco. A primeira dessas carateristicas merece especial enfoque, dado que nela se baseia
a teoria do empreendedorismo enquanto indutor de spillovers de conhecimento,
apresentada no final da seccdo. A Seccdo 2.2 apresenta alguns dos contributos recentes
sobre o impacto do empreendedorismo no crescimento econdémico. Alguns desses
trabalhos sdo suportados teoricamente por modelos de crescimento econdmico

endogeno.

2.1 — Conceptualizacéo e modelizacdo de empreendedorismo

A investigacdo a ser desenvolvida no ambito desta dissertacdo assenta no conceito
fundamental de empreendedorismo. Landstrom (2008) salienta a complexidade e o
carater dinamico do empreendedorismo enquanto fendmeno social para justificar as
dificuldades encontradas pela investigacdo pioneira e as multiplas abordagens e niveis
de analise possiveis no seu estudo. Assim, a tarefa de definir empreendedorismo
depende crucialmente da motivacdo deste trabalho de dissertacdo: a falha na explicacdo
do processo de spillovers de conhecimento presente na Teoria do Crescimento
Endogeno e o possivel papel do empreendedorismo nesse mesmo processo.

Como também recorda Landstrém (2008), a investigacdo no campo do
empreendedorismo teve o seu periodo de maior crescimento a partir da década de 1990
com a emergéncia da economia do conhecimento, na qual o desenvolvimento do
comeércio internacional e o aprofundar da globalizacdo facilitam o surgimento e o
aproveitamento de novas oportunidades de negdcio.

Holmes e Schmitz (1990) sugerem que certos individuos movidos pela
perspetiva do lucro e dotados das capacidades para identificar e explorar estas
oportunidades, decorrentes do progresso tecnoldgico, optariam por criar a sua propria

empresa. Porém, o seu modelo foca-se no mecanismo que leva os individuos a



escolherem ser empreendedores (as suas capacidades de exploracdo de oportunidades),
ignorando o processo pelo qual surgem as novas oportunidades: a criagdo de
conhecimento (Acs et al., 2009).

Uma importante corrente da literatura sobre crescimento enddgeno (por
exemplo, Aghion e Howitt, 1992) apoia-se no processo de “destruicdo criadora”
cunhado por Schumpeter (1942) (cfr. Bianchi e Henrekson, 2005), pelo qual as
empresas maximizadoras do lucro levam a cabo despesas de 1&D que lhes permitem
desenvolver novos produtos que sdo comercializados no mercado até que uma nova
inovacdo os torne obsoletos. Todavia, a esséncia “schumpeteriana” destes modelos
encontra-se no processo que conduz o crescimento econdmico — a inovagao —, € ndo no
agente que a leva a cabo. De facto, esta corrente tedrica modeliza a inovagcdo como uma
atividade regular e em grande escala, desenvolvida por empresas (incumbentes ou
entrantes) que se apropriam da totalidade do novo conhecimento criado pelas suas
atividades de I1&D (Bianchi e Henrekson, 2005). N&o existem, na verdade, novas
oportunidades originadas pela acumulacdo de conhecimento, uma vez que as novas
invencOes sdo imediatamente convertidas em inovacdo (novos produtos) pelos proprios
inventores, isto é, as empresas que produzem o novo conhecimento passivel de
utilizacdo econémica.

Pelo contrario, a visdo de Schumpeter sobre o empreendedor assenta numa
dicotomia entre ‘invengdo’ e ‘inovagdo’, na qual a primeira apenas se refere ao novo
conhecimento em geral, enquanto a segunda diz respeito ao novo conhecimento que é
comercializado no mercado sob a forma de novos produtos ou processos de producéo.
De facto, Schumpeter (1947, p. 152) declara:

“(...) it is particularly important to distinguish the entrepreneur
from the ‘inventor’. Many inventors have become entrepreneurs (...), but
there is no necessary connection between the two functions. The inventor
produces ideas, the entrepreneur "gets things done,” (...). Moreover, an
idea or scientific principle is not, by itself, of any importance for

economic practice (...)".

O conceito “Schumpeteriano” de empreendedor distingue-se do dos modelos de

I&D acima descritos pelo facto de admitir que o agente que leva a cabo as atividades de



producdo de novo conhecimento ndo ser necessariamente 0 mesmo agente que
implementa as novas ideias no mercado, i.e., que dad uma utilidade econdémica as
invencOes através da sua comercializagdo. Assim, o empreendedor de Schumpeter é o
agente da inovacdo e, por essa via, do crescimento economico. Block et al. (2013)
encontram evidéncia empirica solida a favor desta visdo do empreendedor num estudo
sobre o0s paises da OCDE, o qual sugere que uma maior prevaléncia de
empreendedorismo, aproximado pela proporcao da populacdo que detém diretamente o
capital de uma empresa, tende a aumentar o ritmo ao qual o novo conhecimento
(patentes) se transforma em inovacéo atraves da comercializacdo de novos bens.

Apesar do papel do empreendedor no processo de crescimento ser reconhecido
desde muito antes do desenvolvimento da Teoria do Crescimento Endogeno, a matriz
neoclassica da mesma podera ter sido uma das causas para o facto de o
empreendedorismo ter sido ignorado nos seus modelos seminais. Com efeito, 0
empreendedorismo levanta véarios entraves ao seu tratamento analitico devido a
multiplicidade de fungdes que lhe podem ser atribuidas na atividade econdmica.
Wennekers e Thurik (1999) identificam na literatura ndo menos do que 13 papéis
distintos desempenhados pelo empreendedor. Num estudo bibliométrico sobre a
investigacdo em empreendedorismo entre 1995 e 2007, Van Praag e Versloot (2007)
encontraram 87 relacOes entre indicadores de empreendedorismo e indicadores de
desempenho econdmico. Dada a complexidade do empreendedorismo enguanto
fendmeno socioecondmico (Landstréom, 2008), uma definicdo relativamente estreita
torna-se necesséria para a sua inclusdo num modelo analitico (Henrekson, 2005).

O perfil do empreendedor até agora descrito baseia-se em duas escolas de
pensamento: a Escola Austriaca, que coloca énfase na capacidade dos individuos para
identificar e explorar oportunidades de negdcio; e a Escola “Schumpeteriana” que
encara o empreendedor como um causador de desequilibrios pela via da introducdo de
novos produtos no mercado (inovacao). Porém, outras duas carateristicas sdo atribuidas
ao empreendedor pela literatura neoclassica (Bianchi e Henrekson, 2005), e que podem
determinar as suas decisGes quanto & exploracdo das oportunidades: as capacidades de
gestdo (‘talento’) e a atitude face ao risco.

Como referem Audretsch e Keilbach (2008), Marshall (1920) introduz a

‘organizagdo’ como um fator de produgdo. Na sua perspetiva deste autor, 0



empreendedor seria 0 agente responsavel, no seio de uma empresa, por organizar 0s
fatores em ordem & prossecucdo da atividade produtiva. O empreendedor seria, entéo,
alguém com elevadas capacidades de gestdo, ou seja, seria um agente talentoso.

No seu modelo sobre a distribuicdo da dimensdo das empresas, Lucas (1978)
introduz este ‘talento para a gestdo’ como fator de produgdo com rendimentos marginais
decrescentes e que se encontra assimetricamente distribuido pelo stock de trabalhadores
da economia. A distribui¢do deste fator (o ‘talento’) é determinante na escolha dos
individuos entre o trabalho numa empresa incumbente ou a gestdo do seu proprio
negécio: os individuos dotados de maior ‘talento’ irdo criar o seu proprio negocio
(tornar-se-do empreendedores), sendo que os mais talentosos irdo gerir empresas com
mais trabalhadores e capital fisico, ou mais produtivas (Grossmann, 2009).

Bianchi e Henrekson (2005) apresentam a hipdtese do empreendedor como um
agente com menor aversdo ao risco, tal como é modelizada por Kihlstrom e Laffont
(1979). Estes expdem um modelo semelhante ao de Lucas (1978), mas substituindo o
‘talento para a gestdo’ pela aversdo ao risco. Neste caso, 0s agentes menos avessos ao
risco estdo dispostos a prescindir de um salario certo como trabalhadores por lucros
esperados superiores, mas incertos, gerindo a sua propria empresa. Deve notar-se,
contudo, que na presenca de mercados de capitais perfeitos, 0 empreendedor poderia
segurar o0 risco tomado, ndo incorrendo verdadeiramente em risco ndo calculavel
associado a incerteza, como sugeriu Knight (1921), de acordo com Bianchi e Henrekson
(2005).

Dotado de carateristicas que ndo sdo comuns a generalidade dos agentes
econdémicos (talento, capacidade de identificar e explorar oportunidades, menor aversao
ao risco), o empreendedor aparenta ter um papel importante no processo de inovagao e
crescimento economico de acordo com a literatura da é&rea. Em suma, 0
empreendedorismo pode ser definido como a capacidade dos individuos, tanto por si
mesmaos ou no interior de organizacgdes, de (i) identificarem e explorarem oportunidades
de negdcio; (ii) introduzirem novos produtos ou processos no mercado, em contexto de
incerteza; (iii) gerirem 0s recursos a sua disposi¢do com vista a maximizacao do lucro
das suas empresas.

A dificuldade em introduzir o respetivo perfil em modelos neoclassicos levou a

que o seu papel fosse durante muito tempo ignorado, incluindo na génese da literatura



do crescimento enddgeno. Porém, na Ultima década, alguns autores desenvolveram uma
teoria do empreendedorismo como indutor de spillovers de conhecimento, modelizando
a criacdo endogena de oportunidades através da acumulacdo deliberada de novo
conhecimento (investimento em atividades de I&D). Estas, por sua vez, sdo
identificadas e exploradas por individuos dotados de certas capacidades distribuidas de
forma ndo uniforme pela populagdo (Audretsch e Keilbach, 2007; Acs et al., 2009).

Estes trabalhos destacam-se da generalidade das teorias sobre
empreendedorismo por se centrarem no mecanismo que cria as oportunidades de
negdcio e ndo nas carateristicas que induzem o empreendedor a exploré-las. Por outro
lado, esta nova teoria expande os fundamentos microeconémicos da Teoria do
Crescimento Endogeno, ao dar um tratamento enddgeno ao mecanismo pelo qual os
spillovers de conhecimento ocorrem na economia — a atividade do empreendedor,
induzida pela acumulagédo deliberada de conhecimento.

Acs et al. (2004) partem do pressuposto de que existem barreiras a transmisséo
automatica do conhecimento para 0 mercado, as quais podem justificar a ocorréncia do
fendmeno do ‘Paradoxo Europeu’ (Audretsch, 2007). De facto, a utilizacdo de novo
conhecimento tecnoldgico estd rodeada de grande incerteza quanto a rentabilidade do
investimento necessario para criar novos produtos ou processos de producdo. Variaveis
como o nivel da procura de um novo produto ou a eficiéncia de um novo processo estdo
sujeitas a uma avaliacdo de natureza probabilistica, refletindo-se numa elevada
variancia do valor esperado do novo conhecimento entre 0s agentes econdémicos. Por
outro lado, a assimetria de informacdo entre os agentes econémicos influencia a sua
percecdo da rentabilidade esperada de um investimento e, consequentemente, a sua
disponibilidade para o financiar (Plehn-Dujowich, 2009). Barreiras institucionais e
regulatérias (como, por exemplo, a carga burocratica no registo de uma patente ou na
criagdo de uma empresa) podem elevar os custos de transacdo da comercializacdo do
novo conhecimento para as organizacdes que o produzem, diminuindo o seu valor
esperado.

Audretsch (2007) sugere que as distor¢bes na avaliagdo do valor do novo
conhecimento tecnoldgico impostas por estas barreiras podem conduzir a decisdo por
parte das organizacdes que realizam atividades de I&D (empresas incumbentes ou

laboratorios de universidades) de ndo o comercializarem. O conhecimento tecnolégico

10



esta, assim, sujeito a um ‘filtro’ que apenas permite que as empresas incumbentes se
apropriem de uma fragdo do novo conhecimento, diminuindo o fluxo de inovagao para o
mercado por elas originado. O conhecimento tecnologico retido pelo ‘filtro’, ou seja,
ndo comercializado, constitui a fonte das oportunidades de negdcio para
empreendedores cujo valor esperado desse conhecimento € superior ao percecionado
pelas organizagdes que o produziram.

