Os fatores determinantes
do empreendedorismo em Portugal

por Goncalo Rodrigues Brds e Elias Soukiazis

RESUMO: Enquanto conceito multidisciplinar e usualmente conotado com a inovacdo, o empreendedorismo é
suscetivel de ser explicado por indmeros fatores. Com efeito, este trabalho tem como objetivo testar, numa dtica
exploratoria, os determinantes do empreendedorismo (global e setorialmente) na economia portuguesa. Para tal,
propomos a estimacdo de alguns modelos de séries temporais. Os principais resultados indicam que os determi-
nantes do empreendedorismo na inddstria sdo, significativamente, diferentes dos determinantes do empreende-
dorismo no setor de servicos em Portugal. Apesar das limitacdes metodoldgicas inerentes a um trabalho desta
natureza, principalmente devido a incompatibilidade de algumas séries e a limitacdo temporal de alguns dados,
a novidade que encerra a percecao transversal do fendmeno empreendedor em Portugal alimenta o desafio.
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ABSTRACT: Whilst multidisciplinary concept and usually connoted with innovation, entrepreneurship is lilkely to be
explained by several factors. In fact, this work aims to test, in an exploratory perspective, the determinants of
entrepreneurship (global and sectoral) in the Portuguese economy. To this end, we propose the estimation of some
time series models. The main results indicate that the determinants of entrepreneurship in the industry are signifi-
cantly different from the determinants of entrepreneurship in the services sector in Portugal. Despite the methodo-
logical limitations inherent in a work of this nature, mainly due to the incompatibility of some series and on the
temporal limitation of some data, the novelty of transverse perception of the entrepreneurial phenomenon in
Portugal supplies the challenge.
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TITULO: Los factores determinantes del emprendimiento en Portugal

RESUMEN: En cuanto concepto multidisciplinar y usualmente connotado con la innovacidn, el emprendimiento es
susceptible de ser explicado por innumerables factores. De hecho, este trabajo tiene como objetivo testar, en una
perspectiva exploratoria, los determinantes del emprendimiento (global y sectorialmente) en la economia portugue-
sa. Para ello, proponemos la estimacion de algunos modelos de series temporales. Los principales resultados indi-
can que los factores determinantes del emprendimiento en la industria son, significativamente diferentes de los
determinantes del emprendimiento en el sector de servicios en Portugal. A pesar de las limitaciones metodoldgicas
inherentes a un trabajo de esta naturaleza, principalmente debido a la incompatibilidad de algunas series y la limi-
tacion temporal de algunos datos, la novedad que encierra la percepcion transversal del fenémeno emprendedor en
Portugal alimenta el desafio.
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endo as fontes de informagdo escassas no dominio da

atividade empreendedora no nosso pais, podemos

salientar alguns tracos que o Gltimo relatério do
Global Entrepreneurship Monitor (GEM) deixa antever sobre
a realidade portuguesa. De acordo com a fonte citada,
Portugal, em 2012 (Gltimo ano disponivel & data), registou
uma taxa de Total Entrepreneurial Activity (TEA) de 7,7%. Isto
é, por cada 100 individuos, em Portugal, existem 7 a 8
empreendedores que estdo envolvidos em processos de cria-
cdo de start-ups ou na gestéo de novos negdcios.

Ainda tendo como referéncia o relatério do GEM, em
2012, de entre um total de 69 paises, Portugal situa-se na
44.° posicéo no que respeita & taxa TEA, tendo esta taxa, no
periodo entre 2001 e 2013, oscilado entre um minimo de
3,8% (2004) e um maximo de 8,8% (2007). Entre as econo-
mias orientadas para a inovacdo, em 2012, ainda no que
respeita & taxa TEA, o estudo do GEM revela o 7.° lugar de
Portugal de entre um conjunto de 24 economias.

A escassez de dados alusivos & atividade empreendedora
em Portugal num horizonte temporal mais vasto, conduz-nos
& apreciagdo da evolucdo demogrdfica das empresas no
nosso pais na tentativa de explorar potenciais varidveis que
refletem a atividade empreendedora da nagdo.

O desafio que se coloca visa colmatar uma lacuna no
dominio do estudo do empreendedorismo em Portugal, na
medida em que serd explorada uma multiplicidade de deter-
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minantes (macroeconémicos) passiveis de influenciar a ativi-
dade empreendedora do pais, sendo que a mensuragdo da
atividade empreendedora constituird, em si mesma, um esti-
mulo & investigacéo devido & falta de dados neste particular.
O cardter de novidade deste trabalho permitird concluir
quais as varidveis macroeconémicas que mais contribuem
para a atividade empreendedora em Portugal, sendo reser-
vada especial atencéo & sua diferenciagdo setorial, secundd-
ria (indUstria) e tercidria (setor de servigos).

Com vista & prossecu¢do deste objetivo, organizamos o
trabalho em quatro seccdes principais: revisdo de literatura,
metodologia, resultados e discussdo/conclusées.

