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Resumo

A performance de um trabalhador esta diretamente relacionada com a sua produtividade, sendo este
um excelente indicador de desempenho. Qualquer empresa, para se manter competitiva nos tempos
atuais, tem de produzir mais e melhor que as suas concorrentes, sendo extremamente importante
prestar servicos de elevada qualidade com precos competitivos. Por vezes, ocorrem diferencas
verificadas ao nivel da produtividade, entre empresas de um mesmo setor, podendo afirmar-se que 0s
fendmenos intrinsecos a empresa sdo também relevantes para a produtividade. Estas disparidades
poderdo também constituir evidéncia de que, o nivel baixo de qualificacdo dos recursos humanos e a

dimenséo das empresas como sendo uma das principais barreiras para o aumento da produtividade.

Neste contexto, o principal objetivo do presente estudo assenta em compreender como a produtividade
no trabalho tem uma importancia significativa no crescimento da economia portuguesa, dando énfase
ao setor do turismo. O enquadramento tedrico fixou-se no ambito da performance empresarial das
empresas do setor do turismo. Para tal, a amostra em estudo é constituida por empresas portuguesas
do setor turistico, pertencentes a divisdo da CAE (Rev.3) 55 - Alojamento e divisdo da CAE (Rev.3) 56
- Restauracéo e similares. Os dados econdémico-financeiros das empresas foram recolhidos da base de

dados SABI (Sistema de Analise de Balancos Ibéricos), para o horizonte temporal de 2010 a 2023.

Os resultados do estudo revelam que, existem evidéncias estatisticas suficientes para afirmar a
existéncia de diferencgas por regido, dimenséo e classificacao da CAE relativamente a produtividade do

trabalho no setor do turismo em Portugal.

Palavras-chave: Produtividade no trabalho, setor turistico, modelo EVA, localizacdo geografica.



Abstract

A worker's performance is directly related to their productivity, which is an excellent indicator of
performance. In order to remain competitive in the current market, any company must surpass its
competitors by producing more and better. Delivering top-quality services at competitive prices is crucial.
Sometimes there are differences in productivity between companies in the same sector, and it can be
said that phenomena intrinsic to the company are also relevant to productivity. These disparities could
also be evidence that the low level of qualification of human resources and the size of companies are

one of the main barriers to increasing productivity.

In this context, the main objective of this study is to understand how labour productivity plays a significant
role in the growth of the Portuguese economy, with an emphasis on the tourism sector. The theoretical
framework was set within the scope of the business performance of companies in the tourism sector.
The sample under study consists of Portuguese companies in the tourism sector, belonging to CAE
(Rev.3) division 55 - Accommodation and CAE (Rev.3) division 56 - Restaurants and similar. The
companies' economic and financial data was collected from the SABI (Sistema de Andlise de Balancos
Ibéricos) database, for the 2010 to 2023 time horizon.

The results of the study show that there is sufficient statistical evidence to affirm the existence of
differences by region, size and CAE classification concerning labour productivity in the tourism sector in
Portugal.

Keywords: Work productivity, tourism sector, EVA model, geographical location.



Resumen

El rendimiento de un trabajador esta directamente relacionado con su productividad, que es un
excelente indicador de su rendimiento. Para seguir siendo competitiva en los tiempos que corren,
cualquier empresa tiene que producir mas y mejor que sus competidores, y es sumamente importante
prestar servicios de alta calidad a precios competitivos. A veces hay diferencias de productividad entre
empresas del mismo sector, y puede decirse que los fendbmenos intrinsecos a la empresa también son
relevantes para la productividad. Estas disparidades también podrian ser la prueba de que el bajo nivel
de cualificacion de los recursos humanos y el tamafio de las empresas son uno de los principales

obstaculos al aumento de la productividad.

En este contexto, el principal objetivo de este estudio es comprender cémo la productividad laboral
desempefia un papel significativo en el crecimiento de la economia portuguesa, haciendo hincapié en
el sector turistico. El marco tedrico se situd en el contexto del rendimiento empresarial de las empresas
del sector turistico. La muestra objeto de estudio esté constituida por empresas portuguesas del sector
turistico, pertenecientes a las divisiones CAE (Rev.3) 55 - Alojamiento y CAE (Rev.3) 56 - Restauracion
y similares. Los datos econdémicos y financieros de las empresas se recogieron de la base de datos
SABI (Sistema de Andlise de Balangos Ibéricos) para el horizonte temporal 2010 a 2023.

Los resultados del estudio muestran que existe evidencia estadistica suficiente para afirmar la existencia
de diferencias por region, tamafio y clasificacion CAE en lo que respecta a la productividad laboral en

el sector turistico en Portugal.

Palabras clave: Productividad laboral, sector turistico, modelo EVA, localizacion geogréfica.
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Introducao

A produtividade tem sido um tema em voga na agenda internacional nos Ultimos anos, assumindo-se
como uma das grandes questfes econdémicas da atualidade. O aumento da produtividade é,
provavelmente, o principal responsavel pelo crescimento econémico, que tem possibilitado um aumento
sustentado e preponderante do nivel médio de vida das pessoas. A desaceleracdo da produtividade,
observada na generalidade dos paises da Organizacdo para a Cooperacdo e Desenvolvimento
Econdmico (OCDE) e da Unido Europeia na Gltima década, é fonte de preocupacao para 0s governos
nacionais e para instituicdes internacionais. A economia portuguesa é motivo de particular atencéo, na
medida em que, para além da reducdo das taxas de crescimento da produtividade, nos anos mais
recentes, carateriza-se também por um baixo nivel médio de produtividade quando comparada com

outras economias da OCDE ou da Uni&o Europeia.

Desde o final da década de 90, a evolugdo da produtividade e do crescimento da economia portuguesa
ndo permitiu diminuir o diferencial de rendimentos e nivel de vida entre a populagdo portuguesa e Unido
Europeia. Embora a reducgéo das taxas de juro e 0 maior acesso a financiamento no periodo que
antecedeu a crise financeira, tivessem possibilitado a expansdo do investimento, uma deficiente

alocacao de recursos, limitou o seu impacto sobre a produtividade da economia (Reis et al., 2013).

Neste sentido as questdes que se pretendem dar resposta, ao longo deste estudo, sendo a pergunta de
partida: De que forma a localizagdo das empresas, a sua dimenséo e as divisbes da CAE afetam o
desempenho da produtividade do trabalho no setor turistico em Portugal? Deste modo, para determinar
a produtividade do trabalho como indicador de desempenho no setor turistico em Portugal utilizaram-se
0s seguintes indicadores: EVA/n.° trabalhadores, RL/n.° trabalhadores, EBITDA/n.° trabalhadores,
EBIT/n.° trabalhadores. A amostra em estudo é constituida por empresas portuguesas do setor turistico,
com a Classificagdo Portuguesa das Atividades Econémicas Revisdo 3 (CAE-Rev.3) seccédo | -
Alojamento, restauracd@o e similares, divisdo 55 - Alojamento e divisdo e divisdo 56 - Restauracgdo e
similares. Os dados financeiros e ndo financeiros das empresas da amostra sao obtidos da base dados

Sistema de Analise de Balancos Ibéricos (SABI) para o periodo de 2010 a 2023.

O trabalho apresenta para além da introducéo e concluséo, esta dividido em trés secc¢des. Assim, na
primeira sec¢éo, procede-se a uma sintese sobre a produtividade do trabalho, estrutura empresarial do
turismo, avaliagdo de performance empresarial, bem como os métodos de avaliagdo de performance
econdémico-financeiros (tradicionais e baseados na criagao de valor). Na segunda secc¢ao apresenta-se
a metodologia de investigacao, iniciando pela identificacdo da pergunta de investigacao, os objetivos de
estudo, definicdo das hipéteses de investigacdo, seguindo com a amostra e 0os métodos para o

tratamento dos dados e andlise dos resultados. Na terceira seccdo apresenta-se e procede-se a anélise



dos resultados obtidos, comecando-se com a caracterizacdo da amostra com recurso a analise
descritivas, seguindo-se a analise inferencial para consequente validacdo das hipoteses de
investigacdo. Termina-se apresentando as conclusfes, as principais limitagbes do estudo, bem como

sugestdes para linhas de investigacéo futuras.



