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Resumo: Este estudo aborda a capacidade de sobrevivéncia de empresas na regido Norte de
Portugal, de 1985 a 2007, fornecendo comparagdes regionais e nacionais, com recurso a
fungdes de risco e sobrevivéncia e a métodos ndo paramétricos e semi-paramétricos. A analise
assenta na criagdo de uma base de dados de empreendedorismo baseada na informacdo dos
Quadros de Pessoal, ao qual foi aplicada a metodologia da OCDE e do Eurostat patente no
“Manual Estatistico da Demografia das Empresas”. Os resultados apontam para um
encerramento precoce da actividade empresarial no Norte, sendo a duragdo mediana da vida
das empresas inferior a das restantes regides. A elevada taxa de turbuléncia de entrada e saida
de empresas no mercado ¢ apontada como a variavel com o efeito mais significativo nas

probabilidades de sobrevivéncia.
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Title: Comparative Survival Analysis of Firms: the case of the Portuguese North region

Abstract: This study approaches the survival ability of firms in the North region of Portugal
from 1985 to 2007, allowing regional and national comparisons through the application of
non-parametric and semi-parametric methods. This analysis is based on the creation of a
specific entrepreneurship database, based on Quadros de Pessoal, where the methodology of
Eurostat/OECD’s “Manual of Business Demography Statistics” was applied to. In the North,
firms close earlier on during their infancy as their median duration is below the median
duration of firms located in the rest of the country. The high turbulence of firm turnover is

pointed out as a fundamental determinant of the survival probabilities of firms in this region.
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1. Introducao

A andlise de sobrevivéncia cuja origem remonta ao ramo da epidemiologia, foi adoptada pela
analise de sobrevivéncia empresarial, complementando métodos de estudo anteriores sobre a
demografia de empresas. Esta ¢ uma area de estudo onde eram sentidas, até ha pouco tempo,
as consequéncias das dificuldades de acesso e de disponibilizagdo de dados longitudinais, que
fornecessem informacdo quantitativa sobre a diferenciagdo espacial das probabilidades de
sobrevivéncia das empresas (Brixy e Grotz, 2006). Esta, associada a escassa divulgacdo de
métodos econométricos especificos para a andlise de sobrevivéncia e a falta de atengdo dada a

componente regional, ndo permitiu produzir os avangos e os resultados empiricos desejaveis.

Em Portugal, a disponibilizagdo dos Quadros de Pessoal do Gabinete de Estratégia e
Planeamento (GEP) do Ministério do Trabalho e da Seguranga Social (MTSS), tem-se
relevado fundamental, tendo contribuido para o fomento de um conjunto importante de
investigacdo aplicada sobre a analise de empresas e sobrevivéncia (Mata e Portugal, 1994;
Mata e Guimaraes, 1995; Mata, 1993; Mata e Machado, 1996; Baptista et al., 2008; Cabral,
2007; Cabral e Mata, 2003; Baptista e Carias, 2007; Baptista e Mendonga, 2007). A presente
analise decorre de trabalhos anteriores sobre a demografia de empresas (Nunes e Sarmento,
2010a e 2010b; Sarmento e Nunes, 2010), onde se procurou adoptar uma perspectiva regional

sobre os fendmenos de sobrevivéncia de empresas.

Este trabalho assenta na criagdo e exploracdo de uma base de dados especifica de
empreendedorismo, baseada nos Quadros de Pessoal. Decorrente da aplicagdo da metodologia
baseada no Manual of Business Demography Statistics publicado conjuntamente pelo Eurostat
e pela OCDE (2007), considerou-se um subconjunto da base de dados dos Quadros de
Pessoal, onde estio integradas apenas empresas activas', que empreguem pelo menos um
trabalhador remunerado. Este subconjunto de empresas constitui a grande fonte de criagdo de
emprego (dependente) em Portugal. Complementarmente a outras metodologias e universos ja
existentes na analise da demografia empresarial, baseadas por exemplo no Sistema de Contas
Integrado do Instituto Nacional de Estatistica (2009a e 2009b; GEP 2010) e nas Estatisticas
Estruturais da Unido Europeia (Eurostat, 2009), a metodologia Eurostat/OCDE permite obter
indicadores comparaveis, ndo s6 a nivel regional e nacional, como também a nivel

internacional (OCDE, 2008 e 2009).

! Consideraram-se apenas as empresas classificadas nas secgdes A a Q da CAE-Rev.2.1.