De acordo com Audretsch e Keilbach (2007) e Acs et al. (2009), a atividade do
empreendedor na identificacdo e exploracdo de novas oportunidades proporcionadas
pelo conhecimento tecnoldgico que as empresas incumbentes decidiram nao
comercializar diminuiria o ‘filtro’, ou seja, aumentaria a propor¢do de conhecimento
criado pelas atividades de 1&D que se tornaria em conhecimento econdémico. Assim,
adicionando esta teoria aos fundamentos microeconémicos da Teoria do Crescimento
Enddgeno, obtém-se a endogeneidade do mecanismo indutor dos spillovers de
conhecimento — a exploragdo das oportunidades de empreendedorismo —, uma vez que
0s investimentos em I&D sdo realizados de forma deliberada pelas empresas
incumbentes, com um propdsito bem definido — obter poder de monopolio pela criacdo
de uma nova variedade de bem. E a atividade do empreendedor que, ao identificar
novas oportunidades de negdcio proporcionadas pelo conhecimento tecnolégico ndo
comercializado pelas empresas incumbentes e ao decidir criar a sua propria empresa,
introduz novos produtos e processos no mercado, isto é, proporciona uma utilidade
econdmica ao conhecimento tecnoldgico.

A teoria do empreendedorismo como indutor dos spillovers de conhecimento é
testada empiricamente pelos seus proponentes. Audretsch e Keilbach (2007, 2008)
investigam a relacdo entre quatro medidas de empreendedorismo e a intensidade de
I&D nas regides da Alemanha, entre 1998 e 2000, bem como entre outras variaveis de
controlo indicadas pela literatura como tendo influéncia sobre o crescimento. Os autores
concluem que as taxas de nascimento de novas empresas, nomeadamente em industrias
com elevada intensidade tecnologica ou ligadas as tecnologias de informagdo e
comunicacgéo, foram maiores nas regides com maior intensidade de I&D, confirmando a
hipdtese da natureza endogena das oportunidades. De facto, a acumulacdo de
conhecimento parece estar positivamente correlacionada com o empreendedorismo.

Por sua vez, Acs et al. (2009) testam a correlagcdo entre o empreendedorismo —
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medido como a percentagem da populacdo que trabalha por conta propria nos setores
ndo agricolas — e as despesas anuais em 1&D em 19 paises da OCDE, entre 1981 e
2002, chegando a conclus6es semelhantes as de Audretsch e Keilbach (2007, 2008).

2.2 — O impacto do empreendedorismo no crescimento econémico

Partindo da evidéncia empirica favoravel a teoria do empreendedorismo indutor de
spillovers de conhecimento, 0os mesmos autores procederam a sua aplicacdo num
modelo de crescimento enddgeno. No modelo desenvolvido por Braunerhjelm et al.
(2010), os agentes econdémicos, racionais e avessos ao risco, maximizam a sua utilidade
intertemporal, confrontando o valor esperado de trabalhar numa empresa incumbente
(um salério certo) com o de fundar a sua propria empresa (lucros ponderados pela
probabilidade de sucesso da nova empresa). Os individuos com maiores capacidades
para identificar e explorar as oportunidades de negdcio, por terem maior probabilidade
de criarem um negdcio rentavel, irdo fundar as suas proprias empresas.

Utilizando uma amostra semelhante a de Acs et al. (2009), Braunerhjelm et al.
(2010) descobrem uma forte relagdo positiva entre o crescimento econdémico e o
empreendedorismo, medido pelo nimero de trabalhadores por conta propria®, sendo
essa relacdo mais forte durante a década de 1990. A andlise empirica demonstra ainda
uma relacdo estatistica ndo significativa entre o numero de investigadores e o
crescimento, ao mesmo tempo que as rigidezes do mercado de trabalho parecem ter tido
um impacto negativo relevante no mesmo na década de 1990. Estes resultados rejeitam
a hipotese de existéncia de uma alocacdo 6tima do trabalho entre as atividades de
empreendedorismo e de I&D, sugerindo a pertinéncia de uma intervencao de politica
econdémica que aumente 0s incentivos para as atividades de empreendedorismo, com
vista a redugdo do ‘filtro” que dificulta a transmisséo do conhecimento para o0 mercado.

No plano teorico, a alocacdo das capacidades dos individuos entre as atividades
de 1&D e de empreendedorismo é abordada por Michelacci (2003), com um modelo de
crescimento endogeno com escolha 6tima dos agentes entre aquelas atividades. O
modelo baseia-se no encontro (matching) entre as invencdes (produzidas pelos

investigadores) e o0s empreendedores disponiveis e aptos para as explorar

! A populacéo é inserida como variavel na equacéo de regresséo de modo a controlar a dimenséo de cada
economia.
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comercialmente, ou seja, para as transformar em inovacdes. No estado estacionério, a
taxa de crescimento do produto per capita depende da probabilidade de um
empreendedor disponivel encontrar uma invencgdo que possa comercializar e do niUmero
de empreendedores dispostos a comercializar uma invencdo. Prevendo uma relacdo em
forma de U invertido entre o esforco de I&D (proporcdo de investigadores na
populacdo) e a taxa de crescimento da economia, 0 modelo admite que o equilibrio
descentralizado possa ocorrer no braco descendente dessa relagéo, i.e., a economia pode
alcancar um equilibrio de estado estacionario, devotando demasiados recursos as
atividades de 1&D. Consequentemente, a economia entra em estagnagdo porque um
esforco de 1&D excessivo significa uma distorcdo na alocacdo do trabalho em
detrimento das atividades de empreendedorismo, tornando mais dificil o matching entre
invencdes e empreendedores. O autor conclui que um elevado esfor¢o de 1&D pode néo
ser suficiente para sustentar uma taxa de crescimento alta e sugere que a escassez de
capacidades de empreendedorismo na economia possa ser a causa do ‘estado de
decaimento’ das sociedades capitalistas previsto por Schumpeter (1946), citado por
Michelacci (2003), ou do ‘Paradoxo Europeu’ (Audretsch, 2007; Acs et al., 2012).

Apesar de distinguir as funcbes do inventor e do empreendedor, Schumpeter
(1947) admite a possibilidade de estas se sobreporem no mesmo agente econémico.
Neste ambito, Grossmann (2009) desenvolve um modelo tedrico de inovacdo vertical,
no qual empresas empreendedoras levam a cabo atividades de I&D com vista ao
aumento da sua produtividade. O autor demonstra como a introducdo das capacidades
do empreendedor na funcdo de produgdo individual como fator produtivo néo
remunerado, mas essencial a atividade da empresa, repde 0s incentivos ao investimento
em I&D num mercado perfeitamente competitivo. Adicionalmente, o enquadramento
tedrico considerado permite estabelecer uma trajetéria de crescimento equilibrado para
a economia, sem efeitos de escala causados pela dimenséo e pelo ritmo de crescimento
da populagdo. Numa extensdo ao seu modelo base, Grossmann (2009) demonstra como
empresas geridas por individuos com maiores capacidades empreendedoras investem
mais em 1&D, sendo, portanto, mais produtivas.

Numa abordagem diferente das até agora apresentadas, Plehn-Dujowich (2009)
desenvolve um modelo de crescimento enddgeno via inovacao baseado no problema de

selecdo adversa entre os investidores que financiam as atividades de I&D e os
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empreendedores que desenvolvem essas atividades e produzem férmulas para novos
bens de capital. O contributo tedrico para a ligagcdo entre o crescimento econémico € o
empreendedorismo provém de dois resultados do modelo. Por um lado, o aumento da
média da distribuicdo das capacidades empreendedoras estimula o crescimento, uma vez
que leva ao aumento do financiamento das atividades de I1&D, aumentando, deste modo,
0 numero de inovagdes na economia a cada periodo. Por outro lado, 0 aumento da
dispersdo da mesma distribuicdo de capacidades abranda o ritmo de crescimento, dado
gue aumenta o problema da selecdo adversa: a probabilidade de as capacidades de um
empreendedor para produzir conhecimento com utilidade econdmica ficar abaixo da
média € maior e, portanto, maior o risco para o investidor. Utilizando dados das
industrias transformadoras norte-americana e europeia, respetivamente para os periodos
de 1992 a 1996 e 2002 a 2005, e recorrendo a distribuicdo da dimensdo das empresas
como proxy da distribuicdo das capacidades empreendedoras, Plehn-Dujowich (2009)
encontra evidéncia empirica robusta para estes resultados.

Os modelos de crescimento endégeno anteriormente apresentados sugerem o
empreendedor como um agente capaz de identificar e explorar as oportunidades de
negécio endogenamente criadas pela acumulacdo intencional de conhecimento
tecnoldgico. Os testes empiricos levados a cabo pelos seus autores sdo favoraveis a
hipGtese de uma relacdo positiva entre empreendedorismo e crescimento econémico.
Audretsch e Keilbach (2008) conduzem um estudo empirico para as regides alemas,
concluindo também que o crescimento econdmico médio, entre 1992 e 2000, verifica
uma relacdo estatistica positiva forte com a atividade dos empreendedores (medida pelo
nascimento de novas empresas), sugerindo que o papel destes agentes na exploracdo das
novas oportunidades contribui para transmissdo do conhecimento para o mercado sob a
forma de inovacdo.

Todavia, as medidas de empreendedorismo utilizadas focam-se na
endogeneidade das oportunidades de negocio proporcionadas pela criacdo de novo
conhecimento — o trabalho por conta prépria em Braunerhjelm et al. (2010) —, ou na
intensidade tecnoldgica das novas empresas — como em Audretsch e Keilbach (2008).
Enquadrados na Teoria do Crescimento Enddgeno e nas suas implicacbes para a
compreensdo da dinamica de crescimento das economias desenvolvidas em particular,

estes modelos e respetivos testes empiricos negligenciam as motivagdes inerentes a
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decisdo de fundar uma nova empresa, assumindo que estas provém unicamente das
oportunidades de negdcio.

Neste sentido, um projeto pioneiro da Global Entrepreneurship Research
Association (GERA), o Global Entrepreneurship Monitor (GEM), iniciado em 1999,
dedica-se a recolha de dados estatisticos sobre a atividade dos empreendedores em
diversos paises, bem como a avaliacdo das perspetivas e atitudes dos individuos face a
possibilidade de iniciarem o0 seu proprio negécio. O GEM distingue trés tipos de
empreendedorismo, os quais diferem entre si quanto as motivacdes e perspetivas de
crescimento (Valliere e Peterson, 2009): as novas empresas com elevadas perspetivas de
crescimento para os cinco anos seguintes (High-expectation Entrepreneurship Activity,
HEA); o empreendedorismo baseado em oportunidades de negdcio, mas com menores
expetativas de crescimento relativamente a HEA (Opportunity Entrepreneurship
Activity, OEA); e a atividade dos empreendedores que decidiram criar a sua empresa
por ndo terem outra opgao de trabalho (Necessity Entrepreneurship Activity, NEA).

Partindo da hipo6tese de que as disparidades socioecondmicas entre paises se
refletem na prevaléncia relativa dos diferentes tipos de empreendedorismo, Valliere e
Peterson (2009) recorrem aos dados recolhidos pelo GEM para levar a cabo um estudo
empirico sobre o impacto do empreendedorismo no crescimento econémico em 44
economias desenvolvidas e emergentes, com referéncia ao ano de 2005.

Os resultados obtidos sugerem que nos paises desenvolvidos apenas o
empreendedorismo com elevadas expetativas de crescimento a médio-prazo (HEA) teve
um contributo significativo no crescimento econémico em 2005, facilitado pelo
ambiente mais favoravel aos negocios, pela menor intervencao do Estado na economia e
pelo maior desenvolvimento das atividades relacionadas com a criacdo de
conhecimento. Por outro lado, nos paises emergentes, o menor desenvolvimento das
atividades relacionadas com a criacdo de conhecimento reduz o fluxo de novas
oportunidades de negdcio, enquanto o menor acesso a economia formal por parte dos
empreendedores dificulta a exploracdo dessas mesmas oportunidades. Assim, Valliere e
Peterson (2009) encontram, nas economias emergentes, um menor contributo para o
crescimento econdémico do empreendedorismo de elevadas expetativas. Uma vez que a
economia informal tem um peso relevante nas economias emergentes, 0

empreendedorismo por necessidade (NEA) néo regista um contributo significativo para
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0 crescimento, apesar do seu peso significativo na criagdo de emprego. O estudo de
Valliere e Peterson (2009) suporta, assim, a hipotese de que as condigdes
socioecondémicas de um pais afetam a atividade dos empreendedores, e sugere a
existéncia de um patamar de desenvolvimento a partir do qual o empreendedorismo
efetivamente contribui para o crescimento econémico, e cujo acesso esta dependente de
condigdes como a forca da lei, a protecdo da propriedade intelectual, a abertura ao
comeércio externo ou a distribuicdo do rendimento (Martin et al., 2010).