1. Enquadramento Tedrico

Esta seccdo apresenta a revisdo da literatura, procurando estudar os conceitos relacionado com a
produtividade do trabalho homeadamente no setor do turismo das empresas portuguesas pertencentes
a divisdo da CAE (Rev.3) 55 - Alojamento e divisdo da CAE (Rev.3) 56. A seccdo encontra-se
subdividida em produtividade do trabalho, estrutura empresarial do turismo, avaliagéo de performance
empresarial, bem como os métodos de avaliagcdo de performance (tradicionais e baseados na criagéo

de valor).

1.1. Produtividade do Trabalho

O objetivo de qualquer organizacdo € atingir as suas metas e objetivos de curto e longo prazo. A
produtividade desempenha um papel fundamental no cumprimento das metas, pois auxilia na melhoria
do desempenho dos funcionarios e no aumento do lucro das organizacdes. Se os funcionarios forem
produtivos, custara menos as empresas alcancar resultados. Porém, a produtividade depende de uma
série de fatores - conjunto de competéncias, ambiente de trabalho, envolvimento dos funcionarios,

saude e seguranca, habitos de trabalho, fator tecnolégico e cultura organizacional (Dangol, 2020).

Segundo Irfak (2022), a motivacdo € um fator que influencia o desempenho de um funcionario na
organizacdo. Porque a motivacdo é um determinante do sucesso ou fracasso de um colaborador no
desempenho das tarefas que lhe sao atribuidas. Quanto maior for a motivagdo de um funcionario,
maiores serdo os resultados de trabalho alcancados. A motivacdo de um funcionario afetara muito o

desempenho do funcionario e o alcance de metas organizacionais predeterminadas.

O ambiente de trabalho numa empresa é um fator muito importante ao qual os administradores devem

prestar especial aten¢éo, visto que, tem uma influéncia direta no desempenho diario dos funcionarios.



O ambiente de trabalho é uma atmosfera onde os funcionérios realizam as suas atividades diarias. Um
ambiente de trabalho favoravel proporciona um sentido de seguranca e permite que os funcionarios
trabalhem mais e melhor. Se o funcionario gosta do ambiente de trabalho, entdo este sentir-se-4 em
casa no trabalho, realizando as suas atividades por forma a que o tempo de trabalho seja utilizado de
uma maneira eficaz. Por outro lado, um ambiente de trabalho inadequado reduzira o desempenho dos

funcionarios (Irfak, 2022).

A produtividade € um tema de grande relevancia na sociedade empresarial portuguesa, seja em
comparacao internacional, analise setorial, contexto das crises econémicas ou como um indicador na
avaliacdo de empresas e dos seus gestores. O nivel de produtividade influencia diretamente o
crescimento econdmico potencial de uma economia, além do aumento dos niveis de renda e dos
padrdes de vida da populacdo. Portanto, compreender a evolucdo da produtividade na economia

portuguesa e todos os fatores que a influenciam torna-se fundamental.

Existem diversos estudos que analisam a importancia das variadas determinantes da produtividade da
economia portuguesa. De acordo com Branco et al. (2018) o nivel de qualificacéo dos trabalhadores, a
inovagdo e a solidez financeira seriam os determinantes mais significativos para a produtividade no
setor dos servicos. Por outro lado, para a indistria, as exportacdes, a dimensdo da empresa e a despesa

em processos de formacao dos funcionarios seriam os principais determinantes (Martins, 2016).

A produtividade pode ser analisada sob diversas perspetivas: de forma parcial, ao considerar cada input
isoladamente, ou de forma agregada, considerando a sua combinacao global, abrangendo a economia
como um todo, ou em niveis mais detalhados, que vdo desde setores de atividade econdmica a
informacdes por empresa. O setor do turismo tem uma grande importancia, devido ao seu impacto
significativo na economia. A sua interdependéncia de outros setores produtivos de um pais ou regido
aumentam a sua relevancia e importancia do seu desenvolvimento associado. Geograficamente essa
atividade tem se dispersado com a procura de novos mercados, promovendo o desenvolvimento a

novos destinos e estimulando a concorréncia e a inovacgédo (Williams, 2011).

Para que haja uma melhora significativa da produtividade, nos locais de trabalho, devem ser criadas
condicdes fisicas adequadas para desenvolver uma determinada atividade. E deveras importante que
uma empresa tenha boas condi¢8es de trabalho, conforto e bem-estar para que sejam mantidos niveis
de produtividade elevados(Delmas & Pekovic, 2013). Além do mais, importa também nao esquecer que
0s avangos tecnolégicos influenciam, significativamente e positivamente, a produtividade do trabalho,

permitindo minimizar os recursos utilizados e esfor¢cos desnecessarios.

Deste modo, a produtividade € um dos indicadores mais importantes do sistema econémico de um pais.
Ao longo dos ultimos anos, a produtividade em Portugal tem apresentado valores significativamente
abaixo da média europeia, sendo mesmo considerado um dos piores paises da Unido Europeia.
Portanto, é essencial compreender os fatores que se encontram na génese destes baixos indices de

produtividade em Portugal para melhorar os padrées da economia portuguesa.



A evolucao do turismo, a nivel mundial, teve inicio na Revolucdo Industrial esteve particularmente
relacionada com trés agentes, sendo eles: o aumento dos tempos livres, o desenvolvimento dos meios
de transporte e ainda o aumento de qualidade de vida nos paises desenvolvidos (Maricato, 2012). Desta
forma, é a partir do séc. XX que o turismo passa a ser considerado como um aspeto significativo em
termos econdmicos (Natario et al., 2019). Por conseguinte, em Portugal, até 1960 o desenvolvimento
rural e da economia era centralizado na agricultura, o que ap6s esse ano nao se verificou, tendo assim

tomado o turismo um maior foco, em particular o turismo rural (Pereiro, 2018).

Atualmente o turismo é visto como um dos instrumentos mais importantes das atividades econdmicas
em Portugal, para além de ter um papel preponderante na criacdo de novos postos de trabalho, tem
uma grande influéncia no Produto Interno Bruto (PIB) do pais e ainda na balanca de pagamentos
(Maricato, 2012). Assim, o conceito de turismo além de constituir um papel crucial na economia, pode
ainda ser visto como forma de satisfacdo das necessidades humanas de lazer e bem-estar dos
individuos (Patricio, 2012). Natario et al. (2019) consideram que o desenvolvimento sustentavel do
turismo requer, para além da componente mais humana, ou seja, dos designados visitantes, a
participagdo de todos os stakeholders, bem como uma forte lideranga politica para garantir a ampla

participacéo e a construcio de consensos.

No entanto, este conceito de carater ndo sé histérico, mas também social, ndo pode ser considerado
estatico dado o seu nivel de evolucdo nas sociedades modernas (Pereiro, 2018). Desta forma, passa-se
de uma configuracdo unidimensional para uma multidimensional, uma vez que este setor responde a
uma multiplicidade de necessidades humanas, ndo se restringindo apenas a melhoria do bem-estar
material e econémico (Patricio, 2012). Assim, o turismo é reconhecido como um dos setores-chave do
crescimento dos paises, 0 que tem levado a que haja a uma preocupagdo progressiva com a
sustentabilidade da atividade turistica por parte dos governos de varios paises e da Comissao Europeia,
que desenvolveu o European Tourism Indicators System for Sustainable Destination Management
(Natario et al., 2019), doravante ETIS.

Os destinos turisticos enfrentam cada vez mais desafios culturais, sociais, econémicos e ambientais.
Por outro lado, a competitividade da industria do turismo europeu esta fortemente ligada a sua

sustentabilidade e, por isso a Comissdo Europeia trabalha numa série de iniciativas nesta area.

Dado que os destinos turisticos sédo cada vez mais chamados a medir o seu desempenho relativamente
a sustentabilidade, a Comissao Europeia desenvolveu o ETIS, como um método simples para medir o

desempenho a esse nivel.

