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Resumo

A Produtividade Total dos Fatores (PTF) é um dos principais fatores explicativos do
crescimento econdmico sendo também importante na explicagdo das diferencas
registadas no desempenho econdémico entre paises. No entanto, nos ultimos anos o
crescimento da produtividade tem vindo a diminuir nos paises desenvolvidos, e Portugal
ndo é excecdo. Uma das componentes que influencia a PTF é a eficiéncia/ineficiéncia na
afetacdo dos recursos pelos diferentes ramos de atividade. O presente estudo pretende
analisar a existéncia de eficiéncia/ineficiéncia na afetacdo dos recursos em Portugal, para
o periodo entre 2000 e 2015, entre diferentes setores de atividade, de que forma esta possa
ter contribuido para um declinio significativo da produtividade e, deste modo, para o
abrandamento do crescimento econdmico. Para tal utiliza-se um modelo de concorréncia
monopolistica e dados setoriais, recolhidos junto do Instituto Nacional de Estatistica, para
se calcular as distorcGes presentes na economia. Os resultados indicam que as distor¢des
na economia Portuguesa sdo elevadas, principalmente a distor¢cdo do capital, e que os
ganhos potenciais da reafectacdo dos recursos em termos de Valor Acrescentado Bruto
sdo elevados, permanecendo praticamente constantes ao longo do periodo considerado.
Os ramos de atividade que apresentam distor¢des do capital mais elevadas sdo a industria
téxtil, vestuario e couro, as atividades de construcdo e os ramos de producdo de bens ndo
transacionaveis. Uma possivel explicacdo para estes resultados prende-se com a méa
afetacdo do crédito por parte das instituicbes bancarias nas Ultimas décadas, que
concentraram o crédito nos setores dos bens ndo transacionaveis e apoiaram muitas

pequenas empresas pouco produtivas.
Palavras-chave: Produtividade Total dos Fatores, Crescimento Econémico, Afetacdo de

recursos, Distor¢Ges, Portugal
Classificacdo JEL: D24, D61, 040, 047, 052



Abstract

Total Factor Productivity (TFP) is one of the main drivers of economic growth and is also
important in explaining the differences in the economic performance between countries.
However, in recent years productivity growth has been declining in developed countries,
and Portugal is no exception. One of the determinants of TFP is the
efficiency/inefficiency in the allocation of resources across different sectors. This study
analyzes the existence of efficiency/inefficiency in the allocation of resources in Portugal,
over the period 2000-2015, between different sectors of activity, and how this may have
contributed to a significant decline in productivity and, thus, to a growth slowdown. For
this purpose, we used a model of monopolistic competition and sectoral data collected
from the Portuguese Statistical Agency (INE) to calculate the distortions present in this
economy. The results indicate that the distortions in the Portuguese economy are high,
mainly the distortion of capital and that the potential gains from the reallocation of
resources in terms of Gross Value Added are high, remaining practically constant
throughout the period under analysis. The industries with the highest capital distortions
are the textile, clothing and leather industries, construction activities and non-tradable
goods sectors. One possible explanation for these results is the inefficient allocation of
credit by the banking sector in the last decades, which channeled credit to the non-tradable
goods sectors and supported many small, low productivity, firms.

Keywords: Total Factor Productivity, Economic Growth, Allocative Efficiency,
Distortions, Portugal
JEL Classification: D24, D61, 040, 047, 052
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1. Introducéo

O crescimento da produtividade € um dos principais fatores que contribuem para o
aumento da prosperidade economica (Hall & Jones, 1999). Quando a produtividade
aumenta, as economias produzem mais para um dado nivel de inputs, originando ganhos que
aumentam o rendimento e melhoram o nivel médio de vida das familias. Contudo, o
crescimento da produtividade tem vindo a diminuir desde os anos 70 nos paises
desenvolvidos (Heil, 2017). Dias, Marques e Richmond (2016) acrescentam que 0 baixo
crescimento e produtividade sdo especialmente preocupantes no atual contexto de
endividamento elevado da economia portuguesa. Ndo é assim de estranhar o renovado
interesse pelo estudo do comportamento da produtividade com a finalidade de desenvolver
politicas que fagam aumentar a mesma. Um resultado amplamente aceite na literatura aponta
como uma das razdes pela qual os paises diferem em termos de Produtividade Total dos
Fatores (PTF) o facto de a eficiéncia na afetacdo dos fatores de producdo pelas diferentes
empresas/ramos de atividade ser maior em determinados paises (Hsieh & Klenow, 2009).

A integracdo financeira da zona euro deveria ter melhorado a eficiéncia na afetacéo
dos recursos, facilitando a partilha de riscos e aumentando o crescimento econémico. Em
2004, o Banco Central Europeu e a Comissdo Europeia (Baele, Ferrando, Hordahl, &
Monnet, 2004) concluiram que os mercados monetarios estavam bem integrados, as taxas
de juro dos titulos de divida publica estavam a convergir rapidamente, houve uma reducédo
do enviesamento nacional dos portefolios acionistas e os mercados de acdes estavam em
expansdo. Mas esta integracdo financeira ndo se traduziu necessariamente em crescimento
econdmico ou maior produtividade para alguns paises do Sul da Europa, que entraram num
periodo de estagnacdo ou declinio da produtividade e perda de competitividade, apesar dos
elevados fluxos de capital na década anterior ao inicio da crise na zona euro (Dias, Marques
& Richmond, 2015).

Hsieh e Klenow (2009, 2011), utilizando dados microecondmicos ao nivel
empresarial, estudaram o sector industrial na China e na india concluindo que a ma afetacéo
de recursos pelas empresas pode reduzir a PTF agregada de um pais. Recorrendo ao modelo
proposto por Hsieh e Klenow e adaptando-o ao caso portugués para o periodo compreendido
entre 1996 a 2011, (Dias et al., 2015, 2016) concluiram que o principal responsavel pela
deterioracdo da produtividade/eficiéncia na economia portuguesa é o setor de servicos.

Este trabalho de projeto procurara avaliar a existéncia de eficiéncia/ineficiéncia na

afetacdo dos recursos em Portugal entre diferentes setores de atividade, de que forma esta



possa ter contribuido para um declinio significativo da produtividade e, deste modo, para o
abrandamento do crescimento econémico. Pretende-se ainda analisar a forma como o crédito
estd distribuido pelos diferentes setores de atividade e, ainda, se existe relacdo entre a
distribuicdo do crédito e as fontes de ineficiéncia presentes na economia. Uma questdo
importante é perceber quais 0s ganhos da reafectacéo dos recursos, bem como a sua evolugao
ao longo do periodo em analise.

Tendo como objetivo principal fornecer evidéncia quantitativa sobre o impacto da
ma afetacdo dos recursos na PTF, recorrer-se-a a um modelo de concorréncia monopolistica
para mostrar como as distor¢des que levam a diferencas entre a produtividade marginal do
capital e do trabalho nos diversos ramos de atividade irdo reduzir a PTF agregada. Ir-se-a
recorrer, primeiramente, ao modelo na sua forma original, 0 modelo proposto por Hsieh e
Klenow (2009) e, seguidamente, ao modelo de Dias et al. (2015, 2016) adaptado ao caso
portugués. Este trabalho de projeto apresentard diferencas em relagdo aos autores
mencionados anteriormente, nomeadamente, o periodo de analise que tera como foco o
periodo subsequente a 2011. Para além disso, em face da indisponibilidade de dados, sera
substituida a analise ao nivel empresarial por uma analise dos varios ramos de atividade
seguindo a divisdo CAE-Rev.3!. Como fonte de dados utilizar-se-a o Instituto Nacional de
Estatistica (INE). O periodo global em analise sera o periodo compreendido entre 2000 e
2015.

O presente trabalho esta organizado da seguinte forma. Apdés a Introducéo, far-se-a
uma breve revisao da literatura sobre a relagdo entre produtividade e afetacdo dos recursos,
seguida de uma breve contextualiza¢do da economia portuguesa (secgdes 2 e 3). A sec¢éo 4
contém a apresentacdo da metodologia, a descri¢do das variaveis, a analise dos resultados
obtidos, bem como a avaliacdo dos ganhos potenciais da reafectacéo dos recursos. Tendo em
consideracdo os resultados obtidos nas subseccdes anteriores serd feita uma analise da
distribuicdo do credito em cada um dos setores de atividade. Por fim, a seccdo 5 descrevera
as principais conclusdes, implicagdes de politica econémica e recomendacdes para futuros

trabalhos.

! Classificagdo Portuguesa das Atividades Economicas, Revisdo 3 elaborada pelo Instituto Nacional de
Estatistica com a colaboracédo de diversas entidades
(https://www.ine.pt/ine_novidades/semin/cae/CAE_REV_3.pdf).



https://www.ine.pt/ine_novidades/semin/cae/CAE_REV_3.pdf

2. Afetacédo dos Recursos e Produtividade: revisdo da literatura

A Produtividade Total dos Fatores? (PTF) pode definir-se como a quantidade do
produto (ou valor acrescentado) que se obtém com a utilizacdo de uma unidade ponderada
de todos os fatores de producdo. Isto significa que o crescimento da PTF explica o
crescimento do produto ndo causado por variacfes nas quantidades disponiveis dos fatores
de producdo. Por esta via, uma afetacdo eficiente dos fatores de producdo trara acréscimos
de produtividade, face a uma afetacdo ineficiente, que por sua vez se traduzirdo em
crescimento economico. Nesta seccdo, procurar-se-a rever previsdes tedricas e estudos
empiricos relevantes acerca da afetacdo dos recursos, e da forma como esta influencia a
produtividade e, consequentemente, como esta ajuda a explicar os diferentes padrdes de
produtividade e crescimento econdémico registados em diferentes paises.

2.1.Enquadramento Teorico

Uma das principais questdes a que a ciéncia econémica procura responder desde 0s
seus primordios prende-se com o porqué de uns paises serem mais ricos e desenvolvidos do
que outros. Nos ultimos vinte anos fizeram-se progressos consideraveis no diagndstico das
fontes préximas da variagdo do produto per capita entre os paises. Nos seus trabalhos,
Klenow e Rodriguez-Clare (1997), Prescott (1998) e Hall e Jones (1999) argumentaram que
a principal fonte de diferencas no produto por trabalhador sdo as diferencas na PTF. A
constatacdo de que a PTF é mais baixa nos paises pobres é, normalmente, justificada pelo
facto de as empresas em alguns destes paises serem relativamente mais lentas a adotar
tecnologias mais produtivas. O outro fator explicativo é que as empresas em alguns paises
ndo operam as tecnologias disponiveis de forma eficiente, tornando ineficiente a afetacdo
dos recursos. Nos ultimos anos, a literatura adotou uma nova perspetiva sobre as diferencas
entre paises no que respeita a PTF, ao invés de perguntar o porqué das empresas individuais
num dado pais serem menos produtivas do que noutro, parte da perspetiva de que, numa
economia com unidades de producdo/empresas heterogéneas, a PTF agregada depende ndo
apenas das unidades de producéo individuais, mas também da forma como os inputs séo
afetados por essas unidades de producéo. Ou seja, a PTF agregada pode ser baixa porque 0s

inputs sdo mal afetados em unidades de producgédo heterogéneas, desta forma existe uma

2 O conceito de produtividade total dos fatores surge, em 1957, no artigo “Technical Change and the
Aggregate Production Function” escrito por Robert Solow (Solow, 1957) e era na época designado por residuo
de Solow.



perda resultante da ineficiéncia na afetacdo dos recursos que, tomada no seu conjunto, se
traduz num nivel de produto inferior ao produto potencial (Restuccia & Rogerson, 2012).

