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RESUMO

Este Trabalho de Projeto tem como objetivo analisar os efeitos dos capitais intangiveis na
produtividade das empresas portuguesas na Ultima década.

Através da revisao da literatura, verificou-se que os ativos intelectuais podem aumentar a
produtividade do trabalho e dos fatores produtivos. Embora nenhum consenso tenha sido
alcancado e nenhum principio padrdo e métodos uniformes para medir ativos intelectuais, as
tentativas de diferentes investigadores, como as propostas nesta pesquisa, abrem o caminho

para o desenvolvimento de uma estrutura de analise.

Para concretizar este objetivo, foi estimada uma funcdo de producdo Cobb-Douglas
microecondémica (ou seja, ao nivel da empresa) onde se assume o capital intangivel como
fator produtivo. Para uma andlise setorial do impacto do capital intangivel na producéo, o
modelo foi estimado por setor de atividade. Estimou-se ainda a evolugdo do contributo do
capital intangivel entre o periodo 2010-14 e 2015-19.

Os resultados obtidos foram algo expectaveis, confirmando que existe uma influéncia do
capital intangivel na produtividade das empresas portuguesas, sendo, no entanto, de referir
que se registaram alguns resultados surpreendentes, como a incidéncia nos setores que
tinham melhores resultados, ou seja, onde o capital intangivel tinha uma maior influéncia
na produgdo, eram 0s mesmos setores que ao longo do tempo estavam a perder
gradualmente essa influéncia, como foram os casos dos setores da industria do vestuario,
as atividades imobiliarias, as atividades administrativas e o setor da reparacdo, manutencgéo

e instalacdo de maquinas e equipamentos.
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1. INTRODUCAO:
A ECONOMIA DO CONHECIMENTO E O PAPEL
IMPORTANTE DOS ATIVOS INTANGIVEIS

Estamos persuadidos na aproximagdo de uma nova era onde para os paises industrializados é
cada vez mais relevante que as empresas exponenciem estrategicamente a sua competitividade
no mercado.

Tal desiderato incide na sua produtividade interna, a importancia de atividades como a
formacdo individual dos seus funcionarios, com o objetivo de melhorarem as suas competéncias

funcionais, onde a intervengdo nos novos processos, produtos ou patentes, sao fundamentais.

Estes sdo exemplos, do que denominamos de capital intangivel, ou seja, acbes que tém como

objetivo aumentar o desempenho econdémico das empresas.

Sdo recursos utilizados para agregar valor as entidades empresariais que ndo sdo visiveis
fisicamente, como os ativos tangiveis.

Nas Ultimas décadas, as economias desenvolvidas direcionaram-se para a invocada economia
do conhecimento, evidenciada pelo aumento significativo da participagdo dos ativos
intelectuais no investimento total das empresas. Podemos assim definir a economia do
conhecimento como fundamentada no conhecimento e inovag&o tecnoldgica, onde o pilar para
o0 crescimento e geracdo de riqueza advém da constituicdo de uma rede de saber fazer, ou seja,
enriquecida na informacdo e recolha de dados.

Os ativos de propriedade intelectual ddo uma contribuicédo significativa para o crescimento da
produtividade a nivel macroeconémico e microeconémico, facto que ndo tem sido considerado

ao medir o crescimento e a produtividade das empresas, regides e paises.

Existe um papel fundamental dos ativos intelectuais na competitividade das empresas nesta era
da economia do conhecimento, em que o investimento em imoveis, equipamentos e outros
ativos tangiveis ndo sdo tdo impactantes quanto os ativos intelectuais. A dotacdo de capital
intelectual tornou-se um pré-requisito basico para o progresso tecnoldgico em todos os paises
e setores.
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Este trabalho de projeto, tem assim como objetivo verificar a importancia dos ativos intangiveis,
em particular, como podem impactar a produtividade das empresas portuguesas na ultima
década. Utilizando uma base de dados preparada pelos investigadores do projeto ENtRY
(financiado pela FCT - Fundacéo para a Ciéncia e a Tecnologia, PTDC/EGEECO/31117/2017),
extraidos do Sistema de Contas Integradas das Empresas (SCIE) do INE, iremos estimar uma
funcéo de produgdo Cobb-Douglas, para calcular a produtividade total dos fatores ao nivel das
empresas, considerando o papel do capital intangivel.

Para além desta introducdo, na proxima sec¢do o trabalho de projeto faz uma breve revisdo da
literatura sobre o papel dos ativos intangiveis na produtividade das empresas, exemplificando
com diversos casos onde realmente se pode verificar a importancia destes ativos. Na seccdo 3
apresenta-se 0 modelo empirico, revelando quais os métodos utilizados na estimacdo e na
seccao 4 apresentamos o0s resultados estatisticos, explicando o seu significado e posteriormente
os resultados das estimacdes do modelo empirico. A sec¢do 5 conclui o trabalho.

2. 0 QUE SABEMOS SOBRE OS ATIVOS INTANGIVEIS
E OS SEUS BENEFICIOS?

Nas economias avangadas, a contribui¢cdo marginal do capital intangivel para o crescimento da
producdo excedeu o capital fisico nas industrias de alta tecnologia (Yallwe & Buscemi, 2014).
A industria transformadora € um dos setores com mais investimentos em ativos intangiveis no
Reino Unido (Turovets, 2021). No setor produtivo francés, o aumento da participagdo dos
ativos intangiveis também contribuiu para sua expansao em outras industrias (Turovets, 2021).

O caso da Russia € um bom exemplo, no que diz respeito a governos que incentivam as
empresas a adotar tecnologias digitais, incentivando fortemente esse comportamento. Em 2019,
langou o plano nacional “Economia Digital da Federacao Russa” com o objetivo de garantir a
transformacéo digital dos principais setores. Numa escala nacional, Turovets (2021) usa o
modelo de contabilidade do crescimento para medir a contribuicdo dos ativos intangiveis para
a produtividade do trabalho, produtividade total dos fatores e crescimento econémico.
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Os ativos intangiveis tém recebido diferentes e inimeras classificagdes ou defini¢bes por parte
das organizagdes internacionais, investigadores e agéncias reguladoras. Por exemplo, no caso
da OCDE (1992), a classificacdo de ativos intangiveis inclui investigacdo e desenvolvimento
(I&D), patentes, licenciamento e investimentos intangiveis favoraveis, incluindo formacgéo de
trabalhadores, estrutura de informacéo e estrutura organizacional. No projeto MERITU da UE,
investigadores de diferentes universidades europeias incluem capital humano, capital estrutural
e capital de relacionamento. No caso do Financial Accounting Standards Board (FASB), inclui
ativos intangiveis relacionados ao marketing (por exemplo, marca registada, nome comercial,
marca de servico), ativos intangiveis relacionados ao cliente (por exemplo, lista de clientes,
pedido ou carteira de producédo) e relacionados a arte (pecas teatrais, livros de Opera e balé,
revistas), ativos intangiveis baseados em contratos (licencas, royalties, publicidade de acordo
de suspensdo, construgdo) e ativos intangiveis baseados em tecnologia (tecnologia patenteada,

tecnologia ndo patenteada, banco de dados).