Uma segunda limitacdo da generalidade dos modelos de crescimento endoégeno
reside no facto de ser implicitamente considerado que o crescimento da economia
resulta de uma evolucdo homogénea de todos setores e empresas. Contudo, fatores
especificos, como sejam a dependéncia do progresso tecnoldgico, a intensidade das
atividades de I&D ou a frequéncia da inovacéo, afetam o ritmo de crescimento de cada
setor. Delmar et al. (2010) argumentam que estes fatores especificos as indUstrias criam
diferentes oportunidades de exploracdo do novo conhecimento, as quais tém maior
probabilidade de serem detetadas e exploradas por empreendedores com um elevado
nivel educacional. Esta hipGtese encontra suporte teérico no modelo de crescimento
enddgeno baseado na acumulacdo de capital humano de Lucas (1988): o aumento do
nivel de capital humano por trabalhador aumentaria nos individuos a capacidade de
identificar e explorar oportunidades de negdcio de elevado potencial, proporcionadas
pela criacdo de conhecimento tecnolégico. Assim, uma maior fracdo de individuos
empreendedores altamente qualificados aumentaria o crescimento potencial de uma
economia através da criagdo de novas empresas nos setores mais intensivos em
tecnologia. Porém, o suporte empirico desta hipOtese € apenas parcial, no estudo
efetuado por Delmar et al. (2010) para a economia sueca.

Em suma, a investigacdo empirica recente encontra evidéncia estatistica
significativa sobre o impacto positivo do empreendedorismo, sob diversas formas, para
0 crescimento do produto, da produtividade e do emprego (Van Praag e Versloot, 2007),
bem como do seu papel na comercializagdo do conhecimento sob a forma de novos
produtos. Os resultados empiricos fornecem, assim, um suporte solido as diversas
tentativas de modelizagdo deste fendmeno no contexto da Teoria do Crescimento

Econdmico, em particular no que diz respeito ao papel do empreendedor no processo de
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inovacdo, que, em Gltima instancia, conduz o processo de crescimento econémico nas

economias desenvolvidas (Schumpeter, 1942) (cfr. Bianchi e Henrekson, 2005).

17



3. ANALISE EMPIRICA

A revisdo de literatura apresentada no capitulo precedente sugere que a atividade do
empreendedor tem um papel relevante no processo de crescimento nas economias
desenvolvidas. As abordagens tedricas anteriores, caraterizam o empreendedor como
um agente facilitador da ocorréncia de spillovers decorrentes das atividades de
acumulacdo de conhecimento, indicando o seu possivel contributo para o processo de
inovacdo e crescimento econdémico. Por outro lado, os estudos empiricos revistos
recorrem a diversas medidas de empreendedorismo para evidenciar a relagcdo positiva
entre este fendmeno e o crescimento das economias avancadas.

O objetivo desta dissertacao é avaliar o contributo do empreendedorismo para o
crescimento econdmico dos paises da OCDE, com base no periodo entre 2001 e 2007, e
assim contribuir para a literatura que suporta empiricamente a relagéo entre os dois
fendmenos. Em concreto, esta dissertacdo pretende responder a questdo de investigagdo
colocada na Introducdo: qual o impacto do empreendedorismo e da utilizacdo de novo
conhecimento pelos empreendedores no crescimento econémico das economias
avancadas?

Para tal, a analise subsequente ird4 assentar nas considerac@es atrds enunciadas
relativamente ao empreendedor — um agente dotado da capacidade de identificar e
explorar novas oportunidades de negdcio decorrentes da acumulacdo de novo
conhecimento por parte de outras entidades incumbentes no mercado —, partindo de um
modelo empirico com uma funcéo de producdo agregada de elasticidade de substituicdo
constante (CES) e progresso técnico ndao neutral aumentador dos inputs. Numa
abordagem de contabilidade de crescimento, a analise culmina na decomposicao da taxa

de crescimento média no periodo considerado pelos fatores de produgéo.

3.1 — Metodologia

A abordagem proposta nesta dissertacdo segue a metodologia aplicada por Torres et al.
(2012, 2013). A exposicdo que se segue demonstra, teoricamente, como O

empreendedorismo pode influenciar o crescimento econémico.

18



3.1.1 — A fungéo de producéo agregada

Considere-se que a funcdo de producdo agregada é descrita pela seguinte funcdo de

producdo CES:

Y, = [a(Lef)™ + B(Keg) V] A/, 1)

em que  se escreve, em funcdo da elasticidade de substituicéo, y,* como:

X )

com y € ]0; +oo[. Denota-se, a cada periodo de tempo t, Y como o output de uma dada
economia i, L como o emprego total, K como o stock de capital fisico e g e f como as
produtividades (ou eficiéncias) dos fatores trabalho e capital, respetivamente. No
seguimento, os indices t serdo omissos sempre que tal facilite a exposi¢do e ndo sejam
estritamente necessarios.

Note-se que os fatores de producdo tradicionais, o trabalho e o capital fisico, sdo
medidos em unidades de eficiéncia (Lf e Kg), de forma a ponderar a existéncia de
varias geracdes de trabalho (diferentes qualificacGes profissionais e académicas dos
trabalhadores ou adquiridas em momentos diferentes do tempo) e de capital

(equipamentos com diferentes graus de obsolescéncia tecnoldgica).

3.1.2 — Especificagio para o crescimento do produto real

Partindo da funcdo producdo agregada proposta em (1), € imediato constatar que:

99 @3)

Recorrendo as condicdes de primeira ordem de maximizacdo do lucro calculado
a partir de (1), sob a hipotese habitual de concorréncia perfeita nos mercados, e apds

alguma manipulacao algébrica, vem:

! Um valor de y inferior 4 unidade indica a complementaridade (ou pequena substituibilidade) entre os
fatores e de producéo, enquanto um valor superior a 1 indica grande substituibilidade entre os inputs.
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V=Y af)™O L+ BRI gR + a(Lf)" VLS

_ . (4)
+ B(Kg)~ K g]

Seja X = X/X a taxa de crescimento das variaveis, tal que X =Y,L,K,f,g.
Pode, entéo, escrever-se a seguinte especificacdo para a taxa de crescimento do produto

real, na sua versao estocastica:

A~

fo=a () (Lt 7))+ B(22)" (R +8) + e (5)

em que u, designa um termo de perturbacéo aleatorio.
A especificagdo (5) evidencia que o crescimento do produto da economia

depende do crescimento quantitativo (L,) e qualitativo (f;) do fator trabalho, ponderado
. . - ¥ A
pelo produto médio por unidade eficiente de trabalho, (%) , € pelo parametro de
tl/t
distribuicio a; bem como do crescimento quantitativo (K,) e qualitativo (g,) do fator

Y
capital, ponderado pelo produto médio por unidade eficiente de capital, (%) , € pelo
tyt

parametro de distribuigdo £.

3.1.3 — Produtividade Total dos Fatores (PTF)

A taxa de crescimento da PTF pode ser definida como a parte do crescimento do output
que ndo ¢é atribuida ao aumento das quantidades utilizadas de trabalho e capital, ou seja,
é a componente residual do crescimento que diz respeito ao aumento da eficiéncia dos
fatores de producdo. Sendo assim, a taxa de variacdo da PTF ndo é mais do que a soma
ponderada dos ganhos de produtividade dos inputs trabalho e capital:

——

PTF; = q)t(m)t + At(m)t = ?t - ((ptzt + Atﬁt) (6)

em que, a cada periodo t, PTF; designa a taxa de crescimento da PTF; ¢, e A; sdo,
respetivamente, os pesos dos rendimentos do trabalho e do capital no rendimento total,;
(Y/L), e (Y/K), traduzem as taxas de crescimento das produtividades médias do
trabalho e do capital, ou seja, do produto real por trabalhador e por unidade de capital,

respetivamente.
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Aplicando o Teorema de Euler a equacgéo (1), tem-se que:

ay  ay YL OYK
—L+-—K=Y =

orL orx _ 7
oL T K oy toxy =1t @

Pode entdo afirmar-se que, se as taxas de remuneracao dos fatores igualarem as
respetivas produtividades marginais, i.e., em equilibrio de concorréncia perfeita, a
remuneracdo dos fatores esgota a totalidade do rendimento. Neste caso, 0s pesos das
remuneracdes dos inputs ira igualar as respetivas elasticidades:

oY L
_ . _orik 8.1
»=¢ ALY ( )
oY K
_ . _9YK 8.2
A=ék=5py (8.2)

Substituindo as condi¢bes de primeira ordem de maximizacdo do lucro
calculado a partir de (1) nas expressbes (8.1) e (8.2), respetivamente, obtém-se

expressdes para ¢ e A de tal modo que:
oL+ AK = Y¥[a(LF)™L + B(Kg)™¥K] 9)

Por fim, tomando as equacdes (5) e (9) e substituindo-as na equacédo da PTF, (6),

vem.
PTF =Y[a(Lf)™f +B(Kg)™¥§]| = of + 2§ (10)

A equacdo (10) mostra que, com progresso técnico aumentador dos inputs
(através do crescimento da eficiéncia dos fatores), a taxa de crescimento da PTF é, no
caso da funcdo producdo (1), igual a soma da taxa de crescimento da eficiéncia do
trabalho (f) ponderada pelo peso dos rendimentos do trabalho (@) com a taxa de

crescimento da eficiéncia do capital (§) ponderada pelo peso dos rendimentos do capital

(A).

3.1.4 — Eficiéncia dos fatores

A funcdo producdo em (1) faz depender o produto da economia dos niveis nédo

observados da eficiéncia dos fatores trabalho e capital, f e g, respetivamente. Por outro
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lado, a taxa de crescimento da PTF depende do crescimento, também ndo observado,
desses niveis de eficiéncia. Assim, para proceder a estimacdo da equacdo (5) e da
evolucdo da PTF torna-se necessario proceder a instrumentacdo economeétrica dessas
eficiéncias, com o intuito de determinar o seu comportamento ao longo do periodo
considerado.

Propde-se a seguinte especificacdo estocastica para 0 comportamento do nivel

de eficiéncia do fator trabalho:

fi =F* ef(allLt+a2GAt+a3PATt+a4EBORt)dt * @Vt (11)

em que F designa um parametro de escala e v, € um erro aleatério. O significado de
cada varidvel na equacdo (11) encontra-se no Anexo A. Os coeficientes a, a a,
designam as semi-elasticidades constantes da eficiéncia do trabalho relativamente as
variaveis explicativas.

A consideracdo das variaveis relacionadas com a acumulacao de conhecimento e
0 empreendedorismo na especificagdo (11) encontra justificacdo na exposicao levada a
cabo no Capitulo 2. Porém, para maior clareza, a sec¢do seguinte ird sumariar 0s

fundamentos da escolha destas variaveis.

3.1.5 — Variaveis determinantes da eficiéncia do trabalho
Investimento real por trabalhador e grau de abertura

As duas primeiras variaveis que surgem na equacdo (11) ndo se encontram
diretamente relacionadas com o fenémeno do empreendedorismo; porém, pelo seu
reconhecido contributo na literatura para o crescimento da PTF e da economia
(Braunerhjelm et al., 2010), decidiu-se pela sua inclusdo na especificacdo para a
eficiéncia do trabalho (Torres et al., 2012; 2013).

No que diz respeito ao contributo do investimento real por trabalhador para o
crescimento econdmico, é um resultado do modelo de Solow (1957) que, na dinamica
de transicdo para o estado estacionario, quanto maior a taxa de crescimento do stock de
capital por trabalhador, maior sera também a taxa de crescimento do produto por
trabalhador. Encontrando-se a evolugéo da PTF intimamente ligada ao crescimento do
output, podera incluir-se o investimento real por trabalhador, medido como as despesas
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brutas em formacdo de capital, entre as varidveis determinantes da evolugdo da
eficiéncia do trabalho.

Do mesmo modo, a maior abertura das economias ao comercio externo é
passivel de colocar as empresas em contacto com tecnologias mais avancadas atraves
dos fluxos de importacdo e das relagdes com parceiros comerciais, sendo expectavel que
dessas relacGes resultem spillovers de conhecimento que influenciardo positivamente a

PTF e, em particular, a produtividade do trabalho.

Patentes

Conforme a exposicdo da Seccdo 2.1, a acumulacdo e utilizacdo econdmica do
novo conhecimento encontra-se diretamente relacionada com o crescimento das
economias desenvolvidas (Lucas, 1988; Romer, 1990; Aghion e Howitt, 1992), o qual
muito deve ao aumento secular da produtividade total dos fatores de producéo (Solow,
1957). Esta, por sua vez, depende do ritmo ao qual a inovagdo coloca a disposi¢cdo das
empresas processos produtivos e bens de capital mais eficientes (Acs et al., 2004).

A varidvel escolhida mede o output das atividades de acumulacdo de
conhecimento, no que diz respeito a invengdo (patentes), mas ndo a inovacao (novos
produtos ou processos produtivos). O efeito da inovacao sobre a evolugéo da eficiéncia
dos fatores pretende-se que seja captada pela varidvel que aproxima a atividade dos

empreendedores.

Mensuragdo do empreendedorismo

A regressdo para o comportamento da eficiéncia do trabalho comporta uma
variavel que procura medir o fendmeno do empreendedorismo. Como frequentemente
referido ao longo do Capitulo 2, o empreendedorismo é o mecanismo que transforma o
novo conhecimento em inovacgao, a qual, no &mbito da metodologia proposta, se assume
com influéncia positiva sobre a evolucdo da eficiéncia do trabalho e do produto per
capita.