A defini¢do de empresa (Eurostat/OCDE, 2007), corresponde a mais pequena combinagao de
unidades legais, isto €, a uma unidade organizacional que produz bens ou servicos, que aufere
de uma certa autonomia de decisdo, particularmente no que diz respeito a alocacdo dos seus
recursos correntes. As empresas empregadoras (employer enterprises) sdo empresas existentes
na populacao de empresas activas, que empregam pelo menos um trabalhador remunerado. Os
encerramentos ou “mortes” de empresas ocorrem porque estas deixam de estar presentes na
base de dados, durante pelo menos dois anos, ou porque deixaram de ter pelo menos um
trabalhador remunerado, conforme registo nos Quadros de Pessoal, de acordo com a aplicacao
da metodologia Eurostat/OECD (2007). A base de dados obtida contém numa média anual de
215 903 empresas empregadoras activas no periodo de 1985 a 2007, com uma média anual de

36 803 nascimentos e 23 743 mortes de empresas.

Na sequéncia da aplicagdo da definicdo de encerramento patente na metodologia
Eurostat/OECD, a utilizacdo da analise de sobrevivéncia a nivel regional mostra-se
particularmente relevante para ajudar a compreender os movimentos do encerramento de
empresas, em particular numa regido que apresenta especificidades bastante distintas a nivel
da sua dinamica empresarial. Segundo Nunes e Sarmento (2010b), a regido Norte do pais
apresenta uma probabilidade de encerramento com o maior ritmo de crescimento ao longo do
periodo de actividade das empresas considerado (1985 a 2007). Simultaneamente, ¢ aquela
cuja duragdo mediana ¢ mais baixa. O encerramento de actividade, ou por outras palavras, a
“morte” das empresas ocorre, em termos medianos, entre 0os 5 e os 6 anos de idade, estando
este valor compreendido entre os 6 ¢ 0os 7 anos nas restantes regides do pais. Esta é ainda a
regido que, no final do periodo de observacao, apresenta uma menor taxa de sobrevivéncia

empresarial.

No desenrolar da analise, serdo apresentados resultados empiricos que permitem caracterizar
o movimento de encerramento de empresas na regido Norte e analisar os determinantes da sua
capacidade de sobrevivéncia, recorrendo a métodos nao paramétricos (Kaplan-Meier) e semi-
paramétricos (modelo complementar log-log e modelo de risco proporcional de Cox), que

permitem parametrizar a caracterizagdo empresarial e sectorial.

Este trabalho desenrola-se em cinco partes distintas. A proxima secc¢ao sintetiza os principais
aspectos da dinamica regional, a seccdo 3 expde a andlise de sobrevivéncia ndo paramétrica, a
seccdo 4 desenvolve a andlise semi-paramétrica e finalmente a Ultima seccdo apresenta as

principais conclusdes.



2. Dinamica empresarial

A regido Norte apresenta a maior propor¢do de empresas activas no pais e 0 maior numero de
2 ix

empresas com menos de 20 trabalhadores”. Em 2008, esta regido concentrou cerca de 35,6%

das empresas em territorio nacional, mantendo-se como detentora do maior nimero de

empresas activas do pais (GEE, 2010; GEP, 2010).

O Norte apresenta a segunda maior taxa média de crescimento anual do total de empresas
activas entre 2000 e 2007 (4,4%) (Sarmento e Nunes, 2010). E responséavel pela maioria dos
nascimentos de empresas entre 1985 ¢ 2007° (36% em média), apresentando uma taxa de
natalidade superior a média nacional (excepto nos anos de 1991, 1992 e 2000). Mas esta ¢
também a regido onde ocorrem a maioria dos encerramentos (35,4%) (Figura 1). A
volatilidade da dinimica empresarial desta regido’ (Figura 2), em particular entre 1993 e

1998, ¢ a mais elevada do pais.

Figura 1: Empresas activas encerradas com um ou mais trabalhadores, 1987-2005

BNorte BLisboa e Vale doTejo BCentro B Alentejo MAlgarve DAgores D Madeira

2005

2003

2001

1999

1997

1995

1993

1991

1989

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

Fonte: Célculos proprios baseados nos Quadros de Pessoal, GEP, MTSS.

% No entanto, a propor¢io do niimero de empresas activas com menos de 20 trabalhadores é mais elevada no Algarve, onde se regista a maior
proporcdo de pequenas empresas do pais (Sarmento e Nunes, 2010).

* Tendo atingido, em 2005, o valor mais elevado, com uma propor¢io de 44,4% do total de nascimentos.

* O Norte apresenta a maior volatilidade regional quando medida através do desvio-padrio.



Os “picos” de criagdo liquida de empresas no Norte, verificados de 1986 a 1989, em 1994° ¢
entre 2001 e 2002, coincidem com os periodos de maior turbuléncia (dada pela soma das
taxas de natalidade® e mortalidade’ de empresas), acompanhando de forma mais exacerbada a

dinamica empresarial registada a nivel nacional (Figura 2).

Figura 2: Taxa de natalidade, de mortalidade e de turbuléncia na regido Norte, 1987-2005
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Fonte: Célculos proprios baseados nos Quadros de Pessoal, GEP, MTSS.