Na revisGo de literatura, como sustentéculo das relacdes
empiricas estabelecidas entre varidveis, sGo descritas as
relagcdes entre as varidveis macroecondémicas e 0 empreen-
dedorismo. A metodologia pretende descrever o desenho de
investigac@o, particularmente os aspetos relacionados com a
amostragem, a andlise de dados, o instrumento utilizado e
os procedimentos de investigacdo. Na seccdo posterior sdo
descritos, objetivamente, os resultados tal como se nos apre-
sentam. O trabalho termina com a secgdo discusséo/con-
clusdes, a qual tem como obijetivo discutir o trabalho como
um todo — & luz da reviséo de literatura s@o interpretados os
resultados apurados e retiradas as principais conclusdes — e
antever algumas implicagdes e limitagdes que decorrem do

mesmo.
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Revisao de literatura

A evolucéo da dinédmica empreendedora, em Portugal ou
noutro qualquer pais, poderd ser explicada & luz do com-
portamento de diversas varidveis. Conforme referido por Acs
e Stough (2008), as politicas pUblicas seguidas num deter-
minado pais influenciom diretamente a sua atividade
empreendedora.

Fatores como a tributacéo, a regulagdo do mercado de
trabalho, a educacdo, a inovacéo, o acesso a financia-
mento e a burocracia, entre outros, séo recorrentemente
citados como instrumentos que, direta ou indiretamente,
os Estados dispdem para aumentar a sua atratividade e,
por ineréncia, para fomento da dindmica empresarial
interna. Audretsch et al. (2007) e Acs e Stough (2008) nos
seus trabalhos académicos enfatizam a relevéncia que as
politicas publicas tém na atividade empreendedora das
nagdes, designadamente na forma como gerem os fatores
referidos. Contudo, se o nivel de desenvolvimento
econdémico de um pais é um fator importante na expli-
cagdo da sua atividade empreendedora (Wennekers et al.,
2008), é natural que, por exemplo, fatores passiveis de
influenciar a atividade empreendedora de um pafs desen-
volvido néo tenham qualquer influéncia na atividade
empreendedora de paises em vias de desenvolvimento e

vice-versa.

0s fatores que afetam o nivel
de empreendedorismo das economias

sdo diferentes entre os paises desenvolvidos

e 0s paises em vias de desenvolvimento.

Nos desenvolvidos existe maior influéncia

de fatores como a imigracdo, as taxas histéricas
de crescimento e a educacdo, enquanto nos outros

sobressai a dimensao da economia informal.

De facto, tal como concluem Reynolds et al. (2003), os
fatores que afetam o nivel de empreendedorismo das econo-
mias sdo diferentes entre os paises desenvolvidos e os paises
em vias de desenvolvimento. De acordo com os autores, nos
paises desenvolvidos existe maior influéncia de fatores como
a imigragdo, as taxas histéricas de crescimento e a edu-
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cagdo, enquanto nos paises em vias de desenvolvimento
sobressai a dimensdo da economia informal.

Por seu turno, autores como Mata (1996) e llmakunnas e
Topi (1999) discorrem especificamente sobre a influéncia dos
fatores macroeconémicos no nascimento de empresas num
dado pais ou regido, sendo que o primeiro autor enfatiza a
importéncia da procura agregada e do produto interno
bruto (PIB) no nascimento de novas empresas e os restantes
autores destacam o crescimento da indUstria, o desemprego,
a taxa de juro, o acesso ao crédito e o PIB como fatores
macroecondémicos que influenciam o nascimento de empre-
sas. Numa outra acecéo, as teorias do crescimento
endégeno (Nelson e Phelps, 1966; Lucas, 1988; Romer,
1986) referem a influéncia critica do capital humano e da
inovacéo tecnolégica como fatores decisivos para o cresci-
mento econémico e, por ineréncia, para a criagdo de empre-
sas.

A nivel econémico, os diferentes niveis de atividade
empreendedora das nagdes ndo podem ser dissociados dos
estddios de desenvolvimento das economias em causa
(Freytag e Thurik, 2007), pelo que se afiguram determi-
nantes para a explicacdo da atividade empreendedora
(Carree et al., 2007).

Segundo Galindo e Méndez (2014), assiste-se a uma
maior dinédmica da atividade empreendedora em periodos
de crescimento econdémico, em consonéncia com a percecéo
manifesta de novas oportunidades nesses periodos. Da
mesma forma que, em sentido inverso, Naudé e MacGee
(2009) argumentam que a recessdo e desaceleragcdo do
crescimento nas economias desenvolvidas reduzem oportu-
nidades, dando origem a um aumento da taxa de insucesso
empresarial e dando azo a que menos iniciativas empresa-
riais se concretizem neste periodo.

Se temos como assente que uma parte importante do pen-
samento keynesiano diz respeito & relevéncia do papel das
expectativas na tomada de decisdes, especificamente no
&mbito do empreendedorismo e em contexto de crise,
Marcua et al. (2012) afirmam que os fatores psicolégicos
afetam significativamente a tendéncia empreendedora do
individuo, sendo, inclusivamente, mais relevantes do que o
capital inicial necessdrio para abertura de um novo negécio.
Esta explanagdo sugere a existéncia de uma relagdo direta
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entre a atividade empreendedora e o crescimento econémi-
co.

Contudo, a relag@o entre a atividade empreendedora e o
crescimento econdmico parece observar comportamentos
dispares de estudo para estudo. Se, por um lado, alguns
autores relatam uma relag@o inversa entre o PIB per capita e
a atividade empreendedora (Stel et al., 2005), outros autores
verificam parcialmente esta relacdo ao descreverem uma
curva convexa (Acs et al., 1994) e outros ainda descrevem
uma relacdo direta entre as varidveis (Baba, 2011).