Reis (2013), num estudo dedicado a economia portuguesa, enuncia que uma das
fraquezas apontadas a esta € a baixa PTF. Nos ultimos 50 anos, mesmo em periodos de
convergéncia para a média europeia, a produtividade ndo aumentou. Pelo contrario, o que se
verificou foi que estes periodos de convergéncia foram impulsionados por aumentos de
capital e ndo por aumentos de produtividade. Ao procurar encontrar as razGes para a
estagnacdo da economia portuguesa nos anos 2000, argumenta que certas caracteristicas do
setor financeiro portugués fizeram com que os influxos de capital tivessem sido
essencialmente mal afetados, levando a uma expanséo do setor menos produtivo dos bens
ndo transacionaveis e, deste modo, a uma quebra na produtividade total dos fatores.

Recentemente renovou-se o0 interesse pelo estudo do papel da ma afetacdo dos
recursos na explicacdo das diferencas de produtividade entre empresas, sectores ou paises.
Diversos estudos como por exemplo os de Restuccia e Rogerson (2012) e Chuah, Loayza e
Nguyen (2018) dividem os estudos desta problematica em duas vertentes: 0os que adotam
uma abordagem direta e 0s que adotam uma abordagem indireta.

A abordagem direta tenta obter uma medida direta dos fatores ou regulamentacdes
especificas que causam ma afetacdo dos recursos. Exemplos desta abordagem séo o estudo
de Lileeva e Trefler (2010) gue analisa o impacto das reducdes nas tarifas comerciais sobre
a produtividade das empresas no Canada, e Epifani e Gancia (2011) que argumentam que as
barreiras comerciais influenciam o grau de concorréncia e, portanto, afetam o lucro das
empresas. Outros estudos tentam relacionar as imperfeicGes do mercado de crédito com a
maé afetacdo de recursos. Banerjee e Duflo (2005) fornecem evidéncia que sugere que a méa
afetacdo do capital decorrente de restricbes de crédito e falhas institucionais € uma
importante fonte de diferencas de produtividade entre os paises.

Segundo Chuah et al. (2018) uma vantagem da abordagem direta é que esta vincula
diretamente a extensdo da ma afetacdo ou da perda de produtividade com as suas origens,
como a regulamentacéo, a tributacdo ou o acesso preferencial ao mercado. No entanto, na
pratica, as fontes de ineficiéncia ndo sdo faceis de identificar.

A abordagem indireta procura identificar a extenséo da ineficiéncia na afetagéo dos
recursos sem identificar a fonte subjacente a esta. Assim sendo, estudos adotando a
abordagem indireta assumem intuitivamente que quaisquer fatores que geram uma distorgéo
na fungdo de maximizagéo do lucro das empresas/setores sdo distor¢bes que eventualmente

resultam em perda de produtividade, Chuah et al. (2018).



Autores como Hsieh e Klenow (2008, 2011) salientam que, embora a abordagem
indireta seja intuitivamente forte, a sua principal limitagdo € que as diferencas de
produtividade podem refletir erros de especificacdo das funcdes de producdo ou erros de

medicdo nos dados e, consequentemente, afetar a medicdo das distor¢des.

2.2. Revisao de Estudos Empiricos

Partindo do pressuposto de que a afetacdo de recursos é importante para explicar as
diferengas do PIB per capita entre diferentes paises, Restuccia e Rogerson (2007)
desenvolvem um modelo de crescimento neoclassico que incorpora unidades de producgdo
heter6genas. Considerando os EUA como a sua economia de referéncia, os autores focaram-
se em analisar o equilibrio de steady state demonstrando, em particular, que as politicas que
criam heterogeneidade nos precos enfrentados por produtores individuais podem levar a
diminui¢des considerdveis na producdo e na PTF. Os autores realcam duas descobertas
importantes: em primeiro lugar, taxar e subsidiar de forma indiscriminada algumas empresas
faz com que a distribui¢do dos inputs entre essas empresas se altere, levando a uma menor
PTF. Em segundo lugar, quando as empresas que apresentam maior produtividade sao
sistematicamente tributadas e as empresas que possuem baixa produtividade s&o
sistematicamente subsidiadas, verificam-se efeitos adversos na PTF agregada. A explicagéo
é que o efeito da ma afetacdo dos recursos na produtividade pode ser maior se 0s produtores
gue possuem maior produtividade enfrentam restricdes sistematicas.

Uma abordagem amplamente aplicada por diversos autores foi a de Hsieh e Klenow
(2008, 2011), que se destaca como a mais relevante no campo da abordagem indireta da
afetacdo dos recursos na produtividade. Este estudo teve como objetivo avaliar o impacto da
ineficiéncia na afetacdo dos recursos na PTF agregada. Posto isto, os autores recorreram a
um modelo de concorréncia monopolistica com empresas heterdgenas e sem comércio
internacional para demonstrar como é que as distor¢des que estdo na origem das diferencas
nos produtos marginais do capital e do trabalho entre as empresas irdo reduzir a PTF
agregada. O objeto de analise foram as empresas do sector industrial na China e na India,
nos periodos 1998-2005 e 1987-1994 respetivamente, usando como referéncia a economia
norte-americana (em 1977, 1987 e 1997). As principais conclusdes prendem-se com o facto
de as diferengas entre empresas nas produtividades marginais do trabalho e do capital serem
mais elevadas na China e na India quando comparadas com os Estados Unidos da América

(EUA), e com o facto de os ganhos na reafectagéo dos recursos serem mais elevados na India



do que na China, sendo que no primeiro caso é importante salientar a crescente ineficiéncia
na afetacdo dos recursos ao longo do tempo.

Diversos estudos utilizam o modelo estruturado por Hsieh e Klenow (2008, 2011)
com a finalidade de estudar a ineficiéncia na afeta¢do dos recursos e 0s ganhos potenciais de
uma reafectagdo para diversos paises subdesenvolvidos e em desenvolvimento. Nguyen,
Taskin e Yilmaz (2016) tomaram como ponto de partida o crescimento econémico registado
na Turquia desde meados dos anos 2000, bem como as reformas estruturais que este pais
sofreu apos a crise do sistema bancario em 2001, para concluir que neste pais a eficiéncia na
afetacéo dos recursos melhorou desde 2003, tendo abrandado desde 2007. No entanto existe
bastante espago para melhorar a PTF através da reafectacdo dos recursos, nomeadamente
nos ramos da industria téxtil, inddstria do couro, indUstria alimentar e transportes. Busso,
Madrigal e Pagés (2012) e Cirera, Jaef e Maemir (2017), utilizando dados empresariais
censitarios, aplicaram a anélise a alguns paises da América Latina e da Africa Subsariana,
respetivamente. As conclusdes sdo semelhantes, neste conjunto de paises as distor¢des sao
bastante elevadas e os ganhos potenciais da reafectacdo colocariam estas economias sobre
forte crescimento. As possiveis explicacGes para a baixa PTF prendem-se, segundo 0s
autores, com o sistema financeiro e sistema fiscal pouco desenvolvidos, a elevada corrupgéo
e a falta de regulacdo, que nestes paises é notoria.

Recentemente, um estudo de Chuah et al. (2018) recorreu, igualmente, a
metodologia de Hsieh and Klenow (2008, 2011) aplicando-a ao setor industrial da Malésia.
O estudo utiliza dados censitarios para os anos de 2000, 2005 e 2010 para medir os ganhos
de produtividade que o pais obteria caso o nivel de eficiéncia na afetagdo dos recursos se
encontrasse ao nivel dos EUA. Os resultados mostram que existem distor¢des de mercado,
que caso fossem removidas elevariam em grande escala a PTF. Os autores, sugerem ainda
que as empresas mais produtivas sdo sistematicamente tributadas, resultando,
potencialmente em maiores perdas na PTF. A decomposicao das fontes produtividade, em
Produtividade-Rendimento Total dos Fatores (PTFR) e Produtividade-Quantidade Total dos
Fatores (PTFQ), demonstra que tanto as distor¢des na producdo quanto no mercado de
capitas prejudicam em grande medida as empresas mais produtivas.

Dias et al. (2015, 2016) seguindo a metodologia originalmente utilizada por Hsieh
e Klenow, introduziram modificagcdes de modo a considerar 0s consumos interméedios como
um terceiro fator de producdo. Os autores propuseram-se avaliar se as alteragdes ao longo
do tempo na correta afetacdo dos recursos podem ter contribuido para o declinio significativo

da produtividade e, deste modo, para um desempenho econdémico mais fraco de Portugal.



Para avaliar esta questdo recolheram dados ao nivel empresarial para o periodo
compreendido entre 1996 e 2011. Desta forma, foi possivel analisar a evolucéo da afetacdo
dos recursos em Portugal ao longo deste periodo temporal. Ao introduzirem as alteracdes ao
modelo proposto por Hsieh e Klenow (2009, 2011), os autores conseguiram ndo s6 avaliar
as consequéncias da mé afetacdo de recursos ao nivel do Valor Acrescentado Bruto (VAB),
mas também ao nivel do Valor Bruto de Producdo (VBP). As conclusdes retiradas apontam
para a crescente importancia da ineficiéncia na afetacdo dos recursos em Portugal durante o
periodo considerado, bem como para a deterioracdo da afetacdo dos recursos ser mais
elevada no sector dos servi¢os, muito embora tenha sido transversal a todos os sectores.
Resta salientar que a distor¢do sobre o capital apresenta-se como a mais relevante na
explicacdo dos ganhos de eficiéncia, especialmente no sector dos servicos, deixando para

segundo plano as distor¢Bes sobre o trabalho e a producéo.

3. Uma Breve Contextualiza¢do da Economia Portuguesa

Nesta seccdo pretende-se contextualizar de forma sucinta a economia portuguesa,
tendo por base alguns indicadores macroeconémicos. O objetivo é relacionar o
comportamento destes indicadores com a relevancia de elaborar um estudo sobre a afetacédo
dos recursos e a produtividade em Portugal. Ou seja, utilizando como ponto de partida o
facto de que o abrandamento do crescimento econdmico poderda dever-se a fraca
produtividade, e esta por sua vez ser o resultado de uma ineficiente afetacdo dos recursos ir-
se-a fazer uma breve descricdo da evolucao temporal destes fatores na economia Portuguesa.

A historia dita que Portugal se caracteriza pela sua economia débil e dispar. O
desempenho econdmico portugués passou no final dos anos 80 e inicio dos anos 90 por uma
situacdo de prosperidade, com um forte crescimento da atividade econdémica, que se traduziu
numa melhoria das condicBes de vida para niveis mais proximos da média Europeia. No
inicio dos anos 2000, contudo, a situacdo alterou-se, tendo o pais entrado num periodo de
fraco desempenho econdmico que resultou numa interrup¢éo do processo de convergéncia
real (Almeida, Castro & Félix, 2009). Reis (2013) descreve caracteristicas da economia
portuguesa que levaram ao colapso agrupadas em seis tdpicos, sendo que um deles retrata o
problema da baixa PTF. O autor salienta que mesmo em periodos de convergéncia com a
média Europeia, a PTF aumentou baseada em aumentos de capital e ndo no aumento da

eficiéncia na utilizacdo dos fatores.