O GEM disponibiliza um grande nimero de indicadores que pretendem captar
varios aspetos relevantes do empreendedorismo (idade das empresas, perspetivas de

crescimento, motivacdo dos empreendedores, inovacdo no produto comercializado). O
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modelo adotado foi testado com alguns desses indicadores alternativos, a saber: a taxa
de empreendedorismo nascente, que exprime a percentagem da populagéo adulta que se
encontra envolvida na criacdo do seu proprio negocio (Nascent Entrepreneurship Rate,
NER); a percentagem de populacéo adulta que detém a propriedade de um negdcio com
menos de 42 meses (New Business Ownership Rate, NBOR); a TEA (Total early-stage
Entrepreneurial Activity), que é a soma das duas taxas anteriores; e a parte da TEA que
perceciona que o0 seu produto é uma novidade no mercado, pelo menos para algumas
categorias de consumidores (New Product early-stage Entrepreneurial Activity, NP); e
a percentagem da populaco adulta que detém a propriedade de negdcios estabelecidos?
(Established Business Ownership Rate, EBOR).

Os resultados base apresentados na Seccdo 3.2 utilizam a varidvel EBOR, uma
vez que os resultados obtidos na estimacdo da equacdo (16) utilizando um ou varios dos
restantes indicadores acima mencionados ndo forneceram estimativas significativas dos
respetivos coeficientes. A Subseccdo 3.4.2 debruca-se em maior detalhe sobre a
utilizacdo de algumas proxies alternativas do empreendedorismo.

Espera-se que a consideracdo da varidvel EBOR na metodologia proposta
possibilite a contabilizacdo do contributo do empreendedorismo para a evolugdo da
produtividade total dos fatores de producdo e, por esta via, para o crescimento do
produto nas economias da OCDE selecionadas.

3.1.6 — Especificacdo para o produto real por trabalhador

Aplicando o logaritmo natural a expresséo (11) e derivando-a em ordem ao tempo, vem
a seguinte especificacdo para a taxa de crescimento da eficiéncia do trabalho, na sua

versao estocastica:
fi = a1IL, + ay,GA, + a3PAT, + a,EBOR, + s, (12)

d . ~ , -
em que s; = % designa um termo de perturbacdo aleatorio.

Face ao acima exposto com respeito as variaveis explicativas consideradas,

espera-se que todas elas estejam positivamente relacionadas com a taxa de crescimento

2 Por negécio estabelecido entende-se uma empresa que tenha pago salarios aos proprietarios durante
mais de 42 meses
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da eficiéncia do trabalho. Assim, ter-se-a, para todas as variaveis explicativas, a; > 0,
comk=1,2,..,4.

A estimacdo da equacgdo (12) ndo é ainda possivel, uma vez que f (e, portanto
também £) ndo é observavel. Para a sua estimacdo, recorre-se a uma das condicdes de

primeira ordem da maximizacao do lucro obtido da funcéo producéo (1):

Z_Zi = “YtHw(Ltft)_(lW)ft = ];I:_: =w; (13)
com, a cada periodo t, P, a designar o nivel de precos da economia, W, os salarios
nominais e w{ os salarios reais.

Aplicando o logaritmo natural & expressdo anterior e derivando em ordem ao
tempo, obtém-se, apds alguma manipulacdo algébrica, a especificacdo da taxa de

crescimento dos salarios reais, para cada periodo t:

wh =1+ /D) - A+Pf+f (14)
Substituindo a expressdo (2) na equacdo (14), vem, apds alguma manipulacdo
algébrica:
f=(E)w - (=) 7D (15)
B x—1 x—1

em que (Y/L) designa a taxa de crescimento do produto por trabalhador, ou da
produtividade média do trabalho. Por fim, substituindo (15) em (12) e rearranjando a

expressdo, obtém-se uma especificagdo econométrica estimavel:
(Y/L), = AyIL, + A,GA, + AsPAT, + ALEBOR, + Asw] + S, (16)

com os coeficientes A, = a(1 —y),ondek =1,2,...,4, As =y e S; =s; (1 — ).
Note-se que a presenca dos salarios reais na equacédo (16) dispensa a presenca de
variaveis relacionadas com o capital humano na especificagdo da eficiéncia do trabalho
em (11). De facto, sera de esperar que o nivel salarial reflita o nivel educacional médio
dos trabalhadores, ja que maiores qualificagdes tendem a estar correlacionadas com

maior produtividade (Mincer, 1974).
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3.1.7 — As eficiéncias dos fatores

A estimacédo da equacdo em (16) fornece uma estimativa da elasticidade de substitui¢éo
X, ¥, que possibilita o calculo de estimativas (valor esperado) para a taxa de
crescimento da eficiéncia do trabalho, para cada periodo t, a partir das equacdes (12) e

(15), respetivamente:
f= (%) ZA (17.1)
F= ()7 - (=) o (17.2

em que Z é o vetor-linha dos valores das variaveis explicativas em (12), num dado
periodo t, e A designa o vetor-coluna das estimativas dos respetivos coeficientes Ay,
k=1,2,..,4. A posse de uma estimativa de y permite também calcular estimativas

para o nivel da eficiéncia do trabalho a cada periodo t, através da expressao:

fo=fi_eht (18)

O recurso a equacao (17.1), em conjunto com a especificacdo para o crescimento
do output em (5), permite estimar o contributo de cada variavel explicativa do

crescimento da eficiéncia do trabalho para o crescimento do produto. Definindo®:

4
~ Y
f-a <_> (19.)
Lf
v\
7 =f(— (19.2)
r=F (Kg)
e sabendo que @, = 4, (1;7), a equacdo (5) pode ser escrita como:
= <[ 1 ~ 2
ay [L + (Ti) ZA] +7(R +§) 20)

% As estimativas de a e 8 obtém-se a partir da estimacao da equacéo (5).
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As estimativas de g e § na equagdo (20) sdo obtidas de forma analoga a
eficiéncia do trabalho, mas atendendo ao facto de ja se dispor de uma estimativa de y.
Recorrendo a uma das condicGes de primeira ordem de maximizacao do lucro a partir
do output em (1), vem:

aY; (1+9) - "t
a_Kt = BY, (Keg)~ g, = Ft =1 (21)
em que r{ representa a remuneracgdo real do capital fisico no periodo t.

Aplicando o logaritmo natural e derivando em ordem ao tempo a expressao (21),

e rearranjando os termos, obtém-se a equacdo da taxa de crescimento da eficiéncia do

fator capital:

9= ()7 - (=) 07K
=(——|r"—|——) (/K 22
i=(5)7 - =) a7 (22)

Através da equacao (22) é possivel obter estimativas da taxa de crescimento da
eficiéncia do capital, com as quais, posteriormente, se podera calcular os respetivos

niveis, a cada periodo t, recorrendo a expressao:
s = gt—leAt (23)

A utilizacdo da estimativa de y obtida a partir da estimacdo de (16) no célculo
da taxa de crescimento e do nivel da eficiéncia do capital permite evitar a eventual
multicolinearidade decorrente da introducdo dos salérios reais como variavel explicativa

do crescimento da eficiéncia do capital®.

3.2 — Resultados base

Nesta seccdo aplicar-se-a a metodologia exposta nas paginas anteriores de forma a
medir o impacto das varidveis relacionadas com o empreendedorismo no crescimento

econdmico dos paises da OCDE.

* Para mais pormenores acerca da justificacio dos salarios reais como variavel explicativa do
comportamento da eficiéncia do capital fisico, ver Torres et al. (2012; 2013).
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3.2.1 — Pressupostos

O Capitulo 2 mostrou como o empreendedorismo é um topico relativamente recente da
investigacdo em Economia, uma vez que o problema da introducdo das carateristicas
ndo quantitativas habitualmente atribuidas aos empreendedores em modelos
matematicos de matriz neoclassica se afigurava de dificil solugdo. Assim, a investigacdo
sobre 0 empreendedorismo centrou-se durante muito tempo na vertente microeconémica
(Wennekers e Thurik, 1999). Por conseguinte, os trabalhos empiricos que na ultima
década tém tentado relacionar o fendmeno do empreendedorismo com o crescimento
econdmico a nivel internacional, deparam-se com uma limitada disponibilidade de
dados até ao inicio da década de 2000.

Assim, a aplicacdo da metodologia proposta na seccdo anterior baseia-se em
dados seccionais para 28 paises da OCDE, recorrendo a média da taxa de crescimento
entre 2001 e 2007 para aproximar a taxa de crescimento de longo prazo das variaveis
fundamentais do modelo (output, produto por trabalhador e por unidade de capital e
stocks de trabalho e capital) — ver Anexo B. Esta solucédo pretende suprimir a auséncia
de séries de longo prazo das variaveis relacionadas com o empreendedorismo. Por outro
lado, ao ndo considerar o periodo posterior a 2007, sdo evitadas as eventuais distor¢oes
que poderiam ser introduzidas na analise pela recente crise financeira e econdémica
global.

No que diz respeito as remuneraces reais do trabalho e do capital, foram
assumidos pressupostos relativamente ao comportamento esperado destas variaveis num
equilibrio de estado estacionario. Em harmonia com os factos estilizados de Kaldor,
assumiu-se que, no longo prazo, o retorno real do capital se mantém constante e que a
taxa de crescimento dos salérios reais é positiva e constante. A semelhanca das outras
taxas de crescimento presentes no modelo, esta ultima foi calculada com recurso a base
de dados da AMECO para cada um dos paises presentes na amostra.

Por fim, verifica-se que um outro facto estilizado do crescimento econémico, o
da estabilidade do racio entre o produto real e o stock de capital agregado da economia,
também ¢é verificado na amostra de paises selecionada. De facto, calculando aquele
racio e, de seguida, a respetiva taxa de crescimento anual média para o periodo de 2001

a 2007, verifica-se que é de, aproximadamente, 0,002%, ou seja, muito proxima de zero.
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A notacdo, definicdo e fonte das variaveis do modelo empirico encontram-se no

Anexo A no final da dissertacdo. Sempre que alguma varidvel do modelo apresentou

uma quebra de serie, foi feita uma extrapolacdo do valor em falta com base na evolucao

historica dessa variavel.

3.2.2 — Estimacéo do crescimento do produto por trabalhador

Uma vez que a variavel latente f presente na funcdo produgdo agregada (1) ndo é

observavel, a estimacdo direta da equacdo (12) torna-se impossivel. A metodologia

acima apresentada mostra como a taxa de crescimento da eficiéncia do trabalho pode ser

instrumentalizada e, de certa forma, aproximada pelo crescimento do produto por

trabalhador, na equacédo (16). Abaixo apresentam-se o0s resultados da estimacéo de base

desta equacdo. As variaveis explicativas em nivel encontram-se avaliadas para o ano de

2001°, uma vez que é razoavel esperar que, devido as inércias naturais da economia,

tenham tido efeitos sobre a variavel dependente ao longo do periodo entre 2001 e 2007.

Variavel dependente: (Y/L)g1.07

Método: Minimos Quadrados
Observacdes incluidas: 28

Desvio padréo e covariancias HAC

Variavel Coeficiente DeSVN'O Est. t P-value
Padréo

ILO1 -0,001973 0,000383 -5,158737  0,0000
GA01 0,029460 0,004967 5,930651 0,0000
PATO1 2,04E-06 2,52E-07 8,087079  0,0000
EBORO1 0,092759 0,030518 3,039509  0,0058
W07 0,221791 0,020485 10,82679  0,0000
R? 0,609606 Meédia da var. dep. 0,017426
R? ajustado 0,541711 D.P. da var. dep. 0,013157

Quadro 1: Resultado da regressdo da especificacdo para a taxa de crescimento do
produto por trabalhador (16), avaliada pela média das taxas de crescimento entre

2001 e 2007.

A regressao apresentada no Quadro 1 revela uma forte capacidade explicativa,

com um coeficiente de determinagdo de cerca de 61%, i.e., explica cerca de 61% da

> Excetuam-se, no caso do indice EBOR, os seguintes paises: Eslovénia, Islandia e Suica (2002); Grécia
(2003); Austria (2005); Republica Checa e Turquia (2006).
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variacdo, entre paises, da média da taxa de crescimento do produto por trabalhador, ou,
por outras palavras, deixa de explicar apenas 39% dessa variagdo. Por outro lado, todas
as variaveis mostram-se estatisticamente significativas a um nivel de 1%.

O coeficiente estimado para a varidvel EBOR apresenta um valor positivo, indo
ao encontro da literatura revista no Capitulo 2, que prevé um efeito positivo do
empreendedorismo sobre o crescimento econémico. O modelo prevé que, em média, um
acréscimo de um ponto percentual em EBOR faz aumentar a taxa de crescimento do
produto por trabalhador em 0,09 pontos percentuais. Relembre-se, contudo, que a
equacdo (16) ndo é uma equacdo classica de crescimento, uma vez que ndo contém
como variaveis explicativas os stocks de trabalho e capital e as respetivas eficiéncias —
tal acontece com a equacdo (5). Os resultados devem, pois, ser interpretados com
alguma cautela, tendo ainda presente que 39% da variacdo da produtividade média do
trabalho permanece por explicar.