A proporcao de encerramentos de empresas no Norte representa mais de um ter¢o do total de
encerramentos € empresas no pais, atingindo os 39% em 2005 (33% em 1987), superior a
propor¢do de empresas activas na regido para a grande maioria dos anos. Os encerramentos de
empresas apresentam uma tendéncia crescente (Figura 3), apesar da inflexdo registada no
periodo entre 2000 e 2002, associada ao “pico” a criagdo de empresas, a elevada correlacao
dos encerramentos com a taxa de criagdo de novas empresas e desta ultima com o ciclo

economico (Sarmento e Nunes, 2010c¢).

% A regido Norte forneceu o maior contributo para o “pico” de criagio de empresas empregadoras, ocorrido em 1994, o mais elevado do
periodo em analise (20,8 p.p. de um total de 56,6% de crescimento de novas empresas) (Sarmento ¢ Nunes, 2010).

® A taxa de natalidade é o récio do total de nascimentos de empresas empregadoras pelo total de empresas empregadoras activas no periodo
de referéncia. Um nascimento de uma empresa empregadora ocorre quando esta inicia actividade. Estes ndo incluem entradas na populagdo
devido a fusdes, aquisi¢des ou reestruturagdes de empresas ou reactivagdes de unidades que estejam adormecidas durante um periodo de
mais de 2 anos. Esta populagdo é também composta por empresas que, embora existindo em anos anteriores, estavam abaixo do limiar de um
trabalhador, de acordo com a metodologia Eurostat/OECD (2007).

7 A taxa de mortalidade é o racio do total de mortes em empresas empregadoras, pelo total de empresas empregadoras activas no periodo de
referéncia. As mortes ocorrem porque as empresas deixam de estar presentes na base de dados (durante pelo menos dois anos) ou porque
deixaram de ter pelo menos um trabalhador remunerado, conforme registo nos Quadros de Pessoal, de acordo com a metodologia
Eurostat/OECD, 2007.



Figura 3: Propor¢ao de encerramentos de empresas na regiao Norte
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Fonte: Calculos proprios baseados nos Quadros de Pessoal, GEP, MTSS.

O Norte ¢ a segunda regido do pais (depois ao Algarve), com maior turbuléncia empresarial,
apresentando valores superiores a média nacional entre 1987 e 2005 e entre 1987 e 2000
(Quadro 1). No periodo compreendido entre 2001 e 2005, verifica-se uma tendéncia
generalizada para a diminui¢ao da turbuléncia em Portugal (Sarmento e Nunes, 2010). No
entanto, o Norte, a par do Algarve, continua a apresentar a maior taxa de turbuléncia média do

pais.

Quadro 1: Taxas de turbuléncia médias em regides NUTII, 1987-2005

Taxas de 1987-2005 1987-2000 2001-2005
Turbuléncia

Norte 29,9 30,1 294
Algarve 325 34,7 294
Centro 273 28,8 25,1
Lisboa 26,8 27,1 26,2
Alentejo 29,9 31,8 26,6
Acores 27,1 28 255
Madeira 28,6 29,4 273
Portugal 28,5 29,3 273

Fonte: Céalculos proprios baseados nos Quadros de Pessoal, GEP, MTSS.

A regido Norte apresenta ainda um diferencial a nivel de mortalidade de empresas em cerca

de 1 ponto percentual superior a média nacional no sector da Industria, com diferenciais mais



acentuados no sector dos Servigos e da Agricultura e Pescas, em particular entre 2000 e 2005

(Quadro 2).

Quadro 2: Taxas de mortalidade médias por sector econdomico principal, 1995-2005

1995 a 2000 Agricultura e Pescas Industria Construgio Servicos
Norte 21,6 13,2 21,1 17,9
Portugal 17,5 12,4 21,0 17,0
2000 a 2005
Norte 459 12,8 19,6 17,8
Portugal 23,6 11,8 19,1 16,5

Fonte: Calculos proprios baseados nos Quadros de Pessoal, GEP, MTSS.

3. Analise de Sobrevivéncia Ndo Paramétrica

A andlise seguinte alicerca-se na estimagdo ndo paramétrica, para descrever o comportamento

da sobrevivéncia das empresas no Norte do pais, ao longo de um periodo de 18 anos.

3.1. Modelizacao tedrica das funcoes de sobrevivéncia e risco

A aplicacdo dos tradicionais modelos de sobrevivéncia ao estudo da demografia de empresas,
traduz-se na interpretacdo da denominada fun¢do de sobrevivéncia, como a probabilidade de
uma empresa sobreviver para além de um determinado periodo de tempo ¢, condicionada pelo

facto de ter sobrevivido até esse mesmo momento (Cleves et al., 2004).