1.1.1 Estrutura empresarial do setor do turismo

Numa analise especifica ao setor do alojamento, restauracao e similares, segundo os dados expostos

na Tabela 1, verifica-se uma diminuicdo no nimero de empresas entre 2008 e 2013, sendo isto



perfeitamente justificavel pela crise financeira que assolou o pais. Todavia, no periodo compreendido
entre 2014 a 2019, o nimero de empresas deste setor cresceu 40,3%. A diminuicdo do nimero de
empresas, entre 0 ano 2008 e 2013, fez com que o pessoal ao servico e o volume de negdécios
seguissem a mesma tendéncia, tendo ambos os indicadores aumentado a partir de 2014, com o pessoal
ao servico a crescer 46,1% e o volume de negdcios, 76,8%, entre 2014 e 2019.

No inicio de 2020 ocorreu a Pandemia COVID-19, por tal facto, devido ao isolamento profilatico o setor
em estudo foi fortemente prejudicado, havendo assim muitas empresas a recorrerem a despedimentos
de diversos funcionarios. Atentas a situacéo epidemiolégica e as varias medidas implementadas pelo
Governo Portugués obrigatdrias, algumas empresas nao resistiram, tendo encerrado. Em face do
exposto, verifica-se uma diminuigdo do niumero de empresas e, consequentemente, uma diminuigédo do

pessoal ao servico bem como do volume de negdcios.

Por sua vez, no ano de 2022, assiste-se novamente a um acréscimo da atividade econémica do setor
empresarial, sendo que relativamente ao ano 2021, verifica-se um aumento do nimero de empresas,

do pessoal ao servico e do volume de negdcio (6,8%; 13,4% e 63,8%, respetivamente).

Tabela 1. Evolucéo da estrutura empresarial no setor do Alojamento, Restauragéo e Similares.

Volume de
N.© Empresas TVA (%) Pessoél & TVA (%) Negécios TVA (%)

Servigo (10° Euros)
2008 91.728 - 300.952 - 10.194 -
2009 89.913 -1,98 296.074 -1,62 9.930 -2,59
2010 85.964 -4,39 293.071 -1,01 9.943 0,13
2011 85.802 -0,19 290.128 -1,00 9.769 -1,75
2012 83.861 -2,26 272.957 -5,92 8.472 -13,28
2013 82.211 -1,97 265.694 -2,66 8.425 -0,55
2014 84.122 2,32 273.338 2,88 9.190 9,08
2015 91.826 9,16 293.478 7,37 10.118 10,10
2016 97.562 6,25 317.808 8,29 11.615 14,80
2017 104.826 7,45 346.486 9,02 13.711 18,05
2018 113.191 7,98 375.067 8,25 14.861 8,39
2019 118.031 4,28 399.241 6,45 16.248 9,33
2020 112.347 -4,82 365.895 -8,35 9.611 -40,85
2021 111.094 -1,12 358.989 -1,89 12.003 24,89
2022 118.620 6,77 407.255 13,44 19.655 63,75

Nota: TVA (%), Taxa de Variagdo Anual, em %.

Fonte: Elaboragé&o propria, tendo por base os dados disponibilizados pelo INE (2024a, 2024c, 2024c).



O ano de 2022 ficou marcado pela aceleracdo da atividade econdémica do setor empresarial, as
empresas em Portugal registaram uma aceleracdo no crescimento do volume de negdcios, do valor
acrescentado bruto (VAB) e do excedente bruto de exploracdo (EBE), com 22,5%, 19,9% e 26,1%
(15,9%, 15,4% e 26,8% em 2021, pela mesma ordem). O pessoal ao servi¢o e 0s gastos com o pessoal
apresentaram o mesmo comportamento com 5,8% e 12,6%, respetivamente (2,3% e 8,9% em 2021)
(INE, 2024d). Por forma juridica, as sociedades nao financeiras registaram crescimentos superiores no
volume de negdcios, nos gastos com o pessoal e no EBE face as empresas individuais ndo financeiras
e, por dimensao, as micro, pequenas e médias empresas (PME) evidenciaram maiores crescimentos
do pessoal ao servico e do VAB face as grandes empresas, entre 2021 e 2022. Verificou-se ainda que,
para as principais variaveis econdémicas, as empresas individuais ja atingiram em 2022 os valores
observados antes da pandemia (INE, 2024d, 2024e).

Analisando a Tabela 2, quanto ao setor de atividade alojamento e restaura¢do do ano 2021 para 2022
houve um aumento do niumero de empresas em 6,8%, um aumento de 13,4% de pessoal ao servico,
um aumento no volume de negécios de 63,8%, aumento do VAB de 85,2%, aumento de 30,1% nos
gastos com pessoal e também um aumento de 127,6% do EBE (INE, 2024d, 2024e).

Tabela 2. Principais indicadores econémicos das empresas néo financeiras, por forma juridica,
dimenséo, setor de atividade e total, e das empresas financeiras (2022).

Desagregacao

Empresas

Pessoal ao
Servico

Volume de
Negocios

VAB

Gastos com
0 pessoal

EBE

N.° (%)

N.° (%)

10° Euros

10° Euros

10° Euros

10° Euros

Total das Empresas
Empresas néao
financeiras

Forma juridica
Empresas Individuais
Sociedades
Dimenséo

PME

Grandes

Setor de atividade
Agricultura e pescas

Industria e energia

Construgéo e atividades

imobiliarias
Comeércio

Transporte e
armazenagem

Alojamento e restauragéo

Informacéo e
comunicagdo

Qutros servigos

Empresas Financeiras

1.453.728 (7,0)
1.437.254 (7,1)

948.447 (8,6)
488.807 (4,3)

1.435.818 (7,1)
1.436 (9,2)

123.353 (-2,1)
77.022 (3,6)

164.019 (6,4)
217.173 (0,7)
42.978 (17,8)
118.620 (6,8)
29.316 (19,2)

664.773 (10,8)
16.474 (-2,6)

4.582.115 (5,8)
4.487.322 (5,9)

1.007.439 (8,6)
3.479.883 (5,2)

3.523.806 (6,0)
963.516 (5,7)

211.847 (2,2)
806.298 (2,4)

493.095 (5,9)
825.653 (3,4)
200.020 (5,8)

407.255 (13,4)

163.328 (11,8)

1.379.826 (7,6)
94.793 (0,0)

560.887 (22,5)
533.463 (23,8)

17.652 (16,8)
515.811 (24,1)

304.797 (17,7)
228.665 (33,1)

10.237 (18,7)
170.160 (29,2)

44.487 (16,4)
186.142 (17.9)
29.272 (39,6)
19.655 (63,8)
19.789 (15,4)

53.720 (21,1)
27.424 (1,1)

144.147 (19,9)
129.486 (18,9)

8.577 (23,3)
120.909 (18,6)

84.400 (19,3)
45.087 (18,1)

2.624 (14,6)
34.036 (10,1)
14.161 (15,5)
24.422 (13,5)

8.679 (36,5)

8.306 (85,2)

9.887 (18,4)

27.372 (20,4)
14.660 (29,4)

79.435 (12,6)
75.019 (12,6)

1.363 (8,4)
73.656 (12,7)

49.851 (12,4)
25.168 (13,1)

1.456 (9,2)
177.420 (8,2)
7.656 (11,2)
1.4791 (9,9)
5.366 (15,7)
4.900 (30,1)
6.086 (17,9)

17.345 (13,7)
4.416 (11,4)

66.090 (26,1)
55.864 (24,0)

7.744 (22,3)
48.120 (24,2)

36.059 (23,7)
19.804 (24,4)

2.074 (13,9)
16.699 (12,4)

6.090 (21,8)
9.480 (14,3)
3.545 (78,6)

3.508 (127,6)
3.777 (19,1)

10.691 (27,4)
10.227 (39,2)

Fonte:

Elaboragéo propria, tendo por base os dados disponibilizados pelo (INE, 2023a).



Por setor de atividade econdémica (Tabela 3), a indUstria e energia continuou a ser o que mais contribuiu
para o crescimento do volume de negdcios entre 2021 e 2022 (8,4%), seguido do comércio (6,2%). No
que se refere ao VAB, os outros servicos e o0 alojamento e restauracdo evidenciaram 0s maiores
contributos (3,9% e 3,2%, respetivamente), enquanto no EBE foram os servigos financeiros que mais

contribuiram para o crescimento observado (5,5%) (INE, 2023a).

Tabela 3. Variacao liquida e contributo dos setores de atividade para a variacao percentual dos
principais indicadores econdmicos (2022).