A estimacdo da equacdo (16) permitiu também obter uma estimativa da
elasticidade de substituicdo (7 = 0,221791) que, sendo muito inferior a unidade,
sugere uma pequena substituibilidade dos fatores de producdo, no conjunto dos paises
considerados.

Note-se, por altimo, que o coeficiente estimado para a variavel IL é negativo e
estatisticamente significativo, indo contra a evidéncia empirica que demonstra uma
relacdo positiva entre a produtividade do trabalho e o aumento da intensidade
capitalistica. Para a estimativa aqui encontrada ndo sera indiferente o facto de a amostra
ser composta por paises industrializados, onde a produtividade marginal do capital ja
devera ser relativamente baixa. Assim, os fluxos de investimento em capital poderdo ter
um efeito espurio na dindmica da produtividade dos fatores, como alias, o valor

relativamente baixo da estimativa do coeficiente de IL parece demonstrar.

3.2.3 — Estimacao das eficiéncias dos fatores

Na posse de estimativas para os coeficientes de regressdo associados a cada uma das
variaveis determinantes da taxa de crescimento do produto médio por trabalhador,
torna-se possivel estimar (i.e., calcular o valor esperado) as taxas de crescimento das

eficiéncias, ou produtividades, do trabalho e do capital e, através destas, 0s respetivos
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niveis. Relembre-se que o foco da analise se encontra no periodo de 2001 a 2007, pelo
que as variaveis abaixo calculadas refletem a média desse mesmo periodo.

Por recurso a equacdo (17.1), a taxa de crescimento da eficiéncia do trabalho
vem, para cada pais i:°

X

x 1
fi = (m) * (—0,001973 * IL01; + 0,02946 * GAO1;

+ 0,00000204 * PAT01; + 0,092759 * EBOR01;)

Para o respetivo nivel, toma-se a equacdo (18), normalizando o nivel no ano de
2000 (o primeiro ano antes do periodo de 2001 a 2007) para a unidade.

A eficiéncia do capital poder ser calculada a partir da equacédo (22). Relembre-se
que, de acordo com os factos estilizados de Kaldor, se assumiu que a taxa de variagdo
do retorno do capital é nula. Deste modo, a eficiéncia do capital, vem calculada da

seguinte forma, para cada pais i:

n

1 —
=—[———— ) (Y/K);
' (O,221791—1)( /KOs

De forma analoga ao nivel da eficiéncia do trabalho, o nivel da eficiéncia do
capital pode ser calculado recorrendo a equagdo (23). Os valores calculados para estas

variaveis, para cada um dos paises da amostra, encontram-se no Anexo C.1.

3.2.4 — Decomposicao da taxa de crescimento da eficiéncia do trabalho estimada

A partir da especificacdo sugerida para a taxa de crescimento da eficiéncia do trabalho
em (12), é possivel calcular o contributo de cada uma das variaveis explicativas para a
formacdo das estimativas obtidas para f. Note-se que o contributo estimado de cada
variavel, no caso deste exercicio, depende unicamente da magnitude do valor que essa
variavel assume num dado pais, uma vez que os coeficientes sdo constantes para todos
0S paises presentes na amostra.

O Anexo C.2 sintetiza os resultados obtidos para este exercicio. O forte

contributo negativo do investimento por trabalhador (ILO1) deve-se ao sinal do

® Uma vez que a andlise incide sobre dados seccionais, os indices t s&o retirados da notagao.
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coeficiente estimado para esta varidvel, tendo ja sido sugeridas acima algumas razdes
para este comportamento.

O grau de abertura ao comeércio externo € a variavel que mais contribui para o
crescimento estimado da eficiéncia do trabalho na maioria dos paises, com excecao da
Austrélia, dos Estados Unidos da América (EUA), da Grécia e do Japdo. Nestas
economias, estima-se que as varidveis relacionadas com a producdo de conhecimento
(ndmero de patentes) e com a utilizagdo desse conhecimento (a proxy do
empreendedorismo) sejam os maiores contribuidores para o crescimento da eficiéncia
do trabalho.

Apesar do valor reduzido do coeficiente estimado para a variavel PATO1, o
elevado numero de patentes por milhdo de habitantes nos EUA e no Japdo produz um
efeito de escala notdrio, contribuindo, respetivamente, com 3,4 e 3,5 pontos percentuais
para a taxa de crescimento estimada de f. Na Europa, apenas na Alemanha esta variavel
contribui com mais do que um ponto percentual para a variacdo média estimada da
eficiéncia do trabalho.

No que diz respeito ao contributo do empreendedorismo, Australia e Grécia, as
economias com o0s maiores valores no indice EBOR no ano-base 2001, apresentam,
naturalmente, os maiores contributos daquela variavel para o crescimento de f. O
contributo médio do empreendedorismo, como aqui é mensurado, foi de cerca de 0,8
pontos percentuais, no periodo considerado.

Uma vez que a média das taxas de crescimento da eficiéncia do trabalho é
positiva (1,15%), o cdmputo dos contributos de EBOR para f sugere que aquela proxy
do fendomeno do empreendedorismo tem um contributo positivo também para a taxa de

crescimento do produto estimada.

3.2.5 — Estimacao da taxa de crescimento do produto

Na posse de uma estimativa para a elasticidade de substituicdo, foi calculado o
pardmetro 1 por recurso a equacdo (2). Juntamente com as varidveis j& calculadas,
ficam reunidos todos os dados necessarios para a estimacdo dos coeficientes a e B a

partir da equacéo (5).
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O Quadro 2 abaixo apresenta o output dessa estimacdo. O sinal dos coeficientes
estimados é positivo, como esperado. Os testes realizados a sua significancia estatistica

apresentam um p-value menor do que uma décima milésima.

Variavel dependente: Yy;.o,
Método: Minimos Quadrados
Observacoes incluidas: 28

Desvio padréo e covariancias HAC

P P
~ Y, - x ~/ Y — -
Yo1.07 = @ <L Olf) -(L01:o7 + f) + B ( = ) -(K01:07 + g)

01- Ko1-g
Coeficiente DESVJO Est. t P-value
Padréo
a 3,15E-07 5,49E-08 5,747292 0,0000
I 3,32E-10 5,84E-11 5,672362 0,0000
R? -0,700433 Meédia da var. dep. 0,029268
R” ajustado -0,765834 D.P. da var. dep. 0,011982

Quadro 2: Resultados da regressdo da especificacdo da taxa de crescimento do
produto (5).

Com estas estimativas € possivel calcular as varidveis auxiliares 6; e y; a partir
das equacdes (19.1) e (19.2). Por fim, poderdo ser calculadas estimativas para o
crescimento do produto, através da equacdo (20), que se pode escrever, para cada pais i:

= ~ [ 1
Y, =06; [Li;01:o7 + (

m) * (=0,001973 * IL01; + 0,02946 * GAO1;

+ 0,00000204 = PAT01; + 0,092759 * EBOROll-)]
+ Vi(ﬁi;01:07 + gxz)

Na Figura 3 da pagina seguinte compara a taxa efetiva de crescimento do
produto com aquela que foi estimada pelo modelo. Apesar de para alguns paises o valor
estimado estar bastante longe do efetivo, em geral o modelo replica razoavelmente o
crescimento médio das economias presentes na amostra. A taxa de crescimento

estimada €, em média, 0,7 pontos percentuais menor do que a taxa efetiva.
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Figura 3: Taxas de crescimento efetiva (YGR0107) e estimada (YGR_EST) do produto em 28 paises da OCDE.

3.2.6 — Estimacéo da taxa de crescimento da produtividade total dos fatores

A metodologia adotada nesta dissertacdo permite também calcular a taxa de variagdo da
PTF, um importante determinante do crescimento econdémico nas economias
desenvolvidas. Na posse de estimativas para os niveis das eficiéncias do trabalho e do
capital, é possivel calcular os pesos dos rendimentos do trabalho e do capital no
produto, ¢; e A;, a partir das equacbes (8.1) e (8.2), para cada pais da amostra.
Finalmente, recorrendo a equacdo (10), é possivel estimar a taxa de variacdo média da
PTF no periodo em analise.

A Figura 4 na pagina seguinte compara a taxa de variacdo da PTF estimada com
a taxa de variacdo da PTF observada entre 2001 e 2007 nos paises da amostra. O
ajustamento revela algumas deficiéncias na estimagdo da magnitude da taxa de variacdo

da PTF, mas €, em geral, consistente em termos de sinal.
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Figura 4: Taxa de varia¢do da produtividade total dos fatores (PTF) observada e estimada (PTF_EST) em 28
paises da OCDE.

3.2.7 — Decomposicao da taxa de crescimento do produto estimada

Calculada a taxa de variacdo da PTF, é possivel aferir o0 seu contributo relativo para a
taxa de crescimento do produto estimada. A equacdo (5) mostra que a variagdo do
output da economia depende do crescimento quantitativo dos fatores fisicos, trabalho e
capital, bem como da sua expansdo qualitativa, através do crescimento das respetivas
eficiéncias. A soma ponderada do crescimento das eficiéncias do trabalho e do capital
constitui a taxa de variagdo da PTF, tal como explicitado pela equagéo (10).

A Figura 5 na pagina seguinte mostra que o crescimento quantitativo do capital
foi, na generalidade dos paises, o principal determinante da taxa de crescimento do
produto, em particular naqueles onde esta estimativa foi maior. O aumento da PTF
tambem aparenta ter tido um contributo relativo relevante, embora em alguns casos de
modo negativo. Onde os contributos foram positivos, a PTF contribuiu, em média, para
explicar 36,5% da variacdo seccional da taxa de crescimento estimada do produto,
aproximadamente. Considerando todos os paises, a PTF apenas explica 4,6% dessa

variacdo — ver Anexo C.3.
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Figura 5: Decomposicdo da taxa de crescimento do produto estimada, pelos contributos dos fatores classicos e
produtividade total dos fatores, em pontos percentuais. O sufixo ‘gr’ designa a taxa de crescimento da

respetiva variavel.

Recorrendo a equacéo (20) € possivel decompor a taxa de crescimento estimada

do produto real na variacdo dos stocks de capital e trabalho e na variacao das respetivas

eficiéncias (PTF), desagregando f pelos contributos das suas variaveis explicativas —

Figura 6. O contributo médio estimado da variavel EBOR foi de cerca de 0,31 pontos

percentuais (p.p.), correspondente a cerca de 16,26% da variacdo média no conjunto dos

paises considerados, no periodo de 2001 a 2007 — ver Anexo C.3.
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Figura 6: Decomposi¢do da taxa de crescimento do produto real estimada, em pontos percentuais, com as
variaveis explicativas da eficiéncia do trabalho em niveis de 2001. O sufixo ‘gr’ designa a taxa de crescimento
da respetiva variavel.

A Figura 6 acima detalha o contributo de cada variavel explicativa para a taxa de
crescimento estimada do produto real de cada pais. Genericamente, 0s maiores
contributos para o crescimento, tanto em pontos percentuais como em proporc¢ao da taxa
estimada, provieram do grau de abertura ao comércio externo (1,04 p.p., em média) e do
crescimento do stock de capital agregado (1,52 p.p.), particularmente nos paises de
menor desenvolvimento econdmico face a média (com a excecdo notoria da Islandia).

O empreendedorismo surge como o terceiro fator determinante do crescimento
econdmico meédio estimado com contributo positivo. Como acima referido, tera
adicionado, em média, 0,31 p.p. a taxa de crescimento do produto no periodo
considerado. A Australia foi o pais onde o contributo do empreendedorismo para o
crescimento econémico foi maior — cerca de 1,94 p.p. e 30% dos contributos positivos
(ou seja, excluindo os contributos negativos do investimento por trabalhador e do
crescimento da eficiéncia do capital). A semelhanca do observado para a taxa de
crescimento da eficiéncia do trabalho, o elevado valor da variavel EBOR tera
contribuido para o importante papel que o empreendedorismo teve no crescimento

médio estimado da Australia.
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Todavia, o efeito do empreendedorismo sobre a taxa de crescimento do produto
ndo depende apenas do nivel de EBOR, mas também do racio do produto por unidade
eficiente de trabalho através da varidvel auxiliar ;. A Islandia, por exemplo, tem um
dos valores mais elevados de EBOR, mas o contributo desta variavel para a sua taxa de
crescimento do produto € irrisorio.

A relagdo entre o nivel de EBOR e o contributo relativo para a taxa de
crescimento estimada € positiva, mas desaparece quando se consideram apenas 0S
paises com niveis de EBOR abaixo de 10% (23 num total de 28) — ver Anexo C.4. A
titulo de exemplo, os EUA e o México tém um nivel de empreendedorismo idéntico,
mas a importancia desta variavel para o crescimento economico é consideravelmente
superior nos primeiros — ver Anexo C.5.