A funcdo de sobrevivéncia assume o valor 1 na origem, ou seja quando =0, e decresce,
tendendo para 0, & medida que o tempo tende para o infinito. Considerando 7 uma variavel
ndo negativa, que representa o periodo de tempo até ao momento de risco (no caso, o tempo

decorrido até que uma empresa abandone o mercado, por encerramento, a partir do momento

de entrada), a fun¢do de sobrevivéncia ¢ representada por S(f)=1-F()=Pr(T>t). A

fungdo de distribuigdo cumulativa F(z)¢é entdo representada por F(¢)=Pr(T'<t).

No estudo da probabilidade de sobrevivéncia de uma empresa até um periodo de tempo ¢ ou

da probabilidade de risco desta encerrar apods ¢, aplica-se comummente o estimador nao-

paramétrico de Kaplan-Meier. Para periodos de risco observados &;....%,, onde k € o nimero de



periodos distintos de risco observados no conjunto dos dados, o estimador Kaplan-Meier, num

dado momento ¢ ¢ dado por:

§<z):H["~"d~’] : ()

onde n; ¢ o nimero de empresas em risco no momento ¢, € d, € o nimero de encerramentos

até ¢, . O produto ¢ realizado para todos os periodos de risco desde o0 momento de criacao da

empresa em /.

No calculo da taxa de risco cumulativa, o estimador mais utilizado é o estimador de Nelson-
Aalen, que ¢ definido como o somatorio das taxas de risco instantdneas do ntimero de

. 8 . , . ~
empresas em risco de encerrar . O estimador ¢ dado pela seguinte expressao:

Hi)-Y L @)

h n.
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3.2. Resultados Empiricos para a regiao Norte

Este método permite observar a performance das empresas da regido Norte, no que diz
respeito a sua capacidade de sobrevivéncia, ao longo do seu periodo de actividade (neste caso
compreendido entre 1985 e 2007), bem como estimar qual o risco de sobrevivéncia associado,

quer em termos globais para a regido, quer em termos de dimensao e de sector de actividade.

O Quadro 3 apresenta os resultados para a probabilidade de sobrevivéncia e para o risco de

encerramento de uma empresa no Norte do pais, ao longo do periodo 1987-2005,

¥ O objectivo do calculo deste estimador é relativamente simples. Se o estimador acumular todos os “riscos” que existem em todos os
possiveis instantes entre £, e ¢, obter-se-4 uma estimativa razodvel do risco total que existe entre esses dois pontos de tempo. Assim, por
defini¢do, o estimador tem inicio no momento 0 e cresce ao longo do tempo (nunca decrescendo). Na pratica, o estimador ndo possui uma
métrica que seja directamente interpretavel (ndo devendo ser interpretado como uma probabilidade), sendo que a fungdo de risco cumulativa
fornece uma ligagdo importante entre a funcdo de risco (estimada para tempo discreto e que, neste trabalho, corresponde a periodos anuais de
tempo) e a fung@o de sobrevivéncia, cuja natureza de dupla limitagdo a torna insensivel a alteragdes no risco. Dadas as variagdes aleatdrias
que ocorrem em periodos de sobrevivéncia discretos, a estimagao do risco deve ser ajustada de forma a distinguir tendéncias de “ruidos”. De
facto, apesar da funcdo de risco cumulativa ser informativa, quando se considera a estimagao de fungdes de risco continuas, € importante que
se possa visualizar a forma da fungéo de risco num periodo continuo de tempo. A solugao para obter tal fenémeno visual passa por adoptar a
fung@o ajustada de kernel que converte qualquer conjunto estimado de pontos erraticos numa forma funcional “bem comportada” e ajustada.
No presente estudo, o estimador ajustado de kernel para a fung@o de risco baseia-se no estimador Nelson-Aalen e na sua variancia, isto €,
utiliza a taxa de variag@o das varia¢des do risco acumulado para calcular pseudo estimadores de risco, que depois transforma em médias, de
forma a estabilizar a fungdo de risco.



condicionada pela sua idade, ou seja pelo facto de estar em actividade hd um determinado

namero de anos.