De facto, conforme sugerido por Acs e Szerb (2007), re-
gista-se uma relagdo direta entre a atividade empreendedo-
ra e o crescimento econdmico nos paises desenvolvidos e
uma relacéo inversa entre as duas varidveis nos paises em
vias de desenvolvimento.

Regista-se uma relacdo direta
entre a atividade empreendedora e o crescimento
econdmico nos paises desenvolvidos e uma relacao
inversa entre as duas varidueis nos paises em vias
de desenvolvimento.

Se a atividade econémica condiciona a dindmica
empreendedora de um pais, o financiamento da economia
e as condicdes em que este assenta tém particular efeito na
entrada e saida de empresas no mercado (llmakunnas e
Topi, 1999). Neste contexto, a oferta de crédito na economia
assim como a taxa de juro real #m efeitos efetivos no fluxo
de entrada e saida de empresas no mercado (Kashyap e
Stein, 1994), podendo funcionar, em conjunto com outras
condicionantes do sistema financeiro, como entrave ao
desenvolvimento da atividade empreendedora (Nawaser et
al., 2011).

Independentemente do crescimento da economia e da
politica de financiamento que lhe subjaz, a forma como a
economia local se relaciona com agentes externos poderd
também condicionar a atividade empreendedora do pais.
Na verdade, Borensztein et al. (1998) sugerem que o inves-
timento direto estrangeiro (IDE) poderd ter um contributo
positivo para o crescimento econémico do pais de destino,
caso este possua um stock de capital humano capaz de
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absorver potenciais avangos tecnolégicos decorrentes desse
IDE. Nesta senda, de forma mais especifica, Ayyagari e
Kosova (2010) argumentam que o IDE fomenta o apareci-
mento de novas empresas com génese no mercado domés-
tico, contribuindo favoravelmente para a atividade
empreendedora. Por seu lado, a transferéncia de conheci-
mento, inerente ao IDE, poderd encerrar um papel impor-
tante na atividade empreendedora do pais de destino (Acs et
al., 2007) que culmina com o nascimento de novas empre-
sas, elas préprias geradoras de crescimento econémico
(Young et al., 1994).

Inclusivamente, os resultados obtidos por Borensztein et al.
(1998) demonstram que o IDE poderd ter um efeito mais
pronunciado no crescimento econémico de um pais do que
o seu investimento doméstico, da mesma forma que, numa
tica de crowding-out, o aumento do IDE poderd fazer
recuar o investimento doméstico (Munemo, 2014).

A este propdsito, na érbita do investimento publico ou
privado, também o efeito de crowding-out se poderd veri-
ficar, na medida em que o aumento do investimento
pUblico poderd suscitar a diminui¢éo do investimento pri-
vado, tal como sugerido por Wai e Wong (1982). Todavia,
apesar de existirem referenciados na literatura muitos
exemplos de crowding-in, o estudo de Erden e Holcombe
(2005) verifica o efeito crowding-out em paises desen-
volvidos e o efeito crowding-in em paises em vias de desen-
volvimento.

Posto isto, a verificacgo do efeito crowding-out em
Portugal, implicaré que o investimento puiblico seja prejudi-
cial ao investimento privado e, por ineréncia, ao empreende-
dorismo. Dito de outra forma, menos Estado trard mais
oportunidades para o setor privado e suscitard um incre-
mento da atividade empreendedora (Bjernskov e Foss,
2008).

Relativamente ao mercado de trabalho, a relagéo entre
desemprego e atividade empreendedora parece algo
ambigua (Baptista e Preto, 2007). Se, por um lado, o
aumento do desemprego poderé servir de estimulo, enquan-
to & criagdo de novos negécios (Reynolds et al., 1995), por
outro lado, o préprio desemprego poderd condicionar a
atividade empreendedora (Audretsch et al., 2006), ainda
que Portugal, comparativamente com outros paises da
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OCDE, seja visto como um outlier na relacdo entre em-
preendedorismo e desemprego (Baptista e Thurik, 2007).

Nesta senda, alguns estudos empiricos (Reed e Skogstrem,
2014; von Greiff, 2009) vém demonstrando que individuos
desempregados t8m uma probabilidade muito maior de
comecar um novo negdécio do que os que tm um emprego,
tendo-se verificado em Portugal que o aumento do desem-
prego contribui para o aumento da atividade empreendedo-
ra em periodos subsequentes (Baptista e Preto, 2007) - de-
signado movimento push do desemprego face ao em-
preendedorismo. Como tal, a geracdo de emprego
poderd condicionar a criacdo subsequente de novos negé-
cios e o empreendedorismo devido & satisfagdo prévia da
necessidade de subsisténcia pela conquista de um posto
de trabalho.

A luz da teoria do crescimento, a educacdo
e a inovacdo poderdo constituir duas dessas
varidveis na explicacao do fendmeno empreendedor.
A educacdo ajuda os empreendedores,
na medida em que niveis mais elevados conduzem
a taxas de sucesso de criacdo de novas empresas
e de crescimento mais elevadas.