Volume de negécios VAB EBE

Desagregacéao
10° Euros %  10° Euros % 10° Euros %
Total das empresas 102.876 22,5 23.906 19,9 13.683 26,1
Agricultura e pescas 1.613 0,4 335 0,3 252 0,5
IndUstria e energia 38.459 8,4 3.118 2,6 1.841 3,5
Construgéo e atividades imobiliarias 6.252 1,4 1.903 1,6 1.090 2,1
Comeércio 28.302 6,2 2.897 2,4 1.187 2,3
Transporte e armazenagem 8.301 1,8 2.320 1,9 1.560 3,0
Alojamento e restauragdo 7.652 1,7 3.821 3,2 1.966 3,8
Informagé&o e comunicagdo 2.643 0,6 1.539 1,3 605 1,2
Servicos financeiros 301 0,1 3.334 2,8 2.882 55
QOutros servigos 9.352 2,0 4.640 3,9 2.297 4.4

Fonte: Elaboragé&o propria, tendo por base os dados disponibilizados pelo (INE, 2023a).

Em 2022, como se verifica na Tabela 4, o setor do alojamento e restauragéo registou uma aceleracao
acentuada do crescimento do VAB (+90,6%, face a +48,9% em 2021), influenciado pelas atividades
hotéis com restaurante e restaurantes tipo tradicional (cédigos 55111 e 56101 da CAE-Rev.3),
ultrapassando ja os niveis de pré-pandemia. A indUstria e energia continuou a ser o setor com maior
peso no VAB das sociedades nao financeiras (27,9%), registando um crescimento de 10,1% em 2022

(+13,7% no ano anterior).



Tabela 4. Principais indicadores econdmicos das sociedades nédo financeiras, por dimensao, setor de
atividade e total (2022).

Sociedades Pessoal ao Vqurpg de VAB Gastos com o
Desagregacéo servico Negdcios pessoal
N.° % N.° % 10°Euros % 10° Euros % 10°Euros %
Setor de atividade

Agricultura e pescas 19.772 3,1 99.192 8,3 8.041 20,5 1.974 15,0 1.304 10,0
IndUstria e energia 44353 1,2 768.266 2,2 169.334 29,3 33.746 10,1 17.320 8,3
Ifggﬁgﬁggo e atividades 102.833 6,5 424.894 59 43.086 16,6 13512 15,9 7.508 11,3
Comeércio 104.578 1,0 698.981 3,7 181.165 18,3 23.647 13,5 14.499 10,0
Transporte e armazenagem 25.824 11,0 182584 4,0 29.133 39,5 8.586 36,3 5.356 15,7
Alojamento e restauragao 48.339 3,55 322645 144 17.389 65,6 6.870 90,6 4.669 30,4
Informag&o e comunicagéo 16.768 10,7 150.713 10,3 19.532 15,0 9.658 17,8 6.077 17,8
Outros servigos 126.340 4,8 832.608 4,6 48.131 21,4 22.917 20,6 16.923 13,8

Fonte: Elaboragéo propria, tendo por base os dados disponibilizados pelo (INE, 2023a).

O Produto Interno Bruto (Tabela 5) atingiu 242,3 mil milhdes de euros em 2022, 0 que representou um
crescimento nominal de 12,2%, a taxa mais elevada desde 1992, apés o aumento de 7,7% registado
em 2021 e a forte contracdo (-6,5%) de 2020 devido aos efeitos adversos da pandemia na atividade
econdmica. O expressivo crescimento nominal do PIB ocorreu hum contexto de aceleracéo dos precos,
com o deflator do PIB a aumentar 5,0% (1,9% em 2021). Em termos reais, o PIB aumentou 6,8% (5,7%
em 2021). Todas as principais componentes da despesa aumentaram significativamente, destacando-
se as exportacdes de servicos com um crescimento de 40,8% em volume (56,9% em valor), tendo o
investimento aumentado de forma moderada (3,5% em volume) (INE, 2023c). Em 2022, o Valor
Acrescentado Bruto aumentou 12,1% em termos nominais e 6,5% em volume, apos variacfes de 7,0%
e 5,5%, respetivamente, em 2021. Destacam-se os ramos do Alojamento e restauracdo, os Transportes
e Armazenagem e os Outros servigos, que apresentaram as taxas de crescimentos em volume mais
intensas (50,0%; 20,4% e 13,0%, respetivamente) (INE, 2023c).

Tabela 5. Produto Interno Bruto e suas componentes - Otica da Produc&o.

Variagdo em Variagdo em

Valor (10°€) valor (%) volume (%)

2021 2022 2021 2022 2021 2022

Valor Acrescentado Bruto 187.070  209.791 7,0 12,1 55 6,5
Agricultura, silvicultura e pesca 4.646 4.495 6,6 -3,3 39 53
Industria e energia 32.954 35.960 7,7 9,1 6,5 1,9
Construgao 8.620 9.166 3,9 6,3 51 15
Comeércio e reparagdo automovel 23.843 26.560 4,5 11,4 4,1 53
Alojamento e restauragéo 7.899 12.796 24,7 62,0 14,8 50,0
Transportes e armazenagem 7.827 9.935 128 26,9 14,0 20,4




Tabela 5. Produto Interno Bruto e suas componentes - Otica da Produgéo (Cont.).

Valor (10°) Variagéo em Variagdo em

valor (%) volume (%)

2021 2022 2021 2022 2021 2022

Servicos de informacao e comunicacao 8.504 9.812 9,7 15,4 71 10,1
Financeiras e seguros 9.396 10.606 1,8 12,9 58 1,2
Imobiliarias 24.349 25.424 3,8 4,4 0,8 1,8
Outros servigos prestados as empresas 16.330 19.266 11,4 18,0 6,6 11,0
Administracéo publica, saide e educagéo 37.840 39.968 6,2 5,6 5,2 3,1
Outros servigos 4.862 5.803 4,0 19,3 15 13,0
Impostos liquidos de subsidios aos produtos 28.983 32681 12,6 12,8 7,5 9,1
Produto Interno Bruto 216.053  242.341 7,7 12,2 57 6,8

Fonte: Elaboragéao proépria, tendo por base os dados disponibilizados pelo (INE, 2023c).

De acordo com os resultados provisérios das Contas Regionais, em 2022, o PIB do pais registou um
crescimento nominal de 12,2%. Todas as regides apresentaram variagdes positivas, sendo as mais
intensas observadas no Algarve (21,3%), na Regido Autonoma da Madeira (19,8%) e Area
Metropolitana de Lisboa (14,1%), regibes mais afetadas pela pandemia. Para as restantes regifes
estimam-se variagbes nominais abaixo da média do pais, sendo 12,0% na Regido Auténoma dos
Acores, 10,4% no Norte e no Alentejo, distanciando-se ligeiramente o Centro, com um crescimento

nominal de 9,1%.

Pela andlise da Tabela 6, em termos reais, o PIB aumentou 6,8% no pais, tendo-se registado
crescimento em todas as regides, mais intenso no Algarve (17,0%), na Regido Autbnoma da Madeira
(14,2%) e Area Metropolitana de Lisboa (8,2%). A Regido Auténoma dos Acores (6,8%) registou uma
variagao idéntica ao pais, enquanto o Norte (5,6%), o Alentejo (4,7%) e o Centro (3,8%) apresentaram
crescimentos reais mais moderados. Refira-se que, em larga medida, as regibes que apresentaram
desempenhos mais modestos em 2022 tinham sido menos afetadas pela pandemia nos dois anos
anteriores. Em sentido oposto, as regibes com crescimentos mais intensos em 2022 registaram

contragfes mais fortes nos anos da pandemia.

Tabela 6. Produto Interno Bruto por NUTS Il — 2022Po.