Quadro 3: Tabela de sobrevivéncia e risco para as novas empresas criadas, 1987-2005

~ Fungédo de - . Taxa de Risco
N Observagoes AR Fungéo de Risco
Tempo Observagoes Encerramentos Sobrevivéncia . Acumulado Nelson
censuradas ) Kaplan-Meier
Kaplan-Meier Aalen
Anos Ne Ne Ne % % %

1 160972 23122 19000* 85,6 144 14,4
2 119075 14687 5760 75,1 24,9 26,7
3 98628 11213 9401 66,5 33,5 38,1
4 78014 7866 9087 59,8 40,2 482
5 61061 5818 5797 54,1 45,9 57,7
6 49446 4345 4025 49,4 50,6 66,5
7 41076 3407 3698 453 54,7 74,8
8 33971 2669 3144 41,7 58,3 82,6
9 28158 2075 2295 38,7 61,4 90,0
10 23788 1785 2360 35,8 64,3 97,5
11 19643 1522 3424 33,0 67,0 105,2
12 14697 1107 1962 30,5 69,5 112,8
13 11628 897 1597 28,1 71,9 120,5
14 9134 580 1709 26,4 73,7 126,8
15 6845 406 1585 24,8 75,2 132,8
16 4854 306 1675 232 76,8 139,1
17 2873 159 1483 21,9 78,1 144.,6
18 1231 69 1162 20,7 79,3 150,2

Nota: * Valores aproximados

Fonte: Calculos proprios baseados nos Quadros de Pessoal, GEP, MTSS.

Constata-se que cerca de 86% das novas empresas que nascem em determinado ano (ao longo
do periodo entre os anos de 1987 e 2005), permanecem activas apds um ano de actividade. A
probabilidade de sobrevivéncia diminui gradualmente com o aumento do nimero de anos de
“vida” da empresa. Entre o quinto e o sexto ano de actividade, estima-se que cerca de 50%
das empresas encerra a sua actividade. Apds 18 anos de actividade, apenas 20,7% das

empresas permanecem efectivamente activas.

A Figura 4 mostra que, tendo em conta a evolugdo da taxa de crescimento do risco, existe um
aumento da probabilidade do risco de encerramento das empresas até ao sexto ano de

actividade. A partir desse momento, o risco de encerramento diminui linearmente.
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Figura 4: Estimativa de risco ajustada para o Norte, 1987 — 2005
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Fonte: Calculos proprios baseados nos Quadros de Pessoal, GEP, MTSS.

As taxas de sobrevivéncia das empresas no Norte do pais, por dimensdo da empresa, em

numero de trabalhadores, podem ser visualizadas no Quadro 4.

Quadro 4: Tabela de sobrevivéncia (%) para empresas nascentes, por dimensdo, 1987-2005

Dimensao (n° trabalhadores)

Tempo

1-4 5-9 10-19 20-49 50-249 250
1 84,3 89,6 89,7 89,2 90,6 93,2
2 72,5 81,8 81,9 81,7 82,3 83,9
3 63,1 74,8 75,2 74,6 75,5 76,3
4 55,7 69,2 69,6 68,8 70,9 72,4
5 49,4 64,3 64,6 64,3 66,3 68,2
6 44,1 59,9 60,8 60,6 62,4 64,9
7 394 56,0 57,6 57,5 60,2 62,6
8 35,5 52,6 54,9 54,4 57,0 61,1
9 32,0 49,7 52,2 52,1 54,3 57.8
10 28,8 46,8 49,6 49,8 52,4 54,4
11 25,9 43,8 47,1 47,7 49,7 51,7
12 233 41,0 445 45,8 48,4 48,5
13 20,9 384 42,1 435 46,4 47,2
14 19,0 36,4 40,3 42,1 45,8 45,5
15 17,4 34,6 38,7 41,0 442 43,6
16 15,7 33,1 37,3 39,9 41,9 39,6
17 14,4 31,7 36,2 38,7 40,2 39,6
18 13,0 30,6 35,5 37,1 39,2 26,4

Fonte: Calculos proprios baseados nos Quadros de Pessoal, GEP, MTSS.
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De acordo com a literatura existente sobre este tema, ¢ natural que empresas de menor
dimensdo apresentem menores probabilidades de sobrevivéncia (Mata et al., 1995; Mata e

Portugal, 1994; Bartelsman et al., 2004; Lopez-Garcia e Puente, 2006).

Verifica-se que apds o primeiro ano de actividade, as empresas com um maximo de 4
trabalhadores, apresentam uma probabilidade de sobrevivéncia de cerca de 84%, enquanto as
empresas de maior dimensdo (com mais de 250 trabalhadores), apresentam uma probabilidade
de sobrevivéncia superior, de cerca de 93%. As conclusdes sdo idénticas quando se considera
a mediana dos anos de actividade das empresas. As empresas com menos de 4 trabalhadores
apresentam uma mediana de idade entre os 4 e os 5 anos. No escaldo de dimensdo seguinte,
esse valor sobre para os 8 a 9 anos e no escaldo de maior dimensao (+250), a mediana dos

anos de actividade situa-se entre os 11 e os 12 anos.

No Quadro 5, observam-se os resultados da sobrevivéncia empresarial, desagregados
sectorialmente. Os sectores da Construcdo e da Industria sdo aqueles onde as empresas mais
encerram prematuramente, no periodo em analise. Nestes dois sectores, o valor mediano para
a actividade de uma empresa situa-se entre os 4 e os 5 anos de vida, aumentando em mais dois

anos para os sectores dos Servigos e da Agricultura e Pescas.