Figura 1: Taxa de crescimento do PIB real (Portugal, 1980-2016)
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Fonte: Elaborado pela autora com dados recolhidos do Statistical Annex of European Economic Autumn 2017 da
Ameco (https://ec.europa.eu/info/index_en).

A Figura 1, que apresenta a evolucdo da taxa de crescimento do PIB real em
Portugal entre 1980 e 2016, confirma o que foi dito anteriormente. No final da década de 80
a taxa de crescimento do PIB real era em média 5%, registando o seu maximo de 7,9% em
1990. E apds o ano de 2000 que a situagao se reverte drasticamente. A economia portuguesa
passa a estar praticamente estagnada, registando uma taxa de crescimento sempre abaixo dos
2%. O valor minimo registado verificou-se no ano de 2011, no qual a economia decresceu
1,8% (Figura 1).

O peso de cada setor na economia esta representado na Figura Al, representado
pelo nimero de pessoas empregadas por ramo de atividade (desagregacdo a 10 sectores
segundo a classificacdo CAE-Rev.3). Pode-se afirmar que o setor primario foi perdendo
importancia ao longo do tempo, traduzido na reducdo do ndmero de trabalhadores (linha
trab_1). E de salientar que os ramos 5, 6 e 7 evoluem de forma quase constante e sdo também
0S ramos que empregam menos trabalhadores. A construcdo (trab_3) foi um ramo em
expansdo até meados dos anos 2000, mas em resultado da contracdo econdmica e mais tarde
da crise financeira sofreu um declinio no numero de trabalhadores. Os setores 4, 8 e 9
apresentam uma tendéncia crescente ao longo do tempo, sendo que os ramos 4 e 8, que
representam o comercio/restauracao e a administragédo publica, respetivamente, sdo 0s ramos
que, juntamente com a industria/energia, empregam um maior numero de trabalhadores.

Tomando em consideracdo a Figura 2, pode-se afirmar que a PTF registou uma
tendéncia linear crescente desde 1985 até ao ano de 2000. Apds 0 ano de 2000 a PTF oscilou
em torno de 100, ou seja, registou valores préximos aos de 2010. Isto reforca o que foi

anteriormente descrito, na medida em que a economia portuguesa estagnou a partir de
meados dos anos 2000.
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Figura 2: Produtividade Total dos Fatores, base 2010
(1980-2017)
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Fonte: Elaborado pela autora com dados recolhidos da base de dados online da Ameco

(https://ec.europa.eu/info/index_en).

A existéncia de debilidades na economia portuguesa € uma questdo fulcral, em
particular as relacionadas com os fatores de producao, que se tem traduzido em baixos niveis
de produtividade, comprometendo a eficiéncia e a competitividade do pais, bem como o
crescimento econdmico (Almeida et al., 2009).

4. Afetacdo dos Recursos e Produtividade em Portugal

Na presente seccdo, em primeiro lugar explicar-se-a 0 modelo teérico que foi
inicialmente proposto por Hsieh na Klenow (2009, 2011) com o objetivo de estudar a
eficiéncia na afetacdo dos recursos no setor industrial chinés e indiano, e que mais tarde foi
adaptado por Dias et al. (2015, 2016) para a economia portuguesa. E neste modelo que se
baseia o presente trabalho, e € com base nas suas hipoteses e relacdes principais que serdo
calculadas as distorc¢des que afetam a produtividade, bem como 0s ganhos potenciais de uma
afetacdo eficiente dos recursos, para a economia portuguesa. De seguida, procurar-se-a
analisar de forma ilustrativa os resultados obtidos e destacar algumas explica¢fes para esses
mesmos resultados. Por fim, analisar-se-4 os ganhos potenciais da reafectacdo dos recursos
e o récio do crédito no VAB e, de que forma, estes se relacionam com as distor¢des presentes

na economia.

4.1.Modelo Tebrico

Esta subseccdo apresenta de forma resumida o modelo proposto por Hsieh e
Klenow (2009, 2011) introduzindo as alteragdes necessarias ao desenvolvimento do presente
trabalho. Nomeadamente, em vez de i representar a empresa, no presente trabalho

representara o ramo de atividade, pois os dados usados na parte empirica estdo ao nivel do
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ramo de atividade e ndo da empresa. O modelo que de seguida ira ser apresentado sera
utilizado para a elaboragdo dos calculos apresentados e estard na base da anélise de
resultados.

Considere-se uma economia na qual existe concorréncia monopolistica entre empresas
repartidas por um total de S setores de atividade, denotados por s. A producdo final Y é

obtida através duma funcéo de produgdo Cobb-Douglas, sendo 6, uma medida do peso de

S N
Y = HYSQS, onde 2 6; = 1. 1)
s=1 s=1

A producéo de cada setor Y, corresponde ao seguinte agregado da producéo dos

cada setor:

ramos de atividade que o constituem:
o
Ms o—1 o-1
h=DnT | @
i=1

onde Y; representa o valor acrescentado de cada ramo de atividade i no sector s e o é a
elasticidade de substituicdo entre ramos de atividade dentro de cada setor.

Cada ramo de atividade utiliza dois fatores de producdo, capital e trabalho, e o valor
acrescentado € obtido através de uma funcdo de producdo Cobb-Douglas que apresenta
rendimentos constantes a escala:

Vo = Al “K7, (3)
onde Ag; é o nivel de tecnologia, L; € K; representam, respetivamente, o trabalho e o capital
em cada ramo de atividade e a, é a elasticidade do valor acrescentado bruto relativamente
ao capital. Note-se que esta elasticidade pode variar entre setores, mas nao entre ramos de
atividade pertencentes ao mesmo setor.

Cada ramo de atividade decide quanto ira produzir e a combinagdo dos fatores de
de producédo a empregar de modo a maximizar os lucros, que sdo definidos como se segue:

g = (1= 7y, )PsiYsi — WsiLsi — (1 + 7, )RK;, (4)
onde Py;Y;; é o valor acrescentado bruto nominal de cada ramo de ramo de atividade, e wg;
e R sdo o custo de uma unidade de trabalho e capital, respetivamente. O termo 7y, denota
distorcdes de producdo que reduzem as receitas em cada ramo de atividade. As distorgdes
na producdo sao responsaveis pela reducdo da producdo para um dado nivel de inputs e
podem ser explicadas por diversos fatores, entre 0s quais, custos de transporte, regimes

fiscais discriminatorios e subsidios. As distorgGes do capital, tx_, aumentam 0 custo do
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capital relativamente ao custo do trabalho. As imperfei¢des do mercado de crédito, como
por exemplo o acesso mais facilitado a financiamento por parte de alguns agentes, e o0s atritos
no mercado de trabalho, podem contribuir para diferentes distor¢Ges de capital entre ramos
de atividade. Portanto, um aumento da utilizacéo de capital pode ser indicativo de distor¢des
relativas no mercado de trabalho.

Dadas as hipoteses descritas anteriormente € possivel dividir a PTF em
Produtividade-Quantidade Total dos Fatores (PTFQ) e Produtividade-Rendimento Total dos
Fatores (PTFR). A primeira diz-nos quantas unidades de produto (em rigor, valor
acrescentado) séo produzidas num ramo de atividade usando uma unidade de fatores de
producdo, a segunda diz-nos qual a receita correspondente:

PTFQq = Ag; = aL' ()
K ;*(Lg)t%
Pg; Y
PTFRy = PyAg = W (6)

Neste modelo, na auséncia de distor¢des, PTFR ndo deve variar entre ramos de
atividade do mesmo setor. Isto é, na auséncia de distorcdes, unidades adicionais de capital e
trabalho devem ser utilizadas nos ramos de atividade com maior PTFQ, por forma a que o
aumento da producéo se traduza em diminuigdo do prego (Ps;), implicando igualdade na
PTFR paratodos os ramos de atividade dentro de um setor. Qualquer variacdo na PTFR entre
ramos de atividade dentro do mesmo setor implica a existéncia de distorgdes. Um ramo com
PTFR superior a média do setor sofre com os efeitos das distor¢cdes. Ou seja, na presenca de
distorcBes uma alta (baixa) PTFR é sinal de que as empresas deste ramo enfrentam barreiras
(beneficiam de subsidios) que fazem com que esta produza abaixo (acima) do nivel 6timo.
Pelo contrario, ¢ comum que o PTFQ varie entre ramos de atividade porque ramos diferentes
podem ter diferentes niveis de produtividade determinadas pelas caracteristicas especificas
da atividade produtiva nesse sector.

As distorcdes do capital e da producgéo sdo medidas da seguinte forma:

{4 = W @)
Ksi ™1 — as RK,;'
o wL;
1-1y, = = 8

o—1(1- as)PsiYsi.
A massa salarial de cada ramo de atividade i é representada por wLg; € 0 seu valor

acrescentado bruto por P;Y;;.
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Hsieh e Klenow (2009) optam por definir primeiro os parametros para um modelo
que designam por modelo base e posteriormente fazem variar esses parametros para testarem
a robustez dos resultados. Atribuem o valor o = 3 a elasticidade de substituicdo e fazem RK;
corresponder a 10% do valor do stock de capital, 0 que resulta de suporem que tanto a taxa
de rendibilidade real como a taxa de inflacdo sdo 5%. A participacdo do capital ag, € a
participacdo do trabalho, 1 — ay, sdo estimadas com dados do setor industrial dos Estados
Unidos, onde se presume um ambiente de distor¢des minimas. Portanto, supdem que a
atividade das industrias nos Estados Unidos reflete uma utilizacéo relativamente eficiente
dos recursos e que os parametros tecnologicos sdo semelhantes nas industrias americanas e

nas industrias doutros paises.

Se o récio trabalho-capital (%) em cada ramo de atividade for superior ao racio
St

trabalho-capital no pais onde a distorcdo é menor (Estados Unidos), as empresas que
constituem um dado ramo de atividade podem ter dificuldades em contratar mais capital (em
relacdo a contratacdo de trabalho adicional) e, portanto, utilizam menos do que o nivel 6timo

de capital na sua produgdo. Ou seja, neste ramo de atividade teremos 7, > 0.

Ao nivel setorial a produtividade total dos fatores é:

1
o—1

Ms === \o0-1
PTF, = Z A PTFR (9)
s - St PTFRy; '
1=

A produtividade-rendimento do sector (PTFR;) é, basicamente, a média geométrica
das produtividade-rendimento marginal do capital e do trabalho nesse sector, sendo a
produtividade-rendimento marginal a média harmonica ponderada das produtividades-
rendimento dos ramos desse sector, usando como pesos 0s pesos do valor acrescentado
(nominal) de cada ramo no valor acrescentado do sector.