Regides 2022P0
10°Euros %  Var. Valor (%) Var. Volume (%)

Norte 71.873 29,7 10,4 5,6
Centro 45.029 18,6 9,1 3,8
Area Metropolitana de Lisboa 87.368 36,1 14,1 8,2
Alentejo 15.157 6,3 10,4 4,7
Algarve 11.624 4.8 21,3 17,0
Regidao Autbnoma dos Agores 5.110 2,1 12,0 6,8
Regiao Autbnoma da Madeira 6.021 2,5 19,8 14,2
Extra-regio 159 0,1 - -

Portugal 242.341 100,0 12,2 6,8

Fonte: Elaboracéo prépria, tendo por base os dados disponibilizados pelo (INE, 2023b). Po- Dados provisorios.
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Em 2021, o PIB do pais registou uma variacdo nominal de 7,7% e real de 5,7%. Em termos nominais,
o PIB cresceu em todas as regiées, embora de forma mais acentuada na Regido Autbnoma da Madeira
(12,9%) e no Algarve (12,4%), regides que tém em comum um peso relativo elevado das atividades
ligadas ao turismo, que registaram decréscimos muito acentuados em 2020, tendo iniciado alguma
recuperagcdo em 2021. No Alentejo (10,1%) e na Regido Autbnoma dos Acores (9,5%) registaram-se
acréscimos menos acentuados, embora superiores a média nacional. O Norte (7,5%), o Centro (7,2%)
e a Area Metropolitana de Lisboa (6,9%) apresentaram variagdes nominais mais moderadas e inferiores
ao pais (INE, 2023b).

Como se verifica na Tabela 7, em termos reais, em 2021, o PIB cresceu em todas as regides, em
especial na Regido Auténoma da Madeira (9,2%), no Algarve e na Regido Auténoma dos Agores (ambas
com 7,4%) e no Alentejo (6,8%). A Area Metropolitana de Lisboa (5,7%) e o Norte (5,6%) registaram
um crescimento préximo do pais, enquanto o Centro (4,9%) foi a regido com crescimento mais

moderado.

Tabela 7. Produto Interno Bruto por NUTS Il — 2021.

2021

Regides
10° Euros % Var. Valor (%) Var. Volume (%)
Norte 65.110 30,1 7,5 5,6
Centro 41.287 19,1 7,2 4,9
Area Metropolitana de Lisboa 76.603 35,5 6,9 5,7
Alentejo 13.732 6,4 10,1 6,8
Algarve 9.584 4.4 12,4 7,4
Regido Autbnoma dos Agores 4.561 2,1 9,5 7,4
Regidao Autbnoma da Madeira 5.026 2,3 12,9 9,2
Extra-regio 151 0,1 - -
Portugal 216.053 100,0 7,7 5,7

Fonte: Elaboragéo propria, tendo por base os dados disponibilizados pelo (INE, 2023b).

1.1.2 Produtividade do trabalho do setor do turismo em Portugal

Pela andlise da Tabela 8, em 2021 a produtividade do trabalho, avaliada pelo quociente entre o VAB
em termos reais e 0 emprego total medido em individuos, aumentou 3,5% no pais, com todas as regides
a registarem acréscimos da produtividade, sendo os mais expressivos e superiores a média nacional,
observados na Regidao Auténoma da Madeira (7,9%), na Regido Auténoma dos Acores (5,1%) e no
Alentejo e Algarve (ambos com 4,3%). Na regido Norte registou-se um acréscimo préximo da média
nacional (3,6%), enquanto na Area Metropolitana de Lisboa (3,0%) e no Centro (2,8%), registaram-se

acréscimos inferiores a média do pais.
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Como resultado do diferencial de crescimento da produtividade, face a variacdo da remuneracdo média
anual, o custo de trabalho por unidade produzida (CTUP) teve uma diminuicdo na Regido Auténoma da
Madeira (-2,8%), na Regido Autbnoma dos Acores (-1,5%) e no Alentejo (-0,3%). Pelo contrario, o CTUP
cresceu acima da média nacional no Norte e Centro (ambos 2,2%), enquanto na Area Metropolitana de
Lisboa apresentou uma variagdo préxima do pais (1,7%) e no Algarve um crescimento menos

expressivo (0,9%).

Tabela 8. VAB, Produtividade e Custo trabalho por unidade produzida por NUTS Il — 2021.

VAB Variagédo
Regides EL1J?ZS %  Valor (%) Vo(I;or)ne ItnodtgliisdEJOZ)s Produ(%idade Re@élé?:r(z(?/og)éo CTUP (%)

Norte 56.361 30,1 6,8 53 1,6 3,6 5,9 2,2
Centro 35.740 19,1 6,4 4,6 1,8 2,8 5,0 2,2
A. M. Lisboa 66.310 354 6,2 54 2,4 3,0 4,7 1,7
Alentejo 11.887 6,4 9,3 6,5 2,1 4,3 4,0 -0,3
Algarve 8.296 4,4 11,6 7,2 2,8 4,3 52 0,9
R.A. Acores 3.948 2,1 8,8 7,2 2,0 51 3,5 -15
R.A. Madeira 4.398 2,1 12,4 9,0 1,0 7,9 4,9 -2,8
Extra-regio 131 0,1 - - - - - -

Portugal 187.070 100,0 7,0 55 2,0 3,5 51 1,6

Fonte: Elaboragao prépria, tendo por base os dados disponibilizados pelo (INE, 2023b).

A Tabela 9 apresenta a produtividade do trabalho entre os anos de 2003 e 2023, medindo-a de duas
formas: produtividade por trabalhador e produtividade por hora trabalhada, com suas respetivas taxas
de crescimento anual (%). A produtividade por trabalhador estabelece a relacdo entre um dado
montante de producdo realizado e o numero de trabalhadores utilizados. A produtividade por hora
trabalhada estabelece a relacdo entre um dado montante de producéo realizado e o nimero de horas
de trabalho.

Pela andlise da Tabela 9, verificam-se anos de crescimento positivo consistente na produtividade, tanto
por trabalhador quanto por hora trabalhada. Por exemplo, em 2010, a produtividade por trabalhador
aumentou 3,2%, e por hora trabalhada cresceu 3,1%. Esse foi 0 maior crescimento registado no periodo.
Registou-se um desempenho fraco e negativo entre 2008 e 2009, e novamente em 2014, a
produtividade por trabalhador e por hora trabalhada registou nimeros negativos. O pior ano foi 2020,
com uma queda significativa de -6,6% na produtividade por trabalhador, justificada pelo impacto da
pandemia de COVID-19. Em 2021 e 2022, ha uma clara recuperacao pds-pandemia. A produtividade
por trabalhador cresceu 3,7% e 5,2%, respetivamente, enquanto a produtividade por hora trabalhada

também aumentou significativamente. Apesar de alguns anos de queda ou crescimento fraco, a
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produtividade voltou a se estabilizar em 2021 e 2022. Para 2023, os dados mostram um crescimento

mais moderado de 1,4% por trabalhador e 1,1% por hora trabalhada.

Tabela 9. Evolucéo da Taxa de Crescimento Anual, por Produtividade do trabalho.

Ano Produtividade por Produtividade por Hora
Trabalhador Trabalhada
2003 0,0 0,4
2004 2,5 2,2
2005 1,2 1,1
2006 1,2 1,9
2007 2,5 1,6
2008 0,0 0,6
2009 -0,4 -0,4
2010 3,2 31
2011 0,3 15
2012 0,0 1,0
2013 2,0 14
2014 -0,6 -1,0
2015 0,4 0,0
2016 0,4 0,1
2017 0,2 0,8
2018 0,5 -0,1
2019 1,9 15
2020 -6,6 0,3
2021 3,7 3,0
2022 5,2 31
2023 14 1,1

Fonte: Elaboragéo propria, tendo por base os dados disponibilizados pelo (Banco de Portugal, 2024b).

A produtividade per capita em Portugal esta abaixo da média da UE27. Segundo o Eurostat, no ano de
2022, a produtividade por hora de trabalho no nosso pais, situa-se em 26,6€, o que compara com 46,3€
para a média da UE27, 39,8€ em Espanha ou 63,1€ na Alemanha. Portugal encontra-se na 19° posigéo
do ranking europeu de produtividade, quase no fundo da lista. Os paises com pior classificagdo sdo os
seguintes: Polénia, Roménia e Bulgaria (18,4€; 18,2€ e 15,4€, pela mesma ordem). A liderar estdo

paises como a Irlanda, Luxemburgo e Dinamarca (119,9€; 106€ e 86,2€, pela mesma ordem).
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Figura 1. Produtividade do trabalho por hora trabalhada (Euro) — 2022.