Um outro fator, suscetivel de influenciar a atividade
empreendedora, prende-se com o nivel tributdrio em vigor
em determinado pais. Como tal, segundo Baliamoune-Lutz e
Garello (2014, p. 166), «xuma nova ou mais elevada carga
fiscal pode constituir um impedimento para o empreende-
dorismo, o crescimento, o emprego e para a receita fiscal».
De facto, conforme descrito por Djankov et al. (2010), a taxa
efetiva de imposto sobre as pessoas coletivas (entre nds,
vulgo IRC) tem um impacto largamente adverso para a ativi-
dade empreendedora, bem como para o investimento e
para o IDE.

A natureza pecunidria das varidveis citadas até aqui salta
& vista. Porém, o empreendedorismo, entendido como um
processo dindmico de visGo, mudanga e criacdo (Kuratko,
2013), pode ser influenciado por outras varidveis (néo
pecunidrias) passiveis de contribuir para o processo descrito.
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A luz da teoria do crescimento endégeno (Lucas, 1988;
Romer, 1986), a educag@o e a inovagdo poderdo constituir
duas dessas varidveis na explicacgo do fendmeno
empreendedor. Conforme mencionado por Lee e Rogoff
(1997, p. 99) «a educacdo ajuda os empreendedores», na
medida em que, segundo Robinson e Sexton (1994), niveis
mais elevados de educagdo conduzem a taxas de sucesso
de criacdo de novas empresas e de crescimento mais ele-
vadas.

Metodologia

Os aspetos metodolégicos que se seguem visam descrever
o processo de investigag@o, o qual tem como objetivo perce-
ber, numa &tica exploratéria, a influéncia de varidveis
macroeconémicas na atividade empreendedora em Portu-
gal, global e setorialmente.

Para cumprimento deste objetivo, foram especificados trés
modelos de séries temporais. De seguida, importa analisar
quais as varidveis passiveis de integrar cada um destes mo-
delos, quais os procedimentos metodolégicos adotados e
qual a especificacdo dos modelos em causa.

Mensuracéio da atividade empreendedora

A insuficiéncia de dados do GEM para a elaboracdo de
uma série temporal mais extensa requereu algum cuidado
prévio, sustentado pela andlise demogréfica de empresas no
nosso pais, na escolha de uma varidvel passivel de mensu-
rar a atividade empreendedora em Portugal.

Com efeito, tal como defende a abordagem preconizada
pela OCDE (2014), a andlise ao empreendedorismo ndo se
deve focar apenas na utilizagdo do indicador «criacéo de
novas empresas», ou em qualquer outra medida singular,
mas antes pela dindmica que o fenémeno empreendedor
exerce sobre a economia. Como tal, a combinagéo relativa
de duas varidveis sugeridas pela OCDE (criacdo de novas
empresas e empresas objeto de dissolugdo), ultrapassando a
barreira referida por Fooladi e Kayhani (2003) de que a
saida de empresas do mercado nunca é considerada na
mensuragdo da atividade empreendedora, permite, numa
otica schumpeteriana, avaliar o saldo da atividade
empreendedora num determinado ano.

Isto &, utilizando os dados fornecidos pelo INE, propomos

0s fatores determinantes do empreendedorismo em Portugal
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um récio entre a criacdo de novas empresas e empresas
objeto de dissolugdo em determinado ano, que nos permi-
ta concluir sobre o nimero médio de empresas criadas
anualmente por cada empresa objeto de dissolugéo. Se,
por exemplo, em determinado ano, se verificar um récio
igual a 3, tal significard, objetivamente, que foram criadas
3 novas empresas por cada empresa que saiu do mercado
no ano em causa (em média). Em alusdo ao processo de
«destrui¢do criativar referido por Schumpeter, tal indicador,
em detrimento da utilizagdo de outros indicadores (criacdo
de novas empresas ou criagdo liquida de novas empresas),
permite-nos ter a perce¢do da dindmica e regeneracdo
empresarial vigente no nosso pais, constituindo um indi-
cador valido na mensuragdo da atividade empreendedora
nacional.

Propde-se um rdcio entre a criacdo
de novas empresas e empresas objeto
de dissolucao em determinado ano,
que permita concluir sobre o nimero médio
de empresas criadas anualmente por cada
empresa objeto de dissolucdo.

Uma vez que, para além de dados globais referentes a
toda a economia portuguesa, existem dados setoriais
sobre a indUstria e o setor de servicos, é possivel diferen-
ciar a atividade empreendedora global, da atividade
empreendedora na indUstria e da atividade empreende-
dora no setor de servicos. Como tal, com base nos dados
disponibilizados pelo INE, é criado o racio de empreende-
dorismo global (REG), o récio de empreendedorismo na
industria (REI) e o racio de empreendedorismo no setor de
servigos (RES).

Varidveis explicativas de controlo

A j& referida multidisciplinaridade do conceito de
empreendedorismo supde a integracdo de diversos determi-
nantes passiveis de o poderem explicar.

Neste sentido, apesar da insuficiéncia de dados para a

inclusdo de varidveis institucionais numa série temporal
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alargada, dada a natureza exploratéria da investigagao, tes-
taram-se diversas varidveis macroeconémicas para explicar
a atividade empreendedora em Portugal entre 1986 e 2012
— observe-se a Tabela 1, p. 19.