Quadro 5: Tabela de sobrevivéncia (%) para empresas nascentes, por sector, 1995-2005°

Sectores
Tempo ; . : :
Agricultura e Pescas Construgao Industria Servigos
1 89,3 83,3 85,5 86,2
2 78,9 71,0 74,3 75,8
3 71,0 60,4 64,9 67,5
4 64,4 52,4 56,9 60,7
5 58,8 45,3 49,7 55,0
6 52,8 40,0 44,5 50,3
7 48,1 35,8 40,5 46,5
8 45,2 32,5 374 43,5
9 41,9 29,5 344 40,6
10 38,3 26,9 31,7 37,6

Fonte: Calculos proprios baseados nos Quadros de Pessoal, GEP, MTSS.

4. Analise de Sobrevivéncia Semi-Paramétrica

De seguida, complementa-se a analise anterior, abordando os determinantes da sobrevivéncia
empresarial e o seu comportamento de acordo com as caracteristicas especificas do mercado e

da demografia empresarial de cada regido, recorrendo a métodos semi-paramétricos.

® Consideram-se apenas os sectores a uma letra (CAE Rev. 2.1) apenas a partir de 1995, devido & introdugdo do SEC 1995.
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Nesta sec¢dao do estudo, estimagdo sera efectuada apenas para o periodo compreendido entre
1995 e 2005, devido a introducdo do Sistema Europeu de Contas (SEC95) em 1995, e até
2005, devido a metodologia Eurostat/OECD (2007). A aplicagdo desta metodologia obriga a
utilizar para efeitos de confirmacao de possiveis reactivagdes, os dois anos seguintes apos o
encerramento das empresas. Consequentemente, as mortes de empresas sao apenas calculadas

até 2005, ao invés de 2007.

4.1. Modelizacao tedrica da func¢ao de risco

A aplica¢do do método que utiliza um conjunto de variaveis explicativas do comportamento
de sobrevivéncia e do risco de encerramento de uma empresa € a representacdo estatistica da
relacdo entre o seu tempo de sobrevivéncia e estas variaveis, ¢ denominada como modelo de

taxa de risco da duragdo de vida da empresa.
De acordo com este modelo, uma empresa especifica ;, enfrenta uma taxa de risco (h,) que
b

¢ func¢do de uma taxa de risco base (h,), que todas as empresas a operar no mercado
enfrentam. Esta ¢ transformada através de um vector de pardmetros () por um conjunto de

varidveis explicativas (.x). O modelo pode entdo ser escrito da seguinte forma:

3)

Consequentemente, duas empresas com a mesma data de criagdo, enfrentardo uma diferente

funcao de risco se, € apenas se, as suas caracteristicas forem distintas.

A aplicacdo empirica do modelo implica a especificagio de uma forma funcional para a

funcdo de sobrevivéncia. Uma das mais comuns ¢ dada pelo modelo de risco proporcional:

hy (1) ="h, (t)¢(X,B) 4)

A designacdo do modelo resulta do facto do risco enfrentado pela empresa ser proporcional ao

risco base. Ou seja, o formato da fungdo de risco ¢ 0 mesmo para todos os individuos, sendo

13



que as variacdes ocorridas nas varidveis explicativas se traduzem em deslocamentos paralelos

dessa funcdo base afectando, assim, apenas a escala da funcdo original e ndo o seu formato.

Face ao facto do risco se constituir como uma probabilidade condicionada e, por isso, ser

positivo, a forma mais conveniente para o termo ¢(.X,Y)consiste na forma exponencial. Em

resultado, o risco que uma empresa j enfrenta, pode ser escrito da seguinte forma:

- (x.5) : ~ ~ .
h.(t)=h,(1)e"”. Note-se que esta forma particular de representagdo da fung¢do de risco oferece
a vantagem de permitir uma interpretagdo conveniente dos coeficientes estimados, dado que

5= oln¢(X, p)

py . A expressdo anterior significa que o coeficiente de uma variavel explicativa é
o efeito proporcional constante resultante do acréscimo em uma unidade, desta varidvel na

probabilidade condicionada de encerramento.

A hipoétese assumida para a forma funcional de ¢(x,Y) ¢ amplamente aceite, mas 0 mesmo

ndo acontece para a forma funcional da fun¢do de risco base. Assim sendo, a melhor opgao
sera a de ndo considerar qualquer hipdtese acerca da forma funcional da fun¢do de risco base.
Esta foi a solucdo apontada por Cox (1972), sendo que os modelos dai resultantes sdao
conhecidos como semi-paramétricos. Cox também sugeriu que os modelos de risco
proporcional poderiam ser facilmente alargados, de forma a integrarem variaveis explicativas
que variassem ao longo do tempo. Essa serd uma das aproximagdes apresentadas do longo do

trabalho.

