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Nota do editor!

Pedro Duarte Neves

Abril 2022

1. Esta edigdo da Revista de Estudos Econdmicos divulga trés estudos. O primeiro ana-
lisa a literacia financeira dos estudantes de 15 anos em Portugal. Os outros dois estudos
apresentam indicadores compodsitos de competitividade para a economia portuguesa:
um indicador agregado de competitividade e um indicador de competitividade ao nivel
da empresa. Em todos estes trés estudos é feita uma comparagdo dos resultados para
Portugal com os de outras economias avangadas.

2. Literacia financeira corresponde a capacidade de compreender e utilizar efici-
entemente os principais conceitos financeiros.> Clientes financeiros mais informados
e com maior literacia financeira estio em melhores condi¢des para tomar decisdes
mais apropriadas para o seu perfil de risco, seja na gestdo do orcamento familiar, no
planeamento da poupanga, ou na escolha entre produtos financeiros alternativos. Uma
maior literacia financeira tenderd a tornar menos provaveis situagdes de incumprimento
de obrigacdes, de endividamento excessivo e de exclusdo financeira; globalmente, uma
maior literacia financeira reforcard a resiliéncia do sistema financeiro na presenga de
choques adversos, contribuindo para a estabilidade macroeconémica e financeira.

Com especial incidéncia a partir do inicio da década passada, passaram a realizar-

se regularmente, em Portugal e na generalidade das economias avangadas, inquéritos

a literacia financeira® e foram desenvolvidos planos nacionais de formacéo financeira.*

E-mail: pneves@bportugal.pt

1. As andlises, opinides e conclusdes aqui expressas sdo da exclusiva responsabilidade do editor e ndo
refletem necessariamente as opinides do Banco de Portugal ou do Eurosistema.

2. A definigdo de literacia financeira da OCDE é a seguinte: “A combination of financial awareness, knowledge,
skill, attitude and behaviour necessary to make sound financial decisions and ultimately achieve individual financial
wellbeing”.

3. O primeiro Inquérito a Literacia Financeira da Populagdo Portuguesa foi concretizado pelo Banco
de Portugal em 2010 e incidiu em aspetos como a inclusdo financeira, o planeamento de despesas e a
poupanga, a gestdo de conta bancdria, a escolha de produtos financeiros e a compreensao financeira. Ja sob
a égide do Conselho Nacional de Supervisores Financeiros, foram desenvolvidos o segundo e o terceiro
Inquéritos a Literacia Financeira da Populacdo Portuguesa (em 2015 e 2020, respetivamente).

4. Em 2011, o Conselho Nacional de Supervisores Financeiros apresentou o Plano Nacional de Formacéo
Financeira 2011-2015, que definiu os principios gerais para a promogédo da literacia financeira e que veio
a congregar os esforcos de véarias entidades nacionais do setor ptiblico. Presentemente vigora o Plano
Nacional de Formagao Financeira 2021-2025.
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Em janeiro deste ano, a Comissdo Europeia e a Rede Internacional de Educagdo Finan-
ceira da OCDE publicaram um referencial de competéncias de literacia financeira para
adultos, que identifica os conhecimentos, as atitudes e os comportamentos financeiros
necessarios para a tomada de decisdes informadas e mais adequadas.® Na Europa, ainda
em janeiro, o Comité Conjunto das Autoridades Europeias de Supervisdo divulgou
um repositério de iniciativas de educacdo financeira desenvolvidas pelas autoridades
nacionais competentes, com foco especial na digitalizagao.®

As iniciativas em formagdo e literacia financeira sdo muito importantes para o
fortalecimento do capital social, com os decorrentes beneficios para a estabilidade e
resiliéncia dos sistemas financeiros. A relevancia da literacia financeira na Ciéncia
Econémica foi refor¢ada muito recentemente, com a atribui¢do de um cédigo préprio
na classificagdo do Journal of Economic Literature: G53 — Financial Literacy.” A Ciéncia
Econémica tem concorrido de varias formas para o aumento do conhecimento sobre
literacia financeira, especialmente através da econometria (descritiva ou causal) e da
economia comportamental. O primeiro estudo desta Revista de Estudos Econdmicos
contribui para o conhecimento da literacia financeira em Portugal.

3. O estudo de Reis e Wemans avalia a literacia financeira de estudantes de 15 anos
com recurso a edigdo de 2018 do PISA (Programme for International Student Assessment)
da OCDE, a primeira em que Portugal participou no médulo de literacia financeira.
O contetido deste exercicio é extremamente informativo, dada a representatividade
da amostra — mais de 4000 estudantes no caso de Portugal — e a possibilidade de
comparacdo internacional. Os resultados obtidos sdo globalmente satisfatérios para
Portugal que, em termos de literacia financeira, se situa na metade superior dos paises
europeus considerados: acima de paises como Itdlia e Espanha, embora abaixo de paises
como Esténia e Finlandia. A literacia financeira em Portugal estd, por exemplo, muito
proxima da verificada nos Estados Unidos da América, embora tenda a apresentar uma
menor dispersdo na distribuicao.

O estudo apresenta resultados importantes. Em Portugal, as principais insuficiéncias
de literacia financeira tendem a estar associadas ao insucesso escolar e a baixa escolari-
dade dos pais. Sdo também mais frequentes no caso de imigrantes de primeira geracao
e, embora de forma mais ténue, em raparigas. A literacia financeira é mais baixa nos

5. Ver European Union/OECD (2022), Financial competence framework for adults in the European Union.

6. Joint ESAs thematic repositor of national financial Education initiatives on digitalisation — with a special focus
on cybersecurity, scams and fraud, publicado em 31 de janeiro de 2022.

7. O cédigo G53 foi criado em 2019. O G refere-se a Financial Economics, o G5 a Household Finance. A
definicdo é a seguinte: Covers studies about issues related to household or personal finance, including saving,
portfolio consumption of financial assets, personal bankruptcy, financial literacy, demand for private and social
insurance, and bequests. Studies about issues related to payment choice, e.g., debit vs credit vs bitcoin vs Venmo,
should be classified here as well.
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Acores, na Madeira, no Alentejo e, de uma forma mais atenuada, no Algarve.

O acesso a meios financeiros de pagamento (pagamentos online, detencdo de conta
bancaria e de cartdes de pagamento) pelos jovens de 15 anos, em Portugal, estd préximo
— ou ligeiramente abaixo — dos verificados em Itdlia e nos Estados Unidos da América.
Os autores concluem que nem sempre uma maior utilizagdo destes meios de pagamento
estd associada a niveis mais elevados de literacia financeira. Por exemplo, no caso da
realizacdo habitual de pagamentos através do telemovel verifica-se, para os trés paises,
uma rela¢do negativa com a literacia financeira. Este tipo de resultados é, naturalmente,
muito ttil para o desenho e desenvolvimento das iniciativas de literacia financeira pelas
autoridades publicas.

4. Esta Revista de Estudos Econdmicos apresenta dois estudos que desenvolvem
indicadores de competitividade para a economia portuguesa. A competitividade de
uma economia é um conceito pouco preciso — e geralmente ndo quantificdvel — com o
qual se pretende indicar se uma economia apresenta, ou ndo, condi¢des propicias para
um crescimento sustentdvel de longo prazo. Este conceito procura sintetizar a forma
como vdrios fatores essenciais no funcionamento de uma economia podem contribuir
para o seu crescimento de longo prazo. Sem preocupagdes de exaustividade, é comum
considerar os seguintes fatores de crescimento: estabilidade macroeconémica e finan-
ceira, institui¢des, capital humano, mercados do produto e do trabalho, infraestruturas,
inovagdo e adogdo de novas tecnologias, dimensdo de mercado e dindmica empresarial.

Algumas organizagdes internacionais divulgam regularmente indicadores de com-
petitividade ao nivel do pais. Estes indicadores de sintese — através de metodologias
muito variadas que, no essencial, correspondem a uma combinac¢do de indicadores
econdémicos quantitativos com indicadores qualitativos de percecdo — estabelecem uma
ordenacdo das economias nacionais, identificando as mais competitivas e as menos
competitivas. Numa sintese possivel, estas ordenagdes tendem a coincidir na classifi-
cacdo das economias mais competitivas (Singapura, Hong Kong, Estados Unidos da
América, Nova Zelandia, Suica, Suécia e Dinamarca) e da drea do euro (Paises Baixos e
Finlandia). Portugal tende a situar-se num lugar préximo, embora ligeiramente abaixo,
de uma posicdo mediana na 4rea do euro.® Apesar da sua natureza predominantemente
subjetiva, estas ordenac¢des permitem identificar dreas de possivel melhoria em termos
de criacdo de condi¢des mais favordveis para o crescimento econémico de longo prazo.

5. O segundo estudo desta Revista de Estudos Econdmicos, de Amador, Fernandes
e Nogueira, apresenta um indicador compésito de competitividade para paises eu-
ropeus, cobrindo o periodo 1995-2020. O estudo recorre a bases de dados de vérias

8. Os indicadores de competitividade mais utilizados a nivel internacional sdo os seguintes: IMD World
Competitiveness Center Ranking, IMD Digital Ranking, Global Competitiveness Index. Tomando como referéncia
os paises da drea do euro, Portugal situou-se para todos estes indicadores no lugar 12 da tdltima edigdo
disponivel (referentes, respetivamente, aos anos de 2021, 2021 e 2019).
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institui¢des: Eurostat, World Inequality Database, World Bank e AMECO. O indicador
contempla quatro dimensdes de competitividade: estabilidade econémica e distribuicao
do rendimento, educacdo e inovagdo, investimento e infra-estruturas, e instituicoes e
mercados. O indicador compdésito — que sintetiza num valor um conjunto de 25 indica-
dores agrupados naquelas quatro dimensdes — oferece um posicionamento relativo da
competitividade de cada pais.

O estudo apresenta trés resultados principais: a competitividade da economia portu-
guesa é muito proxima da de outros paises do sul da Europa (como Espanha e Itdlia),
ficando contudo abaixo da que se verifica em paises do norte ou do centro da Europa
(Suécia e Austria); no periodo 2014-2020 Portugal reforgou a sua posicao competitiva;
finalmente, ndo é visivel qualquer impacto negativo da pandemia de COVID-19 no
posicionamento competitivo de Portugal, embora, como j4 referido acima, a amostra
acabe em 2020.

6. O estudo final desta Revista de Estudos Econdémicos, de Lourenco, Magalhaes,
Martins, Pereira e Reis, apresenta um indicador compésito de competitividade ao nivel
da empresa. Este indicador é calculado para cinco paises da drea do euro — Portugal,
Espanha, Franca, Itdlia e Bélgica — para o periodo 2008-2018. O estudo utiliza, de forma
relativamente pioneira, a informac¢do da base de dados iBACH, desenvolvida sob a
égide do Comité Europeu de Centrais de Balancos, que inclui informacdo econémica
e financeira harmonizada para sociedades nao financeiras no espago europeu. O indi-
cador compésito sintetiza seis dimensdes de competitividade: rendibilidade, custos de
produgdo, produtividade, acessibilidade a recursos produtivos, situagdo econémica e
financeira, e orientagdo para a qualidade. O indicador compésito de competitividade
fornece uma indicac¢do do posicionamento ao nivel da empresa, por setor e por pais.

O estudo conclui que a competitividade das empresas portuguesas é inferior a dos
restantes paises considerados e que esta evidéncia se mantém para a generalidade dos
setores econémicos e para diferentes niveis de dimensdo empresarial. Constata ainda
que, no periodo final da amostra (2015-2018), ocorreu uma aproximagao do indicador
de competitividade em relacdo aos restantes paises.
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Literacia financeira dos estudantes de 15 anos em Portugal: Evidéncia do
PISA 2018

Hugo Reis e Lara Wemans

A literacia financeira tem uma relevéancia crescente nas sociedades modernas. Niveis
baixos de literacia financeira tém sido associados a decisdes financeiras desadequadas,
com efeitos potencialmente duradouros nas condi¢des de vida das familias. Na
perspetiva das politicas ptblicas, a sua monitorizacgdo é, assim, fundamental.

Portugal participou pela primeira vez, em 2018, na avaliagdo da literacia financeira
dos estudantes de 15 anos realizada pela OCDE (PISA). O conceito de literacia financeira
do PISA inclui um leque diversificado de situa¢des do dia-a-dia, adaptadas a faixa etéria
em questdo. Os resultados para Portugal sdo préximos dos obtidos por Espanha e EUA,
inferiores aos da Esténia e Finlandia, que se encontram nas posi¢des mais favoraveis,
mas superiores aos da Itdlia, um pais consistentemente sinalizado como tendo niveis de
literacia financeira muito baixos para uma economia avangada.

O PISA classifica os estudantes em cinco niveis sucessivamente mais desafiantes,
tendo em consideragdo as tarefas que sdo capazes de desempenhar. Considera-se que
um aluno tem um nivel insuficiente de literacia financeira quando ndo consegue, por
exemplo, aplicar conceitos financeiros comuns ou utilizar informacdo financeira em
contextos que sdo imediatamente relevantes para si. Em Portugal, a probabilidade de
um aluno que tenha repetido um ano escolar apresentar um nivel insuficiente de literacia
financeira é estimada em 42%, o que compara com apenas 3% para os que ndo repetiram
nenhum ano. Esta probabilidade é também superior nos imigrantes de primeira geragdo
(36%), naqueles cujos pais ndo completaram o 12° ano de escolaridade (21%) e nos
adolescentes em contextos socioecondémicos desfavorecidos (aferido através do nimero
de livros em casa) (18%) (Grafico 1). Apds controlar para outras caracteristicas dos
estudantes, das suas familias e escolas, os jovens nas categorias identificadas tém niveis
médios de literacia financeira abaixo dos seus pares e 0 mesmo sucede para as raparigas.

Em Portugal, o acesso a produtos financeiros aos 15 anos € ja significativo, com
45% dos jovens a deter uma conta bancaria e 24% um cartdo de débito ou pagamento.
Os pagamentos online e através do telemovel sdo utilizados, respetivamente, por 58%
e 28% dos jovens desta idade. Metade dos estudantes afirma ter discutido questdes
relativas a literacia financeira nas aulas de matematica, um quarto noutra disciplina e um
quinto com um visitante exterior a escola ou numa atividade extracurricular. Contudo, a
principal fonte de informagéo financeira sdo os pais (95%) e mesmo a televisdo ou radio
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GRAFICO 1: Percentagem de alunos que apresentam um nivel insuficiente de literacia financeira

Fonte: OCDE PISA 2018.
Nota: Valores para Portugal em destaque.

e a internet (ambos cerca de 80%) sdo mais frequentemente mencionadas como fontes
de informacédo do que os professores (43%).

A nivel regional, os estudantes das regides autonomas dos Agores e da Madeira,
considerados em conjunto, e do Alentejo apresentam os niveis mais baixos de
literacia financeira aos 15 anos. Nestas regides, a percentagem que apresenta um nivel
insuficiente ultrapassa os 20%, sendo semelhante a observada em Italia.
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Resumo

Este estudo analisa os resultados obtidos por Portugal no médulo de literacia financeira do
PISA 2018, comparando, em particular, com dois paises: Itdlia e EUA. Os resultados para os
estudantes portugueses sdo, em média, semelhantes aos obtidos para os EUA e melhores do que
os de Itdlia. Ainda assim, 14% dos jovens portugueses revelam elevadas dificuldades ao nivel
da literacia financeira, com especial destaque para os que apresentam um historial de retengao
escolar, os imigrantes, aqueles cujos pais tém baixos niveis de educagdo e os provenientes de
meios socioeconémicos desfavorecidos. O acesso dos jovens a produtos financeiros em Portugal
é inferior ao verificado em Italia e nos EUA e uma andlise regional mostra que o desempenho
em literacia financeira é mais fraco nas regides do Alentejo e nas regides auténomas dos Agores
e da Madeira. (JEL: G53, 122)

1. Introducao

m nivel baixo de literacia financeira prejudica a inclusdo social nas sociedades
modernas. O acesso generalizado a produtos financeiros complexos e a um
conjunto alargado de meios de pagamento, associado a expansdo da tecnologia

aplicada as finangas, aumenta a exposicdo ao risco. Para além disso, os jovens adultos
podem ser confrontados com decisdes relevantes que requerem a interpretacdo de
informacdo financeira e incluem, por exemplo, a escolha de um crédito automével ou
estudantil, de um contrato hipotecario ou de um plano de poupanga. Adicionalmente,
pagamentos por via do telemovel e internet sdo cada vez mais populares entre os
adolescentes. De acordo com a OCDE (OECD 2020a), 58% dos estudantes de 15 anos
em Portugal realizam pagamentos online e 28% utilizam os seus telemoéveis para pagar.
Que competéncias tém os jovens portugueses para tomar estas decisdes? Como é que
comparamos com outros paises e quais as caracteristicas relacionadas com o nivel de
literacia financeira dos estudantes?

Agradecimentos: Os autores agradecem a discussdo com os participantes num semindrio do Departamento
de Estudos Econémicos e os comentarios de Filipa Albano, Nuno Alves, Cldudia Braz, Susana Narciso
e Pedro Duarte Neves. As opinides expressas neste artigo sdo da responsabilidade dos autores, ndo
coincidindo necessariamente com as do Banco de Portugal ou do Eurosistema. Eventuais erros ou omissdes
sdo também da exclusiva responsabilidade dos autores.

E-mail: hfreis@bportugal.pt; lcewemans@bportugal.pt



O enfoque neste tépico aumentou consideravelmente no rescaldo da crise financeira,
com a clara perce¢do dos impactos na economia como um todo de decisdes financeiras
individuais tomadas sem o conhecimento necessario. Lusardi e Mitchell (2014)
desenvolvem um modelo tedrico que exemplifica como, num contexto em que o
Estado Social é mais eficiente no alisamento do consumo para individuos com baixos
niveis educacionais, estes individuos tém um menor incentivo a investir em educagao
financeira, adquirindo um nivel inferior ao desejavel numa perspetiva de bem-estar da
sociedade como um todo. Adicionalmente, Lusardi et al. (2017) apresentam um modelo
de ciclo de vida que explica a evolugdo da literacia financeira em forma de U invertido
de acordo com a idade, demonstrando que as diferencas de desempenho neste dominio
podem ter um papel relevante na promogédo da desigualdade na distribuicdo da riqueza.

Reconhecendo a importancia da literacia financeira, os supervisores do setor
financeiro em Portugal (Autoridade de Supervisdo dos Seguros e dos Fundos de
Pensdes, Banco de Portugal e Comissdo do Mercado de Valores Imobilidrios) publicaram
pela primeira vez em 2011 uma estratégia nacional quinquenal para a educagdo
financeira. Mais recentemente, em 2018, a literacia financeira foi introduzida no
curriculum de uma disciplina obrigatéria do ensino basico, a educacédo para a cidadania,
que engloba um conjunto alargado de temas.

Para os adolescentes, o sistema educacional serd o principal instrumento de politica
para promover a literacia financeira, tendo em consideragdo, nomeadamente, a sua
forte relacdo com as capacidades numéricas. Relativamente ao impacto da educacdo
financeira nas escolas, uma revisdo de literatura em Kaiser e Menkhoff (2020), baseada
em estudos quase-experimentais, aponta para efeitos positivos e significativos ao
nivel do conhecimento financeiro, enquanto os impactos estimados no comportamento
financeiro sdo mais mitigados.

Existe uma vasta literatura dedicada as causas do desempenho educacional, que
tipicamente analisa trés tipos de influéncias: atributos individuais, contexto familiar
e caracteristicas da escola, através da funcdo de producdo de educacdo (Hanushek
et al. 2016). As variaveis relativas ao individuo e a familia tendem a surgir como mais
importantes do que as varidveis da escola na explicagdo dos resultados dos alunos nos
testes e a evidéncia para Portugal em Pereira e Reis (2012) corrobora esta ideia. O poder
explicativo da familia é tipicamente interpretado como uma medida da igualdade de
oportunidades para criangas de diferentes contextos sociais.

Viérios estudos indicam que o nivel de literacia financeira nas economias avancadas
é insuficiente tendo em consideracdo o vasto leque e a complexidade das decisdes
financeiras que os individuos enfrentam atualmente, como documentado, por exemplo,
em Lusardi (2019) e em Klapper e Lusardi (2020). Os artigos com maior repercussao
nesta literatura sdo baseados em apenas trés questdes, cuja concegdo é explicada em
Lusardi e Mitchell (2014) e que abordam os conceitos de juros, diversificagio do
risco e inflagdo. Niveis baixos de literacia financeira, mesmo apds controlar para a
riqueza, o rendimento e outras caracteristicas individuais e familiares, continuam a estar
associados a decisdes financeiras desadequadas e contratos onerosos, com impactos
potencialmente duradouros nas condic¢oes de vida das familias (Lusardi e Mitchell 2015).



Neste contexto, existem vdrios inquéritos que permitem uma comparagao
internacional dos niveis de literacia financeira e alguns incluem resultados para
Portugal. Tal sucede, por exemplo, nos inquéritos conduzidos pela Standard and
Poor’s, em 2014, e pela Allianz, em 2016, que colocam Portugal numa posi¢do bastante
desfavordvel face aos seus parceiros europeus. O pais também participou nas duas
edi¢des do inquérito da OECD/INFE International Survey for Adult Financial Literacy,
a mais recente em 2020, que sdo mais abrangentes, na medida em que englobam néo
apenas questOes relativas ao conhecimento financeiro, mas igualmente associadas a
comportamentos e atitudes. Apesar de o resultado para Portugal neste inquérito ser
abaixo da média da OCDE! quando se considera apenas o conhecimento financeiro, o
oposto verifica-se para o indicador global de literacia financeira. Uma anélise detalhada
dos resultados para Portugal esta disponivel em Conselho Nacional de Supervisores
Financeiros (2021).

No que respeita aos jovens, Lusardi et al. (2010) analisam a literacia financeira de
jovens adultos (23-28 anos) nos EUA, utilizando as trés perguntas ja mencionadas, e
concluem que a mesma estd relacionada com as caracteristicas sociodemograficas, em
particular o género, o desempenho escolar, a educacdo dos pais e o grau de sofisticagdo
financeira da familia. Investigacdo mais recente de Alessie et al. (2019) centra-se na
disparidade entre géneros, concluindo que cerca de um terco esta associada a niveis de
confianca mais baixos das mulheres. Utilizando uma medida semelhante de literacia
financeira, mas beneficiando de dados longitudinais, Tang (2017) encontra evidéncia
de transmissdo intergeracional da literacia financeira, através da experiéncia e do
conhecimento financeiro. Cameron et al. (2014) baseia-se num questionario desenhado
especialmente para estudantes do ensino secundério e aplicado em 5 escolas na Nova
Zelandia. Os resultados apontam para que a detencdo de uma conta bancéria, inglés
como lingua materna e melhores aptiddes a matematica estdo associadas a niveis mais
elevados de literacia financeira, enquanto viver num bairro com maiores indices de
privagao social esta relacionado com niveis mais baixos.

Uma medida bastante abrangente da literacia financeira dos estudantes de 15 anos,
em conjunto com informacdo detalhada sobre as suas caracteristicas socioeconémicas,
passou a estar disponivel em 2012, com a inclusdo de um moédulo facultativo de
literacia financeira no Programme for International Student Assessment (PISA) da OCDE.
Recorrendo a estes dados para a Estonia, Riitsalu e Pdder (2016) encontram evidéncia de
menor literacia financeira nas raparigas, nos estudantes de contextos socioeconémicos
desfavorecidos e nos que estudam em escolas de lingua russa, mesmo ap6s controlar
para o desempenho em matematica e leitura. Para Itdlia, Bottazzi e Lusardi (2021)
concentram-se nas diferengas entre géneros e encontram niveis significativamente mais

1. Este inquérito apresenta resultados comparaveis para 11 paises da OCDE, designadamente, Austria,
Colombia, Reptiblica Checa, Esténia, Fran¢a, Alemanha, Hungria, Coreia do Sul, Polénia, Portugal e
Eslovénia.

2. Este relatério nota que, relativamente as questdes do conhecimento financeiro, a proporcdo de néao-
resposta aumentou significativamente face ao verificado em 2015.



baixos de literacia financeira nas raparigas, atribuindo um papel importante ao estatuto
das mades e ao ambiente cultural na geragado destas diferencas.