O investigador (Turovets, 2021) utiliza um modelo de fronteira estocéstica que, em termos
metodologicos, € um dos métodos paramétricos mais utilizados na analise de eficiéncia e
produtividade. A medicao da producdo € sensivel a tecnologia selecionada. Varios estudos tém
mostrado que métodos ndo paramétricos podem levar a resultados irreais, especialmente
quando ha poucas observages e heterogeneidade significativa nos dados atuais.

Os diferentes niveis de eficiéncia entre empresas, departamentos e paises explicam essa
diferenca. Além disso, de acordo com Turovets (2021), em compara¢do com a contabilidade do
crescimento e outros métodos ndo paramétricos, os modelos de fronteira estocéstica podem
revelar a relacdo causal entre a produtividade e varios fatores. Este modelo foi proposto pela
primeira vez por Aigner, Lovell e Schmidt (1977), e desde entdo tem atraido a atencdo de

investigadores, especialmente na analise de produc¢éo (Brasini & Freo, 2013).

Conceitualmente, a eficiéncia técnica refere-se a producdo maxima que pode ser alcancada sob
uma determinada quantidade de input que muda sob forcas aleatérias (Farell, 1957). As
empresas de fronteira representam uma melhor préatica, que opera no mais alto nivel de
eficiéncia disponivel. Uma caracteristica central desse modelo € que distingue a ineficiéncia de
outras flutuacdes aleatorias, e ndo tem condigfes fixas entre a elasticidade da producédo e a
participacao na producdo (Castiglione, 2012).

Algumas empresas que operam na Unido Europeia estdo envolvidas em atividades inovadoras,
variando de 16% na Letonia a 63% na Alemanha (Yallwe e Buscemi, 2014). Por exemplo, o

3
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caso da Microsoft, 40% do crescimento da producdo entre 1988 e 2006 foi devido a ativos
intangiveis.

Em 2008, o investimento total do setor empresarial do Canada em ativos intangiveis foi
estimado em 151 mil milhGes de ddlares americanos, representando 13,2% do PIB, (Baldwin,
Gu e Macdonald, 2012). No mesmo ano, houve um aumento significativo, com o investimento
em ativos intangiveis passando de 0,23% em 1976 para 0,66% no Canada. Utilizando ativos
intangiveis para a economia norte americana no dmbito da contabilidade do crescimento,
Yallwe e Buscemi (2014) constataram que o capital intangivel e os ativos tangiveis contribuem
igualmente para o crescimento da produtividade do trabalho.

As empresas pertencentes a industria de alta tecnologia apresentam um certo grau de
complementaridade entre os diferentes tipos de ativos intangiveis e a acumulagdo estavel de
conhecimento, o que tem maior efeito sobre a eficiéncia técnica. No entanto, o uso de modelos
simples de variacdo no tempo para testar o impacto dos ativos intangiveis na baixa eficiéncia
mostra que o impacto nas empresas de baixa tecnologia € maior (Turovets, 2021). Isso pode
indicar que modelos com equacdes de heterocedasticidade s&o mais adequados para medir a
relacdo entre ativos intangiveis e ineficiéncia técnica.

O aumento do investimento em ativos intangiveis ndo se limita aos paises desenvolvidos.
Alguns paises em desenvolvimento, como a Africa do Sul, também fizeram progressos
consideraveis em investimentos em ativos intangiveis. O nimero de empresas envolvidas em
investimentos em propriedade intelectual aumentou 13,40% entre 2005 e 2007 (Yallwe e
Buscemi, 2014). As comparagfes internacionais também mostram que a taxa de inovagdo da
Africa do Sul é de 39%.

Conforme apontado na literatura, devido a intangibilidade dos ativos e ao risco de enviesamento
de informacGes que afetam os beneficios potenciais das empresas inovadoras, as atividades de
investimento das empresas em ativos intelectuais séo financeiramente restritas. Além disso, o
investimento em ativos intelectuais é acompanhado pela selecdo adversa, risco moral e
assimetria de informag&o, especialmente em empresas jovens e projetos de alto risco. Por
exemplo, na década de 1990, a contribuicdo do crescimento da forca de trabalho foi quase
negativa e o investimento de capital contribuiu pouco para o crescimento econémico, mas as
mudancas tecnoldgicas deram uma contribuicdo significativa para o crescimento econémico,

aumentando a produtividade. Em suma, por razdes estratégicas e a natureza ndo segura dos
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ativos intangiveis, os gestores ndo querem persuadir e obter fundos de fora, mas dependem
principalmente de fontes internas para o investimento em ativos intelectuais.

Em Raknerud et al. (2020), foi aplicado uma decomposicdo do crescimento da produtividade
com base na abordagem econdmica dos nimeros do indice para estudar o impacto dos ativos
intangiveis no crescimento da produtividade. A decomposicdo foi utilizada para quantificar as
contribuicdes para o crescimento da produtividade da empresa dindmica e tipos de empresa de
acordo com o nivel das suas atividades relacionadas a ativos intangiveis, como por exemplo,
aplicativos de IP, investimentos em software de TIC e nivel de capital humano medido pelas
realizacdes educacionais dos funcionarios. Concentrando-se em dois agregados da industria:
trés inddstrias intensivas em 1&D e as industrias do mercado continental, Raknerud et al. (2020)
observaram que ativos intangiveis eram um importante impulsionador do crescimento da
produtividade das empresas norueguesas. Contudo, esse impacto positivo ndo se deve a maior
intensidade de ativos intangiveis, mas sim a complementaridade entre os diferentes tipos de
ativos intangiveis, como habilidades humanas combinadas com capital de R&D ou TIC
(Raknerud et al. 2020).

Marrocu et al. (2012) avaliaram o papel do capital intangivel (interno e externo) na
produtividade das empresas, para além do desempenhado dos fatores produtivos tradicionais.
Partindo da contribuicdo seminal de Griliches (1979), desenvolveram um modelo de capital de
conhecimento onde o conhecimento da empresa, como por exemplo novos produtos ou
patentes, é incluido como fator produtivo da funcdo de producdo da empresa, além do capital
fisico e do trabalho.