Fonte: Elaboracéo prépria, tendo por base os dados disponibilizados pelo (PORDATA, 2024).

Neste cenario, torna-se fundamental promover o aumento dos niveis de produtividade, pois s6 assim
se garante o desenvolvimento econdémico e social, o aumento da competitividade global, a

sustentabilidade financeira e a melhoria da qualidade de vida.

O aumento da produtividade em Portugal exige a ado¢do de uma abordagem abrangente, envolvendo

medidas em diversas areas, tais como:

e Estimular a inovacao através do aumento do investimento em investigacao e desenvolvimento
(I&D), incentivar parcerias entre empresas e universidades com o objetivo final de impulsionar
a transferéncia de conhecimento e tecnologia;

e Acesso atecnologias de ponta por parte das empresas portuguesas e o incentivo de programas
de formacgdo continua para os trabalhadores, permitindo que estes atualizem as suas
competéncias ao longo da vida profissional;

e Implementacdo de politicas que melhorem a competitividade das empresas portuguesas,
incluindo reducao da carga fiscal sobre as empresas, a simplificacdo de processos burocréaticos
e a promocéo da internacionalizacao;

e Adocdo de boas préticas de gestao que valorizem a eficiéncia, a inovacao e o desenvolvimento
dos colaboradores, o conhecimento e 0 uso alargado de ferramentas de inteligéncia artificial

podem também ter um papel fundamental.
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Para que exista, uma implementacéo eficaz das medidas mencionadas anteriormente, é necessario um
compromisso conjunto do governo, das empresas e da sociedade. A promocdo de um ambiente
favoravel ao desenvolvimento econdémico sustentavel e a inovagdo é fundamental para impulsionar a
produtividade em Portugal. Em sintese, abordar a lacuna de produtividade no nosso pais requer uma
abordagem integrada e colaborativa. Assim, sera possivel aumentar de forma consistente e sustentavel

os salarios médios, conseguindo-se, dessa maneira, evitar a saida para o exterior do talento portugués.

1.2. Avaliacdo de Performance Empresarial

O termo performance pode traduzir-se para a lingua portuguesa pela palavra desempenho. A
performance financeira é o maior ponto de interesse para o ambiente interno e externo de uma entidade
econdmica (Diana & Maria, 2020). O conceito de performance é o pilar de muitos julgamentos valiosos,
realizados durante a avaliacdo das atividades comerciais, portefdlio de produtos, aliancas estratégicas,

recuperacdo de empresas, fusées ou aquisi¢cdes de empresas (Guni, 2016).

Com o aumento da competicao global e a feroz concorréncia entre empresas do mesmo setor, medir a
performance torna-se cada vez mais importante e necessario para a sobrevivéncia das empresas
(Bosilj-Vuksic et al., 2008). Estes autores também referem que, a performance organizacional considera
os resultados reais de uma organizacdo como medida de compara¢do com os resultados esperados.
Deste modo, a performance organizacional permite as empresas compreender 0 que ndo esta a correr

conforme o esperado e focar todas as atengfes nas areas que necessitam de ser aperfeicoadas.

Segundo Guni (2016), a performance é uma preocupacao constante de diversos fatores econdémicos,
cuja percecdo dependente dos seus interesses especificos. E evidente que os acionistas estejam
particularmente preocupados com o retorno dos seus investimentos, enquanto os colaboradores
priorizem a estabilidade do emprego e os fornecedores se concentrem na continuidade dos negdcios
existentes. Isso evidencia uma dicotomia entre a performance financeira, tradicional, e performance que

designaremos de operacional, que engloba todos os outros aspetos mencionados.

Sabendo que, ndo ha uma definicdo universal de performance e que a sua avaliagdo depende dos
interesses muitas vezes divergentes das diferentes partes interessadas, cada empresa devera formular
a sua propria definicdo tanto a nivel interno, como a nivel externo. E essencial que cada organizacdo
selecione os indicadores mais adequados para a descrever e acompanhar a sua performance (Yeh-Yun
Lin & Yi-Ching Chen, 2007).

A avaliacdo da performance empresarial sempre despertou grande interesse, pois o conhecimento de
métodos eficazes e eficientes, para esse fim, é crucial para o sucesso e sobrevivéncia das organizages.
O paradigma predominante na metodologia utilizada pelas empresas, no sentido de medir e avaliar o

seu desempenho, é o contabilistico. No entanto, alguns investigadores e autores desta area, tais como
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Alfred Rappaport, G. Bennett Stewart lll, constataram que, por meio de multiplos estudos empiricos,
que essa abordagem de avaliacdo assim desenvolvida, se afigurava frequentemente desfasada da

realidade.

Nas Ultimas décadas, tem-se vindo a observar o aparecimento de uma nova abordagem na gestao das
empresas, focada na criacdo de valor para o acionista como principal objetivo das organizacfes. Deste
modo, é importante questionar se a metodologia contabilistica tem capacidade para responder a este
desafio, o que evidentemente para muitos ndo é o caso. Neste sentido, surge um novo modelo,
concentrando-se na avaliagdo econdmica de facto e com a necessidade de verificar se, em determinado

periodo houve, ou nédo, criagao de riqueza e valor.

Neste seguimento, desenvolve-se a Gestdo Baseada no Valor (GBV), preocupada em suprir as diversas
limitagBes e deficiéncias do modelo contabilistico, e apresentar novas métricas, mais capazes e
eficientes na avaliagdo da performance empresarial. Esta melhoria qualitativa € um constante desafio,
exigindo esfor¢o continuo e um trabalho &rduo na procura da melhor solugcdo. O objetivo € superar a
limitagBes e os inconvenientes da contabilidade tradicional, alcangando assim, um nivel muito mais

elevado de credibilidade e confianca.

A evolucéo constante nos mercados e a crescente diversidade da oferta em quase todas as areas de
negocio, faz com que cada vez mais dificil para as empresas conseguirem manter-se competitivas. Além
disso, as empresas ndo precisam de competir apenas no imediato, mas sim manter-se competitivas a
longo do tempo (Falciola et al., 2020). Para isso, é crucial que se mantenham atualizadas e conectadas
com o mercado, por forma a conseguirem implementar estratégias inovadoras que lhes permitam

alcancar uma competitividade duradoura e economicamente viavel.

1.2.1 Modelos tradicionais da Performance empresarial

A medicdo do sucesso empresarial envolve a realizacdo de determinados objetivos em vérias areas
estratégicas, além da crescente importancia de comunicar o seu desempenho e da contribuicdo de
todas as partes interessadas e bem-estar da sociedade. Segundo Micheli e Mari (2014) é fundamental
que a haja o interesse da gestdo nos sistemas de medicdo do desempenho organizacional, uso e
revisdo do seu projeto, assegurando o estabelecimento de ligagfes entre planeamento, deciséo, acao

e resultados.

Todos os sistemas de GBV procuram alinhar os interesses dos gestores com o interesse dos acionistas,
assim sendo, a performance empresarial deve ser convenientemente avaliada. Havendo uma avaliagdo
recorrente e sistemética da performance permite que as empresas monitorizem 0s seus produtos e
servicos, direcionando esforcos para as areas que sejam consideradas mais relevantes para os seus

negocios, como 0s aspetos operacionais, financeiros e ambientais. As dimensdes consideradas mais
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importantes pelas empresas servirdo como base para a definir as métricas de desempenho. Este
sistema possibilita acompanhar varias dimensées de desempenho, escolher determinados indicadores

e realizar o alinhamento dos objetivos e metas organizacionais de cada empresa.

Diana e Maria (2020) enumeram o retorno dos ativos (ROA) e retorno do patrimonio liquido (ROE) como
alguns dos indicadores-chave na avaliacgdo do desempenho financeiro. Bosilj-Vuksic et al. (2008)
acrescentam a estes o retorno do investimento (ROI). Jacobson (1987) estudou a validade deste
indicador como uma medida da taxa de retorno econémico averiguando a existéncia e extensédo da
associacdo do ROI de nivel corporativo com o retorno de acdes. Neste mesmo estudo, o autor concluiu
que, apesar de este indicador apresentar algumas limitacdes, fornece informacdes sobre as taxas de
retorno econémicas. Portanto, o ROI para além de util, € muito provavelmente o indicador mais acessivel

da performance do negdcio.