A inovacgdo deste estudo centra-se no facto de ser o primeiro do nosso conhecimento
a abordar a literacia financeira dos adolescentes portugueses recorrendo a base de
dados do PISA. Embora se reconhecam as importantes limitagdes dos dados do
PISA, estes afiguram-se, ainda assim, relevantes, designadamente para: 1) compreender
como os estudantes portugueses comparam com o0s seus pares noutros paises e
2) sinalizar algumas caracteristicas relacionadas com insuficiéncias significativas na
literacia financeira dos adolescentes e que serd necessdrio que as politicas publicas
abordem de modo particular. As conclusdes apresentadas neste estudo devem ser
complementadas com outras andlises e uma nota de adverténcia é necessaria na medida
em que ndo se pretende aferir qualquer relagdo de causalidade nas regressoes efetuadas.

O artigo esta organizado da seguinte forma. A sec¢do dois apresenta a comparagdo
internacional das competéncias ao nivel da literacia financeira e a secgdo trés as
caracteristicas dos estudantes e das familias que estdo associadas ao seu desempenho
neste dominio. A sec¢do quatro considera informacdo adicional disponivel no PISA,
designadamente, as fontes de informagdo, a exposigdo a literacia financeira na escola
e a experiéncia financeira dos jovens de 15 anos. A secgdo cinco apresenta uma andlise
regional e a secgdo seis conclui.

2. Comparacao Internacional

Portugal participou pela primeira vez em 2018 no médulo opcional do PISA dedicado a
literacia financeira. O PISA é baseado numa amostra representativa dos estudantes de 15
anos, incluindo mais de quatro mil observagdes para Portugal. A definicdo de literacia
financeira subscrita pela OCDE ¢ a "combinagdo de consciencializagdo, conhecimento,
aptiddo, atitudes e comportamentos necessarios para a tomar decisdes financeiras
adequadas com o objetivo de promover o bem-estar financeiro"®> OECD (2018) pag. 4.
O Gréfico 1 ilustra como esta defini¢do é incorporada no PISA.

O moédulo de literacia financeira do PISA ¢é constituido por um teste de uma hora,
que inclui 43 perguntas* concebidas de modo a cobrir adequadamente todas as vertentes
representadas no Grafico 1. A pontuagdo em literacia financeira é calculada de modo a
que a média para o conjunto da OCDE seja de 500 pontos e o desvio-padrdo de 100
pontos. Dos 13 paises da OCDE que participaram neste médulo em 2018, os estudantes
portugueses aparecem numa posi¢cdo mediana, com resultados préximos da Espanha e
dos EUA, abaixo dos paises com melhores desempenhos - a Esténia e a Finlandia - e
acima de Italia (Gréfico 2). Em termos de dispersdo, as diferencas entre paises ndo sao
muito significativas, embora seja possivel observar, por exemplo, uma dispersao inferior
em Portugal do que nos EUA.

3. Tradugdo dos autores.

4. Para exemplos de questdes utilizadas nos estudos de campo, ver anexo C em OECD (2020a), link
permanente: https://doi.org/10.1787/48ebd1ba-en.



A literacia financeira engloba:

’— 1. Conhecimento e compreensdo dos conceitos e dos riscos —‘
’7 2. Competéncias, motivagdo e confianga para aplicar os conceitos —‘

’— 3. Objetivos: bem-estar financeiro | participagdo na vida econdmica —‘
= Dinheiro e Planeamfnto - Risco e Panorama
Areas 4 = gestdo 8 -
ransagdes fi . recompensa financeiro
inanceira
Contextos HNEEDE Casa e familia Individuo Sociedade
trabalho

GRAFICO 1: Definicdo de literacia financeira no PISA
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GRAFICO 2: Desempenho em literacia financeira - média e percentis

Fonte: PISA OCDE 2018.
Notas: Os resultados para os Paises Baixos podem nado ser compardveis devido a sub-representacdo de
estudantes mais fracos. Paises ordenados pela média. (*) Paises da OCDE.

O PISA classifica ainda os estudantes em cinco niveis de proficiéncia sucessivamente
mais desafiantes, tendo em consideragdo as tarefas que sdo capazes de desempenhar
(ver Grafico A.1, em apéndice, para uma descri¢dio detalhada). Os estudantes com
desempenhos fracos podem ser identificados como aqueles que ndo atingem o nivel
dois, obtendo uma pontuagdo abaixo de 400 (um desvio-padrdo inferior a média
para o conjunto da OCDE). Estes estudantes ndo conseguem, por exemplo, aplicar
conceitos financeiros comuns ou utilizar informagdo financeira em contextos que



sdo imediatamente relevantes para si. As questdes utilizadas no estudo de campo e
divulgadas pela OCDE que estdo associadas ao nivel dois de proficiéncia incluem: 1)
explicar os riscos financeiros associados a partilha por telefone dos detalhes do cartdao
de crédito com uma instituicdo de solidariedade social desconhecida; 2) entender as
consequéncias de incumprimento de um contrato de telemével assinado pelos seus
pais. Os resultados apontam para que cerca de 14% dos alunos portugueses tém um

desempenho fraco e esta percentagem atinge 21% em Italia e na Eslovaquia (Grafico
3A).

Portugal em comparagdo com a Itdlia e os EUA

A Italia tem apresentado consistentemente niveis baixos de literacia financeira
para uma economia avangada, assim como um grau de desigualdade de género
considerdvel (Bottazzi e Lusardi 2021), e os EUA tem sido o foco de alguns dos
artigos de referéncia nesta drea. Em comparagdo com Portugal, Itdlia apresenta uma
distribuicdo semelhante, embora em niveis de desempenho mais baixos, enquanto
os EUA tém uma menor concentracdo de estudantes em niveis de proficiéncia
medianos e uma maior propor¢do com desempenho elevado (Grafico 3B). Neste
estudo, estes dois paises serdo utilizados para contextualizar os resultados obtidos
para Portugal.
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(A) Percentagem de desempenhos fracos e elevados (B) Distribui¢do do desempenho em literacia finan-
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GRAFICO 3: Desempenho em literacia financeira numa sele¢do de paises - niveis de proficiéncia
e distribuicao

Fonte: PISA OCDE 2018.

Notas: (A) Desempenho fraco quando o nivel de proficiéncia se situa abaixo de dois e elevado quando se
situa no nivel cinco. (B) Histograma de desempenho utilizando um intervalo de cinco pontos e uma média

movel de duas observa¢des como procedimento de alisamento. As linhas verticais sinalizam as médias,
que se sobrepdem no caso de Portugal e dos EUA.



3. Como a literacia financeira dos jovens interage com as caracteristicas
demograficas e o contexto socioeconémico?

Educagio dos pais: O nivel educacional dos pais é medido através do grau de educacdo
completo mais elevado entre eles e a referéncia utilizada corresponde em Portugal ao
12° ano (nivel trés na classificagdo ISCED). Apesar do progresso em termos de nivel
educacional da populacdo portuguesa nas ultimas décadas, a percentagem de pais
que ndo completaram o 12° ano na nossa amostra é ainda elevada (32%), situando-se
significativamente acima da observada em Itélia (16%) ou nos EUA (8%).

A probabilidade dos estudantes obterem um resultado fraco no PISA diminui
com o nivel de educagdo dos pais (Gréfico 4A). Esta diferenca é mais significativa
nos EUA.> O impacto da educagdo dos pais pode também ser medido diretamente
pela diferenca no nivel de desempenho médio entre os dois grupos de estudantes
(Grafico 5A). Os estudantes cujos pais ndo completaram o 12° ano obtiveram, em
média, menos 48 pontos no indicador de literacia financeira, o que corresponde a

cerca de menos meio desvio-padrdo do que os seus pares.

Recursos em casa: O numero de livros em casa tem sido recorrentemente
utilizado como medida indireta do contexto socioeconémico da familia e do tipo
de parentalidade (Hanushek et al. 2016). Cerca de 70% dos jovens portugueses de
15 anos tém até 100 livros em casa, uma percentagem semelhante a dos EUA e
ligeiramente acima da de Italia (61%).

Em Portugal, a probabilidade de encontrar um estudante de desempenho fraco
no conjunto dos que tém menos livros em casa é trés vezes mais elevada (18%)
do que para os que tém um nudmero superior (6%) (Gréfico 4B). Adicionalmente, a
existéncia de um maior nimero de livros em casa esta associada a uma diferenca
ndo condicionada negativa em termos de literacia financeira (Grafico 5A), sendo
que tal também se observa recorrendo a um indicador mais abrangente dos bens

do agregado familiar.®

Retengio escolar: A retengdo escolar é um indicador de dificuldades significativas
na experiéncia escolar e pode ser vista como uma aproximagdo as competéncias
requeridas no percurso educativo. Este fenémeno é particularmente comum em

Portugal, tal como discutido em Pereira e Reis (2014) (27% dos estudantes de 15 anos

5. O inverso sucede com a probabilidade dos estudantes terem um desempenho elevado (nivel de
proficiéncia 5), com os EUA a surgirem novamente como o pais com a diferenca mais marcada.

6. A construgdo do indice de bens do agregado familiar encontra-se detalhada no apéndice A.
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GRAFICO 4: Probabilidade de desempenho fraco de acordo com diferentes caracteristicas

Fonte: PISA OCDE 2018.
Nota: Valores para Portugal em destaque.

em Portugal j4 repetiram um ano letivo, versus 13 e 9%, respetivamente, em Itélia e
nos EUA).

O Gréfico 4C mostra que a probabilidade de obter um desempenho fraco em
Portugal é de 42% para os estudantes com historial de retencdo escolar, o que
compara com apenas 3% para os seus pares. A diferenca ndo condicionada no nivel
de literacia financeira para estes estudantes é a mais significativa das apresentadas
no Gréfico 5A, atingindo 121 pontos em Portugal (1,3 vezes o desvio-padrao).

Imigragdo: Apenas cerca de 3% dos alunos em Portugal nasceu num pais
estrangeiro e tem pais de nacionalidade estrangeira (imigrantes de primeira geracao)
e uma percentagem semelhante nasceu em Portugal, tendo ambos os pais nascido
noutro pais (imigrantes de segunda geracdo). A imigracdo tem um peso superior
nos EUA, com os imigrantes de primeira geragdo a representar 6% dos estudantes
de 15 anos e os de segunda geracao 18%.

Quanto aos imigrantes de primeira geracdo, a probabilidade de obterem um
desempenho fraco atinge 36%, face a 13% para os restantes (Gréfico 4D). Estes
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imigrantes tém um desempenho, em média, inferior e esta diferenca é superior
em Portugal (67 pontos) do que nos EUA (33 pontos). Por seu turno, para os
imigrantes de segunda geragdo o impacto é bastante inferior, ndo sendo a diferenga

estatisticamente diferente de zero (Grafico 5A).

Género: A diferenca ndo condicionada em literacia financeira em Portugal entre
raparigas e rapazes é reduzida, sendo apenas estatisticamente diferente de zero em
Itélia (Grafico 5A).

pais sem educacdo <101 livros em imigrantes de 1a  imigrantes de 2a pais sem educagdo < 101 livros em imigrantes de 1a  imigrantes de 2a
secundaria casa retengdo escolar geragio geragio raparigas secundéria casa retengo escolar geragio geragio raparigas

]I“l‘ll'lrﬂlll‘n "l

140 mPortugal mitdlia = EUA -140 WPortugal Mitdlia = EUA

(A) Diferenca ndo condicionada (B) Diferenca ap6s controlar para outras caracteristi-
cas

GRAFICO 5: Diferengas em literacia financeira por caracteristicas demograficas e socioeconémi-
cas

Fonte: PISA OCDE 2018.

Notas: (A) A diferenga ndo condicionada é calculada subtraindo a média do grupo identificado, a média
dos restantes. Considerando apenas observagdes com informacdo completa para todas as varidveis de
modo a ter uma amostra igual a utilizada no painel B, as diferencas alteram-se, no méximo, em 4 pontos.
(B) As barras a cheio identificam as diferencas estatisticamente significativas (valor-p inferior a 5%).
Diferencas calculadas numa regressao incluindo todas estas varidveis e ainda controlos para o tipo de
escola (privada ou ptiblica), localizagdo em contexto urbano e ainda as referidas no ponto de consideragoes
adicionais. A inclusdo de um controlo por regido s6 é possivel para Portugal e para os EUA, mas ndo altera
significativamente os resultados (Quadro D.1, em apéndice).

N

Impacto global: Recorrendo a andlise de regressdo, é possivel estimar os
diferenciais em literacia financeira para cada uma das caracteristicas acima referidas,
controlando para outras varidveis, ou seja, estimar diferengas condicionadas.

Numa abordagem condicional, a retencdo escolar é claramente a caracteristica
que explica uma diferenca mais acentuada no desempenho em literacia financeira
em Portugal (cerca de 109 pontos), tendo também um impacto relevante em Itélia e
nos EUA (cerca de 70 pontos). Este facto ndo é surpreendente, tendo em consideragao
que espelha o desempenho dos estudantes nas principais disciplinas e este tem
uma forte correlagdo com o desempenho em literacia financeira (Quadro C.1, em
apéndice). As diferencas na literacia financeira segundo a educagdo dos pais e o
numero de livros em casa sdo reduzidas para cerca de um ter¢o quando se controla

para outras caracteristicas e os EUA destacam-se como apresentando as diferengas
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mais significativas associadas a estes dois indicadores (Gréfico 5B e resultados da
regressdo no Quadro D.1, em apéndice).

O desvio no nivel de literacia financeira dos imigrantes de primeira geragdo em
Portugal é significativamente reduzido quando comparado com a diferenga ndo
condicionada, e ndo existe uma diferenca estatisticamente significativa no caso dos
imigrantes de segunda geragdo. O facto de a literacia financeira ndo estar a ser aferida
na sua lingua materna para uma fracdo mais elevada destes estudantes, poderd
explicar em parte estes resultados. Contudo, quando se inclui a varidvel lingua
estrangeira na regressdo para Portugal, o seu coeficiente ndo é estatisticamente
significativo e o desvio estimado para os imigrantes de primeira gera¢do nao se altera
significativamente.”

Ap0s controlar pelas restantes caracteristicas, as raparigas tém um desempenho
inferior ao dos rapazes nos trés paises. Contudo, a diferenga estimada é reduzida
(cerca de 10% do desvio-padrdo, em Portugal e nos EUA, e 20%, em Itélia). Numa
estimacdo separada para cada género, existe em Portugal um impacto superior do
contexto socioeconémico, medido pelo nimero de livros em casa, no desempenho

das raparigas (Quadro D.2, em apéndice).

Consideracoes adicionais: Alguma literatura que aborda o tema da literacia
financeira também discute o papel da ocupacdo dos pais e, em particular, das maes
no desempenho dos jovens neste dominio (Bottazzi e Lusardi 2021). Uma das teorias
que justifica esta discussdo é baseada na transmissdo intergeracional dos papéis de
cada género, o que implicaria um impacto superior das caracteristicas da mae nas
raparigas face aos rapazes (Olivetti et al. 2020).

Mesmo apés controlar para todas as caracteristicas acima mencionadas,
em Portugal o facto de a mde ser dona-de-casa encontra-se negativamente
correlacionado com o nivel de literacia dos filhos, o inverso ocorrendo quando a méae
trabalha no setor financeiro.® Porém, se analisarmos separadamente as regressdes
para rapazes e raparigas, em Portugal os efeitos sdo apenas claramente significativos
para os rapazes, o que ndo confirma a hipétese de transmissdo intergeracional dos
papéis de cada género como o principal mecanismo. Analisando os resultados para

Italia e para os EUA, s6 no primeiro caso e apenas para a variavel mae dona-de-casa,

7. Pelo contrério, para a Italia e os EUA, o coeficiente relativo a lingua estrangeira tem uma significincia
estatistica elevada e, no caso de Itdlia, o coeficiente dos imigrantes de primeira geragdo é reduzido com a
introdugao desta variavel (Quadro D.3, em apéndice).

8. Esta varidvel é construida utilizando as ocupagdes dos cédigos ISCO-08 12 - Diretores de servigos
administrativos e comerciais, 24 - Especialistas em finangas, contabilidade, organizacdo administrativa,
relagdes publicas e comerciais e 33 - Técnicos de nivel intermédio, das dreas financeira, administrativa e
dos negoécios.
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o coeficiente estimado é mais elevado para as raparigas, mas a diferenca entre os
coeficientes estimados para cada género nao é estatisticamente significativa (Quadro

D.2, em apéndice).

4. Experiéncia financeira, exposicao a literacia financeira na escola e
fontes de informagao financeira

4.1. Acesso a produtos financeiros

O PISA recolhe informacdo relevante sobre outros aspetos relacionados com a
literacia financeira. No que respeita ao acesso a produtos financeiros, cerca de 60%
dos estudantes de 15 anos em Portugal efetuaram um pagamento online no ano
anterior ao inquérito e 45% detém uma conta bancaria. Apenas cerca de um quarto
realizou pagamentos através do telemével no mesmo periodo ou detém um cartdo de
débito ou de pagamento (Grafico 6A). O inquérito efetuado pelo Banco de Portugal
em 2020 (Banco de Portugal 2021) apresenta conclusdes semelhantes no que respeita
a proporcdo dejovens (16-24 anos) que utiliza o telemével para efetuar pagamentos e
destaca que a disseminacdo deste meio de pagamento é duas vezes maior nesta faixa
etdria do que no resto da populagdo (acima de 24 anos). Em todas estas dimensoes,
exceto no que respeita a conta bancdria, Portugal tem uma proliferagdo mais baixa
destes produtos nos jovens de 15 anos do que a Itdlia e os EUA.

Seria razodvel perspetivar que um maior acesso a produtos financeiros poderia
estar associado a melhores desempenhos em literacia financeira. Porém, a andlise de
regressdo conduz a resultados heterogéneos, dado que os impactos estimados sdo
positivos no que respeita a detengdo de uma conta bancaria, em Portugal e nos EUA,
e negativos para a utilizacdo do telemével como meio de pagamento, nos trés paises.
Os resultados relativos a utilizacdo de cartdes e pagamentos online sdo mais variados

(Quadro D.4, em apéndice).’

4.2. Exposigdo a literacia financeira na escola

Metade dos estudantes em Portugal reconhecem ter discutido questdes relativas
a literacia financeira na disciplina de matemadtica, um quarto noutra disciplina
e cerca de 15% numa sessdo com um visitante exterior a escola e a mesma
propor¢do numa atividade extracurricular (Grafico 6B). Apds controlar para as

caracteristicas dos estudantes e das escolas, os que discutiram estes assuntos nas

9. Uma andlise de componentes principais ndo se revelou mais esclarecedora, na medida em que,
surpreendentemente, a correlacio mais elevada entre o acesso aos diferentes produtos é de apenas 0,34
(Quadro C.2, em apéndice).



14

o 100% B Port! |
100% W Portugal 1880//“ m Portugal 90‘; - lt(;‘riauga
90% m Itélia o mitdlia
9 80% - EUA
80% EUA 80% EUA o;
70% 70%
70% -+
60% 60% 60%
50% 50%
0
5004 40% 40%
4004 1 30% 30%
30% 20% 20%
ol ©
10% 0% o - = S o
0% T 3 g 8 s 5 © @ o - » »
IS S 5 L& o=z £ g 5% 3 g & 3 ¢ £
c o = > + \® T O ¢ IS © G 8 = £ = 9 > 2
QL c Q =0 € 9 oo 2 o] =} ) 5 © 3 c < 4]
E£ E£38¢ St f§2¢ 2 E] 3 3 = £
s < s 25 8 B5 s o o 3 > o
% O W g 0 @ b=} = a
S S = coT 8 5
(A) Experiéncia financeira (B) Literacia financeira nas escolas  (C) Fontes de informacao financeira

GRAFICO 6: Informacdo adicional disponibilizada no PISA
Fonte: PISA OCDE 2018.

aulas de matematica atingiram uma pontua¢do mais elevada em Portugal e nos
EUA, o inverso sucedendo com aqueles que abordam estes assuntos numa atividade
extracurricular (Quadro D.5, em apéndice). Contudo, tal como referido em OECD
(2020a), ndo podemos concluir destes resultados que as aulas de matemaética sdo o
contexto mais adequado para abordar estas questdes, na medida em que é expectdvel
que a selecdo para a discussdo destes topicos fora das aulas ndo seja aleatéria. De
facto, as escolas em que existe a percecdo de maiores lacunas ao nivel da literacia
financeira podem escolher promover estas atividades. Uma avaliagdo consistente
e adequada dos esfor¢os para promover a literacia financeira dos estudantes nas
escolas é uma peca fundamental para assegurar a eficiéncia na afetacdo de recursos

publicos.
4.3. Fontes de informacgdo financeira

No que respeita as fontes de informacdo sobre questdes financeiras, os pais sdo
a fonte mais popular, sendo citados por 95% dos estudantes portugueses de 15
anos. A internet e a raddio ou televisdo sdo também indicadas como fontes para
uma percentagem muito elevada de jovens (ambos cerca de 80%) e cerca de metade
discute estes assuntos com os professores e com os amigos, sendo que apenas 30%
procura esta informagdo em revistas (Grafico 6C). A Itdlia tem uma prevaléncia
semelhante das diferentes fontes, enquanto nos EUA, a internet, as revistas e, em
especial, a rddio ou televisdo sdo fontes menos frequentes de informacéo financeira.
A predominancia dos pais como fonte de informacdo sinaliza um claro canal
através do qual a reproducdo intergeracional dos niveis de literacia financeira pode
ser reforgado, sendo que um investimento nas competéncias dos jovens poderia

simultaneamente melhorar as suas oportunidades e criar um ponto de partida
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menos desigual nas geragdes futuras. A discussdo de assuntos financeiros com os
pais estd associada a um nivel mais elevado de literacia financeira apds controlar
pelas outras caracteristicas, 0 mesmo sucedendo com a utiliza¢do da internet. Pelo
contrario, a identificagdo das revistas como fonte de informagdo e, numa menor
dimensao, também dos amigos e professores, estd relacionado com niveis inferiores

(Quadro D.5, em apéndice).

5. Diferencas regionais no nivel de literacia financeira

Embora o PISA tenha informagdo relativa a localizagdo dos estudantes repartida por

1", a dimensdo da amostra

unidades territoriais bastante desagregadas para Portuga
em cada regido é muito pequena e existe uma incerteza elevada na estimacdo das
pontuagdes médias para estas unidades territoriais de menor dimensdo. Assim,
optou-se pela reparticdo do territério em seis regides, o que ainda assim dé origem a
amostras pequenas liminatndo a profundidade da analise realizada.'!

Os estudantes das regides auténomas dos Acores e da Madeira e do Alentejo tém
um desempenho significativamente mais baixo em literacia financeira do que o pais
como um todo. Este resultado mantém-se quando se controla para as caracteristicas
dos estudantes e das suas familias referidas na sec¢do 3. Nestas regides, existe
também uma percentagem mais elevada de estudantes com desempenho fraco - um
em cada cinco - que a OCDE considera que ndo tém as competéncias necessdarias para
tomar decisdes financeiras adequadas, mesmo em contextos que sdo imediatamente
relevantes para si (Grafico 7).

A andlise das carateristicas associadas as diferencas nos niveis de literacia
financeira mostra que a retencdo escolar é a mais dominante. A diferenca média
entre estudantes com e sem historial de retengdo, controlando para as restantes
caracteristicas, é especialmente elevada no Norte e nas regides auténomas dos
Acores e da Madeira (Gréfico 8B).

O poder explicativo da educagdo dos pais e do contexto socioeconémico, medido
pelo ntiimero de livros em casa, é novamente mais reduzido quando se controla
para as restantes caracteristicas. Em termos condicionados, a diferenca no nivel
de literacia financeira associada aos pais terem um nivel de ensino inferior ao
secundario e menos de 101 livros em casa oscila em torno de 20, o que compara

com cerca de 50 em termos ndo condicionados. Existem diferencas significativas

10. A localizagdo é identificada através de 25 territérios, as Nomenclatura das Unidades Territoriais para
Fins Estatisticos (NUTS) III.

11. Utiliza-se a desagregagdo por NUTS II, mas agregando os dados das regides auténomas dos Agores e
da Madeira. A dimensdo da amostra em cada regido pode ser observada no Quadro D.6, em apéndice.
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consoante o género e o estatuto imigrante na Area Metropolitana de Lisboa, e apenas
em funcdo do género nas regides auténomas dos Acores e da Madeira e no Norte
(Gréfico 8).