Os resultados da estimacéo demonstraram uma influéncia positiva do capital intangivel interno
nos niveis de produtividade das empresas e também o papel desempenhado pelos ativos
intangiveis a nivel regional. Esses resultados destacam a importancia de politicas destinadas a
estimular a acumulacéo de stocks de capital intangivel interno as empresas por meio de politicas
fiscais adequadas e a criar um ambiente externo favoravel baseado numa verba alta de capital

humano, social e tecnoldgico (Marrocu et al. 2012).

Em suma, os ativos intangiveis ndo sdo ativos independentes, como infraestruturas ou
equipamentos, no entanto, criam valor e geram crescimento. A empresa combina todos 0s
ativos, incluindo ativos intelectuais e ativos tangiveis, para gerar fluxo de caixa e melhorar a
eficiéncia e eficacia. Por causa de sua comercializagdo, também fornecem uma vantagem
comparativa para crescimento rapido. VAarios estudos mostraram que os ativos intelectuais

podem aumentar .
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a produtividade do trabalho e dos fatores produtivos. A selecdo adversa e o risco moral
desempenham um papel significativo relativamente ao enfraquecimento da contribuicdo dos
ativos intelectuais. Embora nenhum consenso tenha sido alcangado e nenhum principio padréo
e metodos uniformes para medir ativos intelectuais, as tentativas de diferentes investigadores,
Ccomo as propostas nesta pesquisa, Sdo promissoras e abrem o caminho para o desenvolvimento
de uma estrutura de analise.

3. MODELO EMPIRICO

A Produtividade é a parte da mudanca de um output de uma empresa que nao pode ser atribuida
a acumulacéo de fatores de producdo. Sendo assim, pode calcular-se a produtividade total dos
fatores ao nivel da empresa, utilizando uma funcdo de producéo Cobb-Douglas logaritmizada

InYit = ait + alnLit + BInMit + yInTKit + SInilKit, Q)

o
1

onde os subscritos “1” e “t” representam empresa € ano, respetivamente; Y € a produgdo bruta
real, L o nimero de pessoal ao servigo, M os consumos intermédios reais, TK o stock de capital

tangivel real e IK o stock de capital intangivel real (todas logaritmizadas).

A estimacéo da equacdo (1) € provavel que sofra do problema de simultaneidade e de selecdo
enviesada. O viés de simultaneidade resulta do facto de as fun¢des de procura de consumos
seremdeterminadas pelo conhecimento da empresa sobre seu nivel de produtividade. O viés
de selecdo é gerado por saidas enddgenas, uma vez que as empresas mais pequenas, ou seja,
commenor intensidade de capital, ttm maior probabilidade de sair. A consisténcia do modelo
de efeitos fixos requer exogeneidade estrita dos regressores incluidos, o que ndo é uma
suposicdo realista (Griliches e Mairesse, 1998). Para contornar este problema, Levinsohn e
Petrin (2003) propuseram um método semi-parametrico de dois estagios com a inversao de a
funcdo de procura de consumos intermédios como expressdo da produtividade, controlado
para saidas endogenas (Rovigatti e Mollis, 2018).

A producéo bruta é medida como o valor das vendas de mercadorias e servigos, deduzidos do
valor das compras de bens para revenda e sdo ajustados pela variagao dos stocks de bens finais
6
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e outras receitas operacionais. Foi deflacionada pelo indice de precos ao produtor ao nivel da
industria de dois digitos obtido do INE (nos casos em que nao existia esse valor utilizou-se o
deflator do PIB ou o IPC por objeto de consumo). O trabalho é a média de emprego dos 12
meses. Os consumos intermédios incluem o custo dos materiais e servigos adquiridos e foram
deflacionados pelo indice deflator do PIB. O stock de capital tangivel e o intangivel foram
obtidos aplicando o método do inventéario perpétuo e considerando os respetivos valores do
investimento anual. Em particular, para o primeiro ano da série temporal de uma empresa,
deflacionamos o valor contabilistico dos ativos tangiveis e intangiveis pelo deflator da FBCF e
do PIB, respetivamente, daquele ano, a fim de derivar o stock de capital K Para os anos
subsequentes, depois de deflacionados os valores, os investimentos sdo adicionados e as
alienacdes, bem como a depreciagdes (assumiu-se taxas de 10 e 33,33%, respetivamente), séo
subtraidas ano a ano. Todas as varidveis monetarias sdo medidas em euros constantes de 2016.

A base de dados utilizada neste estudo foi preparada pelos investigadores do projeto
ENtRY (financiado pela FCT-Fundacdo para a Ciéncia e a Tecnologia,
PTDC/EGEECO/31117/2017), e foi extraida do Sistema de Contas Integradas das Empresas
(SCIE), administrado pelo Instituto Nacional de Estatistica (INE). Estdo incluidas na amostra
todas as empresas ativas a operar em Portugal, nas industrias transformadoras e de servigos,
excluindo servicos publicos, o setor financeiro e servicos sociais, para um horizonte temporal
entre 2010 e 2019. Foram excluidas posteriormente a indUstria do tabaco, a fabricacdo de
produtos petroliferos, de produtos farmacéuticos, e de outros equipamentos de transportes, bem
como os transportes aéreos e a captacdo, tratamento e distribuicdo de 4gua, devido ao nimero
reduzido de observacOes que estas categorias de atividade econdmica apresentavam. A amostra
final é composta por um painel ndo balanceado de 511.687 empresas, totalizando 2.795.705
observagdes anuais.

“Capital intangivel e produtividade das empresas portuguesas”
Manuel Francisco Ferreira Balocas da Costa
Janeiro - 2022



4. RESULTADOS

Esta secgdo servird para apresentar os resultados estatisticos de cada varidvel e tentar explicar
as suas ocorréncias, bem como apresentar a estimacao de duas regressdes, onde a primeira tera
como objetivo explicitar as diferengas setoriais do impacto do capital intangivel na producéo e
a segunda representard a evolucdo da elasticidade capital intangivel-producéo ao longo do
tempo. Posteriormente seré realizada uma breve analise desses resultados.

Tabela 1. Estatisticas Descritivas das variaveis

Variable Obs Mean Std. Dev  Min Max

Y 2,795,705 659731 1.03E+07 1 3.78E+09
L 2,795,705 8.80558 98.23148 1 26857
M 2,795,705 423179 7339484 1 3.21E+09
TK 2,795,705 294463 8071809 1 3.26E+09
IK 2,795,705 37560.3 3898377 1 3.28E+09

Na tabela 1 apresentam-se as estatisticas descritivas das variaveis usadas no estudo. Observa-
se que o volume de producdo real médio das empresas portuguesas € de 659.731 euros (a
precos de 2016), e empregam em média 8 trabalhadores. Os consumos intermédios alcancam
o0 valor de

423.179 euros, isto &, 64% do valor da producgdo. O capital tangivel assume, em média, o valor
de 294.463 euros. No entanto, o valor do capital intangivel e de apenas 37.560. Isto significa
que existe uma maior presenca de capital tangivel do que intangivel, em média, nas empresas
portuguesas. (Para uma analise mais detalhada por setor consulte-se as tabelas A.1 a A.30 em
anexo.)