Procedimentos

Para a modelizag@o, optou-se pelo método de regressao
Stepwise, o qual pressupde um processo de ajustamento
sequencial através de iteracdes sucessivas, confirmadas
em cada momento pelo teste de significancia parcial (nested
model test) para cada uma das varidveis explicativas.
Dada a extensdo das varidveis a estudar, optou-se pela
modalidade backward, ou seja, optou-se pela incluséo de
todas as varidveis explicativas |a referidas de modo a ser
feita a sua eliminag@o sequencial quando, através do teste
F, se verifique a auséncia de significancia estatistica na
explicacdo das varidveis dependentes de cada um dos
modelos.

Com efeito, apés a eliminagdo de algumas das varidveis
independentes (ou explicativas) de controlo, prefiguram-se
para Portugal trés modelos que visam testar o impacto das
varidveis macroecondémicas na atividade empreendedora,
em termos globais (Modelo 1) e setorialmente (Modelos 1
e 2).

Especificacdo dos modelos a estimar

Com base na selecdo das varidveis explicativas pela
metodologia descrita, procede-se & especificago de um
conjunto de modelos que nos permitem assegurar, do ponto
de vista estatistico, resultados robustos com vista & extragdo
de conclusdes tao vdlidas quanto possivel.

A estimag@o dos modelos assume uma especificacéo lin-lin
entre varidveis expressas em primeiras diferencas. Como tal,
as estimacdes efetuadas permitem-nos concluir, em termos
absolutos, entre 1986 e 2012, o impacto de incremento abso-
luto dos regressores (ou varidveis explicativas) no incremen-
to absoluto da atividade empreendedora: global (REG - mo-
delo 1), na indUstria (REI - modelo 2) e no setor de servicos
(RES — modelo 3).

Relativamente ao Modelo 1, no que respeita & relagdo
com a varidvel de medida do empreendedorismo (REG),
esperam-se relagdes inversas com o RE (Rendimentos do
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Tabela 1
Uaridveis explicativas de controlo

Variaveis e acronimo Fonte

Emprego — E

Desemprego — D

Taxa de juro real curto prazo — TJRctpz
Taxa de juro real longo prazo — TJRIgpz
Balanga comercial — BC

Consumo — C

PIB a precos constantes de 2005 — PIB
Rendimento nacional bruto — RNB
Exportagdes — Exp

Importacdes — Imp

Racio exportagdes/importagcées — RE/I
Gastos Estado em termos reais — GE
Rendimentos Estado (Impostos + SSocial) — RE
Investimento publico precos correntes — Ipub
Investimento privado pregos correntes — lpriv
Investimento total precos constantes — Itot
Compensacao real por empregado — CRE
Poupanca liquida total — PLT

Poupanca liquida estado — PE

Poupanca liquida privada — PP

AMECO

Taxa de inflagdo — Inf

Emprego s. secundario — ESsec
Emprego s. terciario — ESsec
Emprego a tempo parcial — ETP

INE, PORDATA

Investimento em I&D setor privado — 1&D OCDE
N? de pessoas afetas a I&D — PI&D

Educacgéao (Taxa de escolarizagdo-ensino secundario) — Educ | DGEEC/MEC; INE, PORDATA

Investimento Direto Estrangeiro — IDE UNCTAD

INE-BP, DGO/MEF,
PORDATA

Receitas de imposto em % do PIB — RI_PIB

Fonte: AMECO, INE, PORDATA, DGEEC/MEC, OCDE, UNCTAD, Banco de Portugal.

Estado), lpub (Investimento Publico), ESsec (Emprego no Modelo 1:

setor secunddrio) e ETP (Emprego a tempo parcial) e uma  AREG; = a5 + ajARE; + ayAlpub, + asAESsec, + a,AETP; +
relagdo direta com o PIB, como foi sugerido pela revisdo de  asAPIB, + Auy,

literatura explicita na secc¢@o anterior. Onde A é o operador da 1.° diferenca
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Relativamente ao Modelo 2, no que respeita & relagdo
com a varidvel de medida do empreendedorismo na indUs-
tria (REI), esperam-se relacées inversas com o GE (Gastos do
Estado), TIRlg pz (Taxas de juro de longo prazo), CRE
(Compensacdo real por empregado) e E (Emprego) e
relagdes diretas com o ltot (Investimento total), Educ (Toxa de
escolarizacdo do ensino secunddrio) e RNB (Rendimento
Nacional Bruto). Estas relagdes foram analisadas na secgdo
anterior — reviséo de literatura.

Modelo 2:
AREl, = by + bAGE, + byAltot, + byAEduc, + b,ACRE, +
beATIRIg pz +bgARNB, , b,AE, + Ay

Relativamente ao Modelo 3, no que respeita & relacdo
com a varidvel de medida do empreendedorismo no setor
de servicos (RES), esperam-se relagdes inversas com o RE
(Rendimentos do Estado), Ipub (Investimento Publico),
ESsec (Emprego no setor secunddrio), GE (Gastos do
Estado) e RI_PIB (Receitas de impostos em % do PIB) e uma
relagdo direta com o PIB, efeitos explicados na revisdo da
literatura.