K
°
N\ ©
15 4 r 10%
S %
0%
Ilhas 5%
N
\ -10%
-15%
(510,520] 30 | L 0%
ggggag} llhas  Alentejo Algarve  AML Norte  Centro
[480,490] ' S . . ; .
B Desvio face a média do pais © Desvio face a % de desempenho fraco no pais
(A) Mapa da literacia financeira (B) Diferencas na média e probabilidade de desem-

penho fraco

GRAFICO 7: Distribuicao regional da literacia financeira em Portugal

Fonte: PISA OCDE 2018. .

Notas: AML é a abreviatura de Area Metropolitana de Lisboa e "[lhas" engloba as regides auténomas
dos Acores e da Madeira. (A) As Ilhas estdo representadas numa escala diferente. (B) As barras a cheio
identificam as diferencas estatisticamente significativas (valor-p inferior a 5%).

pais sem educagdo ) pais sem educacio
secundaria <101livros emcasa  retengdo escolar imigrantes raparigas secundaria <101livrosemcasa  retenlo escolar imigrantes raparigas
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GRAFICO 8: Diferengas em literacia financeira por caracteristicas demogréficas e socioeconémi-
cas - analise por regido

Fonte: PISA OCDE 2018.

Notas: A diferenga ndo condicionada é calculada subtraindo a média do grupo identificado, a média dos
restantes. AML é a abreviatura de Area Metropolitana de Lisboa e "Ilhas" engloba as regides auténomas
dos Acores e da Madeira. (B) Diferengas calculadas numa regressao incluindo todas estas varidveis e ainda
controlos para o tipo de escola (privada ou ptblica), localizagdo em contexto urbano e ainda as referidas no
ponto de considerag¢des adicionais (Quadro D.6, em apéndice). Imigrantes inclui os de primeira e segunda
geracgdo, porque em algumas regides o nimero total de imigrantes na amostra é baixo. As barras a cheio
identificam as diferencas estatisticamente significativas (valor-p inferior a 5%).
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Relativamente a experiéncia financeira, a exposicdo a literacia financeira na
escola e as fontes de informacao financeira, existem algumas diferencas regionais a
salientar. Quanto ao acesso a produtos financeiros, o Alentejo tem a percentagem
mais reduzida de jovens de 15 anos com conta bancéria (38%), mas uma maior
disseminagdo dos pagamentos online (67%). Nas regides autébnomas dos Acores e
da Madeira, existe uma menor propor¢do de estudantes com cartdes de débito ou
pagamento (15%), enquanto no Centro é mais comum deter uma conta bancéria
(51%). No que respeita a discussdo de questdes financeiras na escola, a tnica
diferenga estatisticamente significativa face a média do pais ocorre na percentagem
de estudantes que reporta discuti-las em atividades extracurriculares, que é menor
na Area Metropolitana de Lisboa (8%) e mais elevada no Norte (15%). Por fim,
quanto as fontes de informacdo financeira, o Algarve e as regides auténomas dos
Acores e da Madeira apresentam percentagens menores de recurso a televisdo ou
radio, respetivamente, 68% e 69%, enquanto os estudantes da Area Metropolitana

de Lisboa recorrem menos a revistas (22%).

6. Conclusio

A literacia financeira é um topico relevante para as politicas ptuiblicas. Apesar de
todas as dificuldades na medigdo deste fendmeno, o médulo de literacia financeira
do PISA apresenta uma andlise abrangente do que os estudantes portugueses sabem
neste dominio e sdo capazes de aplicar corretamente em situa¢des diversificadas.
Portugal obteve um resultado superior ao italiano, mas abaixo dos desempenhos de
topo da Estonia e Finlandia. Dados relativos as préoximas edi¢des desta avaliagdo,
que incluam Portugal, podem ser importantes para testar a robustez das conclusdes
apresentadas neste estudo. O alargamento do nimero de paises participantes
poderia ajudar a esclarecer a posicdo relativa dos estudantes portugueses dado que,
por exemplo, as duas maiores economias da drea do euro ndo participaram.

Os resultados ao nivel da literacia financeira estdo claramente correlacionados
com os obtidos a matematica e leitura e, portanto, ndo surpreende que os estudantes
com dificuldades significativas no seu percurso escolar que levaram a retengéo,
tenham uma pontuagdo menos positiva em literacia financeira. O nivel de educacdo
dos pais e o contexto socioeconémico tém também uma relagdo clara com o nivel de
literacia financeira, mostrando que existe um longo caminho a percorrer no sentido
de promover a igualdade de oportunidades para os jovens de 15 anos neste dominio.

Existe uma proporg¢do ndo negligenciavel de adolescentes em Portugal com acesso
a meios de pagamento alternativos embora, com exce¢do da conta bancéria, a

disseminacdo destes produtos é menor do em Italia e nos EUA. No que respeita
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a exposicdo a topicos relacionados com a literacia financeira na escola, as aulas
de matemdtica destacam-se como o contexto mais habitual. As principais fontes
de informagdo financeira sdo os pais, a internet e a rddio ou televisdo. A nivel
regional, o Alentejo e as regides auténomas dos Agores e da Madeira, consideradas
em conjunto, tém niveis mais baixos de literacia financeira, mas uma anélise regional
mais aprofundada requereria uma amostra de maior dimenséo. Todas estas questdes
devem ser tidas em consideragdo no desenvolvimento de politicas para promover a
literacia financeira nesta faixa etaria.

Seria interessante aprofundar os resultados deste artigo aplicando uma
metodologia semelhante aos dados do inquérito internacional a literacia financeira
dos adultos da OECD/INFE 2020. Enquanto a teoria do ciclo de vida antecipa que
haja um maior interesse pela literacia financeira nos adultos (e menor nos jovens
e nos mais velhos), existe uma elevada heterogeneidade do nivel educacional em
Portugal segundo a faixa etdria, o que podera desempenhar um papel importante.

Destringar o peso de cada um destes fatores é um tépico de investigagdo futura.
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Apéndice A: Detalhes do médulo de literacia financeira do PISA 2018

Investigadores em economia da educacdo tém wutilizado frequentemente os
resultados do PISA. Este inquérito é elaborado utilizando um procedimento de
amostragem complexo em que, primeiro a escola e depois os alunos dentro de cada
escola, sdo selecionados através de um processo aleatério que considera as suas
caracteristicas. Adicionalmente, o PISA recorre a um modelo complexo de aferi¢do
e a imputagdo mdultipla, dado que nem todos os estudantes respondem a todas as
perguntas (OECD 2020b). Os erros de amostragem e imputagdo podem ser tidos em
consideracgdo nas estimag¢des econométricas utilizando pesos replicados e 10 valores
plausiveis para a pontuagdo de cada estudante providenciados pela OCDE, sendo
esta a abordagem seguida neste estudo, utilizando um médulo especifico em STATA
(Avvisati e Keslair 2014).

A OCDE constréi um indice dos bens do agregado familiar considerando trés
conjuntos de questdes que englobam: 1) acesso a 19 bens domésticos (ex. uma

secretaria); 2) disponibilidade de 9 bens (ex. um carro); 3) nimero de livros em casa.

Pontuagao
minima

Tarefas que os estudantes conseguem tipicamente desempenhar

Os estudantes conseguem aplicar o seu conhecimento de um conjunto alargado de termos e conceitos financeiros em contextos que
poderdo tornar-se relevantes nas suas vidas apenas a longo-prazo. Conseguem analisar produtos financeiros complexos e ter em
consideragdo caracteristicas de documentos financeiros que sdo relevantes, mas ndo se encontram devidamente explicitados ou ndo
sdo imediatamente evidentes, como custos de transagdo. Podem trabalhar com um nivel elevado de precisdo e resolver prolemas
financeiros ndo rotineiros, conseguem descrever as consequéncias potenciais das decisdes financeiras, demonstrando uma
compreensdo ampla do panorama financeiro, tal como impostos sobre o rendimento.

Os estudantes aplicam a compreensdo de conceitos e rubricas financeiras menos comuns que serdo relevantes para si na transigdo
para a vida adulta, como gestdo de contas bancarias e juros compostos em produtos de poupanga. Conseguem interpretar e avaliar
um conjunto de documentos financeiros detalhados, tais como extratos bancarios, e explicar a fungdo de produtos financeiros
utilizados com menor frequéncia. Sdo capazes de tomar decisdes financeiras tendo em conta consequéncias de longo prazo, tais
como entender o custo total envolvido no pagamento de um empréstimo por um periodo longo, e conseguem resolver problemas
rotineiros em produtos financeiros em contextos financeiros menos frequentes.

Os estudantes aplicam o seu conhecimento de conceitos, termos e produtos financeiros utilizados regularmente em situagdo que sdo
relevantes para si. Comegam a considerar as consequéncias das decisdes financeiras e realizam planos financeiros simplificados em

3 475 contextos familiares. Conseguem realizar interpretagdes diretas de um conjunto de documentos financeiros e aplicam uma série de
operagles numéricas basicas, incluindo percentagens. Conseguem escolher as operagdes numéricas necessarias para resolver
problemas do dia-a-dia em contextos de literacia financeira relativamente comuns, tais como célculos orgamentais.

Os estudantes comegam a aplicar o seu conhecimento de produtos financeiros habituais e a utilizar termos e conceitos financeiros

comuns. Conseguem utilizar a informagdo para tomar decisdes financeiras em contextos que sdo imediatamente relevantes para si.
2 400 Podem reconhecer o valor de um orgamento simples e interpretar as caracteristicas-chave de documentos financeiros utilizados no
dia-a-dia. Aplicam operagdes numéricas basicas e unicas, incluindo a divisdo, para responder a questdes financeiras. Mostram uma

compreensdo das relagdes entre diferentes elementos financeiros, tais como quantidades utilizadas e custos incorridos.

Os estudantes identificam produtos e termos financeiros habituais e interpretam informagdo baseada em conceitos financeiros
basicos. Reconhecem a diferenga entre necessidades e desejos e conseguem realizar decisdes basicas relacionadas com despesas do
1 326 dia-a-dia. Reconhecem o objetivo de documentos financeiros utilizados no dia-a-dia, tais como uma fatura, e aplicam operagées
numeéricas basicas e Unicas (soma, subtragdo ou multiplicagdo) em contextos financeiros que é provavel que ja tenham experienciado
pessoalmente.

GRAFICO A.1: Niveis de proficiéncia em literacia financeira e tarefas associadas

Fonte: OECD (2020a).
Notas: Os estudantes no nivel zero de proficiéncia sdo aqueles que, em geral, ndo conseguem desempenhar
as tarefas descritas em 1. Tradugdo dos autores.



Apéndice B: Estatisticas descritivas

[44

Portugal Italia EUA Alentejo Centro Algarve AML Norte Ihas

Média DP Média DP Média DP Média DP Média DP Média DP Média DP Média DP Média DP
Literacia Financeira 505.4 90.6 476.5 920 505.7 101.8 483.1 957 514.0 873 493.7 939 507.2  90.7 5074 89.6 481.0 919
Rapariga 49% 50% 49% 50% 50% 50% 47% 50% 50% 50% 50% 50% 49% 50% 50% 50% 49% 50%
Retencgéo escolar 27%  44% 13%  34% 9%  29% 35% 48% 29%  45% 37%  48% 28%  45% 22%  41% 34% 47%
Pais sem educagédo secundéria 32%  47% 16%  36% 8%  28% 26%  44% 31%  46% 19%  39% 23%  42% 40%  49% 40%  49%
<101 livros em casa 69%  46% 61%  49% 71%  45% 67%  47% 65% 48% 66%  47% 63%  48% 77%  42% 80% 40%
Imigrantes de la geragao 3% 16% 4%  20% 6%  24% 2%  13% 1% 11% 6%  24% 6%  24% 1% 10% 1% 12%
Imigrantes de 2a geracao 4%  21% 6%  23% 18%  38% 2%  15% 3% 18% 9%  28% 9%  29% 2% 13% 1%  10%
Lingua estrangeira 7%  25% 20%  40% 17%  37% 3% 18% 5% 23% 7%  26% 12%  32% 1% 12% 26%  44%
Escola em area urbana 26% 44% 28% 45% 41% 49% 0% 0% 8% 27% 12% 32% 50% 50% 23% 42% 36% 48%
Escola privada 15% 36% 5% 22% 7% 26% 15% 36% 17% 37% 0% 0% 21% 41% 12% 33% 2% 14%
Mae dona-de-casa 3% 18% 22%  41% 5%  22% 3% 16% 3%  17% 0% 0% 2%  14% 5% 21% 9%  28%
Maie no setor financeiro 10% 30% 6% 24% 12% 33% 9% 29% 8% 27% 8% 26% 15% 35% 9% 28% 5% 23%
Fontes de informac&o financeira:
Pais 95%  22% 90%  29% 96%  19% 94%  24% 96%  20% 90%  30% 95%  22% 95%  22% 91%  29%
Amigos 51%  50% 40%  49% 44%  50% 56%  50% 51% 50% 49%  50% 50%  50% 50%  50% 53%  50%
Tv ou radio 75%  43% 64%  48% 32%  46% 75%  44% 76%  42% 68%  47% 74%  44% 77%  42% 69%  46%
Internet 81% 39% 82%  38% 65%  48% 81% 40% 83%  37% 78%  42% 78%  41% 82%  38% 81%  40%
Revistas 28%  45% 27%  45% 14%  34% 33%  47% 28%  45% 34%  47% 22%  42% 30% 46% 30% 46%
Professores 43% 50% 44% 50% 47% 50% 42% 49% 44% 50% 46% 50% 41% 49% 45% 50% 45% 50%
Exposicao a educacao financeira na escola
Disciplina de matematica 48%  50% 40%  49% 55%  50% 48%  50% 51%  50% 44%  50% 49%  50% 47%  50% 45%  50%
Outra disciplina 27%  44% 27%  45% 27%  45% 25%  44% 26%  44% 17%  38% 27%  44% 28%  45% 27%  45%
Visitante exterior 14%  35% 16%  37% 17%  37% 15%  35% 15%  36% 18%  39% 13%  34% 14%  35% 18%  38%
Extracurricular 12%  33% 15%  36% 20%  40% 13%  34% 12%  32% 9%  29% 8%  28% 15%  35% 18%  39%
Experiéncia na gestdo do dinheiro
Pagamento online 58%  49% 74%  44% 78%  41% 67%  47% 60%  49% 65%  48% 57%  50% 56%  50% 55%  50%
Pagamento por telemével 28%  45% 42%  49% 45%  50% 29%  45% 26%  44% 39%  49% 24%  43% 29%  46% 34% 47%
Conta bancéria 45%  50% 44%  50% 47%  50% 38%  48% 51% 50% 39%  49% 41%  49% 48%  50% 42%  49%

Cartao de débito ou pagamento 24% 43% 41% 49% 36% 48% 26% 44% 25% 44% 26% 44% 26% 44% 22% 41% 15% 36%

QUADRO B.1. Estatisticas descritivas

Notas: AML ¢é a abreviatura de Area Metropolitana de Lisboa e "Tlhas" engloba as regides auténomas dos Agores e da Madeira.



Apéndice C: Correlacdes

Matemdtica Leitura Lit. Fin. Rapariga Retencdo Educ.pais livros 1lageracdo 2ageracdo Urbana Privada Dona-de-casa

Leitura 0.8352

Literacia Financeira 0.87975  0.8463

Rapariga -0.052  0.1202 -0.02

Retencgéo escolar -0.5996 -0.578 -0.582 -0.082

Pais sem educagao secundaria -0.2556 -0.237 -0.246 0.0049 0.2418

<101 livros em casa -0.3022 -0.307 -0.272 -0.028 0.2302 0.2818

Imigrantes de la geragao -0.1304  -0.106 -0.115 -0.006 0.0586 -0.015  0.025

Imigrantes de 2a geracao -0.0354 -0.03 -0.019 -2E-04 0.0266 -0.029 -0.11 -0.035

Escola em &rea urbana 0.1452  0.1592  0.1441 0.0358 -0.133 -0.144  -0.056 0.0543 0.0913

Escola privada 0.05928  0.0337 0.0423 -0.021 -0.104 -0.064 0.0547 -0.034 -0.031 0.0916

Mae dona-de-casa -0.0835  -0.091 -0.088 0.0168 0.0425 0.1091  -0.089 -0.012 0.1037  -0.031 -0.014

Mae no setor financeiro 0.14688  0.1522  0.1463 -0.007 -0.13 -0.192  -0.035 -0.025 -0.014  0.1004  0.0755 -0.066

QUADRO C.1. Correlagdo entre principais varidveis - Portugal
Lit. Fin. Pais Amigos Tv/rddio Internet Revistas Professores Matemadtica Outradisc. Visitante Extracurricular Online Telemével Conta banc.

Pais 0.1584
Amigos -0.109  0.0588
Tv ou radio 0.0608 0.1223 0.0849
Internet 0.0655 0.0894 0.1308 0.2976
Revistas -0.133  0.0125 0.1791 0.2524 0.2136
Professores -0.071  0.0574 0.1307 0.117 0.1307 0.1786
Disciplina de matematica 0.0452 0.0724 0.0288 0.0174 0.053 0.0083 0.1692
Outra disciplina 0.038 0.0416 0.0811 0.0862 0.0856 0.1074 0.1658 0.1692
Visitante exterior -0.071  0.0237  0.1008 0.0559 0.0445 0.1097 0.168 0.1658 0.258
Extracurricular -0.078  0.0354 0.0866 0.0234 0.0542 0.0943 0.0351 0.168 0.2063 0.4024
Pagamento online 0.0607 0.0169 0.0698 0.0098 0.1205 0.0616 0.0268 0.0351 0.0788 0.0454 0.0285
Pagamento por telemével -0.113  0.0002 0.0916 -0.008 0.0481 0.1342 0.0219 0.0268 0.0832 0.1266 0.1244  0.3358
Conta bancéria 0.2018  0.0759 -0.026 0.0607 0.0411 0.0158 0.0343 0.0219 0.0621 0.0429 0.0501  0.0517 0.0091
Cartao de débito ou pagamento -0.014  0.021 0.041 -0.02 0.014 0.0436 0.258 0.0343 0.0542 0.0749 0.0915  0.1363 0.1475 0.1974

QUADRO C.2. Correlagdo - outros aspetos associados a literacia financeira - Portugal

€C
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Apéndice D: Resultados das regressdes - pontuacao em literacia
financeira como variavel dependente

Portugal Italia EUA
Controlo regional nao sim nao sim nao
Rapariga <1245 -12.83***  -19.04*** -9.62** -9.47%*
3.06 3 2.99 3.65 3.65
Retengao escolar -108.71%**  -108.37***  -63.28***  -80.47***  -78.16***
3.73 3.77 5.3 6.43 6.48
Pais sem educagdo secundaria S130 1227 -18.38%** -46.7%%*  -47.78%**
3.56 3.61 417 6.44 6.42
<101 livros em casa -23.014*  -21.52%* 35 8% _50.89%**  -49.22%*
3.06 3 3.19 4.36 4.35
Imigrantes de 1a geragao -47.27*%*  -47.82%%  -3(.18*** -11.39 -14.67*
10.17 10.13 8.49 7.44 7.66
Imigrantes de 2a geracdo -3.8 -4.26 2.55 16.21** 13.41%
8.94 8.71 7.38 6.65 6.31
Escola em area urbana 11.47%* 12.7%* 8.65 0.98 1.37
4.63 5.28 6.96 6.64 7.63
Escola privada -9.4 -11.06*  -25.28** 1.33 5.31
6.14 5.92 11.57 9.97 10.8
Mae dona-de-casa -23.3%** -19.85**  -31.98*** -11.11 -13.42*
7 6.97 4.02 7.41 7.31
Mae no setor financeiro 13.34** 13.29%*  20.94%*  20.95**  20.34***
4.55 4.6 5.3 5.72 5.72
Contante 561.96***  563.99***  526.54***  556.61***  551.75***
3.53 5.5 4.45 5.45 7.76
R2 0.38 0.4 0.18 0.16 0.16
Observagdes 4164 4164 8614 3267 3267

QUADRO D.1. Resultados para Portugal, EUA e Itdlia

Notas: Controlo regional por NUTS III em Portugal e considerando quatro regides dos EUA: Midwest,
Northeast, South e West. Valores-p: * <0.1; ** <0.05; *** <0.01.

Portugal Italia EUA
Rapazes Raparigas Rapazes Raparigas Rapazes Raparigas
Retencdo escolar -114.27%*  -103.57**  -68.55***  -B5.71***  -71.38**  -92,09**
4.94 5.42 7.61 5.96 8.41 9.22
Pais sem educagdo secundaria -7.32 -18.19***  -21.43%** -14.95** -59*** -33.88***
4.58 4.66 5.96 4.88 10.19 9.59
<101 livros em casa -14.45%  -30.33***  -35.57*** -35.96%**  -48.44***  -53.26***
4.69 4.43 4.06 3.8 6.37 6
Imigrantes de 1a geragao -36.75** -56.97*** -21.53* -39.32%** -14.73 -6.52
14.31 14.27 12.46 9.51 10.45 10.11
Imigrantes de 2a geracao 0.96 -5.91 14.83 -10.37 22.29** 9.69
12 9.3 11.82 8.55 7.78 8.43
Escola em area urbana 17.21%* 5.79 3.71 13.92%* -4.38 5.88
5.85 5.59 8.77 6.81 7.44 7.55
Escola privada -15.05** -3.6 -18.78 -34.78** 1.25 1.99
7 743 14.53 10.64 14.33 9.16
Mae dona-de-casa -34.18** <142 -29.34% -34.12% -7.93 -13.58
10.29 10.95 5.34 5.05 9.24 13.46
Mae no setor financeiro 16.24** 10.07* 22.93* 19.23** 26.34* 16.07**
6.46 5.98 7.53 7.03 8.74 7.37
Contante 554.77***  556.11**  526.91***  506.88**  555.4*** 548.1%*
5.55 3.76 5.21 4.15 6.74 5.68
R2 0.4 0.38 0.16 0.19 0.15 0.17
Observagoes 2078 2086 4354 4260 1621 1646

QUADRO D.2. Resultados por género
Nota: Valores-p: * <0.1; ** <0.05; *** <0.01.



Portugal Italia EUA

referéncia incl. lingua referéncia incl. lingua referéncia incl. lingua

Rapariga -12.45%** -12.44%** -19.04*** -19.65*** -9.62** -9.2%*
3.06 3.05 2.99 3.02 3.65 3.64

Retengdo escolar -108.71*** -108.53*** -63.28*** -62.57*%*  -80.47*** -81.04%**
3.73 3.74 53 533 6.43 6.51

Pais sem educagdo secundaria -13%%* -13.08*** -18.38%*** -16.73%** -46.7%** -42.99%%*
3.56 3.56 4.17 3.98 6.44 6.38

<101 livros em casa -23.01%** -22.91%** -35.8%** -34.87%*  -50.89*** -50.15%**
3.06 3.07 3.19 3.24 4.36 4.38

Imigrantes de 1a geragdo -47 27 -42.18*%* -30.18*** -20.73** -11.39 243
10.17 991 8.49 8.81 7.44 8.47

Imigrantes de 2a geragao -3.8 -0.87 2.55 9.57 16.21** 24.38**
8.94 8.8 7.38 7.42 6.65 7.51

Escola em drea urbana 11.47** 11.63** 8.65 8.36 0.98 15
4.63 4.62 6.96 6.92 6.64 6.61

Escola privada 94 -9.34 -25.28** -24.05** 1.33 1.83
6.14 6.16 11.57 11.57 9.97 10.16

Maée dona-de-casa -23.3%#* -23.42%%*  -31.98*** -31.26*** -11.11 -10.62
7 7.01 4.02 4 7.41 7.4

Mae no setor financeiro 13.34** 13.16** 20.94*** 20.59%** 20.95%** 20.45%**
4.55 4.57 53 53 5.72 5.77

Lingua estrangeira -17.29 -17.35%** -19.22%*
11.44 4.47 6.59

Contante 561.96*** 561.99%**  526.54*** 528.22***  556.61*** 556.2%**
3.53 3.54 4.45 4.53 5.45 549

R2 0.38 0.39 0.18 0.18 0.16 0.16
Observagoes 4164 4164 8614 8614 3267 3267

QUADRO D.3. Incluindo a lingua estrangeira
Nota: Valores-p: * <0.1; ** <0.05; *** <0.01.
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Portugal Italia EUA

Rapariga 2153 -21.94%**  -13.45%**
3.1 343 3.83

Retencéo escolar -100.03***  -B5.37***  -76.98***
3.68 5.91 6.6

Pais sem educagdo secundaria -14.38***  -12.62**  -40.03***
3.56 4.79 6.61

<101 livros em casa -23.36%** -29.7*% 42 81%**
3 3.16 4.64

Imigrantes de la geragdo -44.68*** -25.3** -141
11.32 9.28 8.26

Imigrantes de 2a geragdo 0.39 -2.48 19.45**
9.43 7.65 6.61

Escola em drea urbana 8.72* 6.96 3.92
4.49 7.05 6.43

Escola privada -8.09 -26.32%* -5.19
6.01 12.01 9.08

Maie dona-de-casa -17.93**  -27.21** -5.88
7.82 426 7.19

Mae no setor financeiro 9.16** 18.02%*  20.44**
441 5.38 5.66

Pagamento online 5.56*  28.73***  33.63***
3.03 3.8 4.06

Pagamento por telemével -19.54%*  -21.85%**  -22.28*%**
3.45 3.56 433

Conta bancéria 16.9%** 244  26.72%
2.7 3.1 44

Cartdo de débito ou pagamento -6.69**  13.15%** -7.34*
3.24 3.12 4.44

Contante 561.27***  508.79***  525.7***
4.56 5.45 6.83

R2 0.39 0.19 0.2
Observacgoes 3832 6935 3045

QUADRO D.4. Experiéncia com produtos financeiros

Notas: Valores-p: * <0.1; ** <0.05; *** <0.01.