Os resultados da estimacdo do modelo empirico (1) por inddstria, utilizando o método de
Levinsohn e Petrin (2003), encontram-se na tabela 2 (usou-se o comando prodest do STATA,
Rovigatti e Mollis 2018). Para estudar as diferencas setoriais do impacto do capital intangivel
na producdo, a equacao (1) foi estimada ao nivel de 2 digitos CAE-Rev.2 (identificadas por
baixo do nimero de cada coluna da tabela 2).
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Tabela 2. Estimacao da Funcéo de Producéo (LP)

1 2 3 4) ®) (6)
CAE 07a09 10 11 13 14 15
InL 0.370*** 0.320*** 0.220*** 0.386*** 0.492*** (.416***
(0.030) (0.009) (0.013) (0.010) (0.004) (0.009)
INTK 0.064*** 0.035*** 0.035*** 0.028*** 0.026*** 0.035***
(0.015) (0.004) (0.007) (0.006) (0.002) (0.006)
InIK 0.024* 0.009 0.019 0.013**  0.032*** (0.013***
(0.012) (0.005) (0.019) (0.005) (0.008) (0.005)
InM 0.603*** 0.684*** 0.769*** (0.545*** (0.407*** (.452***
(0.025) (0.011) (0.025) (0.019) (0.010) (0.016)
Observations 6,680 51,336 8,994 16,902 37,360 18,342
Number of
groups 1,009 8,173 1,389 2,689 6,670 3,101

Standard errors in parentheses
*** n<0.01, ** p<0.05, * p<0.1

Tabela 2 (cont.). Estimacdo da Funcao de Producéo (LP)

(7 8) C)) (10) (11) (12)
CAE 16 17 18 20 22 23
InL 0.307%%%  0.239%** 0.327%%*% 0.200%%* (0.240%** (0.281***
(0.018) (0.031)  (0.009)  (0.005)  (0.013)  (0.004)
INTK 0.041%%*  0,055%** 0.041%** 0.031%** 0.037*** 0.020**
(0.007) (0.015)  (0.004)  (0.008)  (0.010)  (0.009)
InIK 0.002 0003 0001  0005% 0.007***  0.001
(0.003) (0.007)  (0.003)  (0.003)  (0.002)  (0.001)
InM 0.690%**  0,753*** 0.701%** 0.649%** 0.626*** 0.633***

(0.013) (0.017)  (0.011)  (0.021)  (0.029)  (0.031)

Observations 23,631 3,649 17,876 4,631 8,291 20,069
Number of
groups 3,796 548 2,853 727 1,239 3,137

Standard errors in parentheses
*** n<0.01, ** p<0.05, * p<0.1
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Tabela 2 (cont.). Estimacéo da Funcao de Producéo (LP)

(13) (14) (15) (16) (17) (18)
CAE 24 25 26 27 28 29
InL 0.321*** 0.382*** (0.343*** (0.271*** (.356*** (.292***
(0.020) (0.008) (0.028) (0.012) (0.014) (0.020)
INTK 0.043*** 0.042***  0.021*  0.046*** 0.037*** (.044***
(0.012) (0.005) (0.012) (0.016) (0.010) (0.007)
InIK 0.002 0.001***  0.023 -0.001 0.007 0.006*
(0.004) (0.000) (0.021) (0.004) (0.004) (0.003)
InM 0.672%** 0.625*** (0.513*** 0.640*** (0.647*** (0.650***
(0.009) (0.010) (0.036) (0.011) (0.008) (0.019)
Observations 2,203 59,327 1,765 4,628 10,064 3,802
Number of
groups 365 9,168 313 737 1,551 601

Standard errors in parentheses
*** n<0.01, ** p<0.05, * p<0.1

Tabela 2 (cont.). Estimacdo da Funcao de Producéo (LP)

(19) (20) (21) (22) (23) (24)
CAE 31 32 33 37a39 4lad3 4547
InL 0.353%%*  (0.373%%% (0.404%** (.279%%% (435%**  (0.432%%*
(0.011) (0.013)  (0.011) (0.016)  (0.002)  (0.002)
InTK 0.053%**  0.025%** 0.026%** 0.047*** 0.030%** 0.061***
(0.010) (0.006)  (0.004)  (0.009)  (0.002)  (0.002)
InIK 0.006%*  0.011%*** 0.020%** 0.021*** 0001  0.007***
(0.003) (0.004)  (0.003)  (0.008)  (0.001)  (0.001)
InM 0.657%**  (0.587*** 0.520%** 0.710%** 0.590%** (.682***

(0.020) (0.015)  (0.016)  (0.036)  (0.001)  (0.005)

Observations 21,553 11,798 18,818 7,334 352,805 874,734
Number of
groups 3,688 1,992 3,468 1,316 70,184 153,811

Standard errors in parentheses
*kk p<0_01, *%* p<0_05, * p<0.1
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Tabela 2 (cont.). Estimacéo da Funcao de Producéo (LP)

(25) (26) (27) (28) (29) (30)
CAE 49 a53 55 a 56 58 a 63 68 69a75 77a82
InL 0.264*** 0.359*** (0.384*** (.333*** (.459*** (.437***
(0.002) (0.001) (0.006) (0.005) (0.003) (0.005)
INTK 0.028*** 0.052*** 0.045*** 0.049*** 0.037*** (.025***
(0.001) (0.002) (0.005) (0.009) (0.002) (0.002)
InIK 0.025*** 0.004*** 0.011*** 0.035*** 0.014*** (.028***
(0.006) (0.000) (0.002) (0.000) (0.005) (0.006)
InM 0.691*** 0.678*** 0.664*** 0.622*** (0.566*** (0.578***
(0.011) (0.003) (0.004) (0.008) (0.007) (0.004)
Observations 172,888 321,803 88,251 188,323 330,542 105,925
Number of
groups 29,5635 63,525 18,324 42,024 61,467 22,493

Standard errors in parentheses
*** n<0.01, ** p<0.05, * p<0.1

Na analise dos resultados considera-se apenas 0s parametros estimados com nivel de
significancia de 1% e 5%, ou seja, as colunas (4) a (6), (11), (14), (19) a (22), e as colunas (24)
a (30), correspondendo, respetivamente, aos setores: fabricacdo de téxteis; industria do
vestuario; industria do couro e dos produtos do couro; fabricacdo de artigos de borracha e de
matérias-primas; fabricacdo de produtos metalicos (exceto maquinas e equipamentos); fabrico
de mobilidrios e de colchdes; outras industrias transformadoras; reparacdo, manutencdo e
instalacdo de méaquinas e equipamentos; saneamento, gestdo de residuos e despoluicdo;
comércio por grosso e a retalho, reparacdo de veiculos automoveis e motociclos; transportes e
armazenagem; alojamento, restauragdo e similares; atividades de informagdo e de
comunicacdo; atividades imobiliarias; atividades de consultoria, cientificas, técnicas e
similares; atividades administrativas e dos servicos de apoio.