Em sintese, a “performance organizacional é, obviamente, um assunto central de pesquisa em gestédo
estratégica” (Afonina, 2015, p. 19) e a medi¢do do desempenho organizacional desempenha um papel
deveras relevante na traducdo dessa mesma estratégia em resultados.

O indicador EVA/n.° de trabalhadores refere-se ao Valor Econémico Acrescentado dividido pelo nimero
de trabalhadores de uma empresa. Neste contexto, mede-se o desempenho da empresa, ou seja, 0
valor econémico gerado por trabalhador. Assim, é uma forma de avaliar a eficiéncia e a capacidade de

criar valor de uma empresa em relagéo a sua for¢ca de trabalho (Faupel, 2015).

A métrica Postos de Trabalho/Vendas e Servicos Prestados indica o numero de trabalhadores
necessério para gerar uma determinada quantidade de vendas ou servigos prestados. Este racio mede
a produtividade laboral em termos de volume de negécios ou receitas geradas. Fazendo uma
interpretacao da métrica em relagcdo com a produtividade, caso se verifique um racio mais baixo significa
gue menos trabalhadores sé&o necessarios para gerar um certo nivel de vendas ou servi¢os, 0 que
sugere maior eficiéncia e produtividade. Caso o racio seja mais elevado indica que mais trabalhadores

sa0 necessarios para atingir o mesmo nivel de vendas, o que pode sugerir ineficiéncia.

Este indicador é frequentemente usado para comparar empresas do mesmo setor ou para medir 0
desempenho de uma empresa ao longo do tempo. Pode ajudar a identificar areas onde 0s custos
laborais sdo desproporcionais ao volume de vendas, sugerindo a necessidade de otimizar processos.
E também muito importante para entender como os recursos humanos impactam diretamente o volume

de negocios gerado numa empresa.

Outro indicador relevante € o Resultado Liquido/Postos de Trabalho refere-se ao valor do lucro liquido
gerado por cada trabalhador numa empresa. Este racio mede a rentabilidade ou eficiéncia dos
trabalhadores em termos de criacdo de lucro para a empresa. Um valor mais alto deste indicador

significa que cada trabalhador contribui significativamente para o lucro da empresa, o que indica maior
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eficiéncia e rentabilidade. Caso o valor seja mais baixo ou negativo sugere que os trabalhadores estao

a gerar menos lucro ou até prejuizo, o que pode indicar ineficiéncia operacional ou custos elevados.

Esta métrica é util para avaliar a eficiéncia financeira de uma empresa em termos de gestéo de recursos
humanos. Pode ser usada para comparar o desempenho entre empresas do mesmo setor, ou ao longo
do tempo, para identificar melhorias ou declinios na rentabilidade. Empresas podem usar este indicador
para avaliar se 0 numero de trabalhadores é adequado para o volume de lucro gerado, ajudando na
tomada de decisdo sobre reestruturacdes, reducdo de gastos, ou investimentos em formacédo para
aumentar a produtividade. Em sintese, este indicador oferece uma visdo clara da rentabilidade por
colaborador, ajudando as empresas a ajustar as suas estratégias de gestdo de custos e recursos

humanos.

O indicador Rentabilidade das Vendas, é dado pelo racio entre o valor do EBIT e o valor das Vendas e
Servigos Prestados. Este indicador permite quantificar a rentabilidade do negécio, indicando quanto &

que a empresa esta a alcancar como consequéncia imediata da sua atividade operacional (Silva, 2013).

A Equacéo 1 indica a forma de se determinar a Rentabilidade das Vendas (RV).

_ EBIT
"~ Vendas e Servigos Prestados Q)

RV

Uma empresa que tenha uma margem operacional elevada, significa que consegue manter 0s custos
operacionais baixos em relagcdo a sua receita, mostrando eficiéncia na gestdo das despesas. Quando a
margem é baixa, pode indicar que a empresa esté a enfrentar dificuldades em controlar os seus custos
ou que ndo tem poder suficiente para aumentar os precos.

Por exemplo, uma empresa com um EBIT de 250.000€ e receita de 1.000.000€ tem uma margem
operacional de 25%. Isto significa que, por cada euro de vendas, 25 céntimos séo transformados em

lucro operacional antes de juros e impostos.

Importancia da Margem Operacional:
e Ajuda a comparar a eficiéncia de diferentes empresas dentro do mesmo setor de atividade;
e E uma medida essencial para avaliar quio bem a empresa converte vendas em lucro, nio

considerando fatores financeiros ou fiscais;
e Ao acompanhar a evolugdo da margem ao longo do tempo, é possivel identificar se a empresa

esta a melhorar ou a piorar a sua eficiéncia operacional.
LimitacBes deste indicador:

e Nao considera elementos como ganhos ou perdas extraordinarias, que também afetam a

rentabilidade global;
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e Cada setor tem estruturas de custos diferentes, pelo que as margens operacionais variam
naturalmente entre indistrias;
e Empresas com ciclos de vendas sazonais podem ver variacfes significativas ha margem ao

longo do ano, o que pode distorcer a analise caso isso ndo seja considerado.

Em resumo, o EBIT e a margem operacional sédo ferramentas fundamentais para analisar a eficiéncia

de uma empresa, mas devem ser utilizadas com atencgéo as limitag6es contextuais.

A pratica mais comum, para se avaliar o valor de uma empresa até aos meados dos anos 80, era através
do recurso aos seus valores histéricos ou patrimoniais. As métricas tradicionais, baseadas nas
demonstragfes financeiras, tém sido ao longo do tempo a metodologia privilegiada para avaliar a
performance empresarial. Todavia, este método tem as suas fragilidades, que podem motivar diversos
enviesamentos. Em funcgéo disso, existe um afastamento significativo entre a realidade contabilistica e

econdmica, um problema que se torna cada vez mais crucial ultrapassar.

O debate sobre as métricas de avaliacdo da performance empresarial tem vindo a ser cada vez mais
intensificado. As principais medidas de desempenho adotadas pelas empresas sdo baseadas nos
resultados contabilisticos e tém como principal vantagem a simplicidade de célculo. Todavia, essas
métricas tém sido criticadas, uma vez que, ndo abordam aspetos essenciais relacionados ao verdadeiro

desempenho das empresas.

A avaliagdo da performance das empresas e dos seus desempenhos é geralmente efetuada através de
indicadores, tais como: rendibilidade do ativo — Return on Assets (ROA) e rendibilidade dos capitais

préprios — Return on Equity (ROE).

No entanto, estes indicadores sédo baseados em resultados contabilisticos que nao refletem o risco
financeiro e sofrem influéncia de uma série de regras contabilisticas que podem provocar diversas
distor¢Bes nos resultados apresentados. Embora estes ajustamentos contabilisticos “maquilhagem
contabilistica” interfiram nos resultados apresentados, ndo afetam o fluxo de caixa nem o verdadeiro
valor da empresa. Tendo em conta os indicadores mencionados anteriormente, procederemos de
seguida, a definicdo e analise dos modelos mais utilizados pelas empresas na avaliagdo da sua

performance empresarial: ROA e ROE.

1.2.1.1 Rendibilidade do Ativo

O ROA ¢é um indicador financeiro que mostra a capacidade dos ativos da empresa em gerarem
resultados. Permite ao investidor compreender a eficiéncia ou ndo da empresa em transformar o capital

investido em lucros, deste modo, quanto mais elevado for este indicador melhor. A semelhanca do RO,
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este indicador apenas estima um periodo especifico, ignorando o que acontece para além deste periodo
(Fernandes et al., 2022).

O ROA é calculado através da seguinte Equacao:

ROA = Resultado Liquido @)
~ Valor Contabilistico dos Ativos

Trata-se de um indicador apresentado em forma de racio em que o aumento do seu resultado pode ser
influenciado pelo aumento do numerador “Resultado Liquido” (resultados) ou diminuicdo do

denominador “Valor Contabilistico dos Ativos” (investimentos).