Portugal Italia EUA  Portugal Italia EUA

Rapariga S12.2%%% 0 24.33% J12.94%  J11.51%* 2074 -13.07***
3.17 3.16 3.63 3.15 3.25 3.78
Retengdo escolar -100.43***  -59.38*** -72.5%%  -103.71%*  -62.9%*  -78.16%**
3.83 5.38 6.96 3.78 5.48 7.08
Pais sem educagdo secundaria ~ -14.53*** -11.54*  -47.28%*  -14.69***  -17.5%*  -4516%**
3.45 3.98 6.3 3.58 44 6.53
< 101 livros em casa -22.49% 2941 46.97%**  23.01%%*  -34.93%**  -49.82%**
2.89 3.3 4.39 3.08 3.46 4.46
Imigrantes de la geragao -37.3%%*  -26.33** -8.33  -46.43%*  -28.73* -11.83
11.19 8.88 7.04 11.61 9.25 7.74
Imigrantes de 2a geragdo -7.02 1.03 13.26** -4.64 -1.1 12.88*
9.76 7.36 6.2 9.46 7.33 6.96
Escola em drea urbana 7.99% 7.27 277 10.29** 9.22 1.55
4.38 6.3 6.27 4.56 6.84 6.43
Escola privada -8.56  -25.84** 2.08 -9.24 -25.7** -4.92
591 9.65 8.27 5.95 11.13 8.16
Mae dona-de-casa -21.25*%  -28.03*** -7.65 -20.96**  -31.04*** -11.21
7.59 4.06 7.85 7.45 4.36 7.72
Mae no setor financeiro 11.45%* 15.76**  22.39*** 13.45%  21.21*%*  21.27**
435 5.29 5.45 4.51 5.52 5.69
Fontes de informagao financeira:
Pais 30.81%**  33.49%** 21.46**
6.48 5.52 8.84
Amigos -9.73** -9.85%** -8**
3.19 292 3.5
Tv ou rddio 4.26 -9.6%*  -24.88***
3.23 3.64 4.16
Internet 10.58*  21.94**  27.81***
429 3.95 454
Revistas -18.21***  -24.98***  -33.56***
3.05 3.72 6.68
Professores -7.14%  -13.97%* -8.77%*
2.72 3.57 3.49
Exposicao a educagido financeira na escola:
Disciplina de matemética 9.51%** 444 2758
2.59 3.47 3.9
Outra disciplina -1.44 3.97 -2.57
3.24 3.55 4.53
Visitante exterior -6.66  -12.62**  -31.41%*
422 5.42 6.24
Extracurricular 9.5%  -15.39** -10.23**
429 491 4.88
Constante 535.46***  502.81*** 536.82**  561.27***  532.5%**  552.48***
717 7.2 10.66 4.09 4.42 5.45
R2 0.39 0.22 0.2 0.37 0.18 0.19
Observations 3879 7826 3138 3866 7689 3094

QUADRO D.5. Fontes de informagcao financeira e exposicdo a educagdo financeira na escola
Nota: Valores-p: * <0.1; ** <0.05; *** <0.01.
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Alentejo Centro  Algarve AML Norte Ilhas
Rapariga -11.65* -11.23* -5.02 -17.88** -9.49** -27.49**
6.91 6.11 16.34 5.8 4.53 10.7
Retengédo escolar -107.59%**  -96.99**  -108.1*** -100.22*** -121.33*** -128.15***
9.66 6.95 16.99 6.69 7.14 12.83
Pais sem educagdo secunddria -18.37 -5.43 -17.01 -17.04** -12.76%* -5.27
11.23 6.04 15.32 7.07 6.26 10.35
<101 livros em casa -23.65%*  -22.98*** -29.2%* -19.92** -24.3%** -9.98
8.68 5.82 12.95 6.35 5.52 15.96
Imigrantes 4.25 -3.28 -15.76 -29.74** -8.75 -58.65
16.72 17.79 17.66 10.21 13.06 49.12
Escola em drea urbana 25.66** 0.73 10.14 17.65** 4.32
9.9 12.09 8.17 8.42 11.68
Escola privada -35.12 -9.53 -4.62 -15.16
24.15 11.72 9.63 13.12
Maie dona-de-casa -25.73  -36.25** -19.54 -11.36 -19.7
16.38 14.58 19.47 10.35 17.46
Mae no setor financeiro 19.93** 7.18 -7.71 12.41 18.24** 25.33
7.59 8.76 31.08 8.16 7.44 21.02
Contante 553.45%**  566.19*** 564.83***  561.27***  560.25***  550.55***
6.55 6.29 12.39 8.93 522 20.31
R2 0.4 0.35 0.45 0.36 0.41 0.48
Observacgodes 550 954 128 804 1559 169

QUADRO D.6. Resultados por regido em Portugal

Notas: AML é a abreviatura de Area Metropolitana de Lisboa e "Tlhas" engloba as regides auténomas dos
Acores e da Madeira. Alguns coeficientes nao sdo estimados por néo existir variabilidade regional ao nivel
dessa caracteristica na amostra. Valores-p: * <0.1; ** <0.05; *** <0.01.
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A competitividade da economia portuguesa: Uma leitura baseada num
indicador compésito

Jodo Amador, Ana Fernandes e Guida Nogueira

O debate sobre a politica econémica gira sistematicamente em torno da competitividade
e da necessidade de agir sobre os determinantes do crescimento de longo prazo. Em
Portugal, esta discussdo também estd presente e é exacerbada pela necessidade de
retomar o processo de convergéncia real face a média da UE.

A competitividade é um conceito difuso, cuja quantificagdo abrange uma gama muito
ampla de fenémenos. Assim, a sua medicdo requer muitos indicadores de diferentes
tipos. Tal andlise coloca desafios significativos, principalmente em termos de agregacdo
da informagdo e da comunicagdo de uma mensagem clara. A forma tradicional de avaliar
as condi¢oes de competitividade baseia-se em painéis de indicadores, mas nos tltimos
anos os indicadores compositos tornaram-se ferramentas populares. No entanto, o seu
desenho deve ter em conta alguns aspetos. Em primeiro lugar, sabemos que os paises
adotam reformas estruturais simultaneamente. Assim, é necessdrio definir uma medida
que compare o desempenho relativo de um pais, por exemplo, em termos da distancia
ao melhor desempenho num grupo de referéncia. Outra questao relevante diz respeito
a ponderacdo dos indicadores individuais. Os resultados podem diferir de acordo com
a escolha desses pesos, por isso é ttil dispor de bandas de robustez.

Tendo em mente as consideragdes acima referidas, este artigo analisa as condi¢des de
competitividade em Portugal através de um indicador compésito de competitividade
(ICC) que combina dados agregados anuais de vérios paises para um conjunto de
variaveis relacionadas com a competitividade. Definimos quatro grandes dimensodes
de competitividade: i) estabilidade macroeconémica e distribuicdo de rendimento; ii)
educagdo e inovacgdo; iii) investimento e infraestruturas; iv) institui¢des e mercados. O
ICC utiliza uma métrica simples para medir a distancia de cada pais em relacdo ao
melhor desempenho observado em cada varidvel em todos os Estados-Membros da
Unido Europeia. De forma a obter bandas de robustez estabelecemos um conjunto de
pesos aleatérios e recalculamos o indicador para cada uma dessas combinagdes.

A Figura 1 apresenta o ICC para Portugal no periodo 1995-2020, bem como para
uma selecdo de outros paises da UE. O ICC para Portugal apresentou uma trajetéria
descendente até 2007. Porém, entre 2014 e 2020 observou-se uma recuperacao, colocando
o indicador num nivel semelhante ao existente em 1995. Vale a pena destacar que
os resultados de 2020, que refletem o impacto inicial da pandemia de COVID-19,
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mostram uma subida do indicador compésito, indicando que este choque pode néo ter
prejudicado a competitividade da economia portuguesa.

Institui¢des e mercados é a dimensdo com o nivel mais elevado de entre as quatro
consideradas. Os niveis observados para as outras trés dimensoes em 2020 sdo bastante
semelhantes. No entanto, o caminho percorrido desde 1995 foi bem diferente. A
dimensdo estabilidade macroeconémica e distribuicio do rendimento deteriorou-se
acentuadamente até 2007, atingindo niveis muito baixos, melhorando ligeiramente nos
dois anos seguintes e depois acentuadamente a partir de 2017. A dimensao investimento
e infraestruturas registou uma tendéncia ligeiramente positiva até 2010, retrocedendo no
ano seguinte, no contexto do programa de assisténcia econémica e financeira portugués,
e registou uma ligeira queda desde 2014. Por tltimo, a educacédo e inovagdo apresenta
o pior desempenho entre todas as dimensdes até meados dos anos 2000 mas aumentou
acentuadamente até 2008, mantendo-se posteriormente estavel.

Face aos restantes paises representados, Portugal apresenta-se longe dos niveis
atingidos pela Suécia e, embora exista uma forte recuperagdo apds 2017, ndo se
observou uma melhoria tdo sustentada como a registada pela Austria e pela Reptblica
Checa no horizonte em andlise. Portugal estd no grupo inferior na UE, mas regista a
maior evolugdo neste conjunto de referéncia face ao ano de 2007. O desempenho nas
dimensodes “estabilidade macroeconémica e distribuicdo de rendimento” e “instituicdes
e mercados” sustenta essas melhorias.
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GRAFICO 1: Dindmica do indicador compésito de competitividade em Portugal e em paises da
UE selecionados
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Resumo

Este artigo analisa as condi¢oes de competitividade em Portugal através de um indicador
composito de competitividade (ICC) que combina dados agregados anuais de varios paises
para um conjunto de varidveis relacionadas com a competitividade. O indicador utiliza uma
métrica simples para medir a distancia de cada pais face ao melhor desempenho em cada uma
das variaveis relacionadas com a competitividade, no conjunto dos Estados-membros da Unido
Europeia. O ICC fornece uma visdo geral da evolugdo relativa da competitividade portuguesa
face aos restantes paises da UE no periodo 1995-2020. Apesar das melhorias significativas
dos ultimos anos, o indicador apresenta para 2020 niveis de competitividade semelhantes aos
observados em 1995. Portugal ocupa a 21° posicdo na UE, mas regista a maior evolucdo neste
grupo de referéncia face ao ano de 2007. O indicador nao é afetado pelas perturbagdes causadas
pela pandemia de COVID-19 nos dados econémicos e as condigdes competitivas da economia
portuguesa ndo parecem ter sido afetadas por este choque. (JEL: O47, O52)

1. Introducao

debate sobre politica econémica gira sistematicamente em torno da necessidade

de agir sobre os determinantes do crescimento de longo prazo. No entanto,

estes determinantes sio numerosos e interagem de maneira complexa. Aspetos

como a quantidade e qualidade dos inputs, especialmente capital humano e inovagéo,

o funcionamento dos mercados e a qualidade das institui¢des fazem parte dessa lista.

Além disso, elementos relacionados com a coesao social e distribuicdao de rendimento

também sdo considerados importantes determinantes do crescimento econémico de
longo prazo.
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Em Portugal, a discussdo sobre o crescimento econémico a longo prazo e as reformas
estruturais estd também presente e é exacerbada pelo desempenho relativamente
dececionante da economia nas tltimas décadas. Neste sentido, Banco de Portugal (2019)
analisa o processo de convergéncia real na Unido Europeia (UE) e o desempenho relativo
do PIB per capita de Portugal no periodo 1960-2018. A andlise mostra que o processo
de convergéncia real da economia portuguesa parou nos tltimos 25 anos. Além disso,
Amador e Santos (2020) estima uma fronteira de producédo estocéstica dindmica comum
para os paises da UE no periodo 1990-2017 e separa a contribui¢cdo da acumulagado de
fatores e da produtividade total dos fatores para o crescimento do PIB. Os resultados
refletem um desempenho modesto da economia portuguesa ao longo das tdltimas
décadas, nomeadamente ao nivel do contributo da evolucao da eficiéncia. Nao obstante,
a economia portuguesa sofreu vérias transformagdes e adotou um conjunto abrangente
de reformas estruturais, cujo impacto ndo serd ainda totalmente visivel. Esta situacao
fundamenta a necessidade de comparar as condi¢des de competitividade da economia
portuguesa relativamente a outros paises europeus e identificar as dimensdes em que o
desempenho é inferior.

O objetivo deste artigo é discutir a evolugdo da competitividade na economia
portuguesa utilizando um indicador compésito. A nossa andlise centra-se em Portugal
mas, dada a sua natureza relativa, o indicador pode ser replicado e comparado em
todos os paises de referéncia. Este trabalho deve ser tomado como uma contribui¢do
para o debate e ha amplo espago para melhorias futuras. Por exemplo, a medida que
se tornem disponiveis, diferentes conjuntos de indicadores podem ser incorporados e
procedimentos alternativos de ponderacdo podem ser adotados.

A competitividade é um conceito difuso e a sua quantificacdo abrange um nimero
grande de 4reas. Assim, qualquer tentativa de medicdo requer a utilizacdo de
indicadores de diferentes tipos. Este problema multidimensional constitui um desafio
importante, principalmente em termos da agregagdo da informagdo e da comunicagdo
de uma mensagem clara.

A forma cléssica de avaliar as condigdes de competitividade baseia-se em painéis que
comparam niveis de indicadores relevantes para varios paises, mas nos tltimos anos
os indicadores compdsitos tornaram-se ferramentas populares para avaliar fendmenos
econémicos multidimensionais. Um conjunto crescente de organizagdes internacionais
tem desenvolvido indicadores compésitos em varios dominios, tornando-os parte do
debate sobre politica econémica aos niveis nacional e internacional. Exemplos destes
indicadores sdo o Global Competitiveness Index publicado pelo Férum Econémico
Mundial (WEF 2019), o indice de regulacdo no mercado do produtos e o indice de
legislagdo de protegdo ao emprego, ambos publicados pela OCDE (Vitale et al. 2020
e OECD 2013), bem como o relatério Doing Business, publicado pelo Banco Mundial
(World Bank 2020).

Um exemplo interessante de uma andlise baseada num indicador compésito de
competitividade é Huemer et al. (2013). Este artigo desenvolve um indice que inclui
dimensdes institucionais e de competitividade de pregos, abrangendo 36 paises de 1990
a 2009, organizados em trés grupos (16 paises da UEM, 10 paises ndo pertencentes a
UEM e 10 outros paises da OCDE). Conclui que os componentes da competitividade
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institucional evoluiram de forma heterogénea entre os Estados-Membros da UEM e
que a integracdo desigual no mercado tnico da UE pode desempenhar um papel neste
resultado. O nosso artigo difere em termos de ambito dos indicadores, do grupo de
paises de referéncia e do método utilizado no procedimento de agregacdo. Nesta tiltima
dimensao, consideramos pesos aleatérios para as dimensdes e indicadores individuais
enquanto Huemer et al. (2013) utiliza uma decomposicdo de fatores para mostrar que se
justifica a hipétese base de pesos uniformes.

Um aspeto muito importante a ter em mente é que os paises adotam reformas
estruturais simultaneamente. Assim, é necessario definir uma medida que compare o
desempenho relativo dos paises, por exemplo, em termos de distdncias face ao melhor
desempenho num grupo de referéncia. Sem esse referencial, ou seja, caso os resultados
reflitam apenas a evolugdo dos indicadores num pais especifico, as conclusdes sdo
enganadoras. Melhorias num indicador num determinado pais s6 se devem traduzir
em maior competitividade se forem mais expressivas do que as registadas nos paises
do grupo de referéncia. Um indicador compésito de competitividade também exige
que os indicadores de base sejam convertidos numa métrica comum, estritamente
comparavel entre paises. Uma estratégia é normalizar os dados definindo a distancia
para o melhor desempenho, em percentagem do intervalo entre o melhor e o pior
desempenho. Esta estratégia empirica é bastante ttil no contexto da pandemia de
COVID-19. Embora a maioria das varidveis macroeconémicas tenha sofrido fortes
oscila¢des devido a pandemia, as comparagdes entre paises em termos de distancia face
ao melhor desempenho permanecem vélidas.

Outro aspeto relevante diz respeito a ponderagdo dos indicadores individuais
para produzir um tnico indicador de competitividade. Os resultados podem diferir
de acordo com a escolha dos pesos. Uma maneira de abordar essa limitagao
envolve introduzir aleatoriedade nos ponderadores e recalcular o indicador para cada
combinagdo. O intervalo interquartis da distribuicdo de valores resultante, em cada
momento, pode ser interpretado como um intervalo de robustez em torno de uma
formulacdo de base com pesos uniformes.

Tendo em consideragdo todas as preocupagOes acima referidas, surgem inevitavel-
mente limitagdes relacionadas com a disponibilidade de dados. Nao é facil identi-
ficar indicadores para um periodo longo de tempo que sejam também estritamente
comparaveis para todos os paises de referéncia. O cumprimento destes requisitos
implica que algumas dimensdes e/ou indicadores de competitividade potencialmente
interessantes ndo possam ser considerados.

Em sintese, os indicadores compositos de competitividade (como o aqui sugerido)
apresentam vantagens e limitagdes. As vantagens dizem respeito a sua abrangeéncia,
a sua natureza relativa e a consisténcia temporal. As desvantagens prendem-se com
as restri¢des ao conjunto de indicadores elegiveis e a impossibilidade de identificar o
conjunto de pesos mais adequado.

O artigo estd organizado da seguinte forma. Na proxima seccdo descrevemos
a estrutura do indicador compésito de competitividade (ICC) e discutimos as
opgdes metodolégicas subjacentes a sua construgdo. Apresentamos brevemente os
determinantes da competitividade selecionados, os requisitos estatisticos para a sele¢do
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dos indicadores em cada dimensdo e as fontes estatisticas correspondentes. Depois,
apresentamos a métrica usada para definir a distancia ao melhor desempenho e os
pesos utilizados para agregar as informagdes numa série tinica. A ponderagdo é um
aspeto importante, por isso discutimos também o procedimento adotado para avaliar
a robustez dos resultados sob diferentes opgdes. A secgdo 3 apresenta os resultados e
estd organizada em trés blocos. Em primeiro lugar, apresentamos a trajetéria do ICC, as
principais dimensdes e a sua contribui¢do para as varia¢des anuais. Em segundo lugar,
comparamos os resultados com os de outros paises da UE, que também sdo utilizados
para identificar o melhor desempenho em cada varidvel. Em terceiro lugar, comparamos
a trajetoria do ICC com a da produtividade do trabalho e do PIB per capita em termos
relativos, estabelecendo assim uma associa¢do com essas duas varidveis de desempenho.
A seccdo 4 apresenta algumas consideragdes finais.

2. Metodologia

O indicador de competitividade apresentado neste artigo segue as préticas
recomendadas para a construcdo de indicadores compdésitos, conforme discutido em
OECD and European Commission (2008). Estas diretrizes permitem maximizar a
relevancia, transparéncia e robustez dos resultados. A qualidade de um indicador
composito depende do conjunto de varidveis escolhidas, o que determina a
sua capacidade de captar um fenémeno multidimensional, e dos procedimentos
metodolégicos. As opgdes subjacentes ao seu calculo também sdo decisivas para o
resultado, pois determinam o grau de transparéncia e robustez do préprio indicador.
Esta seccdo apresenta sucintamente a légica subjacente a escolha dos indicadores de
competitividade e sua organiza¢do, bem como os aspetos operacionais, nomeadamente
os relativos a normalizagdo, ponderacdo e agregacdo de dados.

2.1. Dimensdes de competitividade

Como apontado no OECD and European Commission (2008), “o que estd mal definido
provavelmente serd mal medido”. Assim, o primeiro passo para a criagdo de um indicador
que avalie a competitividade é esclarecer a defini¢do e discutir as diferencas face a outros
indicadores.

A competitividade é um conceito difuso e complexo, sem defini¢do consensual. Uma
possibilidade é defini-lo em termos relativos (em relagdo aos concorrentes) e associado
a capacidade de um pais utilizar e combinar recursos e competéncias disponiveis
para produzir e vender bens nos mercados internacionais, gerando riqueza de forma
sustentavel e garantindo elevados padrdes de vida para seus cidaddos. Em contraste,
a produtividade é uma medida de eficiéncia econémica. Mede a forma como os
recursos de uma economia (por exemplo, trabalho, bens intermediarios, capital) sdo
transformados em produtos finais pelas empresas, industrias e economia como um todo
CPP (2019).

Os termos competitividade e produtividade sdo frequentemente utilizados de forma
indiferenciada. Por exemplo, Porter (1990) afirma que o tnico conceito relevante
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Indicador Compésito de de Competitividade

1. Estabilidade
macroeconémica e
distribuicdao de rendimento

2. Educagao 3. Investimento e 4. Institui¢oes e
e inovagao infraestruturas mercados

. _ " . 4.1 InstituicGes
1.1 Estabilidade macroeconémica 2.1 Educagdo 3.1 Investimento . N
4.2 Dimensdo do mercado

1.2 Distribui¢do de rendimento 2.2 Inovagdo 3.2 Infraestruturas
4.3 Mercado de trabalho

GRAFICO 1: Estrutura do indicador compésito de competitividade

P

de competitividade num pais é a produtividade nacional. Pelo contrario, o Global
Competitiveness Report do Férum Econémico Mundial define competitividade como
o conjunto de institui¢Ges, politicas e fatores que determinam o nivel de produtividade
de um pais. Nesta perspetiva, a produtividade surge como uma varidvel de desempenho
resultante de condi¢des de competitividade a montante. Por fim, Atkinson (2013) afirma
que o crescimento da produtividade possibilita a competitividade, principalmente se
estiver concentrada nos setores transaciondveis.

Para construir o nosso indicador de competitividade escolhemos quatro grandes
dimensoes: i) estabilidade macroeconémica e distribuicao de rendimento; ii) educagao
e inovacdo; iii) investimento e infraestruturas; iv) instituicdes e mercados. Cada uma
dessas dimensdes é subdividida em pilares que representam as dreas de interesse.
Assim, o indicador compésito considera quatro dimensdes divididas em nove pilares
de andlise, conforme representado na Figura 1.

A partir desta estrutura, selecionamos um conjunto de indicadores relevantes para
cada pilar considerado. Dois critérios bésicos foram estabelecidos para a selecdo
dos indicadores: i) comparabilidade internacional, em particular estar disponivel
para o conjunto de Estados-Membros da UE, e ii) disponibilidade de dados para o
periodo 1995-2020. Um horizonte de tempo tdo longo é necessdrio para identificar as
transformacgdes estruturais que impactam as condi¢des de competitividade. Com base
nesses critérios, 25 indicadores foram selecionados e agrupados no seu pilar/dimensao
correspondente. A lista de indicadores é apresentada no Quadro 1.