Adicionalmente, ndo se deve perder de vista que outras variaveis concorrem
para a formacdo da taxa de crescimento do produto estimada, por vezes de forma
negativa. Deste modo, a interpretacdo dos contributos relativos de cada variavel nao é

imediata.

3.3 — Especificacoes alternativas

Na presente seccdo serdo efetuadas alteracfes as especificacdes e pressupostos de base
do modelo, de modo a testar a robustez dos resultados apresentados. Sempre gque 0s
obstaculos estatisticos e as incongruéncias economicas ndao forem insanaveis, a

metodologia adotada seré inteiramente reproduzida com as modificacGes propostas.

3.3.1 — Variaveis explicativas da eficiéncia do trabalho a niveis de 2007

Foi referido em 3.2.1 que a utilizacdo da taxa de crescimento média do produto por
trabalhador entre 2001 e 2007 pretendia aproximar o valor que a mesma teria no longo
prazo. Por conseguinte, seria de esperar que, qualquer que fosse o ano contido no
periodo de 2001 a 2007 ao qual as variaveis explicativas presentes na equagéo (16)
fossem avaliadas, os resultados de base apresentados em 3.2.2 ndo sofreriam alteracoes
significativas. Este pressuposto assenta na légica de que, numa ética de longo prazo, é
indiferente o ano inicial se este for escolhido de entre um conjunto relativamente

pequeno de anos sucessivos, no caso, sete. Assim, escolheu-se considerar as variaveis a
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niveis de 2007" neste primeiro teste de robustez, uma vez que é o ano final do periodo
considerado nas estimagdes de base.

O output da estimacao da equacéo (16) a niveis de 2007, apresentado no Anexo
D.1, mostra uma pequena perda de capacidade explicativa do modelo face a regressdo
de base. O coeficiente de determinacdo desce para cerca de 57% (em 3.2.2 era de 61%)
e quase todas as variaveis mantém a sua significancia estatistica individual. O indice
EBOR Vvé o nivel de confianca do coeficiente a si associado diminuir ligeiramente para
cerca 98,6%, sendo ainda estatisticamente bastante significativo.

Apesar de ver o seu nivel de significancia estatistica diminuir, o coeficiente
associado a variavel EBOR aumenta, ainda que ligeiramente: estima-se agora que 0
aumento de um ponto percentual na varidvel EBOR levaria a um aumento da taxa de
crescimento da produtividade média do trabalho em 0,12 pontos percentuais. O mesmo
alerta lancado em 3.2.2 quanto a interpretacdo dos resultados deste primeiro passo da
metodologia aplica-se também nesta nova regresséo.

Note-se também que o valor da estimativa da elasticidade de substituicdo, o
coeficiente associado a taxa de crescimento dos salarios reais, pouco difere daquela que
foi encontrada para os resultados base.

Prosseguindo a aplicacdo da metodologia nos mesmos termos das subseccoes
3.2.3 e 3.2.5, com a Unica diferenga de se utilizarem as variaveis em nivel avaliadas no
ano de 2007, calcularam-se as taxas de crescimento do produto para os 28 paises da
amostra. O grafico no Anexo D.2 compara a taxa de crescimento média estimada com a
efetiva, com respeito ao produto por trabalhador, com respeito ao periodo de 2001 a
2007. A semelhanca dos resultados obtidos em 3.2.5., as taxas de crescimento estimadas
constituem estimadores razoaveis das taxas de crescimento efetivas. O ajustamento
consegue ser ainda melhor do que o estimado anteriormente, uma vez que a média das
taxas de crescimento estimadas é apenas 0,5 pontos percentuais menor que a média das
taxas efetivas, contra os 0,7 pontos percentuais dos resultados de base.

Recorrendo a equacgéo (20), procede-se do mesmo modo para aferir o contributo
dos fatores fisicos de producéo e das respetivas eficiéncias para o crescimento estimado
do produto, desagregando ainda a taxa de crescimento da eficiéncia do trabalho nos

impactos estimados de cada uma das suas variaveis explicativas.

" Excetuam-se, no caso do indice EBOR, os seguintes paises: Pol6nia (2004); Austrélia, Canada, Nova
Zelandia e Republica Checa (2006); Alemanha (2008).
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Os resultados encontrados ndo diferem significativamente daqueles que foram
apresentados em 3.2.7. O contributo médio do empreendedorismo para a taxa de
crescimento do produto € ligeiramente maior (0,36 p.p. contra 0,31 p.p. a niveis de
2001), apesar da média do indice EBOR ser menor em 2007 relativamente a 2001 (6,3%
e 6,9%, respetivamente). Este comportamento podera refletir a maior homogeneidade
dos paises no que a variavel EBOR diz respeito — em 2001 o desvio-padrao foi de 5,5%,
contra apenas 2,5% em 2007. Uma diminuicdo da dispersdo em mais de metade mais do
que tera compensado a ligeira diminuicdo da média daquela varidvel. O grafico abaixo
evidencia a decomposicdo, em pontos percentuais, das taxas de crescimento médias

estimadas para os 28 paises da amostra.
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Figura 7: Decomposicdo da taxa de crescimento do produto real estimada, em pontos percentuais, com as
variaveis explicativas da eficiéncia do trabalho em niveis de 2007. O sufixo ‘gr’ designa a taxa de crescimento

da respetiva variavel.

Como ja referido anteriormente, em termos agregados os resultados nao variam
significativamente ao se recorrer aos niveis de 2007 para se avaliar as variaveis
explicativas do crescimento da eficiéncia do trabalho, ao invés dos niveis de 2001. A
nivel seccional, o pais que mais beneficiou, em termos absolutos, foi a Irlanda, onde o

empreendedorismo, medido pela taxa EBOR, contribuiu em cerca de 1,1 p.p. para a sua
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taxa de crescimento. A semelhanca da Australia em 2001, a Irlanda é o pais que, em
2007, registou o maior nivel no indice EBOR. Porém, é na Noruega onde o contributo
relativo de EBOR é maior. Estes resultados aparentam apoiar a hipdtese apresentada em
3.2.7 de que ndo existe correlacdo positiva evidente entre o nivel de empreendedorismo
e o contributo relativo para o crescimento economico. Porém, com a EBOR a niveis de

2007, essa relacdo € mais clara — ver Anexo D.3.

3.3.2 — Elasticidade de substituicdo exdgena

Em 3.2.1, assumiu-se 0 pressuposto de que a taxa de crescimento dos salérios reais é
positiva no longo prazo, em harmonia com os factos estilizados de Kaldor. Nesse
sentido, utilizaram-se as taxas de crescimento médias dos salarios reais entre 2001 e
2007 para aproximar os valores que estas tomariam numa trajetoria de crescimento
equilibrada. Nesta seccao esse pressuposto serd removido, considerando que w;,. assume
o0 valor zero para todos 0s paises na amostra.

A nivel metodoldgico, a consideracdo de w” = 0 para todos os paises da
amostra implica simplesmente a omissdo dessa variavel em (16). Para o provar,
considere-se a equacgdo (14), substituindo w™ pelo valor zero. Apds manipulagio

algébrica, vem, para todo o pais i:

f=- (=) @70 (24)

Substituindo (24) em (12), obtém-se uma expressao semelhante a (16), com a
unica diferenca de se encontrar omitida a taxa de crescimento dos salérios reais e 0

respetivo coeficiente:
(Y/L); = A{IL; + A,GA; + A3PAT; + ALEBOR; + S; (25)

O Anexo E.1 apresenta os resultados da estimacdo da equacdo (25), com as
variaveis explicativas avaliadas no ano de 2001.

Como pode ser facilmente notado, a estimacdo da nova especificacdo para a taxa
de crescimento do produto por trabalhador n&o fornece nenhuma estimativa da

elasticidade de substituicdo, uma vez que a variavel w” ndo se encontra presente na
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equacdo (25). Também ndo é possivel calcular ¥ através da relagio A, = d,(1 — %), ja
que ndo se dispde de estimativas de d,, comk = 1,2, ..., 4.

Para colmatar a auséncia de uma estimativa da elasticidade de substituicdo
enddgena ao modelo e prosseguir com a aplicacdo da metodologia, € necessario tomar
uma estimativa ad-hoc. Chirinko et al. (2012), recorrendo a dados em painel com 1860
empresas dos EUA de vérios setores de atividade entre 1972 e 1991, calcularam um
valor para a elasticidade de substituicdo de 0,367. Sendo os EUA a maior economia da
OCDE, sera legitimo extrapolar os resultados para os restantes paises da amostra.

Relativamente aos coeficientes estimados, ndo existem diferengas significativas
face aos resultados anteriormente apresentados. A varidvel EBOR vé o seu nivel de
significancia ligeiramente reduzido, com o p-value a aumentar de 0,0058 nos resultados
de base, para 0,0128 na regressdo no Anexo E.1. Por outro lado, o valor da estimativa
do coeficiente associado a essa varidvel é significativamente maior. O principal efeito
estatistico da omissdo da variavel w” verifica-se no coeficiente de determinacéo, que
diminui para aproximadamente 20%, evidenciando a forte correlagdo entre o
crescimento do produto real e dos salarios reais.

Repetindo o exercicio das experiéncias anteriores, o grafico no Anexo E.2
apresenta a comparacdo das taxas de crescimento efetiva e estimada da produtividade
média do trabalho. Uma vez mais, o0 modelo consegue reproduzir de forma bastante
razoavel a taxa de crescimento do produto real por trabalhador. Desta vez, o
ajustamento apenas subestima as taxas de crescimento efetivas em 0,3 p.p., em média.

A consideracdo de um valor para a elasticidade de substituicdo externo ao
modelo e mais elevado do que as estimativas obtidas endogenamente ndo trouxe
alteracOes significativas aos contributos das varidveis determinantes da eficiéncia do
trabalho na explicacdo da taxa de variagdo do produto real estimada. A média do
contributo do indice EBOR manteve-se proximo dos 0,3 p.p., voltando a Australia a ser
a economia onde esta variavel teve o maior impacto no crescimento — Figura 8. Uma
vez mais, verifica-se uma relagédo positiva entre EBOR e o respetivo contributo absoluto
para 0 crescimento; mas ndo com o contributo relativo, nos paises com menores niveis

de empreendedorismo, onde esta relacdo é ambigua — ver Anexo E.3.
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Figura 8: Decomposi¢do da taxa de crescimento do produto real estimada, em pontos percentuais, com a taxa
de crescimento dos salarios reais nula e elasticidade de substituicdo exdgena. O sufixo ‘gr’ designa a taxa de
crescimento da respetiva variavel.

3.3.3 — Taxa de crescimento dos salarios reais a niveis de 2001

Os factos estilizados de Kaldor preveem que, no longo prazo, tanto a produtividade real
do trabalho como os salarios reais cresgcam a um ritmo constante. A correlagdo positiva
entre estas duas variaveis no longo prazo deve-se ao facto de se esperar que, a medida
que os trabalhadores se tornam mais produtivos, parte do valor adicional que aqueles
proporcionam as empresas se reflita nos seus salarios. A fim de acautelar esta eventual
simultaneidade entre as taxas de crescimento da produtividade média do trabalho e dos
salarios reais, foram repetidas as estimagdes de base utilizando a taxa de crescimento
dos salérios reais verificada no ano de 2001 (o ano inicial do periodo considerado). O
quadro apresentado no Anexo F.1 reproduz os resultados da estimacgéo da equacdo (16)
atendendo a estas consideracoes.

Da analise do quadro constante do Anexo F.1 destaca-se imediatamente a
estimativa da elasticidade de substituicdo entre trabalho e capital, consideravelmente

inferior a qualquer um dos valores encontrados ou tomados para y nas secgOes
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anteriores — e estatisticamente diferente de zero —, apontando para uma maior
complementaridade entre os fatores de producao no periodo considerado.

A proxy do empreendedorismo apresenta-se como estatisticamente significativa
e com um coeficiente estimado semelhante ao encontrado nas estimacdes de base.

O calculo das taxas de crescimento do produto real resulta num ajustamento de
qualidade inferior aos anteriormente apresentados. O teste a igualdade das medias
seccionais das taxas de crescimento do produto real, estimada e efetiva, no periodo de
2001 a 2007, indica a rejeicdo da hipdtese de que essas médias seriam iguais, a um nivel
de significancia menor que 1%. Apresenta-se no Anexo F.2 a comparagéo entre as taxas
de crescimento estimadas e efetivas do produto real.

A semelhanca das subsecgdes anteriores, reproduz-se abaixo a decomposicao da
taxa de crescimento estimada entre os contributos das taxas de crescimento efetivas dos
fatores de producdo e respetivas eficiéncias, desagregando a variacdo percentual da

eficiéncia do trabalho no contributo das varidveis explicativas propostas.
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Figura 9: Decomposicdo da taxa de crescimento do produto real estimada, em pontos percentuais, com as
taxas de crescimento dos salérios reais avaliadas ao nivel de 2001. O sufixo ‘gr’ designa a taxa de crescimento
da respetiva variavel.