De facto, o modelo incorpora as principais caracteristicas dos modelos discretos de duracao,
onde o logaritmo da probabilidade de uma empresa encerrar no momento de tempo ¢, dado
que sobreviveu até t-1, ¢ explicado por um conjunto de varidveis X, e um conjunto de

variaveis que identificam a fun¢ao de risco base, de acordo com a seguinte especificagao:

logh(t|x,,x,) =4 +px +yx,, para t=1..k )

Na analise seguinte, sdo aplicadas duas especificacdes concretas do modelo proporcional de
Cox, a especificagdo continua do modelo e a especificagdo discreta. Esta opcdo ¢ plausivel,
pois o fenomeno de sobrevivéncia, sendo continuo, ¢ reportado nos Quadros de Pessoal, numa
base anual, transformando o tempo numa varidvel discreta. Assim sendo, na especificacao

discreta, os dados sdo agrupados em 11 variaveis de tempo (uma para cada periodo em risco,
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entre 1995 e 2005), onde se aplica o0 modelo complementar log-log (conhecido como modelo

Cloglog). Na especificagdo continua serd adoptado o modelo de risco proporcional de Cox.

4.2. Resultados Empiricos para a Regiio Norte

Foram seleccionadas sete varidveis explicativas para a estimacao semi-paramétrica da fungao
de risco de encerramento da empresa: a dimensdo inicial da empresa, a dimensdo actual da
empresa, a taxa de entrada em actividade da empresa, o indice de concentragao (Herfindahl-
Hirschman Index), a taxa de turbuléncia, o crescimento especifico de cada sector economico,
o produto entre crescimento, a taxa de entrada no mercado e finalmente varidveis dicotomicas

(dummies) sectoriais e temporais.

A descricdo de cada varidvel e das estimativas obtidas através dos modelos Cloglog e
proporcional de Cox, estdo sistematizados no Quadro 6. Os resultados sdo apresentados sob a
forma de taxas de risco, onde valores superiores a 1 indicam uma taxa de risco crescente e

valores inferiores a 1, uma taxa de risco decrescente.

Apesar das diferencas na magnitude dos estimadores, estes apresentam o mesmo padrdo em
termos de evolucdo do risco, nos dois modelos. Embora o modelo proporcional de Cox perca
significancia estatistica para algumas variaveis, ambos os modelos permitem concluir que
existe um maior risco de encerramento associado a empresas que tém menor dimensdo
(actual), com actividade em sectores que verificam elevadas taxas de entrada de empresas e

particularmente, de turbuléncia. Este efeito ¢ particularmente explicito no sector industrial.

Relativamente ao sector da industria, o Norte apresenta uma taxa de risco mais baixa nos
restantes sectores economicos, indicando portanto uma menor probabilidade de sobrevivéncia
das empresas que operam no sector industrial, conclusdes ja suportadas pela anélise nao
paramétrica de sobrevivéncia e pela demografia empresarial (GEE, 2010; Sarmento e Nunes,
2010). A industria é efectivamente o sector no qual as empresas da regido Norte apresentam a

maior probabilidade de abandonar o mercado.

A taxa de turbuléncia ¢ a varidvel com o efeito mais significativo nas probabilidades de
sobrevivéncia das empresas, em todas as regides do pais, mas com especial énfase na regido

Norte de Portugal (11,5% de risco).
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Quadro 6: Resultados das estimagdes semi-paramétricas para o Norte

Modelo
i . Modelo .
Variaveis Descrigao Proporcional de
Cloglog
Cox
i ( 1,310 *** 1,081 ***
Dimensio Original Logaritmo do numer.o de empregados no momento do > ,
nascimento da empresa (-0,011) (-0,013)
. . Logaritmo do ntimero de empregados no momento de 0,479 Aok 0,639
Dimensédo Actual L (1
realizagdo da analise (-0,004) (-0,007)
Logaritmo da taxa de entrada na industria definida como o
§ ividi i kK sk 3k
Taxa de Entrada na Industria (2 digitos) numero de empresas q}le entram dllvu?ldo.pelo nu@ro 1,233 1,078
total de empresas existentes na industria (o valor ¢ (-0,028) (-0,036)
calculado tendo emconta a CAE Rev.2.1 a 2 digitos)
L .. Indice Herfindhal-Hirschman (HHI) calculado para 0,986 *** 0,980 ***
HHI da Industria (2 digit
a Inddstria (2 digit) indistrias ao nivel da CAE Rev.2.1 a 2 digitos (-0,002) (:0,004)
L. Soma das taxas de entrada e saida de empresas por 11,444 *** 9,394 ***
Taxa de Turbuléncia indastria ao nivel da CAERev.2.1 a 2 digitos (-0,791) (-1,097)
Crescimento Industrial Logaritmo do niimero de empregados no ano t menos o 1,087 *** 0,953
rescimento Industra logaritmo do numero de empregados no ano t-1. (-0,029) (-0,01)
Crescimento Industrial x Taxa de Variavel de interac¢do definida como o produto da taxa de 1,069 ** 0,997
Entrada na Industria entrada e o crescimento industrial. (-0,028) (-0,063)
Sectores (dummies)
ek
Agricultura e Pescas 0,443 0,554
(-0,016) (-0,024)
Construgao Dummies para quatro sectores genéricos 0,858 *** 081
¢ paraq & (-0,012) (:0,018)
Industria (a) (a)
Servicos 0,631 *** 0,622
¢ (0,007) (-0,01)
Anos (dummies) Dummies para cada ano em analise. Sim Sim
Numero de Empresas 164599 164599
LR X" (28)/ LRX (18) 17871,03 *** 5526,57 ***
Log likelihood -152494,34 -348970,76