Para alguns indicadores ndo existe informacdo para todos os paises da UE,
essencialmente nos primeiros anos considerados. Embora a metodologia acomode
esta situagdo, uma vez que se baseia apenas na identificagdo dos melhores e piores
desempenhos em cada indicador em cada momento, utilizdmos técnicas bésicas de
imputacdo para estimar esse pequeno conjunto de valores e obtivemos um painel de
informacgdo balanceado para o horizonte temporal em andlise. No entanto, os requisitos
de informacdo inviabilizaram a utilizagdo de diversos indicadores e pilares/dimensodes
de competitividade que, a priori, seriam considerados relevantes para o indicador
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composito de competitividade. O Apéndice A apresenta uma lista de indicadores que
foram considerados relevantes, mas ndo incluidos na analise.

Dimensao Pilar Indicador Fonte
1 Estabilidade 1.1 Estabilidade 1.1.1 Poupanga liquida (%PIB) Eurostat
macro & Macro 1.1.2  Saldo orcamental (%PIB) Eurostat
distribuicao 1.1.3  Divida publica + privada (%PIB) Eurostat
do rendimento 1.1.4 Taxa de desemprego Eurostat
1.2 Distribui¢ao 1.2.1 Rendimento do ultimo decil (% total) WID
do rendimento | 1.2.2 Coeficiente de Gini WID
2 Educagdo 2.1 Educagdo 2.1.1 Ntmero médio de anos de escolaridade World Bank
& inovacado 2.12 Pop. ativa com educ. tercidria (% pop ativa) | ILO
2.2 Inovagdo 221 Percentagem de despesa em 1&D no PIB Eurostat
2.2.2  Técnicos afetos a 1&D (FTE, % emprego) Eurostat
3 Investimento 3.1 Investimento 3.1.1 FBCF ajustada (%PIB) Eurostat
& qualidade 3.1.2 Capital por trabalhador EC-AMECO
infraestruturas | 3.2 Qualidade 3.2.1 Densidade da ferrovia World Bank
infraestruturas | 3.2.2 Densidade das estradas World Bank
3.23 N°Individuos que usam internet (% pop.) World Bank
3.24 Dependéncia energética Eurostat
4 Instituicdes 41 Qualidadedas | 4.1.1 Eficiéncia governativa World Bank
& mercados institui¢des 412 Qualidade da regulagao World Bank
4.1.3 Estado de direito World Bank
414 Controlo da corrupgdo World Bank
415 Liberdade de expressdo e responsabilizagdo | World Bank
4.1.6 Estabilidade Politica e auséncia de violéncia | World Bank
42 Dim.mercado | 42.1 Graude abertura Eurostat
43 Mercado de 431 Taxa de desemprego de longa duragao Eurostat
trabalho 43.2 Récio de dependéncia World Bank

QUADRO 1. Sub-indicadores do Indicador Compésito de Competitividade
Nota: WID é a sigla para “World Inequality Database”.

2.1.1. Estabilidade macroeconémica

E amplamente reconhecido que as condi¢des macroeconémicas existentes influenciam
fortemente as decisdes dos agentes econémicos, definindo assim as condig¢des estruturais
de longo prazo. Por exemplo, sempre que o nivel de rendimento é insuficiente
para garantir a compatibilidade entre a poupanca nacional e as necessidades de
investimento, tal leva normalmente a desequilibrios da balanga corrente e necessidades
de financiamento externo. A persisténcia destes desequilibrios estd associada ao
endividamento das empresas, familias e administracdes publicas e compromete a
sua capacidade de financiamento futura, podendo mesmo levar a uma paragem
repentina do financiamento externo e a uma crise de balanca de pagamentos. As
subsequentes medidas corretivas, tais como politicas orgamentais contracionistas ou
maiores custos de financiamento nos mercados, penalizam as decisdes de investimento,

dificultando a acumulagdo de capital e o crescimento econémico futuro. Em suma,
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paises sem desequilibrios macroeconémicos oferecem um ambiente mais favordvel ao
investimento, reforcando a confianca entre os agentes econémicos.

Vale a pena assinalar dois pontos adicionais. Em primeiro lugar, embora a
taxa de desemprego seja um indicador da posicdo ciclica da economia, também
sinaliza a magnitude dos desequilibrios macroeconémicos. Além disso, é amplamente
reconhecido que o desemprego é a principal fonte de pobreza e desigualdade, afetando
assim o capital social e o crescimento econémico de longo prazo. Por isso, consideramos
esse indicador neste pilar. No entanto, a explicacdo anterior deixa claro que a taxa
de desemprego também poderia fazer parte do pilar da distribuigdo de rendimento.
O facto de essa varidvel se sobrepor aos pilares de estabilidade macroeconémica e
distribuicdo de rendimento é um forte motivo para os considerar sob a mesma dimensdo
de competitividade. Em segundo lugar, a estabilidade de precos, na drea do euro
definida como uma taxa de inflagdo de 2 por cento no médio prazo, é também um
importante indicador de estabilidade macroeconémica. Embora a inflagdo se tenha
tornado recentemente uma preocupacdo na Europa e no mundo, manteve-se em niveis
muito baixos durante as ultimas décadas, principalmente na drea do euro. Assim,
ndo consideramos esse indicador na versao atual do ICC. Note-se que diferenciais de
inflagdo entre paises com a mesma moeda se traduzem diretamente em alteracdes da
competitividade preco, enquanto que nos outros paises a depreciagdo cambial pode
reduzir este impacto. Na verdade, alguns paises da UE nado pertencentes a drea do euro
registaram neste periodo taxas de inflacdo relativamente elevadas.

Globalmente, o conjunto de indicadores selecionados neste pilar sdo: i) poupanga
liquida em percentagem do PIB; ii) saldo or¢amental em percentagem do PIB; iii) divida
publica e privada em percentagem do PIB e taxa de desemprego.

2.1.2. Distribuigdo do rendimento

A desigualdade na distribuicdo de rendimento tornou-se uma parte importante do
debate econémico e diversos organismos internacionais colocaram esse tema em
paralelo com outras varidveis utilizadas para avaliar a competitividade. A desigualdade
na distribuicdo de rendimento é reflexo de muitos fatores, incluindo desemprego,
subemprego e precariedade, e representa um grande obstdculo ao crescimento
econémico. O aumento da desigualdade enfraquece as condi¢des de competitividade
porque limita o acesso a satide e a educagdo e aumenta muito o risco de instabilidade
social. Os indicadores selecionados para acompanhar a evolugdo deste pilar sdo: i) o
peso do rendimento detido pelos 10 por cento mais ricos em percentagem do total do
rendimento nacional antes de impostos e ii) o coeficiente de Gini.

2.1.3. Educagio

Existe um amplo consenso de que o nivel de educacdo e as competéncias dos
trabalhadores sdo um dos principais impulsionadores da produtividade e do
crescimento do PIB a longo prazo. Os trabalhadores qualificados sdo mais adaptaveis
as mudangas tecnoldgicas e melhor equipados para lidar com choques, transitando para
novas atividades. Isso é especialmente importante num contexto em que o progresso
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tecnoldgico, e principalmente a digitalizagdo, ampliam o comércio internacional de
servicos, introduzindo concorréncia em muitos segmentos do mercado de trabalho.
Além disso, a digitalizacdo tem acelerado a automacdo de tarefas rotineiras e
desencadeado uma maior substituicdo da méo de obra.

A literatura empirica sobre o impacto positivo da educac¢do na produtividade e no
crescimento é numerosa. Um estudo importante que considera varios paises é o de Black
e Lynch (1996) e exemplos de investigacdo aplicada ao caso portugués sdo Gouveia
et al. (2019) e Fernandes (2019), mostrando também que a melhoria da qualificagdo
dos recursos humanos tem um impacto positivo na produtividade a longo prazo. Os
indicadores selecionados para acompanhar a evolugdo deste pilar sdo: i) o ntiimero
médio de anos de escolaridade e ii) a percentagem da populagdo ativa com formacgao
superior em percentagem da populagdo ativa total. E importante lembrar que esses
indicadores ndo captam aspetos relacionados com a qualidade do sistema educativo.
Como habitualmente é feito na literatura, medimos os niveis de qualificacdo formal e
ndo as competéncias existentes.

2.1.4. Inovacdo

A inovacgdo e a I&D sdo alavancas criticas de competitividade. A inovagdo permite a
introdugdo de produtos, servigos ou processos de produgdo novos ou melhorados nas
empresas (por exemplo, Jorgenson et al. (2008) e Balasubramanian e Sivadasan (2011)).
Além disso, a inovagdo tem externalidades positivas, favorecendo a transferéncia
de conhecimento e atualiza¢des tecnolégicas entre setores e empresas (por exemplo,
Gersbach e Schmutzler (2003) e Bloom et al. (2013)). No caso portugués, de acordo com
Fernandes (2019), o aumento do pessoal de 1&D leva ao crescimento da produtividade
do trabalho e tem um efeito significativo na produtividade total dos fatores. Os
indicadores selecionados para acompanhar a evolugdo deste pilar sdo: i) despesas em
I&D em percentagem do PIB e ii) pessoal afeto a I&D em percentagem do emprego.
Tal como mencionado no caso da educagéo, esses indicadores ndo captam os resultados
reais do processo de inovagao.

2.1.5. Investimento

A acumulacdo de capital produtivo é um determinante importante do desempenho
econémico de longo prazo. Permite a incorporagdo de tecnologias ao processo realizado
e novas solugdes de capacidade das empresas. Maior capital por trabalhador (capital
deepening) normalmente reflete a adogdo de novas tecnologias. A literatura sobre a
relacdo entre investimento e o crescimento também é vasta. Exemplos de estudos nesta
area sdo Dougherty e Jorgenson (1997) e Jorgenson et al. (2008), os quais concluem que,
para um conjunto amplo de paises, o investimento e a acumulagdo de capital sdo as
principais fontes de crescimento. Embora existam diferentes abordagens de investigacdo
com resultados diversos, é frequente referir que alguns tipos de investimento sdo
relativamente mais produtivos do que outros. Por exemplo, investimentos em edificios
e estruturas sdo comparativamente menos produtivos do que os associados a novas
tecnologias (automagdo, propriedade intelectual, 1&D ou TIC). Esses investimentos
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promovem a eficiéncia e inovagdo, conforme discutido em Stundziene e Saboniene
(2019) e Hall et al. (2010).

Neste contexto, de forma a ter em conta a qualidade dos investimentos, o indicador
selecionado para este pilar é a formagdo bruta de capital fixo (FBCF) sem as componentes
de construcdo e material de transporte. Assim, os indicadores selecionados para
acompanhar a evolugdo deste pilar sdo: i) FBCF em percentagem do PIB ajustada e ii)
capital por trabalhador.

2.1.6. Infraestruturas

A qualidade das infraestruturas, por exemplo nos sistemas de transportes, energia e
telecomunicagdes, é um elemento chave para fomentar a competitividade das empresas.
Os custos de transporte afetam a atividade econémica e o comércio internacional, ao
mesmo tempo que afetam a mobilidade dos trabalhadores. De acordo com Munnell
(1992) e Esfahani e Ramirez (2003), o investimento ptblico em infraestruturas tem
um efeito positivo no crescimento econémico. Os indicadores selecionados para
acompanhar a evolugdo deste pilar sdo: i) densidade ferrovidria por Km?, densidade
de auto-estradas por Km?, iii) dependéncia energética, definida como as importacdes
liquidas em percentagem do consumo total de energia, e iv) nimero de individuos que
utilizam a internet em percentagem da populacgao total.

Conforme apontado em outros pilares, a qualidade dos servigos prestados e seu
custo ndo sdo levados em consideragao. Além disso, os indicadores sobre infraestruturas
portudrias e aeroportudrias deveriam ser considerados, mas ndo cumprem aos requisitos
definidos em termos de comparabilidade e periodo de anélise. Adicionalmente, dada a
presenca de paises ndo costeiros no grupo de referéncia, o uso de indicadores portudrios
poderia distorcer os resultados.

2.1.7. Instituigoes

A qualidade das institui¢des é outra dimensao importante da competitividade. Este pilar
incorpora aspetos tipicamente vistos como pré-requisitos para o investimento e para o
funcionamento eficiente dos mercados. A literatura que liga institui¢des e crescimento
econdmico é novamente grande. Uma perspetiva histérica detalhada é dada por North
(1989). Para a economia portuguesa, Arnold e Barbosa (2015) encontrou evidéncia
de uma relagdo significativa entre a produtividade total dos fatores das empresas e
um conjunto de varidveis de politica. Os autores concluem que maiores obstaculos
administrativos para a abertura de um negdcio, uma cobertura mais ampla de acordos
coletivos de trabalho, maiores exigéncias de tempo para cumprimento de obrigacdes
fiscais e 0 maior ntimero de processos requeridos para fazer cumprir um contrato estao
associados a menor produtividade.

O namero de indicadores neste pilar é comparativamente maior porque a natureza
do fenémeno subjacente é multifacetada. O tipo de indicadores utilizados pode ser
alvo de criticas porque se baseia em perce¢des e ndo em resultados observados.
Os Indicadores Mundiais de Governagdo publicados pelo Banco Mundial refletem
percegdes sobre a capacidade de um governo formular e implementar politicas e
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regulamentos de forma sélida, bem como a credibilidade de seu compromisso com tais
politicas. Além disso, levamos em consideracdo perce¢des sobre a qualidade do servigo
publico e seu grau de independéncia relativamente a pressdes politicas, em particular
a qualidade da execugdo de contratos, direitos de propriedade, policia e tribunais, bem
como a probabilidade de crime e violéncia. Por fim, consideramos as perce¢des sobre até
que ponto os cidadaos sdo capazes de participar na escolha de seu governo, bem como a
liberdade de expressdo, a liberdade de associagdo e uma imprensa livre. Os indicadores
selecionados para acompanhar a evolugdo deste pilar sdo: i) eficicia governamental,
ii) qualidade regulatéria, iii) Estado de direito, iv) controlo da corrupgdo, v) voz e
responsabilizacdo e vi) estabilidade politica e auséncia de violéncia/terrorismo.

2.1.8. Dimensdo do mercado

Este pilar leva em conta a dimensdo do mercado disponivel para as empresas de um pais.
As economias que estdo mais integradas nos mercados globais por meio do comércio
internacional de bens e servigos tém um conjunto mais alargado de clientes potenciais.
Além disso, estas empresas estdo sujeitas a uma maior concorréncia, o que tende a ter um
impacto positivo na competitividade. O tinico indicador selecionado para acompanhar
a evolugdo deste pilar é o grau de abertura, calculado como a soma dos fluxos de
exportacdo e importagdo em percentagem do PIB.

2.1.9. Mercado de trabalho

A eficiéncia do mercado de trabalho é geralmente considerada um importante fator
de produtividade e competitividade agregadas, no sentido de que deve promover a
alocacdo eficiente de recursos entre setores e empresas. De acordo com Brauninger
e Pannenberg (2002), ha evidéncia empirica que sustenta a tese de que um aumento
do desemprego reduz a produtividade a longo prazo. Noutra perspetiva, Shekhar
e Ebeke (2016) concluiu que o envelhecimento da populagdo reduz o crescimento
da produtividade do trabalho, principalmente devido ao seu impacto negativo na
produtividade total dos fatores. Os indicadores selecionados para acompanhar a
evolugdo deste pilar sdo: i) desemprego de longa duracgéo e ii) racio de dependéncia
(peso da populacdo em idade ndo ativa em relagdo a populacdo em idade ativa).

Conforme anteriormente referido, alguns indicadores poderiam ser utilizados em
diferentes pilares. Ndo é estranho que tal sobreposicdo exista porque o sistema
econdmico estd intrinsecamente integrado. Por exemplo, a taxa de desemprego de
longa duragdo é tomada como parte do pilar do mercado de trabalho, mas também se
relaciona com a estabilidade macroeconémica, distribuicdo de rendimento e educacao.
Nesta perspetiva, quanto mais baixo o nivel de escolaridade dos individuos, mais
estreita é a gama de empregos a que se podem candidatar com sucesso. Por outro lado,
longos periodos de desemprego diminuem a probabilidade de reinser¢do no mercado
de trabalho porque os individuos depreciam as suas competéncias.
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2.2. Normalizacdo dos indicadores

Combinar um amplo conjunto de indicadores de competitividade num indice simples
e intuitivo requer uma normalizagdo prévia dos dados, também para estabelecer uma
métrica e eliminar efeitos de escala. Dadas as caracteristicas dos indicadores e o objetivo
final de ter um indicador compésito de competitividade simples, transparente e de facil
comunicacdo, optou-se pelo designado método de normaliza¢do “min-max”.

O método “min-max” normaliza todos os indicadores i no mesmo intervalo, de
0 (menos competitivo) a 1 (mais competitivo), superando o obstadculo de combinar
indicadores com diferentes escalas originais. Para cada indicador Xj;, a transformacao
“min-max” calcula a distancia do pais p em relagdo ao pais com melhor desempenho no
ano t, normalizando essa distancia pela amplitude entre o melhor e o pior desempenho
no respetivo indicador naquele ano:

maz,(at)  a!

— (1)

maz,(xt) — min, (z])

I, =1-

E evidente que o melhor desempenho (maz,(xt)) ou o pior desempenho (min,(z?t))
pode estar associado aos valores mais altos ou mais baixos, dependendo do indicador.
A transformagdo permite comparagdes ao longo do tempo, mas é sensivel a existéncia
de valores extremos. Para contornar essa situagdo, a equacado 1 foi ajustada para nao

considerar o maximo e o minimo de cada indicador em cada ano, mas os percentis 90 e
10%:

o1 P90, (xt) — :U’Z?p )
P P90, (xt) — P10,(xt)

2.3. Pesos e agregacdio

Ap6s a normalizacdo do conjunto de indicadores selecionados para serem incluidos
no ICC, as varidveis devem ser agregadas em um tnico indice. Para tal, é utilizado
um esquema de ponderacdo simples, conforme apresentado na equagdo 3, onde
D e n representam o ntimero de dimensdes e de indicadores em cada dimensao,
respetivamente. A escolha dos pesos para cada dimensdo d e indicador i, conforme
listados na Tabela 1, é sempre uma decisdo discriciondria com impacto nos resultados.
A opgdo de base foi atribuir o mesmo peso a cada dimensdo e o mesmo peso a cada
indicador dentro de cada dimens&o. A opgdo por pesos uniformes para cada indicador
dentro de cada dimens&o é necesséria para ndo sobrevalorizar as dimensdes com maior
numero de indicadores (como a dimensao “institui¢des & mercados”).

1. A opgédo por utilizar os percentis 10 e 90 implica que para os pafses no primeiro e tltimo decil, o
indicador I;; assuma valores iguais a 0 e 1, respetivamente.
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D n t t
CI;:Z% [Zl (1_ PQO;;(:):Z') 5, t )] 3)
— —n P90, (zt) — P10, (zt)

Nao existe uma solugdo 6bvia para superar a discricionariedade no processo de
ponderagdo. Para obter alguma robustez nos resultados, realizamos um exercicio
complementar onde pesos aleatérios (a partir de uma distribui¢do uniforme) sdo
atribuidos a cada dimensdo e também a cada um dos indicadores dentro de cada
dimensédo. O ICC é recalculado para 1000 combinagdes aleatérias dos pesos e obtemos
uma distribuicdo para o nivel do indicador em cada ano. Depois sdo identificados o
primeiro e o terceiro quartis dessa distribui¢do, em cada ano, e esses valores sao usados
para definir bandas de robustez para o indicador. Essas bandas de robustez e a mediana
da distribui¢do sao apresentadas em paralelo com o indicador de base. Os resultados
deste exercicio de robustez para as quatro dimensdes tomadas individualmente sdo
apresentados no Apéndice B.

3. Resultados

Esta secgdo apresenta a trajetéria do ICC para Portugal, as quatro dimensdes e suas
contribui¢des para as variagdes anuais, a comparacdo com outros paises, bem como
comparagdes com a trajetéria da produtividade por trabalhador, produtividade por hora
trabalhada e PIB per capita em termos relativos.

3.1. O indicador compdsito de competitividade

A Figura 2 apresenta o ICC no periodo 1995-2020, bem como a mediana, primeiro e
terceiro quartis da distribuicdo gerada pela utilizacdo de pesos aleatérios nas quatro
dimensoes e indicadores dentro de cada dimensao. O ICC sinaliza um comportamento
bastante modesto da competitividade no periodo analisado. O indicador situa-se
consistentemente préximo ou abaixo de 0,3 numa escala com maximo de 1. O ICC
apresentou uma trajetéria de queda até 2007. Em 2008 e 2009 o indicador recuperou
ligeiramente, mas tal evolucdo foi interrompida no periodo 2010-2011. Por fim, entre
2014 e 2020 ocorreu uma recuperagdo continuada, colocando o indicador em niveis
semelhantes aos existentes em 1995. Importa destacar que os resultados de 2020, que
refletem o impacto inicial da pandemia de COVID-19, mostram um aumento do ICC,
sinalizando que este choque pode néo ter prejudicado a competitividade da economia
portuguesa no seu primeiro ano.

A Figura 3 apresenta a trajetéria das quatro dimensdes de competitividade que
compdem o ICC. Instituicdes e mercados é a dimensdo com o nivel mais elevado de
entre as quatro consideradas. Apesar da queda muito forte observada até 2010, houve
uma recuperacgdo parcial até 2020, colocando o nivel do indicador nesta dimensdo
ligeiramente abaixo de 0,5. Os niveis observados para as outras trés dimensdes em
2020 sdo bastante semelhantes e superiores a 0,2. No entanto, o caminho percorrido
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GRAFICO 2: Indicador compésito de competitividade

Nota: O ICC é calculado com base em pesos uniformes para dada dimenséo e para cada indicador dentro
de cada uma delas. A mediana e os percentis P25 e P75 sdo obtidos a partir da distribui¢do do indicador que
resulta do seu célculo para 1000 combinacdes aleatérias de pesos, utilizando uma distribui¢do uniforme,
quer para as suas quatro dimensdes quer para os indicadores que as compdem.
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GRAFICO 3: Dimensdes do indicador compdsito de competitividade

desde 1995 foi bem diferente. A dimensao estabilidade macroeconémica e distribuigdo
do rendimento deteriorou-se acentuadamente até 2007, atingindo niveis muito baixos,
melhorando ligeiramente nos dois anos seguintes e depois acentuadamente a partir de
2017. A dimensdo investimento e infraestruturas registou uma tendéncia ligeiramente
positiva até 2010, retrocedendo no ano seguinte, no &mbito do programa de assisténcia
econdmica e financeira portugués, e registou uma ligeira queda desde 2014. Por tltimo, a
educacdo e inovagado apresenta o pior desempenho entre todas as dimensdes até meados
dos anos 2000 mas aumentou acentuadamente até 2008, mantendo-se posteriormente
estavel.
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A Figura 4 apresenta as contribui¢des de cada dimensdo para as variagdes anuais
do indicador. Como todas as dimensdes tém peso semelhante, essas contribui¢des sdo
apenas um quarto da variagdo anual, conforme apresentado na Figura 3. No entanto, o
gréafico deixa claro que grandes mudangas no indicador compésito em anos especificos
sdo tipicamente atribuidas a uma contribuicdo dominante numa tnica dimensdo. A
melhoria na “Educacdo e inovagdo” em 2008 é atribuivel a melhorias nos indicadores
de 1&D e a melhoria em “Estabilidade macroeconémica e distribuicdo do rendimento”
em 2018 é atribuivel a uma melhoria no saldo orcamental.
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GRAFICO 4: Contributos para as varia¢des do indicador compésito de competitividade

As Figuras 3 e 4 mostram que os determinantes da competitividade tém dindmicas
bastante diferentes. Nesse contexto, o uso de pesos diferentes para cada um deles pode
afetar os resultados e as conclusdes. No entanto, o exercicio associado ao célculo do
ICC para um conjunto aleatério de pesos, e a posterior identificagdo de uma banda de
robustez, mostra que as conclusdes globais ndo se alteram. Conforme apresentado na
Figura 2, essas bandas ndo sdo muito amplas, o indicador permanece sempre em niveis
baixos e sua trajetéria mostra algumas melhorias nos tltimos anos. Os quatro painéis
do Apéndice B apresentam a trajetéria de cada dimensdo do indicador compésito,
juntamente com suas respetivas bandas de robustez. Em todos os casos as bandas sdo
bastante estreitas e as interpretagdes feitas acima permanecem inalteradas.