A produtividade de cada ramo de atividade (PTFQy;) pode ser escrita da seguinte

forma:
o-1 ( )_L
PyYy) PY,) o-1
A = KS%, comK; = A,
KL ™ Fs

Si

(10)

Quando ndo ha distorcdes (a economia esta a operar de forma eficiente), a

produtividade total dos fatores é:
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1
Ms o—1

A_s = Z Agi_l . (11)

i=1
Atraveés das equacOes anteriores pode-se calcular o rdcio entre a PTF verificada na
economia e o nivel eficiente de PTF, que é igualmente o racio entre o produto observado e
0 produto eficiente e, portanto, ¢ uma medida do efeito das distor¢bes existentes na

economia. Esse racio é dado por:

0
S [ Ms —_—— - /( -1
LA Z(A_ PTFR5>G 1 (12)
Yeficiente s=1 |i=1 As PTFRsi .

No decorrer deste trabalho também iré ser utilizado o modelo elaborado por Dias et
al. (2015), que tem por base a contribuicdo de Hsieh e Klenow (2009), mas generalizada de
forma a introduzir os consumos intermédios como um terceiro fator de producéo, para além
de capital e trabalho. De seguida ir-se-a apresentar as principais equa¢des do modelo, embora
com menos detalhe na explicacdo, dado que os pressupostos sdo os mesmos do modelo
anteriormente apresentado.

A producdo de cada ramo de atividade de um dado sector é descrita pela funcdo de
producdo Cobb-Douglas:

Vo = A HEE Qo ™7, (13)
ondeY;, Ag, K, , Hg; , Qg; representam a producéo, a produtividade total dos fatores, o stock
de capital, a quantidade de trabalho e os consumos intermédios, respetivamente. Os
parametros ag e S, representam as elasticidades do produto relativamente ao capital e ao
trabalho.

Assume-se a existéncia de trés distor¢bes (distorcdo do capital, distorcdo do

trabalho e distor¢do da producéo) que se estimam da seguinte forma:

_ s Zsti
(1 * TKSi) a (1 — Qs — ﬁs) RsKsi (14)
_ .Bs Zsti
(1 * THSi) B (1 — Qs — ﬁs) VVsLsi (15)
_ o 1 Zsti
(1 - TYSi) B o—1 (1 — Qs — .Bs) PsiYsi. (16)

Nas equacdes anteriores, Z, R e W, sdo os pre¢os dos consumos intermédios e dos

fatores capital e trabalho, respetivamente.

13



A expressdo para calcular o ganho da realocagdo dos recursos a nivel setorial em
termos de Valor Bruto de Producéo (VBP) vem dada por:
o

[ M ]a—l
Y;‘* Zi=51 Agi_l

Y, |wm (. TFPR: "‘1J ’
[Zi=1 (4si TFPRSSi)

17)

onde Ay; e o representam a produtividade total dos fatores em cada ramo de atividade e a
elasticidade de substituicdo entre ramos de atividade dentro de cada setor, respetivamente,
TFPR; representa a produtividade-rendimento total dos fatores ao nivel setorial e TFPR;
representa a produtividade rendimento dos fatores em cada ramo de atividade. Importa notar
que para estimar os ganhos apenas é necessario estimar Ag;, TFPRg; e TFPR;, que podem
ser calculadas sem que se estimem as distor¢des da produgéo, capital e trabalho. Ou seja, 0s
pressupostos em relacdo aos precos dos fatores de producdo e a forma como as distor¢oes
sdo definidas ndo afetam os ganhos na TFP e apenas se registardo diferencas nos ganhos se
forem utilizadas formas diferentes de medir os fatores de producéo.

Por fim, baseando-se na fungdo producdo Cobb-Douglas que est4 na origem de
ambos os modelos, obtém-se a expressdo para os ganhos da reafectacdo dos recursos para o
total da economia:

* S « O
=1 2
s=1

As equacdes 17 e 18 permitem calcular os ganhos potenciais da reafectagdo em
termos de VBP, contudo interessa também calcular os ganhos em termos de VAB, uma vez
que estes traduzirdo melhor os ganhos em termos de bem-estar. Os ganhos ao nivel setorial

vém dados por:

Yo _
A A (19)
Vs 1_QS’

enguanto que os ganhos em termos de VAB para o total da economia sdo dados por:

Vi_v 1 (20)
Vv 1-q’

onde g, e g sdo os as elasticidades do produto relativamente ao consumo intermédio ao nivel

setorial e para o total da economia, respetivamente.
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4.2. Dados

Os dados para o célculo das distor¢es foram recolhidos no Instituto Nacional de
Estatistica (INE) e correspondem a dados das contas nacionais por ramo de atividade. A
nomenclatura utilizada pelo INE para a distin¢do dos ramos de atividade baseia-se na divisao
CAE-Rev.32. Foram recolhidos dados relativos ao Valor Acrescentado Bruto (VAB), Valor
Bruto de Producéo (VBP), remuneracOes de empregado, Formacdo Bruta de Capital Fixo
(FBCF), stock de capital e consumo intermédio. Este Gltimo surge do contributo de Dias et
al. (2015, 2016) que acrescentam o consumo intermedio no modelo com o objetivo de
calcular a distorcao do trabalho. Os dados recolhidos para o periodo decorrido entre 2000 e
2015 possuem uma desagregacdo em 38 ramos de atividade. Para o periodo 2010-2015
obtivemos dados mais desagregados, para 82 ramos de atividade. Tendo em conta a
possibilidade da existéncia de regimes fiscais discriminatorios, foi necessario acrescentar 0s
impostos e subsidios ao VAB. Porém, o VAB nominal ndo € o VAB a precos de aquisicao,
pois ndo fizemos a distribuicdo das margens de comercializagdo pelos ramos de atividade,
dadas as dificuldades que tal procedimento colocaria.

Para calcular os efeitos da ineficiéncia na afetacdo dos recursos sdo necessarios
alguns parametros chave, como por exemplo, as elasticidades do capital e do trabalho em
relacdo ao VAB. As elasticidades do capital e do trabalho relativamente ao VAB foram
estimadas através da correspondéncia com os dados sectoriais para a economia americana,
fazendo uma média do periodo compreendido entre 2010 e 2016 para cada um dos 10 setores.
Os restantes parametros foram estabelecidos de acordo com o que foi apresentado na

subsecéo anterior e que vai de encontro ao estudo de Hsieh e Klenow (2009, 2011).

4.3. Analise das distorgdes

Com base no trabalho desenvolvido por Hsieh e Klenow (2009, 2011) calculou-se
através das equacOes 7 e 8, em cima descritas, as distor¢des da producdo e do capital. A
distorcdo da producdo aumenta o produto marginal do capital e do trabalho na mesma
proporcao. Esta distor¢cdo serd mais elevada em ramos de atividade que enfrentem restri¢oes
na dimensao ou elevados custos de transporte, e baixa em ramos de atividade que beneficiem
de subsidios a producgédo. A distor¢do do capital aumenta o produto marginal do capital

relativamente ao trabalho. Esta distorgdo sera elevada em ramos de atividade em que existam

3 Ver Tabela 1 em anexo, que representa as correspondéncias entre os setores e 0s ramos de atividade com
niveis de desagregagdo diferentes.

15



restricGes elevadas ao crédito, e baixa em ramos de atividade em que 0 acesso ao créedito
esteja mais facilitado e possua melhores condicGes para as empresas desse ramo.

No setor da industria e energia (2), as distor¢des do capital assumem uma enorme
importancia, uma vez que todos os ramos de atividade registam valores elevados
comparativamente a outros setores. A maioria dos ramos apresentam valores para a distorgéo
do capital superiores a 5, chegando mesmo a registarem-se valores superiores a 20 para o
ramo mais elevado (Figura 3). O ramo de atividade em que a distor¢do do capital € mais
elevada € o da industria téxtil, do vestuario e do couro (CH) (Figura 3), muito embora

apresente uma tendéncia decrescente ao longo do tempo.

Figura 3: Distorcéo do capital por ramo de atividade A38
(2000-2015) — setor 2
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Notas: Resultados calculados através do modelo de Hsieh and Klenow (2009); kd-distorcdo do capital; B-Indstrias
extrativas; CA-Industrias alimentares, das bebidas e do tabaco; CB-Industria téxtil, do vestuario, do couro e dos produtos
de couro; CC- IndUstria da madeira, pasta, papel e cartdo e seus artigos e impressdo; CD-Fabricacéo de coque e de
produtos petroliferos refinados; CE-Fabricacdo de produtos quimicos e de fibras sintéticas e artificiais; CF-Fabricagio
de produtos farmacéuticos de base e de preparagdes farmacéuticas; CG-Fabricacdo de artigos de borracha, de matérias
pléasticas e de outros produtos minerais ndo metalicos; CH-IndUstrias metaldrgicas de base e fabricagdo de produtos
metalicos, exceto maquinas e equipamentos; Cl-Fabricagdo de equipamentos informaticos, equipamentos para
comunicacdo, produtos eletronicos e 6ticos; CJ-Fabricagdo de equipamento elétrico; CK-Fabricagdo de maquinas e
equipamentos; CL-Fabricacdo de material de transporte; CM-Industrias transformadoras, n. e.; reparacdo, manutengéo e
instalacdo de méquinas e equipamentos; D- Produgéo e distribuicdo de eletricidade, gas, vapor e ar frio; E-Captagéo,
tratamento e distribuicdo de 4gua; saneamento, gestdo de residuos e despoluigao.

Fonte: Elaborado pela autora com dados provenientes das Contas Nacionais do INE.
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Ao desagregar este ramo de atividade (Figura 4) resulta que os principais
responsaveis por estes valores sdo a industria do vestuério, que ao longo do periodo regista
os valores mais elevados, e a industria do couro, na qual se regista uma tendéncia crescente
no valor da distorcdo do capital. Neste grupo de ramos de atividade, o ramo que regista
valores mais elevados (em valor absoluto) para a distor¢cdo do trabalho € a industria
metallrgica de base e fabricagdo de produtos metalicos (Figura B2). Os elevados valores
registados para a distor¢do do capital na inddstria téxtil e do couro, podem ser explicados
pela perda de competitividade que a industria portuguesa sofreu face ao mercado Europeu e,
sobretudo ao mercado internacional. Segundo Almeida et al. (2009), do processo de
liberalizagdo dos movimentos comerciais e de capitais e da maior abertura face ao exterior
das economias emergentes resulta um novo panorama no que respeita ao comércio
internacional. A economia portuguesa passou a competir com economias em que 0S custos
unitérios de producéo baixos, nomeadamente do que diz respeito ao fator trabalho, o que em
termos de competitividade exigia aumentar a PTF, concretamente através de inovagdo
tecnoldgica nos processos de producdo. Esta inovacdo necessaria ndo se verificou e a
economia portuguesa, que se caracteriza pela especializacdo em bens cujo crescimento da
procura € limitado e de baixo conteludo tecnoldgico, passou a estar exposta a uma forte
concorréncia por parte dos paises emergentes, o que contribuiu para a perda de quota de
mercado e o continuo declinio da industria em Portugal. Com a maior instabilidade das
empresas, 0 capital pode ndo ter sido muitas vezes utilizado para melhorias de producéo. Ao
invés, podera ter sido canalizado para o pagamento de despesas correntes das empresas,
contribuindo deste modo para as elevadas distor¢6es do capital e perdas da PTF.

Através da Figura B1 (em anexo), relativa ao ramo da agricultura, pesca e
silvicultura, verifica-se que a distor¢do do capital foi sempre diminuindo ao longo do
periodo, invertendo essa tendéncia no ano de 2012, e que a distorcdo da producdo se
comporta de maneira inversa, até ao ano de 2011 mantem uma tendéncia crescente em valor
absoluto, apo6s isto a tendéncia inverte-se. Portugal caracteriza-se por baixos niveis de
produtividade agricola, que provém do uso deficitario de maquinas agricolas e da falta de
formacdo por parte dos agricultores para poderem implementar novos processos, técnicas e
maquinas (Rose, Gargano, & Saez, 2003). Os fluxos de capitais provenientes da UE tambem
foram aplicados, em grande medida na agricultura, contudo estes ndo podem néo ter sido
aplicados por forma a aumentar a PTF. Dado que a distor¢do da producdo foi aumentando

ao longo do periodo, pode-se inferir que provavelmente o capital ndo foi aplicado em
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melhorias do capital humano, através da formagdo dos agricultores, ou na melhoria das
tecnologias de producdo.