Comecando pela fabricagdo de téxteis (coluna 4 da tabela 2), verifica-se que um aumento de
1% no capital intangivel leva a um aumento de 0,013% da producdo, valor similar ao da
industria do couro e dos produtos do couro (coluna 6). Na industria do vestuario (coluna 5), por
cada aumento percentual no capital intangivel encontramos um aumento de 0,032% na
producéo. Este impacto superior pode estar relacionado com a aposta estratégicas das empresas
deste setor no design e moda. No caso da fabricacdo de artigos de borracha e de matérias
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plasticas (coluna 11), verifica-se um parametro de elasticidade que é considerado relevante,
pois é significativo, no entanto depois de verificado o seu coeficiente que apresenta um aumento
na producéo de 0,007% por cada aumento de 1% no capital intangivel, o que acaba por ser curto
para o0 que se quer verificar. Esta indUstria ndo é a Unica onde isto acontece, verificam-se
tendéncias idénticas nas colunas 14, 19, 24 e 26, que correspondem respetivamente aos setores
da fabricacdo de produtos metélicos, fabrico de mobiliario e de colchdes, comércio por grosso
e a retalho, alojamento, restauracdo e similares. Como se pode verificar na tabela 2, estes
parametros de elasticidade apresentam valores idénticos ou até menores que o apresentado

anteriormente.

Em sintese, o maior contributo de ativos intangiveis para a produgdo observa-se nos seguintes
setores de atividade: indUstria do vestuario; reparacdo, manutencao e instalacdo de maquinas e
equipamentos; atividades imobiliarias; atividades administrativas e dos servicos de apoio.

De seguida foi estimado o impacto do capital intangivel na producdo em dois periodos de 5
anos distintos: 2010-2014 (representado pela varidvel 1K1) e 2015-2019 (representado pela
variavel 1K2). Os resultados encontram-se nas tabelas A.31 a A.35. Este processo permite-nos
analisar a evolucéo da elasticidade capital intangivel-producéo na Gltima década. Os parametros
da elasticidade do capital intangivel para os 2 periodos e por setores, considerando niveis de

significancia de 1% e 5%, encontram-se na Figura 1.
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Figura 1. Evolugdo da Elasticidade IK-Produgdo na década de 2010

Nas industrias alimentares, observa-se um aumento da elasticidade passando de 0,006 no
periodo 2010-2014 para 0,016 no periodo 2015-2019. O mesmo comportamento ocorreu na
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fabricacdo de téxteis, onde aumentou de 0,013 na primeira metade da década para 0,023 na
segunda metade. O mesmo acontece noutros setores com é o caso do setor de outros produtos
minerais ndo metalicos, no setor dos produtos metalicos, no setor do comércio e reparacao
automavel e no setor de transportes e armazenagem. No caso do setor do vestuario encontramos
um comportamento oposto, onde a elasticidade diminui de 0,029 no periodo 2010-2014 para
0,021 no segundo periodo. A mesma tendéncia ocorre na industria do couro, nas outras
indUstrias transformadoras, na reparacdo, manutencdo e instalagdes, na de gestdo de residuos e

despoluicdo, nas atividades imobiliarias, na consultoria e nas atividades administrativas.

5. CONCLUSOES

Neste estudo pretendeu-se analisar o impacto do capital intangivel na produtividade das
empresas portuguesas na década de 2010. Observou-se que, de facto, o capital intangivel tem
um papel significativo na produtividade das empresas portuguesas, principalmente nos setores
da industria do vestuério, da reparacdo, manutencao e instalagdo de maquinas e equipamentos,
nas atividades imobiliarias e nas atividades administrativas. Quando se compara as
elasticidades IK-producédo repartidas entre a primeira metade e segunda metade da década,
verifica-se que, de um modo global, na maioria dos setores 0s valores sdo maiores no periodo
2010-2014 do que no periodo 2015-2019. Existem, contudo, setores em que se observa o oposto,
como é o caso dos setores dos transportes e armazenagens, da fabricacdo de téxteis e das
indUstrias alimentares. Para além destes setores, existem outros que sdo também importantes
de referir, por ndo apresentarem resultados estatisticamente significativos no primeiro periodo,
apresentaram bons resultados no segundo periodo, como é o caso dos setores dos equipamentos
informaticos e eletronicos, do mobiliario e de veiculos automdveis. Nomeei estes precisamente
pelo facto de poderem estar relacionados com o mesmo tipo de ativo intangivel que sdo as
patentes, que no dia de hoje s@o cada vez mais importantes no que diz respeito a exclusividade

de produzir e vender um certo bem.

Pode-se confirmar com este trabalho que a influéncia dos ativos intangiveis esta presente na
produtividade das empresas portuguesas e a0 mesmo tempo apresentam uma evolucao
divergente entre setores, facto que deve ser estudado com maior profundidade no futuro.
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ANEXOS

Tabela A.1. Estatistica Descritiva do Setor de Industrias Extrativas (CAE2> =7 & CAE2 <=9)

Variable  Obs Mean Std. Dev Min Max

Y 6,680 1566785 1.35E+07 1 3.73E+08
L 6,680 13.84386 47.91364 1 1226
M 6,680 945069.7 7512316 1 2.13E+08
TK 6,680 1855196 1.91E+07 1 6.41E+08
IK 6,680 31084.74 396985.5 1 1.71E+07

Tabela A.2. Estatistica Descritiva do Setor de Industrias Alimentares (CAE2==10)

Variable Obs Mean Std. Dev Min Max

Y 51,336 2090147 1.44E+07 1 7.23E+08
L 51,336 16.88096 53.682 1 1872
M 51,336 1722859 1.26E+07 1 6.53E+08
TK 51,336 670887.3 3646709 1 1.41E+08
IK 51,336 17039.06 403854.4 1 4.61E+07

Tabela A.3. Estatistica Descritiva do Setor de Industria das Bebidas (CAE2==11)