A Figura 5 apresenta os valores dos diferentes pilares em cada uma das quatro
dimensdes do indicador compdsito, conforme listado na tabela 1, para os anos de
1995, 2007 e 2020. Ocorreu uma melhoria em todos os pilares de 2007 a 2020, exceto
em “investimento” e “dimensdo de mercado”. No entanto, apenas as “institui¢des”
atingem um nivel superior a 0,5 em 2020. Além disso, apesar das melhorias substanciais
nas qualificagdes portuguesas nas tdltimas décadas, a “educacdo” tem o nivel mais
baixo no conjunto de pilares. Tal decorre do facto de os outros paises da UE também
terem melhorado os seus resultados educacionais. Por outro lado, a “inovagdo” registou
melhorias acentuadas e situa-se em 2020 como o segundo pilar com a pontua¢do mais
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elevada, abaixo de “institui¢des” e préximo da “eficiéncia do mercado de trabalho”. A
“distribuicdo de rendimento” também registou fortes melhorias no tltimo periodo.
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GRAFICO 5: Pilares do indicador compésito de competitividade

3.2. Comparagdo internacional

O indicador compésito de competitividade pode ser calculado de forma semelhante
para os outros Estados-Membros da UE. Consequentemente, é possivel fazer
comparagdes diretas entre paises. Esta vantagem decorre tanto da utilizagdo de dados
compardveis para todos os indicadores, no mesmo intervalo de tempo, como da
natureza relativa do indicador, ou seja, do facto de se basear na distancia relativamente
ao melhor desempenho dentro do grupo de referéncia .

A Figura 6 apresenta o nivel do ICC para os paises da UE nos anos de 2007 e
2020. A Suécia, Paises Baixos e Dinamarca sdo os paises com maiores valores em 2020,
chegando a niveis préximos de 0,8. Por outro lado, a Grécia, a Itdlia e a Croacia sdo os
trés paises com os niveis mais baixos do indicador compésito em 2020. Refira-se que
esta classificacdo deve ter em conta a auséncia de paises para os quais ndo foi possivel
calcular o indicador nestes anos por falta de dados. Tal foi o caso de Chipre, Malta e
Roménia. Portugal ocupa o escaldo inferior (21°), mas regista a maior evolugdo no grupo
de referéncia, face a 2007, ano imediatamente anterior ao inicio da crise econémica e
financeira. A Polénia e a Irlanda também registaram progressos significativos de 2007 a
2020, enquanto Finlandia, Dinamarca, Franga e Espanha registaram as maiores redugoes.

A Figura 7 apresenta a trajetéria anual do ICC para um grupo selecionado de
paises da UE de dimensdo semelhante ou que sdo importantes parceiros comerciais
portugueses. A figura mostra grande estabilidade no nivel do ICC ao longo do periodo
considerado. Este ndo é um resultado surpreendente porque a competitividade e
seus determinantes sdo, na sua maioria, varidveis estruturais, alterando seus valores
lentamente ao longo do tempo. Neste conjunto de paises, a Reptiblica Checa e a
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Austria, sdo excecdes a essa estabilidade, tendo apresentado melhorias sustentadas na
competitividade.
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GRAFICO 6: Indicador compdsito de competitividade nos paises da UE
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GRAFICO 7: Dindmica do indicador compésito de competitividade em paises da UE selecionados

3.3. Competitividade, produtividade do trabalho e PIB per capita

Nesta subseccdo comparamos a trajetéria do ICC com trés varidveis que refletem
desempenho econdémico: a produtividade do trabalho por trabalhador, por hora
trabalhada e o PIB per capita. Para que essa comparagdo seja possivel, as varidveis
de desempenho sdo transformadas usando o método “min-max”, ou seja, definidas em
termos de desvios face ao melhor resultado no grupo de referéncia. Uma consideracdo
bésica diz respeito a natureza desta comparacdo e as suas limita¢des. O sistema
econdémico é complexo por natureza e é evidente que os ganhos de competitividade
se traduzem em maior produtividade e PIB per capita, o que influi na trajetéria dos
indicadores utilizados inicialmente para avaliar a competitividade. Um exemplo claro é
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o impacto do aumento do PIB no denominador de varios indicadores. Esta circularidade
faz-nos questionar o beneficio das comparagdes. Além disso, pode haver pouco beneficio
em avaliar as condi¢des de competitividade se as varidveis de desempenho ja sdo
observéveis.

No entanto, existem claras vantagens na comparacdo entre o ICC e as varidveis
de desempenho. O ICC inclui muitas varidveis de natureza estrutural, pelo que ndo é
afetado pela evolugdo ciclica da mesma forma que o PIB per capita ou a produtividade.
Assim, desvios entre os indicadores podem sinalizar indiretamente afastamentos do PIB
e da produtividade em rela¢do ao seu potencial. Além disso, é possivel avaliar quais as
dimensodes do indicador compésito que estdo mais fortemente associadas a trajetéria das
varidveis de desempenho.

A Figura 8 compara a trajetéria do ICC com a da produtividade por trabalhador,
produtividade por hora trabalhada e PIB per capita, todos em termos relativos, tomando
um indice baseado em 1995. O ICC e a produtividade por trabalhador registaram
uma evolucdo bastante semelhante até 2014. Apds esse ano, que corresponde ao
fim do programa de assisténcia econémica e financeira em Portugal, as condi¢des
de competitividade melhoraram mas a produtividade do trabalho em termos
relativos manteve uma tendéncia decrescente até 2020. A comparac¢do do ICC com a
produtividade por hora trabalhada em termos relativos assinala uma dissociagdo a partir
do inicio da crise econémica e financeira em 2008. Quanto a comparacdo com o PIB
per capita, novamente expresso em termos de distancia face ao melhor desempenho
do grupo de referéncia e fixando a base do indice em 1995, observamos também uma
dissociagdo depois de 2010 que continua até 2020.

Neste contexto, é titil comparar a trajetéria do ICC e a produtividade por trabalhador
em alguns paises da UE. Os resultados sdo apresentados no Apéndice C e mostram
realidades bastante diferentes. Um melhor desempenho do ICC relativamente a
produtividade do trabalho é também visivel em Espanha, Reptblica Checa e Austria,
e de forma mais moderada na Alemanha e na Holanda. Em todos estes casos, a
dissociacdo comegou mais cedo do que em Portugal e estd associada a uma redugao
da produtividade relativa. Neste grupo, apenas na Austria e na Reptiblica Checa o ICC
apresenta uma clara trajetéria ascendente neste periodo.

Diferentes explica¢cdes podem ser apresentadas para a acentuada dissocia¢do do ICC
relativamente as varidveis de desempenho no periodo mais recente em Portugal. Uma
possibilidade é a subestimacao do crescimento do PIB nos tltimos anos. Esta tese pode
ser suportada pela existéncia de revisdes em alta nas taxas oficiais de crescimento do
PIB portugués. Outra explicagdo pode ser a incompletude do indicador compoésito em
termos de dimensdes ou indicadores para capturar todas as condi¢des competitividade
na economia. A terceira explicagdo é que a produtividade por trabalhador e o PIB
apresentam flutuagdes ciclicas, enquanto os indicadores compdsitos de competitividade
tém um cardter mais estrutural. Assim, a diferenca entre as duas séries refletiria um
desvio da atividade e da produtividade em relagdo ao seu verdadeiro potencial. No
entanto, o facto de noutros paises esta divergéncia permanecer por longos periodos de
tempo reduz a razoabilidade dessa explicagao.
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GRAFICO 8: Indicador Compésito de Competitividade, produtividade do trabalho e PIB per
capita

Nota: Produtividade do trabalho e PIB per capita, fonte Eurostat. Da mesma forma que o ICC, a
produtividade relativa do trabalho e o PIB per capita relativo sdo calculados como desvios face ao melhor
desempenho como uma percentagem da distancia entre o melhor e o pior desempenho, corrigindo também
os valores extremos usando os percentis 90 e 10.

Uma consideragdo final diz respeito a possibilidade de utilizar diferentes variaveis
de desempenho, que poderiam ter uma conexdo mais estreita com a evolucdo
da competitividade. Uma possibilidade seria a quota de mercado das exportacdes
no comércio mundial. No entanto, esta varidvel levanta problemas em termos da
necessidade de ajustar para o tamanho relativo dos paises e os resultados seriam
seriamente enviesados devido ao diferente contetido importado das exportagdes entre os
paises, ligado a niveis desiguais de integracdo nas cadeias de valor globais. Considerar
o saldo da balanga corrente como variavel de desempenho também nao é uma solugéo.
Além de ser dificil avaliar as condi¢des nas quais um défice (excedente) é maligno
ou benigno, esta varidvel relaciona-se com a poupanga liquida que é um indicador
presente na dimensdo de estabilidade macroeconémica e distribui¢do de rendimento,
o que relembra de forma clara a circularidade do exercicio.

4. Comentarios finais

A anélise das condi¢des de competitividade nos paises é um tema importante e muito
complexo. A dificuldade principal estd na definicdio do préprio conceito. Além da
multiplicidade de dimensdes subjacentes a competitividade, ha dificuldades em dispor
de indicadores relevantes, comparaveis entre paises e com um longo horizonte temporal.
Soma-se a este conjunto de dificuldades a necessidade de agregar as varias dimensdes
de andlise num indicador sintético, o que levanta questdes sobre os procedimentos de
ponderagéo.
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O nosso trabalho procura contribuir para este importante debate, adotando solucdes
especificas para os problemas levantados. Os resultados obtidos apontam para um
desempenho modesto na competitividade da economia portuguesa nas tltimas décadas.
O nivel do indicador em 2020 é semelhante ao observado em 1995 e mantém-se
proximo dos 0,3 numa escala médxima de 1. Em termos de classificagdo no conjunto
dos paises da UE, a economia portuguesa posiciona-se no grupo inferior. No entanto,
vale a pena destacar que o desempenho nos tltimos anos tem sido muito positivo. As
melhorias nas dimensoes “estabilidade macroeconémica e distribuicao de rendimento”
e “instituicdes e mercados” sustentam esse desempenho. Os resultados para 2020
também sdo animadores, sinalizando que a pandemia de COVID-19 pode ndo ter
prejudicado a competitividade portuguesa no seu primeiro ano.

Este estudo apresenta um procedimento de diagndstico da competitividade na
economia portuguesa que se espera possa potenciar a discussdo publica e a tomada
de decisdo. Anadlises semelhantes também sdo possiveis para outros paises da UE.
Dada a natureza do trabalho, os resultados e conclusdes estdo, ainda mais do que de
habitualmente, abertos a discussdo. O pleno reconhecimento das fraquezas e limita¢oes
do exercicio é o ponto de partida para trabalho futuro.
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Apéndice A: Indicadores alternativos

Indicador Fonte 1° ano
Estabilidade macroeconémica e distribuicio de rendimento

Saldo orcamental corrigido do ciclo AMECO 2010
Custos unitarios do trabalho nominais Eurostat 1995
Posicao de investimento internacional % PIB Eurostat 1995
Distribui¢ido de rendimento

Peso do dltimo quintil de rendimento no total do rendimento disponivel Eurostat EU-SILC 2003
Peso do tultimo quintil de rendimento no rendimento bruto de mercado Eurostat EU-SILC 2010
Peso do tdltimo quintil de rendimento no rendimento liquido de mercado Eurostat EU-SILC 2010
Income quintile share ratio for gross total disposable income Eurostat EU-SILC 2010
Educagio

Indice PISA OCDE 2000
Populagdo com elevada qualificagdo Eurostat 2004
Adultos em formagao % of pop. 25-64 Eurostat 2004
Pop +18 que participa em formacéo e educacao Eurostat 2004
Employment by educational attainment level Eurostat 1998
Employment +18 participation in educ. and training Eurostat 2004
Employment by educ. attainment and socio-economic group Eurostat 2011
Investimento

IDE % PIB Eurostat 1995
Indice de restritividade regulatéria no IDE OCDE 1997
Stock de empréstimos das sociedades ndo financeiras - total Eurostat 1995
Infraestruturas

Transporte aéreo, mercadorias Eurostat 1995
Infraestruturas de transporte aéreo Eurostat 2001
Eficiéncia dos servigos de transporte aéreo WEEF - Executive Survey | 2014
Indice de conetividade aérea International Air Assoc. | 2007
Transporte maritimo Eurostat 1997
Indice de conetividade no transporte maritimo UNCTAD 2004
Eficiéncia dos portos WEF - Executive survey | 2014
Eficiéncia da ferrovia WEEF - Executive survey | 2014
Qualidade das estradas WEF 2016
Mercado do produto

Doing Business indicators Banco Mundial 2005
Regulacdo no mercado do produto OCDE 1998
Indicador de complexidade econémica Harvard Growth Lab 1995
Indice de restritividade nos servicos de comércio OCDE 2014
Precos da eletricidade para consumidores domésticos Eurostat 2007
Precos da eletricidade para consumidores ndo domésticos Eurostat 2007
Precos do gas para consumidores ndo domésticos Eurostat 2007
Mercados financeiro

Indicador de solidez financeira FMI 2003
Fatores limitativos da atividade (Industria) - Financeiros Eurostat 2001
Fatores limitativos da atividade (Servicos) - Financeiros Eurostat 2001
% of firms with access to finance as a major constraint World Bank 2005
Mercado de trabalho

% 20-34 ndo empregados nem a estudar ou em formagao Eurostat 2006
Folga no mercado de trabalho [15-74] Eurostat 2008
Fatores limitativos da atividade (Servicos) - Trabalho Eurostat 2001
Legislacdo de proteg¢do ao emprego OECD 1995

QUADRO A.1. Lista de indicadores considerados mas nio selecionados

Nota: Séries ndo incluidas porque se iniciam depois de 1995, ou existem muitos paises em falta nos anos

iniciais, ou a interpretagdo subjacente é dubia.
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Apéndice B: Robustez do indicador compésito de competitividade para
diferentes pesos
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GRAFICO B.1: Dimensoes do indicador compésito de competitividade - Robustez

Nota: Os valores em cada dimensédo sdo calculados com base em pesos uniformes para cada indicador
dentro de cada uma delas. A mediana e os percentis P25 e P75 sdo obtidos a partir da distribuicao
do indicador que resulta do seu calculo para 1000 combinag¢Ges aleatérias de pesos, utilizando uma
distribuigdo uniforme.
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Apéndice C: Indicador compdsito de competitividade em paises da UE

selecionados
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GRAFICO C.1: Indicador compésito de competitividade - Paises da UE selecionados
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Uma andlise da competitividade das empresas em Portugal e em alguns
paises europeus

Madrio Lourengo, Cloé Magalhdes, Fernando Martins, Manuel Coutinho
Pereira e Hugo Reis

Este artigo apresenta uma caraterizagdo da competitividade das empresas num conjunto
de paises da area do euro, entre 2008 e 2018, com base num Indicador Compésito de
Competitividade das Empresas (ICE). Tal indicador utiliza informacédo financeira ao
nivel da empresa disponivel na base de dados iBACH - microdata of the Bank for the
Account of Companies Harmonized.

A utilizacdo de indicadores de competitividade ao nivel da empresa reveste-se da
maior importancia no atual contexto de integracdo das economias e de acentuado
progresso tecnolégico. Contudo, as limitagdes na disponibilidade de informacgao
individual harmonizada tém dificultado o desenvolvimento deste tipo de indicadores.

Com o objetivo de suprir esta lacuna, o Grupo de Trabalho sobre Indicadores de
Competitividade e Produtividade da Economia Portuguesa (sob a égide do Conselho
Superior de Estatistica) desenvolveu recentemente o ICE.

O ICE traduz o posicionamento das empresas em seis dimensdes da competitividade
empresarial, a saber, retorno, custos de producdo, produtividade, acesso a recursos,
risco e orientagdo para a qualidade. Para tal, faz uso de um conjunto de indicadores
para os quais se observa evidéncia empirica sobre a sua capacidade para captar tais
dimensodes da competitividade (selecionados entre aqueles que podem ser obtidos na
base de dados). O ICE é calculado ao nivel da empresa, assumindo um valor entre 0
(empresa pior posicionada) e 1 (empresa melhor posicionada). Desta forma, o ICE nao
mede o nivel de desempenho absoluto das empresas, mas sim o seu posicionamento
entre os dois valores extremos. Tirando partido da abordagem microeconémica, foram
analisados varios momentos das distribui¢des do ICE e das dimensdes que o compdem.

Os resultados indicam que as empresas portuguesas registaram, no periodo, niveis
de competitividade sistematicamente inferiores aos observados pelas empresas dos
demais paises analisados (Gréfico 1). Desde 2013, no entanto, a competitividade das
empresas portuguesas registou uma recuperacdo. Até 2016, esta recuperagdo decorreu
da reducdo generalizada do valor mediano do ICE (mais expressiva nos restantes
paises). Para tal terd contribuido o aumento dos indicadores associados as empresas
pior posicionadas (que registaram, para alguns rdcios, desempenhos historicamente
baixos apos a crise financeira de 2008). A partir de 2016, o valor mediano das empresas
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portuguesas cresceu mais do que nos restantes paises, sugerindo uma recuperacdo
efetiva da sua competitividade.
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GRAFICO 1: ICE | Mediana das distribui¢des por pais

Nota: O ICE é um indicador relativo que mede, para cada empresa, em cada ano, o seu posicionamento
face as empresas pior e melhor posicionadas no seu setor de atividade, relativamente a cada indicador, e
variaentreOe 1.

A menor competitividade das empresas portuguesas reflete o pior desempenho nas
dimensdes associadas a produtividade e ao acesso a recursos. Os resultados mostram
ainda que o posicionamento relativo das empresas portuguesas ndo se altera quando
é efetuada uma andlise por setor de atividade ou por dimensdo das empresas. Esta
evidéncia sugere que o diferencial de competitividade das empresas portuguesas resulta
sobretudo de carateristicas intrinsecas, mais do que de diferengas de composicdo do
tecido empresarial (tanto setoriais, como de dimensao das empresas).

A posigdo relativa dos vdrios paises também ndo regista alteracdes quando
consideradas as empresas com pior ou melhor desempenho. As empresas portuguesas
apresentam, em qualquer dos casos, valores inferiores aos observados nos restantes
paises analisados. Ainda assim, o distanciamento de Portugal para os demais paises
é maior quando consideradas as empresas com pior desempenho.
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Resumo

Este artigo analisa a competitividade das empresas de cinco paises da drea do euro (Portugal,
Espanha, Franga, Itdlia e Bélgica) no periodo 2008-2018, a partir de um indicador composito
de competitividade das empresas (ICE) obtido das demonstrag¢des financeiras individuais. O
ICE agrega seis dimensdes relevantes para a andlise da competitividade: retorno, custos de
producao, produtividade, acesso a recursos, risco e orientagdo para a qualidade. Tendo por base
o valor mediano do ICE, a andlise deste artigo sugere que, neste periodo, a competitividade
das empresas portuguesas situou-se sempre abaixo da observada nos outros paises em andlise,
apesar da evolucdo favoravel registada nos tltimos anos. O diferencial entre a competitividade
das empresas portuguesas e a dos restantes paises resulta, em larga medida, do seu desempenho
nas dimensdes de produtividade e acesso a recursos. Em termos gerais, este comportamento é
transversal em termos de dimensao e setor de atividade. (JEL: D22, D40, L11)

1. Introducgao

este artigo, é apresentada uma caraterizagdo da competitividade das empresas
num conjunto de paises da drea do euro, entre 2008 e 2018. Esta anélise

Agradecimentos: A andlise desenvolvida neste artigo tem como referéncia um indicador de
competitividade para as empresas (ICE). O ICE foi produzido no dmbito do Grupo de Trabalho sobre
Indicadores de Competitividade e Produtividade da Economia Portuguesa, criado em 2018 pelo Conselho
Superior de Estatistica. A estrutura do ICE e a respetiva metodologia de cédlculo sdo apresentadas com
detalhe no relatério recentemente divulgado (Lourenco ef al. 2022). Para além dos autores deste artigo,
estiveram envolvidos na sua produgdo as economistas Ana Martins e Eva Pereira, do Gabinete de
Estratégia e Estudos do Ministério da Economia e da Transicao Digital, e Rita Ponte, do Instituto Nacional
de Estatistica. A producdo do ICE beneficiou dos comentérios de varios membros do Grupo de Trabalho.
Os autores gostariam, em particular, de agradecer a Jodo Amador, Carlos Coimbra, Isabel Francisco,
Catarina Morais e Francesco Franco. As anélises, opinides e conclusdes aqui expressas sdo da exclusiva
responsabilidade dos autores e ndo refletem necessariamente as opinides do Banco de Portugal ou do
Eurosistema.
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E-mail: mfllourenco@bportugal.pt; clmagalhaes@bportugal.pt; fmartins@bportugal.pt;
mpereira@bportugal.pt; hfreis@bportugal.pt
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é baseada na evolugdo do Indicador Compésito de Competitividade das
Empresas (ICE), que agrega seis dimensdes consideradas relevantes para a afericdo da
competitividade: retorno, custos de producédo, produtividade, acesso a recursos, risco
e orientacdo para a qualidade. O calculo de um indicador com estas carateristicas
s6 foi possivel pela disponibilizacdo recente de uma base de dados microeconémica
harmonizada para um conjunto de paises da drea do euro, constituida por informagéo
obtida a partir das demonstragdes financeiras das empresas.

A producdo do ICE resultou do esfor¢o conjunto realizado no quadro do Grupo
de Trabalho sobre Indicadores de Competitividade e Produtividade da Economia
Portuguesa, criado em 2018 pelo Conselho Superior de Estatistica. Em particular, o ICE
foi discutido e produzido no contexto de um grupo mais restrito, com um mandato
especifico de explorar fontes de informacgédo de cardter microeconémico que permitissem
a construcdo de um indicador compésito de competitividade das empresas. Envolvidos
neste trabalho estiveram nao sé os autores do presente artigo, mas também economistas
do Instituto Nacional de Estatistica e do Gabinete de Estratégia e Estudos do Ministério
da Economia e da Transigio Digital.!

Nao ¢é particularmente dificil justificar a importancia da analise da competitividade
no plano microeconémico. O contexto internacional de crescente integragdo das
economias, a par do acentuado ritmo de progresso tecnolégico, nomeadamente com
a maior automacdo e digitalizacdo dos processos produtivos, tem colocado desafios
renovados as empresas, tornando o ambiente em que desenvolvem a sua atividade cada
vez mais competitivo. A competitividade é o conceito que emerge neste enquadramento.
E um conceito multidimensional, que procura captar a forma como as empresas se
ajustam a um ambiente econdémico em permanente alteragdo, sendo suscetivel de
ser analisado em diferentes niveis. No plano macroeconémico, a competitividade
diz respeito sobretudo a capacidade das economias aumentarem a riqueza e o nivel
de bem-estar dos seus cidaddos de forma sustentada; no plano microeconémico, a
competitividade das empresas pode ser entendida como a capacidade atual e futura
de estas produzirem bens e servicos atrativos, pela via da qualidade e/ou do prego,
de competirem nacional e internacionalmente e de gerarem retorno com a atividade
produtiva.

Todavia, o debate em torno da competitividade tende a dar maior proeminéncia as
andlises no plano macroeconémico. A inexisténcia de bases de dados com informacao
microeconémica harmonizada e que cubra um conjunto relativamente vasto de paises
concorre certamente para este facto. Esta informacdo é fundamental porque revela
fatores que, ndo sendo observaveis a nivel agregado, influenciam o desempenho
global das economias. Por exemplo, é hoje relativamente consensual na literatura
que muitas das varidveis relacionadas com o conceito de competitividade, como a
produtividade, tém distribui¢des com significativa assimetria (Banco de Portugal 2021).
Estes resultados, que sdo fundamentais para uma avaliacdo plena da competitividade,

1. Especificamente, para a constru¢do do ICE contribuiram igualmente Ana Martins e Eva Pereira, do
Gabinete de Estratégia e Estudos do Ministério da Economia e da Transi¢do Digital, e Rita Ponte, do
Instituto Nacional de Estatistica.
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s0 podem ser obtidos com informagdo microeconémica, sabendo-se que as analises
macroecondmicas tipicamente colocam a énfase em medidas de tendéncia central.
Finalmente, nunca é demais realcar que sdo as empresas, e nao os paises, que produzem,
transacionam e, em ultima andlise, enfrentam a concorréncia.