Figura 4: Distorcao do capital por ramo de atividade A82
(2010-2015) — setor 2
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Notas: Resultados calculados através do modelo de Hsieh and Klenow (2009); kd-distor¢éo do capital; 13-Fabricacdo
de téxteis; 14-Inddstria do vestuario; 15-Indistria do couro e dos produtos do couro; 29-Fabricagdo de veiculos
automoveis, reboques, semirreboques e componentes para veiculos automéveis; 30-Fabricacédo de outro equipamento de
transporte; 31-Fabrico de mobiliario e de colchdes; 32-Outras indUstrias transformadoras; 33-Reparagdo, manutencéo e
instalacdo de maquinas e equipamentos.

Fonte: Elaborado pela autora com dados provenientes das contas nacionais do INE.

No ramo da construcdo (Figura B3, em anexo), a distor¢cdo do capital tem uma
tendéncia decrescente, enquanto que a distor¢cdo da producdo regista uma tendéncia
acentuada de decrescimento entre 2000 e 2001, entre 2001 e 2011 regista uma tendéncia
crescente, apos isto a tendéncia volta a ser de decrescimento, seguida de nova fase de
crescimento®. A atividade de construcio é uma das atividades mais sensiveis aos ciclos
econdmicos, e apos o grande boom imobiliario registado no final do século XX, inicio do
século XXI, a atividade entrou em declinio. A facilidade de obtencédo de crédito, as taxas de
juro baixas, o elevado custo do arrendamento comparativamente ao custo mensal de um
empréstimo e as expetativas de rendimentos futuros mais elevados impulsionaram a compra
de casa propria, 0 que alimentou o setor da construcdo (Mateus et al., 2015). Estas
transformacgdes no panorama do setor da construcdo/habitacdo que tiveram origem na
integracdo europeia sofreram um grave transtorno com a crise, pois as instituigdes de crédito
tinham emprestado elevadas quantias de dinheiro, as quais corriam elevado risco de
incumprimento. Nesta medida faz sentido que o valor da distor¢do do capital fosse
aumentando até a crise, e que apos este acontecimento se tenha invertido a tendéncia.

No setor 4 (Figura B4, em anexo), que diz respeito a0 comércio e reparacdo de

veiculos, transportes e armazenamento, alojamento e restauracdo, a distor¢do do capital é

4 Note-se que para a leitura da distor¢éo da producdo estdo-se a considerar os valores absolutos.
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mais elevada no ramo G, que corresponde ao comeércio por grosso e reparacao de veiculos
automdveis e motociclos, e a distor¢do da producdo é mais elevada em valor absoluto no

ramo H, dos transportes e armazenamento.

Figura 5: Distorcdes do capital e da producédo por ramo de
atividade A38 (2000-2015) - setor 5
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Notas: Resultados calculados através do modelo de Hsieh and Klenow (2009); kd-distorgao do capital; yd-distor¢do do
produto; JA-Atividades de edigdo, gravagdo e programacéo de radio e televisdo; JB-Telecomunicacdes; JC-Consultoria,
atividades relacionadas de programagéo informatica e atividades dos servigos de informacéo.

Fonte: Elaborado pela autora com dados provenientes das contas nacionais do INE.

A Figura 5 representa o setor das atividades de informagéo e comunicagéo e, como
se pode verificar através desta figura, a distor¢do do capital assume neste setor uma grande
importancia, nomeadamente nos ramos JA e JC. Estes dois ramos de atividade também sédo
0s que apresentam maior relevancia no que respeita a distorcdo da producdo, no entanto
quando comparados com os valores que assumem para a distor¢do do capital estes séo
baixos. Desagregando os ramos JA e JC (Figura 6), no primeiro a atividade com maior
distorcao do capital € a atividade de edicdo (58) e no segundo € a atividade dos servicos de
informacdo (60). Estes resultados podem estar relacionados com a globalizacdo e o
aparecimento das novas tecnologias de comunicacgéo e informacéo que fez com que 0s meios
de comunicacéo e informacédo mais tradicionais tivessem que sofrer alguma reestruturacao.

No que respeita aos ramos dos setores 6, 7, 8, e 10 (Figura B5, B6, B7, B8, em
anexo) os resultados ndo sé@o particularmente elevados quando comparando com 0s ramos
de alguns dos setores que foram descritos anteriormente, isto €, o valor mais elevado que se
apresenta para a distorcdo do capital é proximo dos 2,5, o que comparando com os valores
da Figura 3 sdo valores bastante baixos. No entanto é importante salientar que os ramos do
setor 9, educacdo, saude e atividades de apoio social registam todos valores negativos para
a distorcdo do capital, excetuando o ramo P, que diz respeito a educacdo (Figura A7, em
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anexo).Valores negativos da distor¢éo do capital contribuirdo positivamente a produtividade

marginal do capital em vez que a reduzir.

Figura 6: Distorcdo do capital por ramo de atividade A82
(2010-2015) — setor 5
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Notas: Resultados calculados através do modelo de Hsieh and Klenow (2009); kd-distorcéo do capital; 58-Restauragdo
e similares; 59-Atividades cinematograficas, de video, de produgdo de programas de televisdo, de gravagédo de som e de
edicdo de musica; 60-Atividades de radio e de televisdo; 62-Consultoria e programagédo informéatica e atividades
relacionadas; 63-Atividades dos servigos de informagéo.

Fonte: Elaborado pela autora com dados provenientes das contas nacionais do INE.

Apds analisadas as distorcGes obtidas através do modelo proposto por Hsieh e
Klenow (2009) é importante mostrar alguns resultados obtidos através das equactes 14, 15
e 16, ou seja, 0 modelo com trés fatores de producdo de Dias et al. (2015, 2016). Da nova
funcdo de producdo com trés fatores de producdo surgem trés distorcOes, a distor¢do da
producdo, a distorcao do capital e a distorcdo do trabalho. Esta distor¢des assumem a forma
de um imposto sobre o rendimento da empresa, de um imposto sobre o preco do capital e de

um imposto sobre o preco do trabalho, respetivamente.

Figura 7: Distor¢éo do capital por ramo de atividade A38
(2000-2015) — setor 2
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Notas: Resultados calculados através do modelo de Dias et al. (2015, 2016); KD-distorgdo do capital; B-IndUstrias
extrativas; CB-Industria téxtil, do vestuério, do couro e dos produtos de couro; CD-Fabricacdo de coque e de produtos
petroliferos refinado; Cl-Fabricagdo de equipamentos informaticos, equipamentos para comunicagdo, produtos
eletronicos e 6ticos; CK-Fabricagdo de maquinas e equipamentos; CL-Fabricacdo de material de transporte.

Fonte: Elaborado pela autora com dados provenientes das contas nacionais do INE.
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As semelhangas com os resultados apresentados anteriormente sdo grandes,
nomeadamente nos setores 1, 2, 4 e 5 (Figuras 7, 8, C1, C2, C3, C5 e C6). No entanto,
importa salientar o setor 2, indUstria e energia, como o setor em que as distor¢fes o capital
revelam elevada importancia em todos os ramos de atividade (Figura 7). Ao desagregar
verifica-se, tal como anteriormente (Figura C2) que os ramos em que esta distor¢do é mais
elevada representam a industria téxtil e do couro (14 e 15). Quanto as distor¢oes da producao
e do trabalho (Figura C3) revelam também valores elevados. As figuras B5 e B6, em anexo,
reforcam aquilo que anteriormente ja tinha sido descrito, ou seja, para o setor 4, a distor¢ao
do capital mais elevada esta associada ao ramo G que representa 0 COmércio por grosso e a
retalno e também os servigos de reparacdo e manutencdo de veiculos automoveis e
motociclos, este Gltimo é o que apresenta maior peso na distorcdo do capital. No setor 5
(Figura 8) as distorcdes do capital voltam a assumir valores elevados em todos os ramos de
atividade (JA, JB e JC), sendo que as atividades com maior peso sdo as atividades de edi¢édo
e servicos de informacéo (58 e 63), tal como se tinha verificado aquando da utilizagdo do

modelo de Hsieh e Klenow.

Figura 8: Distor¢6es do capital e do trabalho por ramo de
atividade A38 (2000-2015) — setor 5
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Notas: Resultados calculados através do modelo de Dias et al. (2015, 2016); KD-distor¢ao do capital; HD-distorcéo do
trabalho; JA-Atividades de edigdo, gravacao e programagéo de radio e televisao; JB-Telecomunicaces; JC-Consultoria,
atividades relacionadas de programacéo informatica e atividades dos servigos de informacéo;

Fonte: Elaborado pela autora com dados provenientes das contas nacionais do INE.

As principais alteragdes que surgem com a utilizacdo deste modelo acontecem nos
setores 3 e 8 em que as distorcdes, especialmente a do capital, se tornam mais relevantes.
Através da Figura 9 pode-se concluir que o ramo F, que corresponde a construcdo apresenta
uma distor¢do do capital muito elevada, valores na ordem dos 20 no inicio da década de
2000, que no final do periodo se encontrava em torno dos 6, isto deve-se a tendéncia

marcadamente decrescente ao longo do periodo. A distor¢do do trabalho apresenta uma
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tendéncia quase constante, mas no que respeita a distor¢do da producdo apresenta uma
tendéncia decrescente (em valor absoluto) a partir de 2010. Ao desagregar a distor¢do do
capital do ramo F (Figura C4, em anexo) observa-se que os valores mais elevados se registam
nas atividades especializadas de construcdo, embora nos trés ramos a tendéncia seja
decrescente, 0 que explica também a tendéncia decrescente quando se olha para o ramo mais

agregado®.

Figura 9: Distor¢des do capital, do trabalho e da producao
por ramo de atividade A38 (2000-2015) — setor 3
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Notas: Resultados calculados através do modelo de Dias et al. (2015, 2016); KD-distorgdo do capital; HD-distor¢éo do
trabalho; YD-distorcéo do produto; F-Construcéo.
Fonte: Elaborado pela autora com dados provenientes das contas nacionais do INE.

O setor 8 (Figura 10), também tem uma importancia acrescida quando se fala na
distorcao do capital, nomeadamente no ramo MC. Atendendo a Figura C2, verifica-se que
dentro do ramo MC, esta distorcéo é mais elevada nas atividades de publicidade, estudos de
mercado e sondagens de opinido (73). Dado que o setor 8 se encontra ligado a atividades de
prestacdo dos servicos, sendo que algumas até sdo da competéncia e responsabilidade do
Governo, os elevados valores da distor¢do do capital podem estar relacionados com o facto
de o Governo, quando fornece determinado tipo de servigos ou financia certas atividades,
ndo estar particularmente focado nos lucros, mas sim no bem-estar na populacdo. Deste

modo, a PTF pode, muitas vezes, ficar comprometida.