Uma vez que o ajustamento calculado subestima significativamente a taxa de

crescimento do produto efetiva, o contributo de cada varidvel deve ser interpretado com
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alguma prudéncia. A Noruega surge agora como 0 pais onde o contributo do
empreendedorismo, em pontos percentuais, foi maior. A Australia, com uma EBOR
mais de quatro vezes superior a da Noruega, em 2001, obteve um beneficio de apenas
1,1 p.p. na sua taxa de crescimento estimada do produto real, contra os 1,3 p.p. daquele
pais nordico.

Ainda assim, em geral, verifica-se a mesma relagdo positiva entre os contributos
absolutos da variavel EBOR e o seu nivel no ano de 2001, enquanto essa relacdo ao
nivel dos contributos relativos é mais fraca, principalmente ao considerar apenas 0s

paises com EBOR inferior a 10% — Anexo F.3.

3.4 — Discussao

O presente capitulo tem como propdsito discutir os resultados obtidos na analise
empirica realizada nos capitulos anteriores. Pretende-se comparar as estimativas obtidas
em cada uma das variantes do modelo empirico apresentadas e aferir da sua coeréncia

com a literatura revista no Capitulo 2.

3.4.1 — O contributo estimado do empreendedorismo

Os resultados divulgados anteriormente sugerem que o empreendedorismo, medido pelo
indice EBOR, contribuiu de forma significativa para o crescimento da eficiéncia do
trabalho e, por essa via, para o crescimento econémico médio no periodo e no conjunto
de paises selecionados. Os testes do capitulo anterior apoiam a capacidade do modelo
para estimar com robustez o impacto do empreendedorismo no crescimento econémico.

No Quadro 3 apresentam-se 0s principais resultados das experiéncias realizadas,
permitindo comparar as estimativas da taxa de crescimento do produto real média e dos
contributos da PTF e da variavel EBOR, calculadas em cada variante do modelo

empirico (identificada pela seccéo ou subsecgdo em que € desenvolvida no texto).
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Contributos medios para Y Contributo
Maximo de
Variante 7 PTF EBOR EBOR
do : X
média
modelo p.p. % p.p. % p.p. %
3.2 2,24% |0,2218 | 0,1761 4,58% |0,3120 16,26% | 1,9441 50,37%
3.3.1 |2,42% |0,2183 | 0,3391 11,74%/| 0,3620 17,78% | 1,1891 37,48%
332 | 2,72% |0,3670 | 0,2517 -5,15% | 0,3209 13,21% | 1,6596 40,18%
3.3.3 | 1,28% [0,0911 | 0,1893 23,10% | 0,1862 19,27% | 1,2940 87,92%

Quadro 3: Principais resultados das estimag6es dos Capitulos 3.2 e 3.3.

O Quadro 3 permite constatar uma certa semelhanca dos resultados obtidos nas
quatro variantes do modelo apresentadas. A variante da Subseccdo 3.3.3 apresenta um
ajustamento da taxa de crescimento do produto inferior ao dos anteriores; porém, iSso
reflete-se também num menor contributo do empreendedorismo, medido por EBOR, em
pontos percentuais. Assim, o impacto relativo do empreendedorismo para o conjunto
dos paises da amostra € semelhante a das variantes apresentadas em 3.2 e 3.3.1.

Apesar da ambiguidade na relacdo entre o nivel de EBOR e o seu contributo
relativo para o crescimento econémico estimado (Anexos C.4, D.3, E.3 e F.3), esse
contributo tende a ser maior entre 0s paises que apresentam os maiores valores naquela
variavel.

Em termos absolutos, o contributo médio do empreendedorismo, medido pela
variavel EBOR, ficou entre 0,31 e 0,36 p.p. (excluindo a variante 3.3.3). Note-se que
estes valores s&o superiores ao contributo estimado da PTF, uma vez que o investimento
real por trabalhador e a taxa de crescimento da eficiéncia do capital apresentam um
contributo médio negativo, no conjunto dos paises, em todas as variantes do modelo. O
empreendedorismo encontra-se, entdo, entre as variaveis que contribuem positivamente
para o crescimento econdémico, em linha com os trabalhos empiricos analisados na

Seccdo 2.2.
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3.4.2 — Outras proxies do empreendedorismo

No ambito deste trabalho de dissertacdo, foi utilizado o indice EBOR do GEM, que
aproxima o fenomeno do empreendedorismo pela propriedade direta de negocios por
particulares. Braunerhjelm et al. (2010) e Acs et al. (2012) utilizam uma variavel
semelhante, o trabalho por conta propria, nos seus trabalhos empiricos.

Como referido na Subsec¢do 3.1.5, 0 GEM disponibiliza um grande nimero de
indicadores que pretendem captar varios aspetos relevantes do empreendedorismo. O
modelo adotado foi testado com alguns desses indicadores alternativos. Porém, apenas o
indicador EBOR verificou, cumulativamente, significancia estatistica e conformidade
com a literatura revista no Capitulo 2.

Para os restantes indicadores, ndo foi possivel rejeitar a hipotese de ndo serem
estatisticamente significativos, aquando da estimacao da equacdo (16) — ver Anexo G.
Por este motivo, optou-se por ndo prosseguir com o célculo das taxas de crescimento do
produto e respetiva desagregacdo nos contributos do crescimento dos fatores de
producdo e suas eficiéncias. Relativamente a variavel NP, apesar de se apresentar como
estatisticamente significativa quando incluido na especificacdo da equacdo (16)
estimada na Subseccdo 3.3.3, perde sentido econdmico quando ndo esta associada a
variavel TEA (por ser uma fracdo desta). Por outro lado, se na mesma especificacdo de
3.3.3 se adicionar os indicadores TEA e NP, bem como o produto de ambos, 0s trés
surgem como estatisticamente significativos. Porém, o coeficiente estimado da variavel
composta TEA*NP surge com sinal negativo, o que implicaria que o empreendedorismo
criador de novos produtos, i.e., a atividade dos empreendedores inovadores de
Schumpeter, teria um contributo negativo para o crescimento do produto. Esse resultado
néo estaria de acordo com a teoria do empreendedorismo como indutor de spillovers de
conhecimento, apresentada na Seccdo 2.1, nem com a literatura revista na Secgdo 2.2, e
até com os resultados apresentados nas Secgdes 3.2 e 3.3 desta dissertagéo.

A disponibilidade de dados limitada ao nivel temporal podera ser uma das
causas destes resultados adversos para o modelo. A acumulagdo de mais anos de
observagdes e para um conjunto mais alargado de paises podera permitir, no futuro,
aplicar esta metodologia de investigacdo a um conjunto de dados em painel com maior

potencial explicativo do impacto do empreendedorismo no crescimento econdémico.
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4. CONCLUSOES

O surgimento da Nova Teoria do Crescimento Econdmico despoletou o aumento dos
investimentos em investigacdo e desenvolvimento e em capital humano nos paises
desenvolvidos. Contudo, como explicitado na Introducéo desta dissertagéo, a acelerada
acumulacdo de conhecimento ocorrida desde o inicio da década de 1990 ndo se refletiu
num aumento proporcional da taxa de crescimento do PIB real em muitas economias
avancadas, particularmente na Europa. Este fendémeno, apelidado de ‘Paradoxo
Europeu’ (Audretsch, 2007; Acs et al., 2012), originou uma corrente de estudos sobre
0S mecanismos responsaveis pela conversdo do novo conhecimento tecnolégico em
novos produtos e processos produtivos.

A literatura revista ao longo do Capitulo 2 sugere que a transmissdo do novo
conhecimento para o mercado sob a forma de inovacgao depende, em parte, da existéncia
de agentes econémicos com capacidade para detetar oportunidades de negdcio geradas
por novo conhecimento ndo apropriado pelas entidades que investiram na sua producgédo
(Braunerhjelm et al., 2010). O empreendedorismo teria, assim um papel importante no
processo de crescimento das economias avangadas oferecendo, ao mesmo tempo, uma
explicagdo para o ‘Paradoxo Europeu’ — a falta de capacidades de empreendedorismo,
ou de condicdes para o seu surgimento espontaneo (Michelacci, 2003).

Neste contexto teorico, as autoridades econdmicas sdo chamadas a inscrever o
empreendedorismo entre as politicas econémicas, em acréscimo aos incentivos a 1&D,
de modo a que a economia atinja o 6timo social (Block et al., 2012). De facto, no

ambito da Agenda 2020, a Comissdo Europeia reconhece:

“Entrepreneurship is a powerful driver of economic growth and
job creation: it creates new companies and jobs, opens up new markets,
and nurtures new skills and capabilities. (...) Entrepreneurship makes
economies more competitive and innovative (...). Commercialising new

ideas improves productivity and creates wealth.

Esta perspetiva encontra apoio na investigacdo empirica realizada na ultima

década e que sugere que o empreendedorismo afeta positivamente o crescimento

10 «Entrepreneurship 2020 Action Plan”, Comissdo Europeia (2013), pp. 3-4.
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economico, particularmente pela utilizacdo de novo conhecimento. Também o presente
trabalho sugere essa relagdo positiva, indo ao encontro da posigdo da Comisséo
Europeia expressa no paragrafo acima transcrito: a comercializacao de novas ideias, i.e.,
a transformacdo do novo conhecimento em conhecimento com utilidade econdmica,
aumenta a produtividade e, por essa via, estimula o crescimento. No &mbito do modelo
aqui adotado, admitiu-se que o empreendedorismo afeta o crescimento do produto
através da produtividade do trabalho. Os resultados alcancados, por recurso a uma
amostra de 28 paises da OCDE e com referéncia ao periodo de 2001 a 2007, sugerem
que o empreendedorismo terd contribuido, em média, para cerca de 0,3 pontos
percentuais da taxa de crescimento do produto real no conjunto das economias
analisadas, através do crescimento da eficiéncia do trabalho. Além de reforcar a
hipétese de o empreendedorismo contribuir positivamente para o crescimento
econdmico, ja validada por outros trabalhos empiricos, esta dissertacdo apresenta a
primeira contabilizacdo do impacto do empreendedorismo no crescimento das
economias avancadas na literatura sobre investigacdo em empreendedorismo.

Os resultados base do modelo e os testes efetuados a sua robustez sugerem que
existe uma relacdo positiva entre o nivel de empreendedorismo e 0 seu contributo
absoluto para a taxa de crescimento do produto, mas também que essa relagdo se torna
ambigua ao se considerarem os contributos relativos do empreendedorismo, medido
pelo indice EBOR, particularmente no conjunto dos paises onde este indicador fica
abaixo de 10%, ou 7% no caso da Subseccdo 3.3.1 (0 que acontece na maioria das
economias contidas na amostra). Estes resultados sugerem que as economias podem
retirar diferentes beneficios de um mesmo nivel de empreendedorismo, os quais poderdo
depender de outros fatores, como o ritmo de criagédo de novo conhecimento, que permite
0 surgimento de novas oportunidades de negdcio para 0s empreendedores.

Apesar de a insuficiéncia de dados sobre a atividade dos empreendedores a nivel
global, numa perspetiva temporal, ter colocado restricbes significativas a anélise do
impacto do empreendedorismo no crescimento econdmico, os resultados alcangados sdo
robustos do ponto de vista estatistico e coerentes com a Teoria Economica. A melhoria
da informacdo disponivel poderd, no futuro, permitir uma avaliagdo mais precisa do
contributo dos empreendedores-inovadores de Schumpeter (1947) no crescimento das

economias avancgadas.
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Anexo A — Notacdo e definicdo das variaveis do modelo

Variavel Conceito Definicéo Fonte
Produto Interno Bruto, a precos de
2005 (OVGD), convertido para milhdes
Y Produto real ) AMECO
de paridades de poder de compra
(KNP).
Stock de capital liquido, a pregos de
Stock de capital 2005 (OKND), convertido para
K _ ) _ AMECO
agregado milhares de milhdes de paridades de
poder de compra (KNP).
Emprego, em milhares de trabalhadores
L Emprego total AMECO
(NETD)
Produtividade Produtividade total dos fatores de
PTF AMECO
total dos fatores producéo (ZVGDF).
Taxa de crescimento anual média entre
Taxa de 2001 e 2007 dos salarios reais, medidos
WRGR  crescimento dos pelo racio entre os salarios nominais AMECO
salarios reais (HWCDW) e o deflator do PIB, a
precos de 2005 (RWCDV).
Formacdo bruta de capital a precos de
_ 2005 (OITT) convertida para paridades
Investimento por
IL de poder de compra (KNP), em AMECO
trabalhador -
milhdes, sobre o0 emprego total
(NETD).
Soma das importacdes e exportacdes de
bens e servicos, a precos de 2005
GA  Grau de abertura AMECO
(OMGS), sobre o produto real
(OVGD).
] o Compéndio
Numero de patentes triadicas, por ]
PAT Patentes Estatistico da

milhdo de habitantes.