Neste quadro, parece fundamental complementar a andlise da competitividade no
plano macroeconémico com instrumentos que permitam fazer essa avaliagdo ao nivel
microeconémico. Estes instrumentos devem permitir avaliar a competitividade ndo
apenas em termos médios, mas analisando outros momentos da respetiva distribuicao.
Ao contrdrio da andlise macroeconémica, que procura medir dimensdes como a
estrutura setorial, o nivel tecnolégico ou a existéncia e qualidade das infraestruturas,
no plano da empresa a andlise recai sobre fatores como a qualidade dos bens e
servicos, rendibilidade, acesso a financiamento, competitividade do prego ou a gestao
interna do processo produtivo (produtividade, inovagdo, custos de producédo, gestdo
de recursos e capital humano). Esta multidimensionalidade da competitividade tornou
particularmente desafiante a producdo de um indicador sintético. A incorporagdo de
algumas destas dimensdes numa métrica tangivel exigiu uma selecdo de indicadores
que fosse ancorada na literatura, condicionada naturalmente pela disponibilidade de
informacdo. Estas considera¢des foram devidamente consideradas na produgao do ICE.

O artigo encontra-se estruturado do seguinte modo. A secgdo 2 apresenta
um conjunto de argumentos que suportam a importancia dos indicadores de
competitividade construidos com informacdo microeconémica. Apresenta igualmente a
base de dados e a metodologia usada, com particular destaque para a estrutura e célculo
do ICE. A secgdo 3 apresenta os principais resultados, enquanto a sec¢do 4 conclui.

2. Metodologia
2.1. Enquadramento

O debate em torno do modo de definir, medir e avaliar o conceito de competitividade
tem recebido contributos importantes por parte da literatura empirica, nomeadamente
da proveniente das areas do comércio internacional e da organiza¢do industrial. Esta
literatura tem mostrado que o desempenho econémico agregado, quer a nivel setorial,
quer ao nivel das economias, depende fortemente de fatores de natureza empresarial,
como é o caso da dimensdo das empresas, dos aspetos organizativos, da capacidade
tecnoldgica, do acesso a financiamento, assim como de outras condi¢des com que as
empresas se deparam no ambiente especifico em que operam.

Neste artigo, propomo-nos analisar a competitividade num plano microeconémico,
fazendo uso de uma base de dados com informacdo empresarial harmonizada para um
conjunto de paises da drea do euro. Procuramos sublinhar a importancia deste nivel de
abordagem como complemento as habituais anélises macroeconémicas, sugerindo que,
as habituais ferramentas macroeconémicas de avaliagdo da competitividade, possam
ser adicionados indicadores ao nivel da empresa, como é o caso do ICE utilizado neste
artigo. Tal permitird alargar o alcance das abordagens a competitividade realizadas com
dados microeconémicos, atualmente quase exclusivamente usadas para a produgdo de
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artigos de investigacdo, visando o seu uso mais sistematico na formulagdo de politicas
econdmicas. O reconhecimento da importancia deste plano de andlise deve constituir
igualmente um catalisador para a produgdo e divulgacdo mais alargada de bases de
dados microeconémicas harmonizadas neste dominio.

A andlise da competitividade entre paises com dados microeconémicos obriga
inevitavelmente a algum grau de agregacdo da informagdo. No entanto, ao fazé-lo, e de
modo a explorar toda a riqueza da informagao disponivel, ndo nos devemos concentrar
apenas em medidas de tendéncia central, como a média ou a mediana, mas analisar
toda a distribui¢do. A evidéncia empirica baseada em informag¢do microeconémica para
Portugal (Banco de Portugal 2021), mas também para os Estados Unidos (Bernard
et al. 2012) e para a Unido Europeia (Mayer e Ottaviano 2007), tem mostrado que, ao
contrdrio do que é assumido frequentemente, muitos dos indicadores relevantes para
aferir a competitividade, como a produtividade, ndo seguem tipicamente distribui¢oes
simétricas. Em particular, no caso do ICE que apresentamos neste artigo, é possivel
avaliar de forma plena a sua distribui¢do, assim como de todas as suas dimensdes
e varidveis, incluindo ndo apenas a tendéncia central e ndo central, mas também a
respetiva dispersdo, assimetria e curtose. Adicionalmente, o carater longitudinal da base
de dados permite que esta avaliacdo seja feita tanto em cada momento como ao longo
do tempo.

2.2. Descri¢do da metodologia

O indicador compésito de competitividade das empresas proposto neste trabalho
segue a abordagem iniciada por Buckley et al. (1988) e encontrada em trabalhos
posteriores (por exemplo, Laureti e Viviani 2011), segundo a qual a competitividade
das empresas é um fenémeno multidimensional, que traduz, quer fatores intrinsecos
a empresa, quer a capacidade das empresas competirem nos mercados nacionais e
internacionais, gerarem retorno para os seus investidores e sustentarem esse potencial
competitivo no futuro. Os indicadores de base incluidos no ICE foram selecionados entre
aqueles que estdo disponiveis na base de dados utilizada e para os quais se observa
evidéncia empirica sobre a sua capacidade para medir ou explicar a competitividade
empresarial (Lourengo et al. 2022). Estes foram agregados em seis dimensdes de
competitividade ao nivel da empresa: retorno, custos de producdo, produtividade,
acesso a recursos, risco e orientacdo para a qualidade. Tratando-se de uma base de dados
com origem em informacdo individual de natureza contabilistica, algumas vertentes da
competitividade das empresas encontram-se insuficientemente cobertas, tais como o
comércio internacional, a qualidade da gestdo ou as carateristicas do capital humano,
situagdo que poderd ser contornada no futuro através da recolha de informacdo de
outras fontes complementares.

2.3. Base de Dados

O ICE foi calculado a partir da base de dados iBACH - microdata of the Bank for
the Account of Companies Harmonized, uma base de dados desenvolvida sob a égide
do Comité Europeu de Centrais de Balangos (European Committee of Central Balance
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Sheet Data Offices — ECCBSO)? que inclui informacio individual harmonizada sobre
sociedades ndo financeiras® de seis paises europeus: Bélgica, Espanha, Franga, Itélia,
Portugal e Eslovdquia. Apesar do reduzido nimero de paises incluidos na iBACH, o
acesso as observagdes individuais tem a vantagem de permitir uma maior flexibilidade
no tratamento das amostras e no calculo de indicadores baseados no posicionamento
relativo das empresas.

A base de dados iBACH utilizada neste estudo corresponde a versdo de marco
de 2021. Para assegurar a utilizagdo de amostras comparaveis entre os paises, foram
aplicados alguns critérios de exclusdo. As observagdes relativas a Eslovaquia foram
excluidas devido a auséncia de informacdo sobre o ntimero de pessoas ao servico até
2018, que impossibilita o calculo de alguns dos indicadores selecionados. Os critérios
de selecao aplicados sobre a forma juridica, setor de atividade, estado de atividade,
tipo de dados e ntimero de pessoas ao servi¢co destinam-se a harmonizar as amostras
através da exclusdo de grupos de empresas que se encontram sub-representadas em
alguns paises, evitando assim retirar conclusdes que resultem do enviesamento da
amostra. Em particular, foi aplicado um limiar minimo de 10 pessoas ao servigo, que
corresponde, genericamente, a exclusdo das microempresas. Estas correspondem a uma
parte muito significativa do namero de observacdes e apresentam graus de cobertura
muito diferenciados entre os pafses considerados*. Para os escaldes de dimensdo
relativos a empresas com 10 ou mais pessoas ao servico, a cobertura das amostras é
mais homogénea entre paises e sempre superior a 60%.

A aplicacao dos critérios de selecdo referidos anteriormente determina a exclusao
de um ndmero substancial de empresas. Ainda assim, a amostra selecionada mantém
um elevado grau de representatividade do setor das empresas nado financeiras quando

2. O ECCBSO é um grupo consultivo que junta analistas das Centrais de Balangos dos Bancos Centrais
Nacionais (ou entidades associadas) de 28 paises europeus e do Banco Central Europeu (BCE). Através do
BACH Working Group coloca a disposi¢ao dos utilizadores a base de dados BACH (Bank for the Accounts
of Companies Harmonized), uma base de dados com informagdo econémico-financeira agregada sobre
as empresas ndo financeiras de 12 paises europeus. Esta informacao segue um modelo de demonstragdes
financeiras harmonizado, permitindo o apuramento de dados compardveis a partir da informacdo obtida
dos normativos contabilisticos nacionais. Com a crescente importancia dos microdados para a andlise
das empresas, o Banco Central Europeu e o BACH Working Group colocaram os microdados da BACH
- iBACH a disposicao dos utilizadores internos ao BCE e Bancos Centrais Nacionais dos seis paises
envolvidos no projeto, entre os quais se inclui o Banco de Portugal, sendo possivel, por essa via, a utilizagdo
desta informacado no &mbito dos trabalhos do Grupo de Trabalho sobre Indicadores de Competitividade e
Produtividade da Economia Portuguesa.

3. Abase de dados iBACH cobre as empresas pertencentes ao setor das sociedades ndo financeiras (SNF).
Neste trabalho, os termos “sociedades” e “empresas” sdo utilizados de forma indiferenciada, e referem-
se sempre as empresas que integram o setor institucional das SNF, que exclui empresdrios em nome
individual (integrados no setor institucional dos Particulares).

4. Considerando a informacdo das Structural Business Statistics (Eurostat) como referéncia para a
populagdo de empresas nédo financeiras em atividade em cada pais, as amostras da iBACH apresentam
uma cobertura global entre 9,6%, para Franca, e 63,2% para a Bélgica. As empresas com menos de 10
pessoas ao servigo sdo as que se encontram mais sub-representadas (taxas de cobertura entre 5%, no caso
de Franga, e 46,7%, no caso de Portugal).
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avaliado pela cobertura do ativo, do ntimero de pessoas ao servico ou do EBITDA®.
A amostra selecionada para o cdlculo do ICE contém cerca de 3,8 milhdes de registos,
que cobrem de forma relativamente balanceada o periodo 2008-2018 (Quadro 1). As
observagdes repartem-se entre Franca e Itdlia (30% para os dois paises), Espanha (21%),
Portugal (12%) e Bélgica (6%).

Bélgica Espanha  Franga Itdlia Portugal Total

2008 19622 60 975 86 658 83 612 46 749 297 616
2009 20123 73228 88930 86 316 45017 313 614
2010 20436 73 106 91 985 91 740 46 494 323761
2011 21754 74 400 97 102 97 267 45117 335 640
2012 22295 70 537 101 521 100 941 41 690 336 984
2013 22836 69 247 104 603 103 534 39729 339 949
2014 23263 74186 108 628 107 037 39902 353 016
2015 23672 76 407 112 483 111 029 41734 365 325
2016 24384 80 748 117752 121 134 43243 387 261
2017 24918 82909 123 463 133 192 45 074 409 556
2018 24761 73148 128 504 140 938 47 302 414 653

Total 248064 808891 1161629 1176740 482051 3877375

% 6% 21% 30% 30% 12% 100%

QUADRO 1. Namero de empresas | Amostra utilizada para o célculo do ICE

Fonte: iBACH (micro Bank of Account of Companies Harmonized), ECCBSO (European Committee of
Central Balance Sheet Data Offices); calculos dos autores.

A reparticdo por atividade é semelhante entre os paises considerados, nado
se verificando enviesamentos das amostras para determinados setores econdémicos
(Quadro A.1, em Anexo). A construgdo, o comércio por grosso e a retalho e as atividades
técnicas e administrativas sdo as atividades que agregam mais observagdes na amostra.
No total, as Industrias (sec¢des B e C da NACE Rev.2) pesam entre 20% (Bélgica) e 41%
(Italia) no total da amostra, enquanto o Comércio (secgdo G) representa entre 19% (Italia)
e 28% (Bélgica) das observagoes.

O valor mediano do ativo na amostra situa-se entre 979 mil euros (Portugal) e 2,7
milhdes de euros (Bélgica) (Quadro 2). Para o EBITDA, o valor mediano situa-se entre
os 71 mil euros (Portugal) e os 315 mil euros (Bélgica). No que se refere ao nimero
de pessoas ao servico, a amostra dos vdrios paises apresenta mais semelhangas, com
um valor mediano entre 17 (Espanha e Itdlia) e 22 (Franca). Dada a exclusdo das
empresas com menos de 10 pessoas ao servi¢o (as quais correspondem, sobretudo, a
microempresas), a amostra compde-se sobretudo de empresas de pequena, média e
grande dimensao.

5. A amostra selecionada para Portugal representa 11% das empresas em atividade, 55% do ativo, 68%
do EBITDA e 72% das pessoas ao servigo observados para a populacdo de empresas residentes. Para as
amostras relativas a Bélgica e a Itdlia (que partem, como acontece no caso de Portugal, de uma fonte de
informagéo censitdria para a obtencdo de dados sobre as empresas nao financeiras) a representatividade
da amostra selecionada apresenta valores semelhantes.
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Ativo EBITDA Pessoas ao servigo

Bélgica 2756 315 20
Espanha 1390 85 17
Franga 2209 216 22
Italia 2674 204 17
Portugal 979 71 18

QUADRO 2. Valores medianos para o Ativo, EBITDA e nimero de pessoas ao servico | Amostra
utilizada para o calculo do ICE (2008-2018)

Fonte: iBACH (micro Bank of Account of Companies Harmonized), ECCBSO (European Committee of
Central Balance Sheet Data Offices); calculos dos autores.
Notas: Ativo e EBITDA em milhares de euros. Valores medianos para o total das observagdes (2008-2018).

2.4. Dimensoes de andlise e respetivos indicadores de base

Nesta seccdo, sdo descritas as dimensdes que compdem o ICE e apresentado um resumo
da fundamentagdo para a escolha dos indicadores que as compdem. Uma explicagao
mais detalhada sobre os motivos subjacentes a selecdo dos diferentes indicadores,
incluindo referéncias a literatura empirica nesta drea, pode ser encontrada em Lourenco

et al. (2022).

Dimensdo 1 — Retorno. Esta dimensdo agrega dois racios de rendibilidade, a saber,
a rentabilidade do ativo e a rendibilidade dos capitais préoprios (Quadro 3). A
rendibilidade do ativo avalia o retorno e a eficiéncia na utilizacdo dos recursos. A
rendibilidade dos capitais proprios representa uma medida de retorno do investimento
na empresa. Apesar de correlacionados, estes dois indicadores refletem, respetivamente,
o retorno obtido pelas empresas e a sua orientagdo para a obteng¢do do lucro.

Indicador Cailculo Contributo
Rendibilidade do Ativo (ROA) EBITDA/Ativo +
Rendibilidade dos Capitais Préprios (ROE) Resultado Liquido/Capitais Préprios +

QUADRO 3. Indicadores de retorno

Numa andlise de natureza comparativa, estas medidas apresentam a limitagdo de
se focarem no curto prazo. Com efeito, as decisdes de investimento ou a margem a
praticar nos bens e servigos produzidos podem determinar niveis de rentabilidade mais
reduzidos durante um certo periodo de tempo, com vista a desenvolver vantagens
comparativas no longo prazo. A criacdo de uma varidvel ao nivel da empresa que
incorpore vérios anos de informacdo pressupde, contudo, uma restricio da amostra ao
grupo de empresas que se mantém ativas ao longo dos anos considerados. Além disso,
a definicdo do ntimero de anos a incluir neste indicador seria dificil, uma vez que a
concecdo de curto prazo difere consoante, entre outros fatores, a idade da empresa.

Importa também ter em consideracdo que a rendibilidade dos capitais préprios
reflete as decisdes de financiamento das empresas. Empresas com niveis de
endividamento por capitais alheios mais elevados (por via de recurso, por exemplo, a
empréstimos bancarios) podem registar uma rendibilidade dos capitais préprios mais
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elevada dada a menor preponderancia dos capitais proprios. Por outro lado, esta opcao
de financiamento conduz, provavelmente, a resultados inferiores por via do impacto
dos gastos de financiamento. Tais dindmicas devem ser consideradas na avaliagdo deste
indicador, particularmente tendo em conta a existéncia de diferencas estruturais nas
decisdes de financiamento das empresas de diferentes paises.

Dimensdo 2 — Custos de Producdo. O conceito de competitividade de custo é
frequentemente discutido ao nivel micro e macroeconémico. O principio subjacente a
utilizacdo de indicadores de custo de produgdo pressupde que, quanto maior for a sua
cobertura (quer por via da reducdo de custos, quer pelo maior retorno gerado a partir
desses custos), maior serd a competitividade das empresas. A avaliagdo da dimensado
custos de produgdo como determinante da competitividade das empresas é realizada
com recurso aos indicadores de cobertura dos gastos de utilizacdo dos fatores produtivos
apresentados no Quadro 4.

Indicador Calculo Contributo
Margem Bruta VAB/ Ativo +
Cobertura dos gastos com pessoal pelo VAB VAB/Gastos com o pessoal +

QUADRO 4. Indicadores de custos de produgao

A utilizacdo de indicadores de cobertura de custos de produgdo em vez do custo
unitdrio dos fatores produtivos resulta, por um lado, das limitagdes da informacado de
base e, por outro lado, da evidéncia de que a producdo de bens e servigos atrativos
assenta também em fatores como a qualidade, diferenciacdo do produto, relacdo com
o consumidor (entre outras), que influenciam os custos totais de produgdo mas podem
ser determinantes para o sucesso da empresa no mercado. De facto, os custos constituem
um fator de competitividade sobretudo em setores com produtos homogéneos (Depperu
e Cerrato 2005). Assim, uma avaliacdo de competitividade-custo teria de ter em conta a
homogeneidade do produto, o que ndo é possivel no ambito do indicador usado neste
artigo.

Dimensdo 3 — Produtividade. A terceira dimensdo do indicador compdésito avalia a
eficiéncia dos fatores produtivos, através de medidas de produtividade do trabalho
e do capital. Esta dimensdo é constituida por trés indicadores: produtividade do
trabalho, intensidade capitalistica (ativos fixos por pessoa ao servigo) e peso dos
ativos fixos no ativo, como se descreve no Quadro 5. A utilizagdo da produtividade
aparente do trabalho, calculada com base no ntimero de pessoas ao servigo, decorre
da indisponibilidade, na base de dados utilizada, de informacdo relativa as horas
trabalhadas.®

6. Este indicador deve ser analisado com especial cautela quando aplicado aos anos afetados pela
pandemia, uma vez que as medidas de protegdo do emprego implementadas em diversos paises (como
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Indicador Cilculo Contributo
Produtividade do Trabalho VAB/Numero de pessoas ao servico +
Intensidade Capitalistica Ativos Fixos/Numero de pessoas ao servigo +
Peso dos ativos fixos no ativo Ativos Fixos/Ativo +

QUADRO 5. Indicadores de produtividade

A correlacdo positiva entre produtividade e competitividade é um resultado
consensual na literatura. Todavia, a relagdo causal sugerida pela construgdo do indicador
compdsito, com a produtividade como uma varidvel de input para o potencial
competitivo das empresas, ndo tem suporte empirico. Com efeito, competitividade e
produtividade sdo essencialmente fenémenos interdependentes.

Dimensao 4 — Acesso a Recursos. O acesso a recursos de produgdo — capital fisico,
trabalho e capital humano, tecnologia e matérias-primas — é um fator determinante para
incrementos da competitividade. A informagdo disponivel na base de dados permitiu o
célculo de indicadores de acesso ao capital e de um indicador relacionado com o fator
trabalho, utilizado como aproximacao ao capital humano. Os indicadores que compdem
esta dimensio sido detalhados no Quadro 6.

Indicador Calculo Contributo
Divida além de empréstimos bancarios Financiamento ndo bancério/Passivo +
Peso dos capitais permanentes no ativo Capitais Permanentes/Ativo +
Custo da divida Gastos de Financiamento/Divida Remunerada -
Prémio salarial Gastos com o pessoal por trabalhador em +

proporc¢do da mediana dos gastos com
pessoal por trabalhador do setor

QUADRO 6. Indicadores de acesso a recursos

Nota: O financiamento ndo bancério corresponde ao passivo da empresa deduzido dos empréstimos de
institui¢des de crédito e sociedades financeiras, incluindo titulos de divida, financiamento entre empresas
do grupo e créditos comerciais.

No que se refere ao fator capital, a evidéncia empirica relacionada com a importancia
da diversificacdo de fontes de financiamento, nomeadamente através de alternativas
ao financiamento bancdrio, justifica a inclusdo do indicador de acesso a outro tipo de
divida. Espera-se que um maior acesso a financiamento ndo bancdrio se reflita num valor
superior do indicador compésito, mantendo tudo o resto constante.”

O peso dos capitais permanentes no ativo traduz o acesso das empresas a capitais
“pacientes”, mais adequados ao financiamento de projetos de investimento de longo
prazo.

é o caso do layoff simplificado) determinam resultados distintos consoante a produtividade aparente do
trabalho seja apurada a partir das pessoas ao servi¢o ou das horas trabalhadas.

7. A diversificagdo das fontes de financiamento tem sido promovida pelas politicas ptblicas nos tltimos
anos, tendo em consideragdo a dependéncia excessiva do crédito bancario por parte das empresas
europeias, destacando-se, a este nivel, as empresas portuguesas.
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No que se refere ao fator trabalho, o prémio salarial foi incluido na construgdo do
indicador compésito como aproximagdo ao capital humano — considerado como um
determinante de produtividade e competitividade. A inclusdo deste indicador assume
que a existéncia de um prémio salarial poderd indicar a contratacdo de trabalhadores de
qualificagdo relativamente superior. Nao obstante as suas limitagdes para avaliar o papel
do capital humano no desempenho das empresas, existe evidéncia empirica na literatura
de uma relagdo causal positiva entre o prémio salarial e a atividade exportadora das
empresas.

Dimensio 5 — Risco. Nesta dimensao incluiram-se, como forma de medir o risco das
empresas, indicadores que relacionam a divida das empresas com a sua capacidade de a
pagar, bem como indicadores de solvabilidade e de liquidez (Quadro 7). Em particular,
a relacdo entre o montante de divida e a capacidade financeira de a empresa pagar
o capital em divida e os correspondentes juros traduz-se numa medida do risco de
faléncia.

Indicador textbfCalculo Contributo
Cobertura dos gastos de financiamento pelo EBITDA  EBITDA /Gastos de Financiamento +
Solvabilidade Capitais Proprios/Passivo +
Liquidez Ativos Correntes/Passivos Correntes +

QUADRO 7. Indicadores de risco

Tais riscos podem afetar a competitividade, nomeadamente por via do efeito que
podem ter sobre os custos, a qualidade dos bens e servigos produzidos ou a satide
financeira. Varios estudos tém analisado a relagdo entre o risco das empresas e o
crescimento da produtividade, concluindo por efeitos negativos da indisponibilidade
interna de fundos e do endividamente sobre este crescimento.

Dimensdo 6 — Orientacdo para a Qualidade. Esta dimensdo identifica o processo de
desenvolvimento de vantagens competitivas, por via da diferenciagdo ou qualidade
dos bens e servigos produzidos. A orientagdo para a qualidade é avaliada através de
dois indicadores (Quadro 8). O peso dos ativos intangiveis no ativo total reflete a
preponderancia de ativos associados a direitos de propriedade intelectual, entre outros,
nos ativos empregues nas atividades produtivas. A taxa de investimento reflete o
crescimento anual dos ativos fixos.

Indicador Calculo Contributo
Peso dos ativos intangiveis nos ativos fixos Ativos Intangiveis /Ativos Fixos +
Taxa de Investimento Variagdo dos Ativos Fixos/ +

Ativos Fixos (t-1)

QUADRO 8. Indicadores de orientacdo para a qualidade

A primeira medida pretende avaliar a sofisticagdo tecnoldégica do processo produtivo
como aproximacao da orientacdo para a qualidade. Este indicador tem, por isso, um
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impacto positivo no indicador compdsito total, o que é corroborado pela evidéncia
empirica. Em geral, um peso maior de ativos intangiveis estd associado a uma maior
produtividade total dos fatores tanto contemporaneamente, quanto no futuro imediato.
A taxa de investimento pretende avaliar o desenvolvimento futuro da capacidade
competitiva por via da inovagdo, sofisticagio da produgdo ou reestruturagdes do
processo produtivo, com vista a aumentos de produtividade. Apesar da importancia
consensual do investimento para a produtividade, este indicador apresenta algumas
limitagdes de medigdo, que podem determinar os efeitos algo ambiguos encontrados
na literatura. A dificuldade no estabelecimento de um nexo causal pode ainda dever-se
a um desfasamento entre o momento do investimento e o do seu impacto.?