5 As possiveis explicagOes ja foram discutidas anteriormente quando se apresentaram os resultados segundo
0 modelo de Hsieh and Klenow (2009, 2011).
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Figura 10: Distorcdes do capital, do trabalho e da producéo por ramo
de atividade A38 (2000-2015) — setor 8
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Notas: Resultados calculados através do modelo de Dias et al. (2015, 2016); KD-distorgao do capital; HD-distorcéo do
trabalho; YD-distor¢do do produto; MA-Atividades juridicas, de contabilidade, gestdo, arquitetura, engenharia e
atividades de ensaios e andlises técnicas; MB-Investigacdo cientifica e desenvolvimento; MC-Outras atividades de
consultoria, cientificas e técnicas; N-Atividades administrativas e dos servicos de apoio.

Fonte: Elaborado pela autora com dados provenientes das contas nacionais do INE.

Sintetizando, as distorgdes do capital aparentam ser, na generalidade dos
setores/ramos de atividade, aquelas que detém maior relevancia na afetacdo dos recursos.
Isto verifica-se quer no modelo utilizado por Hsieh e Klenow (2009), quer no modelo
utilizado por Dias et al. (2015, 2016). Nas duas versoes, as distor¢es no capital s&o muito
elevadas no setor 2 (Industria e Energia) e 5 (Atividades de informagdo e comunicacao),
sendo gue no segundo modelo as distor¢des do capital no setor 3 (Construcéo) e no setor 8
(Atividades profissionais técnicas e cientificas; atividades e servicos administrativos)
ganham alguma importancia relativamente ao primeiro modelo.

Comparando os resultados obtidos com o trabalho de Dias et al. (2015, 2016) pode-
se afirmar que para o periodo 2000-2011, que coincide coma analise destes autores 0s
resultados sdo semelhantes, com um enfase especial para as elevadas distor¢des do capital
no setor dos bens ndo transacionaveis. Aquilo que importa destacar no periodo de anélise
2011-2015 é que a evolucdo das distor¢des na economia € idéntica ao periodo anterior. Isto
é, neste periodo, coincidente com o periodo de recuperagdo econdmica pos crise de 2007-08
as distorgOes presentes na economia ndo apresentam sinais de reducdo significativos. Na
subseccdo seguinte, através da analise dos ganhos potenciais da reafectacéo, estes resultados
podem ser corroborados.

Uma possivel explicagdo para os resultados discutidos anteriormente, e que é
transversal a todos 0s setores da economia, € que os grandes fluxos de capital, originarios de

outros Estados-Membros aquando da adesdo a Unido Europeia (EU), foram afetados de
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forma ineficiente, causando uma quebra no crescimento da produtividade. Isto é, no periodo
compreendido entre 2000 e 2007, Portugal sofreu uma perda de competitividade e uma
quebra no emprego, apesar das grandes entradas de capital e das baixas taxas de juro de
longo prazo, que elevaram os salarios reais e a taxa de cdmbio real. Os precos relativos na
maioria dos setores dos bens ndo transacionaveis aumentaram, mas a expansao do emprego
e do valor agregado concentrou-se no comércio por grosso e a retalho, enquanto a construcdo
se contraiu de forma proeminente. O comércio por grosso e a retalho também foi um dos
ramos que registou um grande declinio em termos produtividade (Baele et al., 2004).

Em termos mais gerais, a unido monetaria promoveu ativamente a integracdo dos
mercados de capitais na Europa, fazendo com que os restantes Estados-Membros estivessem
mais dispostos a fornecer fundos para a economia portuguesa. Apds o ano 2000, o capital do
resto da Europa desaguou em Portugal, diminuindo a poupanca interna enquanto se expandia
a alavancagem. Muitas empresas ineficientes do setor dos bens nédo transacionaveis puderam
entdo obter financiamento. O euro e a integragdo dos mercados de capitais europeus nao
melhoraram significativamente a capacidade do setor financeiro nacional de afetar de forma
eficiente o capital, fazendo com que as caracteristicas do sistema financeiro portugués sejam
as principais responsaveis pelas elevadas distor¢des do capital, que por sua vez afetam a PTF
e condicionam o crescimento econémico (Reis, 2013).

Um dos principais problemas de Portugal é ter muitas pequenas empresas que na
sua generalidade sdo pouco produtivas e ndo tinham acesso ao mercado de crédito
internacional, pelo que a responsabilidade do seu financiamento recaia sobre o setor bancério
portugués. As instituicBes financeiras concentraram o crédito nos setores/ramos de atividade
dos bens ndo transacionaveis (habitacdo, comércio, construcdo e imobiliario), acabando por
ndo cumprir a funcdo de canalizar os recursos para 0s setores mais produtivos e para
empresas com maior potencial de crescimento, que por sua vez iriam potenciar o crescimento
da PTF agregada e, por dltimo, do PIB. Uma prova disto sdo as empresas “zombie”
mencionadas nos estudos de Bagéo et al. (2017) e Barros, Caires e Pereira (2017), que
referem que existe um grande nimero de empresas invidveis que sdo apoiadas pelo sistema
bancario portugués, que as sustenta a base do crédito. Estas empresas estdo a absorver parte
dos fundos disponiveis que deveriam ser aplicados no crescimento das empresas e

consequentemente da economia.
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4.4.Ganhos Potenciais da Reafectacdo dos Recursos

Os ganhos potenciais da reafectacdo dos recursos entre ramos de atividade dentro
de cada setor sdo calculados através da equagdo 12 quando se utilizou 0 modelo proposto
por Hsieh e Klenow (2008, 2011) e das equacfes 17 e 18 quando se recorreu ao modelo de
Dias et al. (2015, 2016). Neste ultimo os ganhos estdo calculados em termos de VBP e nédo
de VAB. E importante salientar que os ganhos potenciais no VAB ou no VBP coincidem
com os ganhos na PTF. Ou seja, as equacdes 12 e 20 representam os ganhos quer em termos
de VAB/VBP, quer em termos de PTF.

Figura 11: Ganhos Provenientes da Reafetacdo dos
Recursos (VAB) (2000-2015) — Hsieh and Klenow
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Nota: Resultados calculados através do modelo de Hsieh and Klenow (2009).
Fonte: Elaborado pela autora com dados provenientes das contas nacionais do INE.

Relativamente aos ganhos provenientes da reafetacéo de recursos (Figuras 11, 12
D1), verifica-se que 0s ganhos sdo muito mais elevados quando os calculos sao feitos com a
desagregacdo mais elevada, ou seja, a desagregacdo a 82 ramos de atividade. Através das
Figuras 13 e 14 percebe-se que 0s ganhos potenciais da reafetacdo sdo mais elevados quando
sdo calculados em termos de VAB em vez de VBP. Pode-se afirmar que, mesmo apos a crise
econdmica e financeira de 2007-08, com o pais a ser intervencionado pela TROIKA e face a
algumas mudangas estruturais, nomeadamente no que respeita ao sistema financeiro, os
ganhos potenciais da reafetacdo dos recursos continuam a registar valores muito
significativos. Isto €, a existéncia de elevados ganhos potenciais provenientes da reafetacdo
de recursos significa que as distor¢Ges na economia séo elevadas. No caso portugués convém
destacar a distor¢do do capital, que como foi visto anteriormente é a que assume maior

importancia.
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Figura 12: Ganhos Provenientes da Reafetacdo dos
Recursos (VAB) (2000-2015)
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Nota: Resultados calculados através do modelo de Dias et al. (2015, 2016).
Fonte: Elaborado pela autora com dados provenientes das contas nacionais do INE.

Em 2008 e 2009, a maior parte do mundo desenvolvido entrou em recesséo, e
Portugal ndo foi excecdo, e, em 2011, o governo portugués acordou um memorando de
entendimento com a TROIKA. Com a intervencdo regista-se uma queda acentuada na
producdo, & medida que os fluxos de capital entravam em declinio acentuado, afetando,
essencialmente, o setor dos bens ndo transacionaveis, que € um dos setores com elevadas
distorcBes do capital. Uma vez que os fluxos de capital diminuiram, € natural que as
empresas mais pequenas tivessem passado por grandes dificuldades, e muitas acabaram por
desaparecer. As que continuaram a sua atividade aparentemente ndo conseguiram aumentar
a sua PTF, uma vez que os ganhos da reafetacdo dos recursos sdo muitas vezes superiores
ou iguais ao periodo prée-crise. Isto é, a existéncia de elevados ganhos da reafetacdo dos
recursos, inclusivamente no periodo pds-crise e pds intervencao econdmica, realcam o facto
da eficiéncia na afetacdo dos recursos ndo ter melhorado significativamente nos Gltimos

anos, continuando a registar-se elevados niveis de distor¢do na economia.

4.5. Sistema Financeiro e Produtividade

Tomando em consideracao a explicagdo econémica dada na secdo anterior para 0s
elevados valores registados nas distor¢fes do capital, nesta sec¢do ir-se-a analisar o crédito
em relagcdo ao Valor Acrescentado Bruto (VAB) para cada um dos ramos de atividade. O
principal motivo que foi apontado como causador das distor¢Oes do capital foi o facto de as
instituigcdes financeiras, principalmente os bancos, afetarem de forma ineficiente o crédito
disponivel as empresas. Posto isto, o objetivo serd analisar o racio do crédito no VAB e
perceber se existe uma relacdo com os resultados discutidos anteriormente. Para tal recorreu-

se as estatisticas do Banco de Portugal e recolheram-se dados dos empréstimos de outras
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instituicOes financeiras monetarias a sociedades ndo financeiras, por setores de atividade.
Estes dados tinham periodicidade mensal, e por isso foi feita uma média anual. Foi também
necessario fazer uma correspondéncia entre a denominacdo dos setores que o Banco de
Portugal utiliza com a que se tinha utilizado anteriormente, proveniente do INE (divisao
CAE-Rev.3), decorrendo daqui a juncdo no setor 9 e 10 e o desaparecimento do setor 6 por
falta de dados relativamente ao crédito.

Figura 13: Ré&cio do Crédito no VAB por setores (2000-
2015) —setores 1 a 4
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Nota: 1-Agricultura, Silvicultura e Pesca; 2-Industria e Energia; 3-Construgdo; 4-Comércio e reparacdo de veiculos;
transportes e armazenamento; alojamento e restauragéo.
Fonte: Elaborado pela autora com dados provenientes das contas nacionais do INE e do Banco de Portugal.

Através das Figuras 13 e 14 conclui-se que os setores em que o racio do crédito no
VAB regista valores mais elevados, mais especificamente valores superiores a unidade, séo
0s setores 3, 7 e 8. O setor 3, que corresponde ao setor a constru¢do, como ja foi visto
anteriormente, € um setor que em Portugal tem vindo a declinar deste o inicio do século XXI.
Neste setor, o racio regista uma tendéncia crescente ao longo do periodo considerado, sendo
que a partir de 2008 o valor ultrapassa a unidade e, em 2013, muito embora continue superior
a unidade, regista um ligeiro declinio. Por um lado, os resultados podem relacionar-se com
o incumprimento por parte dos clientes perante as institui¢cGes de crédito, que no periodo de
crise foi mais frequente. Por outro lado, a explicacdo pode passar pela estagnacao registada
neste setor de atividade, nomeadamente durante o periodo de crise. Assim sendo, € natural
gue o valor acrescentado neste setor se tivesse reduzido significativamente, fazendo com que
0 réacio crédito no VAB se torne superior a unidade. Apos a crise econdmica este setor
comeca a registar alguns sinais de melhoria, o que se confirma pela diminuicdo deste racio
na reta final do periodo em andlise. Ao relacionar estes resultados com a evolugdo da

distorcdo do capital verifica-se que esta evolui em sentido contrario ao do racio e isto pode
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ser explicado pelo abrandamento das atividades de construcdo registado no inicio nos anos
2000 e que durou até ao final da crise econémica e financeira.