Variable Obs Mean Std. Dev Min Max

Y 8,994 3269648 2.00E+07 1.00472 4.04E+08
L 8,994 16.07616 63.74992 1 1264
M 8,994 2505919 1.54E+07 1 3.14E+08
TK 8,994 1795237 7933969 1 2.09E+08
IK 8,994 171931.5 4484322 1 3.01E+08
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Tabela A.4. Estatistica Descritiva do Setor de Fabricacdo de Téxteis (CAE2==13)

Variable Obs Mean Std. Dev Min Max

Y 16,902 1837817 6252020 7.71828 1.32E+08
L 16,902 24.52183 62.85921 1 899
M 16,902 1368000 4818005 1 8.79E+07
TK 16,902 662614.5 2459280 1 6.87E+07
IK 16,902 10192.6 102184.4 1 5156887

Tabela A.5. Estatistica Descritiva do Setor da Industria do Vestuario (CAE2==14)

Variable  Obs Mean Std. Dev Min Max

Y 37,360 923665.3 3508523 76.6083 9.78E+07
L 37,360 21.95364 39.55669 1 710
M 37,360 589098.5 2773458 1 8.22E+07
TK 37,360 150317.4 604085.8 1 2.36E+07
IK 37,360 3411.834 40703.71 1 4279178

Tabela A.6. Estatistica Descritiva do Setor da Industria do Couro e dos Produtos do Couro (CAE2==15)

Variable  Obs Mean Std. Dev Min Max

Y 18,342 1420781 4363236 49.70179 1.08E+08
L 18,342 25.43523 54.26443 1 1495
M 18,342 956118.4 3207426 1 7.63E+07
TK 18,342 232747.1 729770 1 2.30E+07
IK 18,342 3836.331 37986.96 1 2144760

Tabela A.7. Estatistica Descritiva do Setor da Industrias da madeira e da cortica e suas obras, exceto
mobiliario; Fabricacdo de obras de cestaria e de espartaria (CAE2==16)

Variable  Obs Mean Std. Dev Min Max

Y 23,631 1152645 7984424 1 3.06E+08
L 23,631 10.95764 36.77204 1 1247
M 23,631 887653.7 6414334 1 2.39E+08
TK 23,631 440857.8 2731591 1 1.11E+08
IK 23,631 4429.253 71652.51 1 4850992
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Tabela A.8. Estatistica Descritiva do Setor da Fabricagédo de pasta, de papel, de cartdo e seus artigos
(CAE2==17)

Variable  Obs Mean Std. Dev Min Max

Y 3,649 1.03E+07 5.09E+07 1.91939 6.40E+08
L 3,649 29.58208 70.93417 1 886
M 3,649 8423592 4.20E+07 1 5.50E+08
TK 3,649 5512793 3.09E+07 1 5.11E+08
IK 3,649 23189.1 124722.8 1 3007284

Tabela A.9. Estatistica Descritiva do Setor da Impressao e reproducéo de suportes gravados (CAE2==18)

Variable  Obs Mean Std. Dev Min Max

Y 17,876 558290.5 2903173 1.06101 1.12E+08
L 17,876 8.34633 24.04644 1 739
M 17,876 330798.6 1501538 1 4.46E+07
TK 17,876 348476 2239663 1 1.02E+08
IK 17,876 5754.212 105385.9 1 7753404

Tabela A.10. Estatistica Descritiva do Setor da Fabricacdo de produtos quimicos e de fibras sintéticas ou
artificiais, exceto produtos farmacéuticos (CAE2==20)

Variable Obs Mean Std. Dev Min Max

Y 4,631 8432065 3.80E+07 767.735 8.53E+08
L 4,631 24.99698 54.02708 1 626
M 4,631 6923838 3.34E+07 1 8.50E+08
TK 4,631 2578039 1.41E+07 1 3.04E+08
IK 4,631 119977.4 1176428 1 2.87E+07
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Tabela A.11. Estatistica Descritiva do Setor da Fabricacéo de artigos de borracha e de matérias plasticas
(CAE2==22)

Variable  Obs Mean Std. Dev Min Max

Y 8,291 4400055 2.89E+07 9.80296 8.72E+08
L 8,291 30.28561 84.41334 1 2261
M 8,291 3196717 1.78E+07 1 5.17E+08
TK 8,291 1654802 9828556 1 4.08E+08
IK 8,291 16738.46 121189.3 1 3139909

Tabela A.12. Estatistica Descritiva do Setor do Fabrico de outros produtos minerais ndo metalicos
(CAE2==23)

Variable  Obs Mean Std. Dev Min Max

Y 20,069 1885234 1.09E+07 18.4559 3.59E+08
L 20,069 19.32309 61.39869 1 1548
M 20,069 1255875 7483813 1 2.34E+08
TK 20,069 1040621 5297358 1 1.27E+08
IK 20,069 43212.86 1193864 1 9.28E+07

Tabela A.13. Estatistica Descritiva do Setor das Industrias metalUrgicas de base (CAE2==24)

Variable Obs Mean Std. Dev Min Max

Y 2,203 1.11E+07 4 51E+07 205 5.08E+08
L 2,203 36.52292 71.17226 1 484
M 2,203 9836161 4.24E+07 14.5135 5.16E+08
TK 2,203 2398773 6701305 1 9.52E+07
IK 2,203 31450.55 209182.4 1 4614071
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Tabela A.14. Estatistica Descritiva do Setor da Fabricacdo de produtos metalicos, exceto maquinas e
equipamentos (CAE2==25)

Variable  Obs Mean Std. Dev Min Max

Y 59,327 961005.5 4171938 2.00944 1.55E+08
L 59,327 12.82071 31.98296 1 1158
M 59,327 633894 3233767 1 1.26E+08
TK 59,327 364709.7 1487819 1 4.48E+07
IK 59,327 5643.078 93383.41 1 1.36E+07

Tabela A.15. Estatistica Descritiva do Setor da Fabricacdo de equipamentos informaticos, equipamento
para comunicacdes e produtos eletronicos e 6ticos (CAE2==26)

Variable  Obs Mean Std. Dev Min Max

Y 1,765 9692105 6.62E+07 50.3545 1.38E+09
L 1,765 53.70028 215.3915 1 3588
M 1,765 8045257 5.72E+07 1 1.12E+09
TK 1,765 2284504 1.33E+07 1 2.46E+08
IK 1,765 73654.26 2771135 1 4272171

Tabela A.16. Estatistica Descritiva do Setor da Fabricacdo de equipamento elétrico (CAE2==27)

Variable  Obs Mean Std. Dev Min Max

Y 4,628 5845814 2.76E+07 16.4362 4.97E+08
L 4,628 39.64693 155.5617 1 2277
M 4,628 4541871 2.23E+07 1 4.23E+08
TK 4,628 1273481 5835273 1 1.95E+08
IK 4,628 38421.13 486511.5 1 2.05E+07
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Tabela A.17. Estatistica Descritiva do Setor da Fabricacdo de maquinas e de equipamentos, n.e.