Modelo 3:
ARES = p + VIARE, + ohlpub; + V5AESsec + Y,APIB, +
VEAGE; + JpA(RI_PIB); + Aug,

Os modelos referidos permitem, global e setorialmente,
explicar o incremento absoluto da atividade empreendedora
em Portugal através do incremento absoluto, ocorrido no
mesmo periodo, dos seus diversos determinantes ou va-

ridveis explicativas.

Resuttados

Face & identificagdo dos modelos referidos (1, 2 e 3), apés
estimagdo, apuraram-se os seguintes resultados (Tabela 2,
p. 21).

Antes de mais, importa referir que, em face dos niveis de
significdncia estatistica e dos testes de diagnéstico (hete-
roscedasticidade, autocorrelagdo e especificacdo), os resul-
tados obtidos sdo satisfatérios e permitem validar o conjun-
to de inferéncias que se seguem no imediato.
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Através da leitura da Tabela 2, no que respeita ao Modelo 1,
podemos retirar diversas conclusées.

Face & atividade empreendedora global em Portugal, veri-
ficam-se relagdes inversas com os rendimentos do Estado, o
investimento piblico e o emprego e uma relacéo direta com
o PIB.

0 impacto do incremento de uma unidade no PIB
¢ de 0,932 unidades na variacdo do rdcio
de empreendedorismo global (REG) no nosso pais.
€Em sentido inverso, é possivel constatar que,
perante um aumento de uma unidade no incremento
dos rendimentos do Estado (proveniente de impostos
e seguranca social) ou do investimento pablico
em Portugal, estima-se, respetivamente,
uma diminuicdo de 0,376 ou de 1,830 unidades
na variacao REG no nosso pais.

De facto, evidéncias empiricas resultantes da estimacéo
efetuada no Modelo 1 demonstram que o impacto do incre-
mento de uma unidade no PIB é de 0,932 unidades na
variag@o do récio de empreendedorismo global (REG) no
nosso pais. Com efeito, confirma-se a expectativa inicial da
verificacdo de uma relagdo direta entre as varidveis, na
medida em que um clima de crescimento econdémico é
propicio ao empreendedorismo.

Em sentido inverso, é possivel constatar que, perante um
aumento de uma unidade no incremento dos rendimentos
do Estado (proveniente de impostos e seguranca social) ou
do investimento pUblico em Portugal, estima-se, respetiva-
mente, uma diminuigéo de 0,376 ou de 1,830 unidades na
variagdo REG no nosso pais. Esta constatacéo verifica a
expectativa inicial de uma relagdo inversa entre a
arrecadacdo de impostos (rendimentos do Estado prove-
nientes de impostos e seguranca social) e o empreende-
dorismo e a relacéo inversa entre o investimento publico e o
empreendedorismo, numa ética de crowding-out (mais Esta-
do menor participagéo privada na economia).

Por sua vez, se nos determos sobre a relagdo entre o mer-
cado de trabalho e 0 empreendedorismo, os resultados con-

firmam a relacdo inversa, inicialmente esperada, entre
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Tabela 2
0 empreendedorismo em Portugal e os seus determinantes
Variaveis Racio Racio Racio
Empreendedorismo Empreendedorismo Empreendedorismo
Global Indistria Servicos
(Modelo 1) (Modelo 2) (Modelo 3)
Constante -1.63679%%* 2.60159% 0.56053% %
(0.0006) (0.0531) (1.07e-05)
Rendimentos do -0.376194%* | e -0.59994 5%+
Estado (Impostos e (0.0278) (0.0033)
S.Social) - RE
Investimento Publico -1.82059% k% | e 22.62366% %
- IPub (0.0001) (3.44e-05)
Emprego setor -0.0215489%** | e -0.0286053 %
secunddrio — ESsec (5.37-05) (6.36¢-07)
Emprego a tempo -0.0298740%%+ | . |
parcial - ETP (0.0052)
PIB p.constantes de 0.932052%%** | e 0.818483 %%
2005 — PIB (6.14¢-07) (9.88¢-06)
Gastos do Estadoem | - -1.30379%** 0.457733%%
termos reais — GE (0.0031) (0.0003)
Investimento total — | - -3.04762%%x | .
ITot (0.0045)
Educacio —Educ | - 0.802884%*x | .
(0.0096)
Compensagdoreal | - 227976%*x |
por empregado (0.0013)
(defini¢do da
AMECO) - CRE
Taxa de juroreal - | - -0.668158** |
TJRIgpz (0.0410)
Rendimento nacional | - 147278 |
bruto — RNB (0.0028)
Emprego (tota) -E | - 0.0515036%%* |
(0.0066)
Receitas de imposto | -— | - 1.14505%*
em % PIB (Carga (0.0049)
Fiscal, segundo a
OCDE) — RI_PIB
R2 0.76 0.75 0.81
Heteroscedasticidade | P(Chi-square(20) = P(Chi-square(14) P(Chi-square(12)
(Teste de White) 25.304718) =13.0346 =9.289503)
(0.190021) (0.523801) (0.678024)
Autocorrelagdo dos F(1,20) =2.675154, F(1,18) > 0.300968) F(1,19) = 0.465916)
erros(LMF) (0.118) (0.59) (0.503)
Especificagio (T. F(2,19) = 0.924215, F(2,17) =0.369708) F(2,18) =0.501938)
RESET) 0.414) (0.696) (0.614)

Fonte: Elaborado pelos autores.