OCDE, 2013:

2
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Variavel Conceito Definicéo Fonte

) Percentagem da populacdo adulta que
Propriedade de ] _ N
detém a propriedade e a gestdo de
EBOR  empresas pelas o GEM
. negocios que tenha remunerado o0s
familias o ]
proprietarios por mais de 42 meses.

Figura A: Notacao, definicdo e fonte das variaveis do modelo empirico.
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Anexo B — Taxas de crescimento das variaveis fundamentais

Pais (Y/Doror Woror  Yoror  Lorer Kooz (Y/K)oror
Alemanha 0,012 0,010 0,014 0,002 0,012 0,003
Australia 0,010 0,040 0,035 0,025 0,045 -0,009

Austria 0,013 0,017 0,023 0,009 0,021 0,002
Bélgica 0,010 0,022 0,019 0,009 0,018 0,001
Canada 0,007 0,026 0,025 0,019 0,032 -0,007
Dinamarca 0,009 0,023 0,016 0,007 0,018 -0,002
Eslovénia 0,034 0,047 0,044 0,010 0,048 -0,004
Espanha 0,000 0,041 0,034 0,034 0,046 -0,012
EstadosUnidosda 5915 0025 0024 0009 0031  -0,006
América
Finlandia 0,021 0,012 0,033 0,012 0,018 0,015
Franca 0,010 0,021 0,018 0,008 0,023 -0,005
Grécia 0,024 0,031 0,042 0,018 0,032 0,009
Holanda 0,011 0,026 0,020 0,008 0,019 0,001
Hungria 0,036 0,060 0,035 0,000 0,039 -0,003
Irlanda 0,015 0,036 0,050 0,034 0,059 -0,008
Islandia 0,028 0,050 0,046 0,018 0,067 -0,019
Italia -0,001 0,025 0,013 0,014 0,019 -0,007
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Pais (Y/Do1:o7 Woror Yooz  Loror Kooz (Y/K)oror

Japao 0,014 -0,013 0,014 0,000 0,008 0,006
México 0,008 0,067 0,026 0,017 0,040 -0,014
Noruega 0,010 0,042 0,023 0,013 0,023 -0,001
Nova Zelandia 0,007 0,029 0,034 0,027 0,034 0,001
Polonia 0,034 0,026 0,041 0,007 0,033 0,008
Portugal 0,009 0,030 0,011 0,003 0,027 -0,015
Reino Unido 0,021 0,023 0,030 0,009 0,026 0,004
Republica Checa 0,040 0,022 0,048 0,007 0,025 0,022
Suécia 0,023 0,017 0,030 0,007 0,018 0,012
Suica 0,009 0,012 0,020 0,011 0,009 0,011
Turquia 0,057 0,212 0,050 -0,005 0,038 0,012

Figura B: taxas de crescimento médias das variaveis fundamentais do modelo, no periodo de 2001 a 2007. Da esquerda
para a direita: do produto real por trabalhador; dos salarios reais; do produto real; do emprego; do stock de capital; do
produto real por unidade de capital.
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Anexo C.1 — Eficiéncias dos fatores (resultados base)

~

Pais ? i fi 9 9i
Alemanha 0,01804 1,01821 0,00331 1,00331
Australia 0,01289 1,01298 -0,01138 0,98869

Austria 0,00584 1,00586 0,00231 1,00232
Bélgica 0,02463 1,02494 0,00113 1,00113
Canada 0,00661 1,00663 -0,00855 0,99148
Dinamarca 0,00990 1,00995 -0,00244 0,99756
Eslovénia 0,02225 1,02250 -0,00511 0,99491
Espanha -0,01217 0,98791 -0,01516 0,98496
Estados
Unidos da 0,00997 1,01002 -0,00789 0,99214
América
Finlandia 0,00983 1,00988 0,01879 1,01897
Franca -0,00240 0,99760 -0,00647 0,99355
Grécia 0,01647 1,01660 0,01202 1,01210
Holanda 0,01966 1,01986 0,00174 1,00174
Hungria 0,02831 1,02871 -0,00426 0,99575
Irlanda 0,02337 1,02365 -0,01083 0,98923
Islandia 0,01047 1,01052 -0,02457 0,97573
Itélia -0,00838 0,99165 -0,00864 0,99140
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~

Pais ; i fi Ei gi
Japdo 0,02353 1,02381 0.00752 1,00755
México 0,00777 1,00780 -0,01829 0,98188

Noruega 0,00220 1,00220 -0,00067 0,99933

Nova 0.00610 1,00612 0,00098 1,00098

Zelandia
Polénia 0.01414 1.01424 0,00980 1,00985
Portugal 0,00408 1,00409 -0,01989 0,98031
Reino Unido 0,00335 1,00335 0,00459 1,00460
Republica 0.02500 1,02531 0,02841 102881

Checa

Suécia 0.01663 1.01677 0.01562 1.01574
Suica 0,01235 101243 0,01405 1,01415
Turquia 0,01251 1,01259 0,01496 1,01507

Figura C.1: taxas de crescimento das eficiéncias do trabalho e do capital, com referéncia ao periodo de 2001 a
2007, e respetivos niveis (resultados base).
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Anexo C.2 — Decomposicdo da taxa de crescimento da eficiéncia do

trabalho (resultados base)

Figura C.2: decomposicdo da taxa de crescimento da eficiéncia do trabalho estimada, com
explicativas da eficiéncia do trabalho niveis de 2001.
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Figura C.3: Contributos do crescimento do stock de trabalho, das variaveis determinantes da
respetiva eficiéncia, do stock de capital e da respetiva eficiéncia, para a taxa de crescimento do

produto real estimada, em cada pais, e em média.
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Figura C.3: Contributos do crescimento do stock de trabalho, das variaveis determinantes da
respetiva eficiéncia, do stock de capital e da respetiva eficiéncia, para a taxa de crescimento do

produto real estimada, em cada pais, e em média.
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Anexo C.4 — Relacdo entre o nivel de empreendedorismo e 0 seu

contributo relativo para a taxa de crescimento estimada (resultados

base)
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Figura C.4: contributo relativo do empreendedorismo para a taxa de crescimento do produto estimada, para
toda a amostra (painel inferior) e com EBOR <10% (painel superior); variaveis explicativas da eficiéncia do
trabalho niveis de 2001.
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Anexo C.5 — Decomposi¢éo proporcional da taxa de crescimento do

produto real (resultados base)
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Figura C.5: decomposicéo proporcional da taxa de crescimento do produto estimada; variaveis explicativas da
eficiéncia do trabalho niveis de 2001. O sufixo ‘gr’ designa a taxa de crescimento da respetiva variavel.
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Anexo D.1 — Output da estimacéo da equacao 16 (Subsecc¢édo 3.3.1)

Variavel dependente: (Y/L)o1.07
Método: Minimos Quadrados
Observacoes incluidas: 28

Desvios padrdo e covariancias HAC

Variavel Coeficiente DESVJO Est. t P-value
Padrao

ILO7 -0,001075 0,000332 -3,233553 0,0037
GAO07 0,016293 0,004060 4,013123 0,0005
PATO7 1,14E-06 2,27E-07 5,019209  0,0000
EBORO7 0,121522 0,045742 2,656697 0,0141
W07 0,218345 0,023925 9,126252  0,0000
R? 0,567274 Médiadavar. dep.  0,017426
R? ajustado 0,492017 D.P. davar. dep. 0,013157

Quadro D.1: resultado da regressdo da especificagdo para a taxa de crescimento do
produto por trabalhador, avaliada pela média das taxas de crescimento entre 2001 e
2007; variaveis explicativas da eficiéncia do trabalho niveis de 2007.



Anexo D.2 — Comparacédo entre a taxa de crescimento do produto real

estimada e a efetiva (Subseccéo 3.3.1)
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Figura D.2: taxas de crescimento médias efetiva (YGR0107) e estimada (YGR_EST) do produto em 28 paises
da OCDE, com as variaveis explicativas da eficiéncia do trabalho niveis de 2007.
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Anexo D.3 — Relacdo entre o nivel de empreendedorismo e o0 seu
contributo relativo para a taxa de crescimento estimada (Subseccdo
3.3.1)
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Figura D.3: contributo relativo do empreendedorismo para a taxa de crescimento do produto estimada, para

toda a amostra (painel inferior) e com EBOR <7% (painel superior), a niveis de 2007.
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Anexo E.1 — Output da estimacgao da equacao 16 (Subseccéo 3.3.2)

Variavel dependente: (Y/L)o1.07
Método: Minimos Quadrados
Observacoes incluidas: 28

Desvios padrdo e covariancias HAC

Variavel Coeficiente Desv~|o Est. t P-value
padréo

ILO1 -0,001922 0,000405 -4,749070 0,0001
GA01 0,033129 0,004783 6,927053 0,0000
PATO1 1,76E-06  4,05E-07 4,351184  0,0002
EBORO1 0,152718 0,056779 2,689704 0,0128
R? 0,199620 Média davar.dep.  0,017426
R? ajustado 0,099572 D.P. da var. dep. 0,013157

Quadro E.1: resultado da regressdo da especificagdo para a taxa de crescimento do
produto por trabalhador, com omissdo da taxa de crescimento dos salarios reais.



Anexo E.2 — Comparacao entre a taxa de crescimento do produto real

estimada e a efetiva (Subseccéo 3.3.2)
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Figura E.2: taxas de crescimento médias efetiva (YGRO0107) e estimada (YGR_EST) do produto em 28 paises
da OCDE, com as variaveis explicativas da eficiéncia do trabalho em niveis de 2001 e elasticidade de

substituicdo exdgena.
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Anexo E.3 — Relacdo entre o nivel de empreendedorismo e o seu

contributo relativo para a taxa de crescimento estimada (Subsecc¢ao

3.3.2)
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Figura E.3: contributo relativo do empreendedorismo para a taxa de crescimento do produto estimada, para
toda a amostra (painel inferior) e com EBOR <10% (painel superior), com elasticidade de substituicdo

exogena.
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Anexo F.1 — Output da estimacao da equacao 16 (Subseccéo 3.3.3)

Variavel dependente: (Y/L)o1.07
Método: Minimos Quadrados
Observacoes incluidas: 28

Desvios padrdo e covariancias HAC

Variavel Coeficiente Desv~|o Est. t P-value
Padréo

ILO1 -0,001508 0,000375 -4,017616  0,0005
GA01 0,026886 0,004959 5,422226 0,0000
PATO1 1,68E-06 2,58E-07 6,497027 0,0000
EBORO1 0,093887 0,029382 3,195432 0,0040
wh 0,091050 0,007844 11,60811 0,0000
R? 0,629033 Média da var. dep. 0,17426
R? ajustado 0,564517 D.P. da var. dep. 0,013157

Quadro F.1: resultado da regressao da especificacdo para a taxa de crescimento do
produto por trabalhador, com a taxa de crescimento dos salarios reais no nivel de
2001.



Anexo F.2 — Comparacéao entre a taxa de crescimento do produto real

estimada e a efetiva (Subsecc¢éo 3.3.3)
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Figura F.2: taxas de crescimento médias efetiva (YGRO0107) e estimada (YGR_EST) do produto em 28 paises
da OCDE, com as variaveis explicativas da eficiéncia do trabalho e a taxa de crescimento dos salarios reais em
niveis de 2001.
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Anexo F.3 — Relacdo entre o nivel de empreendedorismo e 0 seu
contributo relativo para a taxa de crescimento estimada (Subsecc¢do
3.3.3)
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Figura O: contributo relativo do empreendedorismo para a taxa de crescimento do produto estimada, para
toda a amostra (painel inferior) e com EBOR <10% (painel superior), com a taxa de crescimento dos salarios
reais ao nivel de 2001.
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Anexo G — Output da estimacdo da equacdo (16) com as varaveis TEA e
NP

Variavel dependente: (Y/L)1.07

Método: Minimos Quadrados
Observacoes incluidas: 28
Desvios padrdo e covariancias HAC

Variavel Coeficiente Desv~|o Est. t P-value
Padréo

ILO1 -0,002647 0,000642 -4,126986 0,0005
GAO01 0,013886 0,004751 2,922903 0,0081
PATO1 8,73E-07 5,80E-07 1,506022 0,1470
NPRO2*TEAO1  -0,845738 0,151824 -5570522  0,0000
TEAO01 0,389499 0,079616 4,892235 0,0001
NP02 0,067668 0,013747 4,922522  0,0001
why 0,068784 0,008429 8,160772 0,0000
R? 0,686038 Meédia davar. dep.  0,017426
R? ajustado 0,596335 D.P. da var. dep. 0,013157

Quadro G: Resultado da regressdo da especificacdo para a taxa de crescimento do
produto por trabalhador (16), com as varidaveis TEA e NP e com a taxa de

crescimento dos salarios reais no nivel de 2001.
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