Notas: Nas dummies para os anos a expressao “Sim” significa que foram incluidas na estimagdo. Os desvio padrio sdo apresentados
entre paréntesis. (a) refere-se ao sector de referéncia. *. **, *** significa respectivamente, 10%, 5% ¢1% de nivel de significancia.

Fonte: Calculos proprios baseados nos Quadros de Pessoal, GEP, MTSS.

A introdugdo de varidveis explicativas na estimacdo semi-paramétrica (modelo de risco

proporcional de Cox), permite observar uma diminui¢do nas taxas de risco de encerramento,

na evolugdo da sobrevivéncia das empresas ao longo do tempo (neste caso compreendido

entre 1995 e 2005), quando comparada com a estimagdo nao paramétrica de Kaplan-Meier

(Figura 5).

Por outro lado, observa-se que, embora com um valor mais reduzido, o periodo em que o

risco aumenta ¢ superior, no modelo de Cox (aproximadamente 5 anos, em comparagao com o

pico de 4 anos observado na estimacdo ndo paramétrica), decrescendo menos rapidamente e

de forma menos linear.
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Figura 5: Taxas de risco ajustada ndo paramétrica (Kaplan Meier) e
Semi-paramétrica (Modelo Proporcional de Cox), 1995-2005
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Fonte: Calculos proprios baseados nos Quadros de Pessoal, GEP, MTSS.

5. Comentarios finais

A importancia econdémica da regido Norte, bem como a preponderancia do seu tecido
empresarial no contexto da dindmica nacional, concretamente a nivel sectorial, justificam um
retrato cuidado sobre a sobrevivéncia empresarial nesta regido, dado que se caracteriza por
aspectos que a tornam particular no panorama empresarial do pais. O Norte apresenta a maior
taxa de crescimento do numero de empresas entre 2000 e 2007 e a maior propor¢do de
empresas activas no pais, sendo também responsavel pela maioria da criagdo e encerramento
de empresas entre 1985 e 2007. E também a regido do pais onde é visivel uma maior
volatilidade em termos de dinamica empresarial. A turbuléncia registada nas entradas e saidas
de empresas do mercado contribuiu significativamente para explicar o elevado

comportamento de risco relacionado com a capacidade de sobrevivéncia das suas empresas.

Na estimagdo ndo paramétrica, observa-se que cerca de 86% das novas empresas criadas na
regido Norte, permanecem activas apds um ano de actividade. A probabilidade de
sobrevivéncia diminui com o aumento do niumero de anos de actividade da empresa. Verifica-
se que entre o 5° e o 6° ano de actividade, cerca de 50% das empresas encerram a sua
actividade. Apds 18 anos de actividade, apenas 20,7% do total de empresas empregadoras
permanecem activas na regido Norte. A probabilidade de sobrevivéncia ¢ relativamente mais

baixa nos sectores da Construcdo e da Industria e nas empresas de menor dimensao.

A introducdo de varidveis explicativas na estimacdo semi-paramétrica obtida para a regido
Norte (modelo de risco proporcional de Cox), permite observar uma diminui¢do do risco na
evolugdo da sobrevivéncia das empresas ao longo do tempo, quando comparada com a

estimacdo ndo paramétrica de Kaplan-Meier. No entanto, ambos os modelos permitem
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concluir pela existéncia de um maior risco de encerramento, associado a empresas com menor
dimensdo e com actividade em sectores que verificam elevadas taxas de entrada de empresas,

e particularmente de turbuléncia. Este efeito ¢ particularmente explicito no sector industrial.

A taxa de turbuléncia associada a entrada e saida de empresas no mercado ¢ o principal
determinante das probabilidades de sobrevivéncia das empresas em todas as regides, mas

assume na regido Norte um efeito particularmente expressivo.
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