Notas: numeros entre paréntesis representam os p-values;

*** % *indica a significGncia estatistica do coeficiente ao nivel de 1%, 5% e 10%, respetivamente; Todos os

VIF’s< 10, ndo indicando colinearidade.
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emprego e empreendedorismo. Isto é, o aumento do
emprego contribui para uma diminui¢do da atividade
empreendedora em Portugal. Neste dominio, o resultado da
estimagdo do Modelo 1 permite-nos aferir o impacto nega-
tivo do emprego no empreendedorismo, verificando-se a
reacdo negativa de 0,022 e 0,030 unidades do REG em
Portugal perante o aumento de uma unidade no incremento
das varidveis «emprego setor secunddrio» e «emprego a
tempo parcial», respetivamente.

J& no que respeita ao Modelo 2, cujos resultados estdo
registados na Tabela 2, podemos concluir quais os determi-
do

empreendedorismo na industria (REl). Neste caso particular,

nantes, estatisticamente significativos, récio de
estima-se uma relagdo inversa entre o REl e os gastos do
Estado em termos reais, o investimento total e a taxa de juro
real; e uma relagdo direta entre o REl e a educagéo, o RNB
e 0 emprego.

Relativamente ao Modelo 3, a estimagdo reflete uma rela-
céo inversa entre o récio de empreendedorismo no setor de
servicos (RES) e os rendimentos do Estado, o investimento
pUblico e o emprego no setor secunddrio; e uma relagéo
direta entre o RES e o PIB, os gastos do Estado em termos

reais e a carga fiscal (receita de imposto em % do PIB).

Discussdo/conclusdes

O estudo exploratério dos determinantes da atividade
empreendedora em Portugal — ndo sendo de todo expectd-
vel do conjunto de varidveis testadas quais as que teriam
significlncia estatistica na explicagdo da atividade em-
preendedora no nosso pais — mostra que a grande maioria
dos coeficientes apresenta os sinais inicialmente espera-
dos. A margem desta constatacéo, conclui-se que os fatores
determinantes do empreendedorismo na indUstria séo bas-
tante diferentes dos fatores determinantes do empreende-
dorismo no setor de servicos ou, conforme visivel no caso da
varidvel «gastos do Estado em termos reais», os seus coefi-
cientes observam sinais diferentes.

No que respeita ao REG, todos os coeficientes apresentam
os sinais inicialmente esperados, sendo observada uma
relacdo inversa com a receita fiscal, o investimento publico e
o emprego (no setor secunddrio e a fempo parcial) e uma

relacdo direta com o PIB.

Gongalo Rodrigues Brds e Elias Soukiazis
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Uma vez que a tributacdo pode afetar a escolha de se ini-
ciar um negécio (de Mooij, 2007), sendo a receita fiscal a
medida dos tributos arrecadados pelo Estado, apesar de
desconhecermos a sua composicéo (impostos das pessoas
individuais e coletivas e seguranca social), a relacdo inversa
confirma o referencial teérico. A relacéo inversa entre inves-
timento pUblico e empreendedorismo em Portugal confirma
ainda o efeito crowding-out, isto é, mais investimento pGbli-
co faz contrair o investimento privado (Wai e Wong, 1982) e,
por ineréncia, a atividade empreendedora. Confirma-se
também a relagdo inversa entre emprego e empreende-
dorismo, na medida em que uma pessoa com emprego tem
uma probabilidade menor de iniciar um novo negécio do
que as pessoas que estdo no desemprego (Reed e
Skogstrem, 2014; von Greiff, 2009; Andersson e Wadensjo,
2007).

E, por fim, a relagdo direta entre o PIB e o empreende-
dorismo sugere, tal como defendem Galindo e Méndez
(2014), que se assiste a uma maior dindmica da atividade
empreendedora (no caso em Portugal) nos periodos de
crescimento econémico, em consondncia com a percec¢do
manifesta de novas oportunidades nesses perfodos.

Se a despesa piblica compreende despesas correntes
e despesas de capital (investimento pablico),
os resultados sugerem que, apesar do efeito negativo
do investimento piblico no RES (efeito
«crowding-out»), esse efeito € compensado,
mais que proporcionalmente, pelo efeito positivo
que a despesa corrente encerra sobre o RES (efeito
«crowding-in»), resultando na relacao direta entre
despesa piblica e empreendedorismo.

As relagdes descritas relativamente ao REG adequam-se
também ao RES, pois as varidveis (com exce¢do do
emprego a tempo parcial devido & auséncia de significan-
cia estatistica) observam o mesmo comportamento.
Contudo, devemos fazer duas ressalvas: (i) o facto de,
cumulativamente, se observar uma relag@o inversa entre o

RES e o investimento pUblico (efeito crowding-out) e uma
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relagdo direta, ndo expectdvel, entre o RES e os gastos do
Estado (efeito crowding-in) e (i) o facto de, cumulativa-
mente, se verificar uma relagdo inversa entre o RES e a
receita fiscal e uma relagdo direta ndo expectével entre o
RES e a carga fiscal.