2.5. Cdlculo do indicador compdsito

Como se descreveu na secc¢do anterior, o indicador compésito de competitividade ao
nivel da empresa é composto por seis dimensdes que compreendem 16 indicadores
no total. De modo a agregar os diferentes indicadores nas dimensdes correspondentes,
estes sdo previamente sujeitos a um procedimento de normaliza¢do conhecido por «min-
max». Para cada um dos indicadores, este procedimento coloca o desempenho de uma
empresa no respetivo setor’ numa escala normalizada que varia entre 0 e 1, a qual é
construida da seguinte forma:

(i) para cada indicador X, com uma relacdo positiva com a competitividade (um valor
mais elevado tem um impacto positivo na competitividade), o valor da empresa j, no
setor s e no ano t na escala normalizada é obtido como!?

0 S (Xj,s,t — MinXs’t)/(MCL.’L’Xs’t — MinXsyt) S 1,

(ii) para os indicadores com uma relacdo negativa com a competitividade (neste
exercicio, apenas o custo da divida), o valor da empresa j, no ano t e no setor s na
escala normalizada é calculado como

0< (MarXsr— Xjsr)/(MaxXsy — MinXy) < 1.

Assim, o valor 0 na escala normalizada em cada ano corresponde a empresa que
no indicador considerado tenha tido o pior desempenho no seu setor, enquanto o
valor 1 corresponde a empresa que nesse setor tenha tido o melhor desempenho. Este
procedimento é aplicado a todas as empresas do conjunto dos paises presentes na base
de dados, para cada um dos indicadores referidos anteriormente.

8. A medigdo da orientacdo para a qualidade poderia beneficiar de informacao relativa ao investimento
em Investigagdo & Desenvolvimento, a qual ndo se encontra disponivel na base de dados utilizada.

9. Foram considerados 27 agregados setoriais distintos, conforme detalhado em Lourengo et al. (2022).

10. Previamente a este calculo e de modo a eliminar possiveis erros de reporte, sdo eliminados os valores
acima do percentil 99 e abaixo do percentil 1 para cada indicador.
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O célculo do indicador compésito para cada empresa em cada ano é baseado
numa estrutura de ponderagdo uniforme quer para cada uma das seis dimensdes, quer
para cada um dos diferentes indicadores normalizados associados a cada dimensao.
A granularidade da informacdo assim obtida — um valor do indicador compésito de
competitividade para cada empresa, em cada ano — permite que a andlise possa ser
realizada tanto ao nivel do setor ou classe de dimensdo, como ao nivel de cada pais,
em qualquer percentil da distribuigdo. Assim, quer a andlise transversal, quer a analise
longitudinal do indicador compésito, podem ter por base a mediana da distribuicéo,
mas também, por exemplo, as empresas menos (mais) competitivas, colocando a énfase
nos percentis inferiores (superiores) da distribuigdo.

Pelo modo como é construido, o valor do indicador compésito nao é suscetivel
de ser interpretado em termos absolutos, permitindo apenas aferir a posicdo relativa
das empresas na distdncia entre os valores associados as empresas com o pior e o
melhor desempenho. A partir deste posicionamento relativo das empresas, é aferida
a competitividade de cada pais, setor ou classe de dimensao, globalmente ou em cada
uma das dimensdes de andlise e indicadores.

3. Resultados

Os resultados indicam que as empresas portuguesas registaram, no periodo analisado,
niveis de competitividade sistematicamente inferiores aos observados pelas empresas
dos demais paises analisados. Na situacdo oposta, as empresas francesas apresentaram
consistentemente os niveis mais elevados de competitividade tendo em conta a
comparacdo das medianas do ICE de cada pais (Gréfico 1).

Entre 2008 e 2012, a competitividade da empresa portuguesa mediana registou um
aumento, embora numa escala inferior ao observado nos demais paises analisados.
Ja entre 2013 e 2015 observou-se uma diminuigdo transversal da competitividade da
empresa mediana nos varios paises.

No periodo mais recente (2015-2018), Portugal registou o maior crescimento
do valor mediano do ICE entre os paises considerados. Assim, num quadro de
relativa estabilidade deste indicador nos restantes paises, observou-se uma reducdo do
diferencial entre o valor mediano do ICE de Portugal e o observado pelo pais mais bem
posicionado, neste caso a Franca. Na verdade, a redugdo deste diferencial verifica-se
desde 2013, depois do aumento observado entre 2009 e 2012.

Entre 2013 e 2015, a aproximacdo do ICE mediano para Portugal face ao valor
para pais mais bem posicionado resultou essencialmente da reducdo generalizada
do valor mediano do ICE, que foi mais expressiva para os restantes paises do que
para Portugal. Esta evolucdo ndo decorreu de um pior desempenho das empresas
medianas destes paises, mas sim da recuperacdo dos niveis de desempenho das
empresas pior posicionadas durante este periodo (que registaram niveis de desempenho
historicamente baixos para alguns indicadores nos anos ap6s a crise financeira de 2008),
0 que aproximou a empresa pior posicionada da empresa mediana para os varios paises.
A partir de 2016, o valor mediano associado as empresas portuguesas registou um
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GRAFICO 1: ICE | Mediana das distribui¢des por pais

Fonte: iBACH (micro Bank of Account of Companies Harmonized), ECCBSO (European Committee of
Central Balance Sheet Data Offices) e Lourengo ef al. (2022).

Notas: O ICE corresponde, para cada empresa, em cada ano, ao seu posicionamento médio face as empresas
pior e melhor posicionadas no seu setor de atividade relativamente a cada indicador, ponderado tendo
em conta o procedimento descrito na secgdo anterior. O ICE apresenta um valor entre 0 (empresa pior
posicionada) e 1 (empresa melhor posicionada). O ICE ndo tem significado absoluto e deve ser interpretado
como um posicionamento relativo das empresas no conjunto dos paises apresentados. No grafico estdo
representados os valores medianos para o ICE para as empresas localizadas em cada pais.

aumento superior ao registado nos restantes paises, sugerindo uma recuperacao efetiva
da competitividade das empresas portuguesas.

Esta evolucdo é relativamente transversal ao conjunto das empresas nacionais, sendo
evidente uma deslocacdo para a direita entre 2008 e 2018 (i.e., no sentido de niveis de
ICE mais elevados) das distribuicdes estimadas do ICE de Portugal, ndo obstante a sua
relativa estabilidade (Grafico 2). Esta situacdo contrasta com a evidenciada nos casos das
empresas belgas e espanholas, em que se observam ligeiras desloca¢des para a esquerda
das respetivas distribui¢gdes. Importa notar, em qualquer caso, a menor dispersdo das
distribuicdes estimadas relativas a 2018, facto que indicia uma maior homogeneidade,
entre os varios paises, do indicador de competitividade relativa.

A posicdo relativa dos paises em anélise ndo regista alteracdes quando consideradas
as empresas com pior ou melhor desempenho competitivo tendo em conta o ICE.
As empresas portuguesas apresentam, em qualquer dos casos, valores inferiores aos
observados nos restantes paises analisados. Ainda assim, o distanciamento de Portugal
é maior quando consideradas as empresas com pior desempenho (percentil 10 da
distribui¢do). No entanto, sdo estas empresas que desde 2012 mais tém convergido em
relacdo as empresas do pais com melhor desempenho.

No caso das empresas com melhor desempenho (percentil 90), verifica-se igualmente
uma convergéncia das empresas portuguesas face as do pais mais bem posicionado,
desde 2012, ainda que em menor escala. No entanto, neste caso a convergéncia decorreu
sobretudo do pior desempenho das empresas do pais mais bem posicionado (Grafico 3).

Estes resultados indiciam que a redugdo do diferencial de competitividade de
Portugal relativamente ao pais com o melhor desempenho reflete, em maior medida, a
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Densidade de kernel

2018

2008

GRAFICO 2: Portugal | Densidade de Kernel estimada para o ICE em 2008 e 2018

Fonte: iBACH (micro Bank of Account of Companies Harmonized), ECCBSO (European Committee of
Central Balance Sheet Data Offices) e Lourenco ef al. (2022).

Notas: O ICE corresponde, para cada empresa, em cada ano, ao seu posicionamento médio face as
empresas pior e melhor posicionadas no seu setor de atividade relativamente a cada indicador, ponderado
tendo em conta o procedimento descrito na seccdo anterior. O ICE apresenta um valor entre 0 (empresa
pior posicionada) e 1 (empresa melhor posicionada). O ICE ndo tem significado absoluto e deve ser
interpretado como um posicionamento relativo das empresas no conjunto dos paises apresentados. No
grafico apresentam-se as distribui¢des do ICE das empresas portuguesas em 2008 e em 2018.

aproximacao das empresas portuguesas menos competitivas aos niveis de desempenho
das empresas menos competitivas dos demais paises.

0,60 - 0,60 +
0,50 0,50 + e .
E=S=S=SCS==SS==S=S=====
0,40 - 040 4
030 A e T T T T T 0,30
0,20 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ 1 0,20 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
S O O N O D K> v o A W» S O O N O D K> O o A W»
Q7 L7 N N N N N N N N N Q¥ L7 N N N N N N N N N
R S S S S S S S S S R S S S S e S S S S

(A) Percentil 10 (B) Percentil 90

Portugal e e em BEIgi(a == === fran@ = === |tdlia Espanha

GRAFICO 3: ICE | Percentis 10 e 90 das distribui¢des por pais

Fonte: iBACH (micro Bank of Account of Companies Harmonized), ECCBSO (European Committee of
Central Balance Sheet Data Offices) e Lourenco ef al. (2022).

Notas: O ICE corresponde, para cada empresa, em cada ano, ao seu posicionamento médio face as empresas
pior e melhor posicionadas no seu setor de atividade relativamente a cada indicador, ponderado tendo
em conta o procedimento descrito na sec¢do anterior. O ICE apresenta um valor entre 0 (empresa pior
posicionada) e 1 (empresa melhor posicionada). O ICE ndo tem significado absoluto e deve ser interpretado
como um posicionamento relativo das empresas no conjunto dos paises apresentados. No grafico estao
representados os percentis 10 e 90 para o ICE para as empresas localizadas em cada pais. O percentil 10 é o
valor abaixo do qual se situam 10% das empresas, representando desta forma o limite superior para as 10%
de empresas com o pior desempenho para o indicador de competitividade. Da mesma forma, o percentil
90 é o valor abaixo do qual se situam 90% das empresas, pelo que corresponde ao limite inferior para as
10% de empresas com o melhor desempenho para este indicador.
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A menor competitividade das empresas portuguesas reflete em larga medida a
evolucdo das dimensdes associadas a produtividade e ao acesso a recursos, onde o
desempenho da empresa mediana portuguesa tem sido consideravelmente inferior ao
dos restantes paises considerados (Gréfico 4). Embora com um contributo inferior, a
menor competitividade das empresas portuguesas reflete igualmente o desempenho
registado na dimensdo relativa a orientacdo para a qualidade.
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GRAFICO 4: Dimensoes do ICE | Mediana das distribuigdes de cada pais

Fonte: iBACH (micro Bank of Account of Companies Harmonized), ECCBSO (European Committee of
Central Balance Sheet Data Offices) e Lourenco ef al. (2022).

Notas: As dimensdes do ICE correspondem, para cada empresa, em cada ano, ao seu posicionamento
médio face as empresas pior e melhor posicionadas no seu setor de atividade relativamente a cada
indicador, ponderado tendo em conta o procedimento descrito na sec¢do anterior. As dimensdes do
ICE apresentam um valor entre 0 (empresa pior posicionada) e 1 (empresa melhor posicionada). As
dimensoes do ICE ndo tém significado absoluto e devem ser interpretadas como um posicionamento
relativo das empresas no conjunto dos paises apresentados. No grafico estdo representados os valores
medianos para as dimensdes do ICE para as empresas localizadas em cada pais. Dadas as diferencas
de nivel registadas para os valores medianos para as vdrias dimensdes, os gréaficos apresentam escalas
adaptadas aos valores obtidos. Sdo apresentados Lourengo et al. (2022) os resultados detalhados tendo em
conta cada um dos indicadores que contribuem para as dimensdes consideradas na andlise (depois da
respetiva normalizagao).
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O desempenho inferior das empresas portuguesas na dimensdo associada a
produtividade reflete, em particular, a evolugdo das componentes “Produtividade
do trabalho” e “Intensidade capitalistica”, com Portugal a apresentar valores
tendencialmente inferiores aos observados nos restantes paises analisados. Em
contraponto, na componente “Peso dos Ativos Fixos no Ativo” (terceira varidvel
considerada nesta dimensao), Portugal apresenta o segundo melhor desempenho'!.

No acesso a recursos, os resultados das empresas portuguesas decorrem das
componentes “Prémio salarial” e “Acesso a divida além de empréstimos bancérios”,
casos em que Portugal apresenta um posicionamento relativamente desfavoravel. O
“Prémio salarial” (proxy para o capital humano), calculado como o diferencial entre o
salario médio de cada empresa e a mediana salarial do respetivo sector, indicia que o
desempenho menos favordvel das empresas portuguesas podera estar ligado a menores
qualifica¢des do capital humano ou a diferengas estruturais no mercado de trabalho. Em
contraponto, a evolucdo recente de indicadores como o “Peso dos capitais permanentes
no ativo”, o “Custo da divida” e o “Acesso a divida além de empréstimos bancarios”
(nos dois udltimos casos, em particular, de 2010-2012 em diante) terd permitido que
as empresas portuguesas se aproximassem dos restantes paises no que diz respeito a
dimensdo que tem em conta o acesso a recursos.

O pior desempenho das empresas portuguesas na dimensao relativa a orientacdo
para a qualidade decorre do facto de uma maior propor¢do de empresas portuguesas
ndo dispor de ativos intangiveis associados a sua atividade, determinando um
posicionamento desfavoravel no indicador “Peso dos ativos intangiveis nos ativos
fixos”.

Portugal assume posi¢des intermédias nas restantes dimensdes, destacando-se o
posicionamento em alguns indicadores ligados as dimensdes retorno e custos de
produgdo (nomeadamente ao nivel da “Rendibilidade do Ativo (ROA)” e da “Cobertura
dos gastos com o pessoal pelo VAB”). Nestes casos, o desempenho das empresas
portuguesas determina um posicionamento relativo no pédio dos paises com melhores
resultados medianos a este nivel.

Os resultados apurados indicam que o posicionamento relativo das empresas por-
tuguesas face as empresas dos demais paises analisados nao se altera substancialmente
quando efetuada a anédlise por setor de atividade ou por dimensdo das empresas. Esta
situagdo aponta para um diferencial de competitividade das empresas portuguesas face
as empresas dos demais paises que resulta sobretudo de caracteristicas intrinsecas as
empresas portuguesas, mais do que de diferencas de composi¢do do tecido empresarial,
tanto setoriais, como de dimensdo das empresas.

Portugal evidencia niveis de competitividade inferiores aos dos demais paises
analisados na generalidade dos setores de atividade, constituindo o setor da
eletricidade, gas e dgua a tinica excegdo. No periodo mais recente, o diferencial entre
Portugal e o pais com o nivel de competitividade imediatamente acima (tendo em conta
a respetiva mediana do ICE) foi menor no comércio, alojamento e restauracdo. Este

11. Lourencgo et al. (2022) apresenta detalhes adicionais sobre as distribui¢des associadas a cada indicador.
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foi, com excecdo da eletricidade, gas e dgua, o setor cuja competitividade mais tera
aumentado no periodo analisado (Gréfico 5).

Estas leituras sdo igualmente validas quando consideradas desagregagdes setoriais
adicionais!'?. E possivel assinalar, no que diz respeito aos setores primério e secundario,
a convergéncia em termos de competitividade das empresas portuguesas da indastria
extrativa ou da fabricacdo de equipamento elétrico e 6tico, entre outros exemplos.
Também na construgdo e no comércio a retalho (no ambito do setor tercidrio) é possivel
destacar a convergéncia de Portugal com os paises com melhor desempenho. No
entanto, para além da eletricidade, gas e 4gua, os resultados apurados com maior nivel
de desagregacdo indicam que Portugal apenas ndo registou os niveis mais baixos de
competitividade nos servigos postais e telecomunica¢des. Todavia, em qualquer dos
casos, apenas de forma esporadica ao longo do periodo analisado.

O posicionamento relativo das empresas portuguesas face as suas congéneres
europeias aqui analisadas é confirmado quando considerada uma desagregacdo por
classes de dimensdo!®. Também a este nivel Portugal apresentou sistematicamente, ao
longo do periodo analisado, medianas das distribui¢des de valores individuais do ICE
inferiores as dos demais paises, independentemente da classe de dimensao (Gréfico 6).

A menor competitividade das empresas portuguesas é mais notdria nas empresas de
menor dimensdo (com menos de 50 trabalhadores), ainda que tenha sido este conjunto
de empresas a registar também uma maior subida da mediana do respetivo ICE (numa
escala similar a observada nas empresas com 250 ou mais trabalhadores). As empresas
portuguesas de menor dimensao registaram mesmo a maior convergéncia face ao pais
com os melhores resultados.

12. Lourengo et al. (2022) apresenta os resultados detalhados para cada um dos agregados setoriais
distintos considerados na analise.

13. Foi considerada nesta andlise uma classificagdo por classe de dimensdo com base no ntimero de
pessoas ao servico em cada ano, tendo em conta quatro classes: de 10 a 19 trabalhadores, de 20 a 49
trabalhadores, de 50 a 249 trabalhadores e 250 ou mais trabalhadores.
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GRAFICO 5: ICE | Mediana das distribui¢des de cada pais e setor de atividade econémica

Fonte: iBACH (micro Bank of Account of Companies Harmonized), ECCBSO (European Committee of
Central Balance Sheet Data Offices) e Lourenco ef al. (2022).
Notas: O ICE corresponde, para cada empresa, em cada ano, ao seu posicionamento médio face as empresas
pior e melhor posicionadas no seu setor de atividade relativamente a cada indicador, ponderado tendo
em conta o procedimento descrito na secgdo anterior. O ICE apresenta um valor entre 0 (empresa pior
posicionada) e 1 (empresa melhor posicionada). O ICE néo tem significado absoluto e deve ser interpretado
como um posicionamento relativo das empresas no conjunto dos paises apresentados. No grafico estao
representados, para cada setor, os valores medianos para o ICE para as empresas localizadas em cada pafs.
A informagdo setorial foi agregada em seis setores de atividade econémica mais abrangentes (Agricultura
e industria extrativa — que agrega empresas associadas as Sec¢des A e B da NACE Rev. 2; Indtstrias
transformadoras — Secgdo C; Eletricidade, gés e 4gua — Sec¢des D e E; Construgao — Secgdo F; Comércio,
alojamento e restauragdo — Secgdes G e I; Restantes servicos, que agrega as restantes empresas), sendo estes
decompostos em 27 agregados setoriais distintos. Em Lourenco et al. (2022) sdo apresentados os resultados
detalhados tendo em conta cada um dos agregados setoriais distintos considerados.
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GRAFICO 6: ICE | Mediana das distribui¢des de cada pais e classe de dimensao

Fonte: iBACH (micro Bank of Account of Companies Harmonized), ECCBSO (European Committee of

Central Balance Sheet Data Offices) e Lourenco ef al. (2022).

Notas: O ICE corresponde, para cada empresa, em cada ano, ao seu posicionamento médio face as empresas
pior e melhor posicionadas no seu setor de atividade relativamente a cada indicador, ponderado tendo
em conta o procedimento descrito na sec¢do anterior. O ICE apresenta um valor entre 0 (empresa pior
posicionada) e 1 (empresa melhor posicionada). O ICE ndo tem significado absoluto e deve ser interpretado
como um posicionamento relativo das empresas no conjunto dos paises apresentados. No grafico estao
representados, para cada classe de dimenséo, os valores medianos para o ICE para as empresas localizadas
em cada pais. A informacéo por classes de dimensdo resulta da segmentacdo das empresas em quatro
classes, atendendo ao respetivo niimero de pessoas ao servigo em cada ano (tendo em consideracdo que a

andlise recaiu apenas sobre empresas com pelo menos 10 trabalhadores).
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4. Consideracgoes finais

Este artigo procurou caraterizar a evolugdo da competitividade das empresas
portuguesas, e em mais quatro paises europeu, no periodo 2008-2018. A anédlise tem
como base a evolugdo de um novo indicador compésito de competitividade para
as empresas, que agrega seis dimensdes importante: retorno, custos de producdo,
produtividade, acesso a recursos, risco e orienta¢do para qualidade. Um trago marcante
na economia portuguesa é que a competitividade das empresas portuguesas se situou
sempre abaixo da competitividade observada nos outros paises. O artigo sugere
que fatores como a produtividade e acesso a recursos terdo contribuido para essa
divergéncia. Ndo obstante, as empresas portuguesas registaram uma evolugao favoravel
no periodo mais recente (2015-2018).

O artigo abre caminhos para investigacao futura sobre a evolu¢do da competitividade
das empresas portuguesas. Em primeiro lugar, o impacto da crise pandémica da
COVID-19 na competitividade das empresas é da maior relevancia para os decisores
politicos, podendo ser analisado tendo em conta o desempenho relativo das empresas
atendendo ao seu posicionamento em termos de competitividade. Em segundo lugar,
o indicador apresentado e a sua subsequente andlise beneficiard de dados adicionais
sobre dimensdes especificas, como as carateristicas dos trabalhadores ou a orientagdo
exportadora das empresas, que serdo criticos para complementar e enriquecer a analise
deste artigo. Por fim, o aumento do niimero de paises relativamente aos quais seja
possivel aceder a informagdo microeconémica harmonizada contribuird também para
uma melhor compreensdo da competitividade das empresas em Portugal e na Europa.
A presenca destes elementos em conjunto com outras técnicas econométricas é um
importante desafio para investigagdo futura nesta area.
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Apéndice

Seccdo - Atividades Bélgica Espanha Franca Itdlia Portugal
A - Agricultura e pescas 1,1% 2,6% 1,1% 0,9% 2,5%
B - Industria extrativa 0,2% 0,5% 0,4% 0,4% 0,5%
C - Alimentar, bebidas e tabaco 3,6% 4,0% 3,4% 3,5% 4,7%
C - Teéxtil 1,2% 2,3% 1,0% 4,9% 8,6%
C - Madeira e papel 2,1% 2,5% 2,2% 2,9% 2,6%
C - Coque e prod. petroliferos refinados 0,0% 0,0% 0,0% 0,1% 0,0%
C - Quimica 1,3% 1,1% 1,0% 1,5% 0,7%
C - Borracha e minerais ndo metalicos 2,5% 2,4% 2,1% 4,3% 2,7%
C - Metalomecéanica 4,6% 4,5% 4,4% 9,6% 4,2%
C - Equip. elétrico e 6tico 0,9% 0,8% 1,2% 2,7% 0,6%
C - M4quinas e equipamentos 1,5% 1,7% 1,5% 5,3% 1,0%
C - Material transporte 0,5% 0,7% 0,6% 1,3% 0,6%
C - Outra inddtstria 2,0% 2,6% 2,7% 4,2% 2,8%
D/E - Eletricidade, gés e 4gua 0,8% 0,8% 1,0% 1,8% 0,8%
F - Construgao 14,9% 11,7% 15,7%  11,0% 13,7%
G - Reparacédo de veiculos 4,8% 3,3% 4,6% 2,9% 3,2%
G - Comércio por grosso 13,9% 12,5% 10,8% 9,6% 10,2%
G - Comércio a retalho 9,6% 7,3% 102%  6,1% 8,8%
H - Transp. e armazenagem 8,1% 5,9% 6,4% 4,9% 4,3%
H - Servigos postais 0,2% 0,2% 0,0% 0,1% 0,1%
I - Alojamento e restauragdo 5,5% 9,6% 7,0% 8,5% 9,3%
] - Audiovisual 0,7% 0,8% 1,4% 0,9% 0,6%
] - Telecomunicagdes 0,2% 0,3% 0,1% 0,2% 0,2%
] - Tecn. de informacéo 2,8% 1,9% 1,9% 3,0% 1,5%
L - Atividades imobilidrias 1,0% 0,8% 1,3% 0,2% 0,8%
M/N - Ativid. técnicas e administrativas 11,7% 10,5% 12,5% 6,9% 8,7%
Outras atividades 4,5% 8,5% 5,2% 2,2% 6,3%
Total 100% 100% 100% 100% 100%
Inddstrias 20% 23% 21% 41% 29%
Comércio 28% 23% 26% 19% 22%

QUADRO A.1. Estrutura da amostra por atividade econémica | Amostra utilizada para o cdlculo
do ICE
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