(CAE2==28)

Variable  Obs Mean Std. Dev Max

Y 10,064 2354075 1.38E+07 6.81332 4.14E+08
L 10,064 21.51023 55.63108 1 867
M 10,064 1665674 1.15E+07 1 4.18E+08
TK 10,064 707524.7 3026237 1 1.02E+08
IK 10,064 15515.3 124341.4 1 7443141

Tabela A.18. Estatistica Descritiva do Setor da Fabricacdo de veiculos automdveis, reboques,
semirreboques e componentes para veiculos automoveis (CAE2==29)

Variable  Obs Mean Std. Dev Max

Y 3,802 2.01E+07 1.28E+08 550.034 3.78E+09
L 3,802 89.20726 300.3756 1 5884
M 3,802 1.71E+07 1.13E+08 1 3.21E+09
TK 3,802 4113627 2.72E+07 1 6.75E+08
IK 3,802 76957.79 481695.3 1 1.29E+07

Tabela A.19. Estatistica Descritiva do Setor do Fabrico de mobiliario e de colchfes (CAE2==31)

Variable Obs Mean Std. Dev Max

Y 21,553 647633.8 3968182 1.01276 1.85E+08
L 21,553 13.08296 47.67264 1 1617
M 21,553 458358.9 3067259 1 1.37E+08
TK 21,553 306294 2919600 1 1.40E+08
IK 21,553 4006.407 40256.08 1 2695788
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Tabela A.20. Estatistica Descritiva do Setor de Outras industrias transformadoras (CAE2==32)

Variable Obs Mean Std. Dev Min Max

Y 11,798 776279.1 5424004 13.0534 2.03E+08
L 11,798 10.05196 34.45636 1 856
M 11,798 516935.6 4463845 1 1.98E+08
TK 11,798 222006.8 1205295 1 4.25E+07
IK 11,798 5050.22 56722.93 1 3371515

Tabela A.21. Estatistica Descritiva do Setor da Repara¢do, manutencéo e instalacdo de maquinas e
equipamentos (CAE2==33)

Variable  Obs Mean Std. Dev Min Max

Y 18,818 824582 7185983 45.3221 3.76E+08
L 18,818 9.796099 54.51206 1 1954
M 18,818 506276.7 5335330 1 3.06E+08
TK 18,818 256958.2 6769818 1 6.07E+08
IK 18,818 6197.627 153939.5 1 1.33E+07

Tabela A.22. Estatistica Descritiva do Setor do Saneamento, gestdo de residuos e despolui¢do

(CAE2> =37 & CAE2 <=39)

Variable  Obs Mean Std. Dev Min Max

Y 7,334 2317232 7966322 2.15355 2.38E+08
L 7,334 23.86569 90.28288 1 1792
M 7,334 1329392 4362607 1 9.47E+07
TK 7,334 1129418 6224359 1 2.18E+08
IK 7,334 2239671 2.91E+07 1 1.38E+09
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Tabela A.23. Estatistica Descritiva do Setor da Construcdo (CAE2> =41 & CAE2 <=43)

Variable Obs Mean Std. Dev Min Max

Y 352,805 584553 7891548 1 1.44E+09
L 352,805 7.708615 50.03333 1 8863
M 352,805 408007.1 6321149 1 1.19E+09
TK 352,805 149127.5 2567534 1 3.69E+08
IK 352,805 2484.178 179524.5 1 5.59E+07

Tabela A.24. Estatistica Descritiva do Setor do Comércio por grosso e a retalho; reparagéo de veiculos
automoveis e motociclos (CAE2> =45 & CAE2 <=47)

Variable  Obs Mean Std. Dev Min Max

Y 874,734 359151.4 5562577 1 1.06E+09
L 874,734 6.775668 121.2853 1 26857
M 874,734 181627.2 3125343 1 6.61E+08
TK 874,734 174758.2 3844896 1 7.37E+08
IK 874,734 10160.51 802363.6 1 4.60E+08

Tabela A.25. Estatistica Descritiva do Setor de Transportes e armazenagem (CAE2> =49 & CAE2 <=53)

Variable  Obs Mean Std. Dev Min Max

Y 172,888 859574.4 1.03E+07 1 9.37E+08
L 172,888 8.262754 99.81257 1 13339
M 172,888 560982.3 6778829 1 9.45E+08
TK 172,888 343830.1 6965944 1 9.39E+08
IK 172,888 202217.5 1.26E+07 1 3.28E+09

Tabela A.26. Estatistica Descritiva do Setor de Alojamento, restauracéo e similares (CAE2> =55 & CAE2
<=56)

Variable  Obs Mean Std. Dev Min Max

Y 321,803 272935.4 1969403 1 1.82E+08
L 321,803 7.200589 45.14853 1 5250
M 321,803 160591.1 1149775 1 1.04E+08
TK 321,803 278553.8 2849426 1 3.09E+08
IK 321,803 4240.681 163010.7 1 7.69E+07
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Tabela A.27. Estatistica Descritiva do Setor de Atividades de informacéo e de comunicacdo (CAE2> =58
& CAE2 <=63)

Variable  Obs Mean Std. Dev Min Max

Y 88,251 1405310 3.15E+07 1 2.66E+09
L 88,251 9.679267 92.87963 1 9207
M 88,251 744213.2 1.60E+07 1 1.23E+09
TK 88,251 792279.1 3.69E+07 1 3.26E+09
IK 88,251 167725.9 5039430 1 4.00E+08

Tabela A.28. Estatistica Descritiva do Setor de Atividades imobiliarias (CAE2==68)

Variable  Obs Mean Std. Dev Min Max

Y 188,323 234703.7 1511528 1 1.21E+08
L 188,323 2.090727 5.877206 1 478
M 188,323 124452.1 943191.3 1 8.26E+07
TK 188,323 325755 3934304 1 5.28E+08
IK 188,323 3206.752 105914 1 1.75E+07

Tabela A.29. Estatistica Descritiva do Setor de Atividades de consultoria, cientificas, técnicas e similares
(CAE2> =69 & CAE2 <=75)

Variable Obs Mean Std. Dev Min Max

Y 330,542 308685.9 2517026 1 1.97E+08
L 330,542 4.439521 34.69172 1 8082
M 330,542 172641.8 1720436 1 1.85E+08
TK 330,542 74896.03 816893.7 1 1.26E+08
IK 330,542 13038.47 653671.7 1 1.90E+08
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Tabela A.30. Estatistica Descritiva do Setor de Atividades administrativas e dos servicos de apoio
(CAE2> =77 & CAE2 <=82)