A primeira ressalva é explicada pela composicdo da
despesa pUblica ou gastos do Estado. Se a despesa publi-
ca compreende despesas correntes e despesas de capital
(investimento publico), os resultados sugerem que, apesar
do efeito negativo do investimento publico no RES (efeito
crowding-out), esse efeito é compensado, mais que pro-
porcionalmente, pelo efeito positivo que a despesa cor-
rente encerra sobre o RES (efeito crowding-in), resultando
na relagdo direta entre despesa piblica e empreendedoris-
mo.

Especificidades préprias do nosso pafs, nas quais os gas-
tos do Estado podem justificar o aumento da atividade
empreendedora no setor de servicos, podem ajudar a
explicar a relagdo direta e o efeito crowding-in anunciado.
Alguns exemplos, tipicamente com efeito no setor de
servicos, sGo a constitui¢do de Parcerias PUblico-Privadas, a
transferéncia de dinheiros pUblicos para o setor financeiro,
bem como a subsidiacéo de postos de trabalho e de estdgios
para jovens licenciados.

Apesar da justificacdo deste efeito crowding-in encerrar
um potencial tépico de investigagdo futura, poderiamos
também aqui ressaltar o papel do Estado enquanto ele-
mento de dinamizagdo econdémica (Miller e Holmes,
2012), o que poderd encontrar possivel justificagdo,
numa perspetiva de complementaridade e de criacdo de
melhores condicbes as empresas, por exemplo, no con-
tributo publico para a diminuicdo dos custos de contexto
empresariais.

A segunda ressalva prende-se com a relacdo direta ndo
expectavel entre a carga fiscal e o RES, apesar de se verificar
uma relacdo inversa expectdvel entre a receita fiscal e o RES.
Aparentemente, parece existir um paradoxo, mas que, de
facto, ndo o é. A carga fiscal, quando excessiva, pode ser
prejudicial para a receita fiscal. Conforme referido por
Baliomoune-Lutz e Garello (2014, p. 166) «uma nova ou
mais elevada carga fiscal pode constituir um impedimento
para o empreendedorismo, o crescimento, o emprego e
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para a receita fiscal». Isto &, apesar de ndo haver justificacéo
para a relagdo direta entre a carga fiscal e o RES, as duas
relacdes (carga fiscal e receita fiscal) com o RES podem néo
ser conflituantes.

Quanto ao REl, observa uma relacéo inversa face & despe-
sa pUblica (gastos do Estado), face ao investimento total (ndo
expectavel) e face & taxa de juro real de longo prazo,
porquanto verifica uma relagdo direta com a educacao, a
compensagdo real por empregado (ndo expectdvel), o rendi-
mento nacional bruto (RNB) e o emprego (ndo expectavel).

A este respeito, contrariamente ao efeito crowding-in entre
a despesa puUblica e o RES, verifica-se o efeito crowding-out,
pela relacdo inversa entre a despesa pUblica e o REl, sendo
confirmado o impacto negativo da taxa de juro real de longo
prazo & entrada de novas empresas (Kashyap e Stein, 1994)
e ao empreendedorismo (Nawaser ef al., 2011) no setor
industrial.

A relacdo direta entre a varidvel educacéo e o REI confir-
ma o contributo positivo da educagdo para o empreende-
dorismo no setor industrial, seguindo a mdéxima de Lee e
Rogoff (1997, p. 99) de que «a educagdo ajuda os
empreendedores», na medida em que niveis mais elevados
de educag@o conduzem a taxas de sucesso de criagdo de
novas empresas e de crescimento mais elevadas (Robinson e
Sexton, 1994).

O facto de a principal diferenga entre 0 RNB e o PIB residir
na contabilizacéo dos resultados do IDE', ndo observando o
IDE significéncia estatistica para a explicagéo do REl, a justi-
ficagdo para a relacdo direta entre o RNB e o REI é anédloga
a do PIB. Como tal, assiste-se a uma maior dindmica da
atividade empreendedora (no caso em Portugal) nos perio-
dos de crescimento econdémico, em consondncia com a
percecdo manifesta de novas oportunidades nesses periodos
(Galindo e Méndez, 2014).

No que respeita ds varidveis com comportamento inespe-
rado face ao REl, por exemplo no que toca & compensacdo
real por empregado, seria de esperar um efeito negativo na
atividade empreendedora, uma vez que, segundo Naudé e
Havenga (2005), saldrios mais elevados podem aumentar o
custo de oportunidade de autoemprego, contribuindo para
desencorajar o empreendedorismo.

No que respeita as dificuldades na redacéo do trabalho
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agora findo, devemos salientar as limitacdes decorrentes
da disponibilidade de dados para trabalhar, a pluralidade
de indicadores passiveis de medir a atividade empreende-
dora no nosso pais e a restricdo do dmbito do estudo a um
nivel macro (pafs), ignorando o nivel micro (empresas)
designado por corporate entrepreneurship ou intrapre-
neurship. B

Nota

1. O PIB mede a riqueza obtida dentro do territério portugués
(quer por residentes quer por ndo residentes), enquanto o rendi-
mento nacional bruto (RNB) se concentra nos resultados registados
(em Portugal ou no estrangeiro) pelos agentes que vivem efetiva-
mente em Portugal. Os rendimentos obtidos por uma multinacional
estrangeira, por via de um investimento direto que tenha sido reali-
zado em Portugal, sdo contabilizados no célculo do PIB mas néo no
rendimento nacional.
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