Figura 14: Racio do Crédito no VAB por setores (2000-
2015) — setores 5 e 7 a 9-10, total
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Nota: 5-Atividades de informagéo e comunicacdo; 7-Atividades imobilidrias; 8-Atividades profissionais técnicas e
cientificas; atividades de servigos administrativos; 9-Administracdo plblica e defesa; seguranga social; educagéo; satide
e atividades de apoio social; 10-Atividades artisticas, de espetaculo, desportivas e recreativas; reparacao de bens pessoais
e outras atividades de servigos.

Fonte: Elaborado pela autora com dados provenientes das contas nacionais do INE e do Banco de Portugal.

Os setores 7 e 8 sdo setores dos bens ndo transacionaveis e, de acordo com o que
foi discutido anteriormente, a distor¢do do capital nestes setores é elevada, aliado ao facto
de ser este conjunto de setores o recetor de grande parte do crédito das instituicGes bancérias.
No setor 7, correspondente as atividades imobiliarias, o que se verifica é que existe um
pequeno declinio deste racio a partir de 2009, o que pode estar relacionado com a quebra
registada no setor da construcdo e na compra de imdveis que se verificou com a crise
econdmica e financeira. No setor 8, regista-se um crescimento acentuado durante uma parte
do periodo de crise (2011-2013) e apds isto uma queda acentuada, que pode estar relacionada
com algumas das reestruturacdes que foram feitas no setor publico durante o programa da
TROIKA em Portugal.

Em jeito de conclusdo, importa salientar o facto de o récio do crédito no VAB ir de
encontro ao que tinha sido explorado na sec¢do anterior relativamente as distor¢des e que 0s
setores mais indeficientes na economia portuguesa sdao de facto a construgdo e 0s setores
correspondentes a produgdo de bens ndo transaciondveis, nomeadamente 0s transportes,

atividades de comunicacéo e informacéo e atividades cientificas.
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5. Conclusdo

O presente trabalho de projeto teve como objetivo principal estudar a afetacdo de
recursos em Portugal para o periodo decorrido entre 2000 e 2015. Para tal analisou-se a
existéncia de ineficiéncias na sua afetacdo recursos por via das distor¢bes existentes na
economia, distorcOes estas que afetam o produto marginal do capital e do trabalho
provocando perdas na Produtividade Total dos Fatores (PTF) e, consequentemente,
contribuem para o abrandamento do crescimento econémico.

Na seccdo 3, conseguiu-se confirmar aquilo que ja vinha sendo dito por outros
autores, que o crescimento da PTF tem vindo a diminuir ou a estagnar em grande parte dos
paises desenvolvidos, e Portugal ndo é excecdo. Esta estagnacdo da PTF é especialmente
preocupante dado o contexto de endividamento do pais. Outro facto, que se encontra de
acordo com o panorama internacional para parte dos paises desenvolvidos, é que o setor dos
servicos tem vindo a ganhar cada vez maior dimensdo na economia portuguesa, em
detrimento dos setores primario e secundario.

Em relacdo as distorcGes, aquilo que se concluiu é que estas estdo bem presentes na
economia portuguesa, nomeadamente a distor¢do do capital que é a que mais se destaca pela
sua dimensdo nos diversos ramos de atividade. A distorcdo do capital é elevada na
generalidade dos setores/ramos de atividade, contudo podem-se destacar 0s ramos que
produzem bens ndo transacionaveis (construcdo, habitacdo, imobiliario, informacdo) como
sendo aqueles em que a distor¢do do capital assume valores mais elevados. A principal
explicacdo para estes resultados prende-se com a ma afetacdo do crédito por parte das
instituicdes de crédito portuguesas nos ultimos anos, concentrando-0 nos setores dos bens
ndo transacionaveis, alimentando muitas pequenas empresas ineficientes e inviaveis,
fazendo com que o crédito se desvie das empresas mais produtivas e, por esta via, incute
perdas na PTF agregada. Este facto esta também refletido na andlise do racio do crédito no
VAB, na qual se verifica que os setores dos bens ndo transacionaveis sdo 0s que apresentam
um racio mais elevado ao longo do periodo. E também importante salientar que as distor¢es
ndo sofreram diminuigdes significativas ao longo do periodo analisado e que isso se reflete
na existéncia de elevados ganhos potenciais da reafectacdo de recursos. Estes ganhos
potenciais da reafectacdo sdo praticamente constantes ao longo do periodo, pelo que as
reestruturacdes financeiras implementadas pela TROIKA em Portugal ndo conseguiram
aumentar a eficiéncia na afetacdo dos recursos e por essa via produzir ganhos da PTF

agregada.
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A principal limitacdo deste estudo foi a falta de dados com um nivel de
desagregacdo maior, quer dos dados para o calculo das distor¢bes quer dados sobre a
concessao de credito. Dados mais desagregados permitiriam uma analise mais detalhada da
origem das ineficiéncias.

Para trabalhos futuros sugere-se a inclusdo de um modelo empirico de crescimento
que relacione diretamente a PTF com o crescimento do PIB. Desta forma seria possivel
calcular os ganhos na taxa de crescimento do PIB provenientes dos ganhos da PTF
originados pela reafectacdo de recursos e, por esta via, estimar em que posicdo estaria
Portugal no contexto internacional se tivesse experienciado esse desempenho econémico.

Uma das questdes mais importantes relaciona-se com as medidas de politica que
devem ser introduzidas por forma a melhor a afetacdo dos recursos e a PTF. Na opinido da
autora, o caminho passa por continuar o trabalho que tem vindo a ser desenvolvido, apés a
crise econdémica e financeira, pelo Banco de Portugal (BP) e pelo Banco Central Europeu
(BCE) na reestruturacdo, regulamentacdo e supervisdao dos sistemas de crédito e das
instituicbes de crédito europeias por forma a que o crédito seja melhor repartido pelos
diversos setores da economia. Por outro lado, no caso de Portugal, seria importante potenciar
0 setor secundario, que ao contrario do que a maioria possa pensar, tem vindo a demonstrar,
recentemente, alguns indicadores positivos do que toca ao crescimento das empresas e a
PTF.
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Anexos

Figura Al: Individuos totais (milhares) por ramo de atividade
(1995-2015)
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Nota: 1-Agricultura, Silvicultura e Pesca; 2-Industria e Energia; 3-Construcdo; 4-Comércio e reparagdo de veiculos;
transportes e armazenamento; alojamento e restauracdo; 5-Atividades de informacdo e comunicacdo; 6-Atividades
financeiras e seguros; 7-Atividades imobiliarias; 8-Atividades profissionais técnicas e cientificas; atividades de servigos
administrativos; 9-Administragdo publica e defesa; seguranca social; educacéo; satde e atividades de apoio social; 10-
Atividades artisticas, de espetaculo, desportivas e recreativas; reparagao de bens pessoais e outras atividades de servicos.
Fonte: Elaborado pela autora com dados recolhidos das contas nacionais do INE

Figura B1: Distor¢des do capital e da producdo por ramo de
atividade A38 (2000-2015) — setor 1
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Notas: Resultados calculados através do modelo de Hsieh and Klenow (2009); kd-distor¢&o do capital; yd-distor¢do do
produto; A-Agricultura.
Fonte: Elaborado pela autora com dados provenientes das contas nacionais do INE.
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Figura B2: Distorcdo da producdo por ramo de atividade A38 (2000-2015)
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Notas: Resultados calculados através do modelo de Hsieh and Klenow (2009); yd-distor¢do do produto; B-Indstrias
extrativas; CA-Industris alimentares, das bebidas e do tabaco; CB-IndUstria téxtil, do vestuario, do couro e dos produtos
de couro; CC- IndUstria da madeira, pasta, papel e cartdo e seus artigos e impressdo; CD-Fabricacdo de coque e de
produtos petroliferos refinados; CE-Fabricacéo de produtos quimicos e de fibras sintéticas e artificiais; CF-Fabricacdo
de produtos farmacéuticos de base e de preparagdes farmacéuticas; CG-Fabricacdo de artigos de borracha, de matérias
plasticas e de outros produtos minerais ndo metalicos; CH-IndUstrias metaldrgicas de base e fabricagdo de produtos
metalicos, exceto maquinas e equipamentos; Cl-Fabricagdo de equipamentos informaticos, equipamentos para
comunicagdo, produtos eletronicos e 6ticos; CJ-Fabricagdo de equipamento elétrico; CK-Fabricagdo de maquinas e
equipamentos; CL-Fabricacdo de material de transporte; CM-Industrias transformadoras, n. e.; reparagdo, manutencéo e
instalacdo de maquinas e equipamentos; D- Produgéo e distribuicdo de eletricidade, gas, vapor e ar frio; E-Captagéo,
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tratamento e distribuigdo de dgua; saneamento, gestdo de residuos e despoluicao.
Fonte: Elaborado pela autora com dados provenientes das contas nacionais do INE.
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Figura B3: Distor¢bes do capital da producdo por ramo de

atividade A38 (2000-2015) — setor 3
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Notas: Resultados calculados através do modelo de Hsieh and Klenow (2009); kd-distor¢ao do capital; yd-distor¢do do

produto; F-Construgéo.

Fonte: Elaborado pela autora com dados provenientes das contas nacionais do INE.
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Figura B4: Distorcdes do capital e da produgéo por ramo de atividade
A38 (2000-2015) — setor 4
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Notas: Resultados calculados através do modelo de Hsieh and Klenow (2009); kd-distorgao do capital; yd-distor¢do do
produto; G-Comércio por grosso e a retalho; reparacdo de veiculos automéveis e motociclos; H-Transportes e

armazenagem; I-Atividades de alojamento e restauragao.
Fonte: Elaborado pela autora com dados provenientes das contas nacionais do INE.

Figura B5: Distorcdes do capital e da producdo por ramo de

atividade A38 (2000-2015) —setor 6 e 7
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Notas: Resultados calculados através do modelo de Hsieh and Klenow (2009); kd-distor¢ao do capital; yd-distor¢do do

produto; K-Atividades financeiras e de seguros; L-Atividades imobiliarias.
Fonte: Elaborado pela autora com dados provenientes das contas nacionais do INE.
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Figura B6: Distorc¢des do capital e da produgédo por ramo de atividade
A38 (2000-2015) — setor 8
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Notas: kd-distorcéo do capital; yd-distor¢ao do produto; MA-Atividades juridicas, de contabilidade, gestdo, arquitetura,
engenharia e atividades de ensaios e analises técnicas; MB-Investigacdo cientifica e desenvolvimento; MC-Outras
atividades de consultoria, cientificas e técnicas; N-Atividades administrativas e dos servigos de apoio.

Fonte: Elaborado pela autora com dados provenientes das contas nacionais do INE.