Variable  Obs Mean Std. Dev Min Max
Y 105,925 894046.6 6661277 1.01307 4.32E+08
L 105,925 27.04761 276.6582 1 16030
M 105,925 435355.8 4105753 1 4.01E+08
TK 105,925 392821.9 1.12E+07 1 1.66E+09
IK 105,925 11479.29 582585.7 1 8.82E+07
Tabela A.31 Estimacao da Funcéo de producao por periodo (LP)
(1) ) @) (4) (%) (6)
CAE 07 a09 10 11 13 14 15
InL 0.369***  0.320***  (0.220***  0.387***  (0.492***  (0.416***
(0.028) (0.009) (0.014) (0.010) (0.004) (0.009)
INTK 0.063***  0.042***  (0.039***  0.049*** 0.008 0.027**
(0.008) (0.005) (0.011) (0.011) (0.013) (0.011)
InIK1 -0.009 0.006** 0.023**  0.013***  (0.029***  (0.030***
(0.009) (0.003) (0.010) (0.004) (0.007) (0.010)
InIK2 0.014***  0.016*** 0.013 0.023***  0.021***  0.024***
(0.003) (0.001) (0.015) (0.005) (0.002) (0.007)
InM 0.601***  0.677***  0.783***  (0.558***  (0.423***  0.470***

(0.005)  (0.011)  (0.035)  (0.024) (0.012)  (0.020)

Observations 6,680 51,336 8,994 16,902 37,360 18,342
Number of groups 1,009 8,173 1,389 2,689 6,670 3,101

Standard errors in parentheses
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Tabela A.32. Estimacéo da Func¢éo de producéo por periodo (LP) (Cont.)

() (8) (9) (10) (11) (12)

CAE 16 17 18 20 22 23
InL 0.307***  0.239***  (0.326***  0.207***  0.239***  (.281***

(0.018) (0.031) (0.009) (0.005) (0.013) (0.004)
INTK 0.039*** 0.029 0.038***  0.022**  0.040***  (0.028***

(0.007) (0.022) (0.005) (0.009) (0.007) (0.010)
InIK1 0.010* 0.008 -0.001 0.002 0.002 0.019**

(0.006) (0.010) (0.004) (0.006) (0.007) (0.008)
InIK2 0.009** 0.019**  0.012*** 0.005 0.013**  0.023**

(0.004) (0.008) (0.003) (0.005) (0.006) (0.010)
InM 0.688***  (0.750***  (0.702***  0.634***  0.624***  0.619***

(0.012) (0.022) (0.012) (0.032) (0.010) (0.009)
Observations 23,631 3,649 17,876 4,631 8,291 20,069
Number of groups 3,796 548 2,853 727 1,239 3,137
Standard errors in parentheses
*** n<0.01, ** p<0.05, * p<0.1
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Tabela A.33. Estimacéo da Funcgéo de producéo por periodo (LP) (Cont.)

(13) (14) (15) (16) 17) (18)
CAE 24 25 26 27 28 29
InL 0.322***  (0.382***  (0.343***  (0.271***  0.357***  (0.292***
(0.020) (0.008) (0.027) (0.012) (0.013) (0.019)
INTK 0.032***  (0.042*** 0.029* 0.036***  0.030***  0.041***
(0.012) (0.003) (0.016) (0.005) (0.008) (0.005)
InIK1 -0.008 0.003** 0.014 0.001 -0.003 0.004
(0.008) (0.002) (0.009) (0.015) (0.005) (0.007)
InIK2 0.004 0.006***  0.020** 0.009 0.002 0.010***
(0.007) (0.001) (0.010) (0.009) (0.005) (0.004)
InM 0.704***  0.626***  0.555***  (0.642***  0.643***  0.663***
(0.014) (0.001) (0.025) (0.031) (0.003) (0.019)
Observations 2,203 59,327 1,765 4,628 10,064 3,802
Number of groups 365 9,168 313 737 1,551 601
Standard errors in parentheses
*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1
Tabela A.34. Estimacdo da Funcao de producdo por periodo (LP) (Cont.)
(19) (20) (21) (22) (23) (24)
CAE 31 32 33 37a39 41a43 45a47
InL 0.356*** (0.373*** (0.405*** 0.280*** (0.435*** (.432***
(0.011) (0.013) (0.011) (0.016)  (0.002)  (0.002)
INTK 0.050***  0.027*** (0.034*** (0.032*** (0.029*** (.059***
(0.009)  (0.003) (0.003) (0.008) (0.001) (0.002)
InIK1 -0.023*  0.021*** 0.026*** 0.021***  0.001  0.007***
(0.007)  (0.002) (0.010) (0.005) (0.003) (0.001)
InIK2 0.009**  0.015*** 0.023*** 0.013** 0.018*** (0.013***
(0.004)  (0.001) (0.003) (0.005) (0.002) (0.002)
InM 0.638*** (0.579*** (.519*** (0.691*** (0.591*** (.674***
(0.015)  (0.015) (0.016) (0.028)  (0.001)  (0.005)
Observations 21,553 11,798 18,818 7,334 352,805 874,734
Number of groups 3,688 1,992 3,468 1,316 70,184 153,811
Standard errors in parentheses
*** pn<0.01, ** p<0.05, * p<0.1
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Tabela A.35. Estimacéo da Funcgéo de producéo por periodo (LP) (Cont.)

(25) (26) (27) (28) (29) (30)
CAE 49a53 55a56 58a63 68 69a75 77a82
InL 0.264%** (0.350%** (,383*** (.333*%** (.450%** (.43g%r
(0.002)  (0.001) (0.006)  (0.005)  (0.003)  (0.005)
INTK 0.027%%* Q.051*** (.047*** 0.030%** 0.024%** (.020%**
(0.001)  (0.003)  (0.004)  (0.000)  (0.003)  (0.002)
InIK1 0.020%** 0.004** 0.008*** 0.043*** 0.012%** (.022%**
(0.002)  (0.002) (0.002) (0.006)  (0.003)  (0.005)
InIK2 0.033***  0.001  0.001 0.026%** 0.009%** 0.015%*
(0.005)  (0.002) (0.002) (0.002)  (0.000)  (0.007)
InM 0.608%** (0.671*** (0.666*** 0.621%** (0.567%** (.577***
(0.006)  (0.009)  (0.007)  (0.008)  (0.005)  (0.011)
Observations 172,888 321,803 88,251 188,323 330,542 105,925
Number of groups 29535 63525 18,324 42,024 61,467 22,493

Standard errors in parentheses
*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1
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