Figura B7: Distor¢bes do capital e da producdo por ramo de
atividade A38 (2000-2015) — setor 9
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Notas: kd-distor¢éo do capital; yd-distor¢do do produto; P-Educagdo; QA-Atividades de salide humana; QB-Atividades
de apoio social.
Fonte: Elaborado pela autora com dados provenientes das contas nacionais do INE.
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Figura B8: Distor¢bes do capital e
atividade A38 (2000-2015) — setor 10
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Notas: kd-distorgao do capital; yd-distor¢do do produto; R-Atividades artisticas, de espetaculos e recreativas; S-Outras
atividades de servigos.
Fonte: Elaborado pela autora com dados provenientes das contas nacionais do INE.

Figura C1: Distorc¢Oes do capital, da producdo e do trabalho por
ramo de atividade A82 (2000-2015) — setor 1
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Notas: Resultados calculados através do modelo de Dias et al. (2015, 2016); KD-distorcéo do capital; YD-distor¢do da
produgdo; HD-distorc&o do trabalho; A-Agricultura, silvicultura e pesca.
Fonte: Elaborado pela autora com dados provenientes das contas nacionais do INE.
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Figura C2: Distorc¢éo do capital por ramo de atividade A82 (2010-
2015) — setor 2
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Notas: Resultados calculados através do modelo de Dias et al. (2015, 2016); KD-distor¢éo do capital; 13-Fabricagdo de
téxteis; 14-Indistria do vestuério; 15-Industria do couro e dos produtos do couro; 29-Fabricacéo de veiculos automaveis,
rebogues, semirreboques e componentes para veiculos automéveis; 30-Fabricagdo de outro equipamento de transporte;
Fonte: Elaborado pela autora com dados provenientes das contas nacionais do INE.

Figura C3: Distor¢des da producdo e do trabalho por ramo de
atividade A82 (2000-2015) — setor 2
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Notas: Resultados calculados através do modelo de Dias et al. (2015, 2016); KD-distorcéo do capital; YD-distorgdo da
producéo; HD-distor¢éo do trabalho; CD-Fabricacéo de coque e de produtos petroliferos refinados.
Fonte: Elaborado pela autora com dados provenientes das contas nacionais do INE.
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Figura C4: Distorgdo do capital por ramo de atividade A82 (2010-
2015) — setor 3
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Notas: Resultados calculados através do modelo de Dias et al. (2015, 2016); KD-distor¢do do capital; 41-Promogéao
imobiliaria (desenvolvimento de projetos de edificios); construcdo de edificios; 42-Engenharia civil; 43-Atividades
especializadas de construgao.

Fonte: Elaborado pela autora com dados provenientes das contas nacionais do INE.

Figura C5: Distorcdes do capital, da producdo e do trabalho por ramo de
atividade A82 (2000-2015) — setor 4
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Notas: Resultados calculados através do modelo de Dias et al. (2015, 2016); KD-distorcéo do capital; YD-distor¢do da
producédo; HD-distor¢do do trabalho; G-Comércio por grosso e a retalho; reparacéo de veiculos automaéveis e motociclos;
H-Transportes e armazenagem; I-Atividades de alojamento e restauragéo.

Fonte: Elaborado pela autora com dados provenientes das contas nacionais do INE.
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Figura C6: Distor¢édo do capital por ramo de atividade A82 (2010-
2015) — setor 4
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Notas: Resultados calculados através do modelo de Dias et al. (2015, 2016); KD-distor¢éo do capital; ; 45-Comércio,
manutengdo e reparagdo, de veiculos automéveis e motociclos; 46-Comércio por grosso (inclui agentes), exceto de
veiculos automéveis e motociclos; 47-Comércio a retalho, exceto de veiculos automdveis e motociclos.

Fonte: Elaborado pela autora com dados provenientes das contas nacionais do INE.

Figura C7: Distorcdo do capital por ramo de atividade A82 (2010-
2010) — setor 8
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Notas: Resultados calculados através do modelo de Dias et al. (2015, 2016); KD-distor¢ao do capital; 58-Restauragéo e
similares; 59-Atividades cinematogréficas, de video, de producéo de programas de televiséo, de gravacéo de som e de
edicdo de musica; 60-Atividades de radio e de televisdo; 62-Consultoria e programacédo informéatica e atividades
relacionadas; 63-Atividades dos servicos de informacéo;

Fonte: Elaborado pela autora com dados provenientes das contas nacionais do INE.
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Figura C8: Distor¢Oes do capital e do trabalho por ramo de atividade
A82 (2010-2015) — setor 8
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Notas: Resultados calculados através do modelo de Dias et al. (2015, 2016); KD-distorgao do capital; HD-distorcédo do
trabalho; 41-Promogéo imobiliaria (desenvolvimento de projetos de edificios); construgdo de edificios; 42-Engenharia
civil; 43-Atividades especializadas de construgo.

Fonte: Elaborado pela autora com dados provenientes das contas nacionais do INE.

Figura D1: Ganhos Provenientes da Reafectacdo dos
Recursos (VBP) (2000-2015)
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Nota: Resultados calculados através do modelo de Dias et al. (2015, 2016).
Fonte: Elaborado pela autora com dados provenientes das contas nacionais do INE
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Tabela Al: Correspondéncia entre as varias desagregac¢des da divisao CAE-Rev.3

DIVISAO | A10 A38 | A82 | Designagio
CAE-
Rev.3
01 1 A | 01 | Agricultura, produgdo animal, caca e atividades dos servigos relacionados
02 1 A | 02 | Silvicultura e exploragdo florestal
03 1 A | 03 | Pescae aquicultura
05-09 2 B | 04 | Industrias extrativas
10 2 CA 10 IndUstrias alimentares
11 2 CA 11 | Industria das bebidas
12 2 CA 12 IndUstria do tabaco
13 2 CB 13 | Fabricacdo de téxteis
14 2 CB 14 | Industria do vestuario
15 2 CB 15 Industria do couro e dos produtos do couro
16 2 CcC 16 IndUstrias da madeira e da cortica e suas obras, exceto mobiliario;
fabricacéo de obras de cestaria de espartaria
17 CcC 17 | Fabricacdo de pasta, de papel, de cartdo e seus artigos
18 CcC 18 | Impresséo e reproducdo de suportes gravados
19 2 CD 19 | Fabricacdo de coque, produtos petroliferos refinados e de aglomerados de
combustiveis
20 2 CE 20 | Fabricagédo de produtos quimicos e de fibras sintéticas ou artificiais, exceto
produtos farmacéuticos
21 2 CF 21 | Fabricacédo de produtos farmacéuticos de base e de preparacdes
farmacéuticas
22 2 CG 22 | Fabricagdo de artigos de borracha e de matérias plasticas
23 2 CG 23 | Fabrico de outros produtos minerais ndo metalicos
24 2 CH 24 | Inddstrias metaldrgicas de base
25 2 CH 25 | Fabricagdo de produtos metélicos, exceto maquinas e equipamentos
26 2 Cl 26 | Fabricacdo de equipamentos informaticos, equipamento para comunicagdes
e produtos eletrénicos e 6ticos
27 CJ 27 | Fabricacdo de equipamento elétrico
28 CK 28 | Fabricagdo de maquinas e de equipamentos, n.e.
29 CL 29 | Fabricagdo de veiculos automdveis, reboques, semirreboques e
componentes para veiculos automoveis
30 2 CL 30 | Fabricagdo de outro equipamento de transporte
31 2 CM 31 | Fabrico de mobiliario e de colchdes
32 2 CM 32 | Outras industrias transformadoras
33 2 CM 33 | Reparagdo, manutengdo e instalacdo de maquinas e equipamentos
35 2 35 | Eletricidade, gas, vapor, agua quente e fria e ar frio
36 2 36 | Captagdo, tratamento e distribuicdo de dgua
37-39 2 40 Recolha, drenagem e tratamento de aguas residuais; recolha, tratamento e
eliminagdo de residuos; valorizagdo de materiais; descontaminacéo e
atividades similares
41 3 F 41 | Promocao imobiliaria (desenvolvimento de projetos de edificios);
construcdo de edificios
42 3 F 42 | Engenharia civil
43 3 F 43 | Atividades especializadas de construgéo
45 4 G 45 | Comércio, manutencao e reparagdo, de veiculos automdveis e motociclos
46 4 G 46 | Comércio por grosso (inclui agentes), exceto de veiculos automdveis e
motociclos
47 4 G 47 Comércio a retalho, exceto de veiculos automéveis e motociclos
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49 4 H 49 | Transportes terrestres e transportes por oleodutos ou gasodutos

50 4 H 50 | Transportes por agua

51 4 H 51 | Transportes aéreos

52 4 H 52 | Armazenagem e atividades auxiliares dos transportes (inclui
manuseamento)

53 4 H 53 | Atividades postais e de courier

55 4 | 55 | Alojamento

56 4 | 56 | Restauracéo e similares

58 5 JA 58 | Atividades de edicdo

59 5 JA 59 | Atividades cinematograficas, de video, de produgéao de programas de
televisdo, de gravacdo de som e de edicdo de mUsica

60 5 JA 60 | Atividades de radio e de televisdo

61 5 JB 61 | TelecomunicacBes

62 5 JC 62 | Consultoria e programagdo informatica e atividades relacionadas

63 5 JC 63 | Atividades dos servigos de informagdo

64 6 K 64 | Atividades de servicos financeiros, exceto seguros e fundos de pensdes

65 6 K 65 | Seguros, resseguros e fundos de pensdes, exceto seguranga social
obrigatéria

66 6 K 66 | Atividades auxiliares de servigos financeiros e dos seguros

68 7 L 68 | Atividades imobiliarias

69 8 MA 69 | Atividades juridicas e de contabilidade

70 8 MA 70 | Atividades das sedes sociais e de consultoria para a gestdo

71 8 MA 71 | Atividades de arquitetura, de engenharia e técnicas afins; atividades de
ensaios e de andlises técnicas

72 8 MB 72 | Atividades de investigacdo cientifica e de desenvolvimento

73 8 MC 73 | Publicidade, estudos de mercado e sondagens de opinido

74 8 MC 74 Outras atividades de consultoria, cientificas, técnicas e similares

75 8 MC 75 | Atividades veterinarias

77 8 N 77 | Atividades de aluguer

78 8 N 78 | Atividades de emprego

79 8 N 79 | Ageéncias de viagem, operadores turisticos, outros servigos de reservas e
atividades relacionadas

80 8 N 80 | Atividades de investigacdo e seguranga

81 8 N 81 | Atividades relacionadas com edificios, plantagdo e manutencéo de jardins

82 8 N 82 | Atividades de servi¢os administrativos e de apoio prestados as empresas

84 9 0o 84 | Administragdo Publica e Defesa; Seguranca Social Obrigatdria

85 9 P 85 | Educagdo

86 9 QA 86 | Atividades de satide humana

87 9 QB 87 | Atividades de apoio social com alojamento

88 9 QB 88 | Atividades de apoio social sem alojamento

90 10 R 90 Atividades de teatro, de musica, de danga e outras atividades artisticas e
literarias

91 10 R 91 | Atividades das bibliotecas, arquivos, museus e outras atividades culturais

92 10 R 92 | Lotarias e outros jogos de aposta

93 10 R 93 | Atividades desportivas, de diversao e recreativas

94 10 S 94 | Atividades das organizagBes associativas

95 10 S 95 | Reparagao de computadores e de bens de uso pessoal e doméstico

96 10 S 96 | Outras atividades de servigos pessoais
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