1.2.1.2 Rendibilidade dos Capitais Proprios

A rendibilidade dos capitais préprios - Return on Equity (ROE) é um indicador que permite analisar a
rendibilidade dos capitais préprios. Este indicador mede a eficiéncia de uma empresa em gerar
resultados a partir do capital proprio. E um indicador que permite garantir que a utilizagéo dos recursos
de uma empresa esté a ser realizado da forma mais rentavel e eficiente, interessando principalmente
aos acionistas e sendo um indicador manifestamente relacionado com a estrutura de capitais adotada

pela empresa.

Como se verifica pela Equagéo 3, esta traduz o nivel de resultados liquidos gerados pela entidade em
funcdo do montante investido pelos acionistas (Panigrahi, 2017). A ROE é um indicador bastante (til

para comparar a lucratividade de uma empresa com a outras empresas do mesmo setor.

ROE = Ll.mf) .L"qu,ido. 3)
Patriménio Liquido

O ROE sendo calculado pela forma acima mencionada, permite a obtencéo de indicagbes acerca do

grau de eficiéncia como os investimentos dos detentores de capital de uma empresa estdo a ser

aplicados, sendo importante na 6tica dos acionistas, visto que, pode ajudar a qualificar as empresas em

termos de risco e rendibilidade esperada. O ROE difere do ROI visto que, o investimento total & apenas

financiado pelo capital préprio, enquanto no ROI, uma parte do investimento total é financiado por

capitais alheios.

As medidas de avaliacdo, com base na contabilidade, tém sido desde sempre a principal base para a
medicdo do desempenho empresarial. Segundo Vieito e Maquieira (2022) estas medidas tém a
vantagem de ser mais facilmente calculadas que a generalidade dos restantes métodos de avaliagao,

mas em contrapartida ndo séo dados totalmente realistas. Uma vez que, estes indicadores séo feitos
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com base nas informac8es obtidos das demonstracfes financeiras, e assim estdo sujeitas a regras

contabilisticas que provocam diversas distor¢cées e manipulagéo contabilistica (Bognarova, 2017).

Além do mais, as regras contabilisticas podem variar consoante a empresa, visto que, as empresas
podem optar por métodos diferentes, tornando-se assim ainda mais complicada a comparacédo de
resultados entre empresas concorrentes. Por exemplo, existem diversos métodos diferentes para
contabilizar as amortizacdes e depreciacdes e também varios critérios de valorizacdo das existéncias,
estas escolhas por parte das empresas provocam diferentes niveis de desempenho, o que muitas vezes

provoca uma distor¢@o da realidade.

1.2.2. Novos modelos da avaliagcédo da performance empresarial

Considerando que os indicadores tradicionais ndo oferecem informacéo correta sobre a criacdo ou nédo
criacdo de valor, novos modelos de avaliacdo da performance empresarial foram implementados, os
sistemas de GBV que resultaram no desenvolvimento de novas métricas de avaliacdo de performance
empresarial. O planeamento a longo prazo por parte das empresas tem uma elevada importancia,
permite aos gestores determinar objetivos mais adequados e obter uma analise mais detalhada e
pormenorizada do desempenho da empresa, prevenindo diversos imprevistos que possam surgir ao

longo do tempo.

A preocupagédo com a criacdo de valor ndo é um assunto recente, diversos fatores como a globalizacéo,
a desregulamentacdo dos mercados de capitais, o0 aumento da competitividade dos mercados e a
inovagdo tecnolégica, provocaram profundas alteracdes na gestdo das empresas (Carvalho, 2008).
Neste sentido, surge deste modo o conceito criagdo de valor para o acionista como variavel critica de
sucesso empresarial, objetivo principal da organizagéo.

Neste ponto abordam-se os indicadores baseados no valor, nomeadamente o EVA, o MVA, 0 CVAe o
CFROI que sédo considerados novos modelos da avaliacdo da performance empresarial. Por outro lado,
sera também explicitado como se calcula o custo do capital, visto que é uma varidvel essencial para

avaliar o desempenho da empresa.

1.2.2.1 Economic Value Added

Ao longo dos anos, diversos artigos tém abordado a teoria e aplicagdes do EVA, mas o conceito continua
em desenvolvimento e debate, especialmente nos paises desenvolvidos. O conceito do EVA ganhou
uma importante atencdo nas economias avancadas, sendo que as questdes da sua implementacéo e
validade estdo em discusséo, uma vez que, varios autores nao concordam totalmente com a opinido de

outros.
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O EVA é uma medida de avaliacdo da performance que mede a criacdo ou destruicdo de valor a cada
ano e permite conhecer o verdadeiro valor da empresa (Holler, 2009). E a medida mais divulgada e
utilizada pelas empresas na avaliagdo do valor econémico e para muitos autores nédo € mais do que a
redenominacdo do resultado residual. Este conceito tornou-se amplamente aceite tanto na teoria da
gestdo tanto quanto na sua pratica (Faupel, 2015).

O que diferencia o EVA das métricas tradicionais é o facto de este indicador poder ser utilizado tanto
para o passado como para o futuro, visto que permite um ajuste e conversao mais detalhado e completo
do que os dados contabilisticos (Petravi€ius & Tamosiuniene, 2008).

O EVA pode ser calculado através da Equacéo 4:
EVA = NOPAT - (WACC * Cl) 4
Em que:
NOPAT - Net Operating Profit After Taxes (resultado operacional liquido apds impostos);
WACC - Weighted Average Cost of Capital (custo médio ponderado do capital);
ClI - Capital Investido.
O apuramento do NOPAT ¢é efetuado de acordo com a Tabela 10.

Tabela 10. Apuramento do NOPAT.

Sinal Descrigao

+ Vendas e/ou prestacao de servigcos
+ Outros rendimentos operacionais

- CMVMC

- Outros gastos operacionais

= Resultado operacional
- Imposto sobre o resultado operacional
= NOPAT

Fonte: Elaborag&o Prépria.

Assim de acordo com a Tabela 10, héa criacéo de valor quando o NOPAT for maior que o custo de capital
investido. Da mesma forma, ha destruicao de valor quando o NOPAT for insuficiente para cobrir o custo

de capital exigido pelos investidores e proprietarios.

O EVA depende de trés elementos, o NOPAT, o Cl e 0 WACC. O NOPAT representa os resultados
derivados das operacBes da empresa apOs impostos, antes dos custos de financiamento e dos

lancamentos ndo contabilisticos. O Cl inclui os ativos operacionais e os ajustes equivalentes. O WACC
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representa o retorno minimo aceitavel do investimento, ou seja, uma taxa que é estimada com base no
custo de mercado da divida e do patriménio. Assim sendo, a estimativa do WACC é baseada no custo

de mercado da divida apds impostos, isto €, o custo de oportunidade de capital proprio (Holler, 2009).

Podemos ainda calcular o EVA pondo em evidéncia a diferenga entre o ROl e 0 WACC (diferencial entre
a taxa de retorno do investimento e a taxa de custo de capital) tal como indica a Equacéo 5, denominado
por EVA spread.

EVA = (ROl - WACC) * Cl (5)

Em que:
ROI - Return on Investment;
WACC - Weighted Average Cost of Capital (custo médio ponderado do capital);

CI - Capital Investido.

Segundo Teixeira e Amaro (2013) o valor do EVA é interpretado de seguinte forma:

e Se EVAfor positivo (EVA > 0), a empresa esta a gerar rendibilidade superior ao custo do capital
investido na sua atividade, existindo assim criagcéo de valor;

e Se EVA for negativo (EVA < 0), a empresa nado consegue gerar rendibilidade suficiente para
remunerar os capitais investidos na sua atividade, ndo havendo cria¢édo de valor;

e Se o EVA for nulo (EVA = 0), a empresa apenas consegue gerar rendibilidade para cobrir o
custo dos capitais investidos na sua atividade, ndo havendo criacdo de valor acima do requerido
pelos investidores.

O EVA pretende alinhar os objetivos dos acionistas com os dos gestores de forma que estes tomem
decisdes, ajam e sejam remunerados como se fossem donos da empresa. Um valor positivo do EVA
significa que num dado periodo a empresa criou valor. Por sua vez, caso 0 valor seja negativo, tal
significa que a empresa nao gerou rendibilidade suficiente para remunerar os capitais investidos na sua

atividade.

Em sintese, este indicar de desempenho aqui em analise, trata-se de uma simples nocdo de lucro
residual, isto é, para que os investidores obtenham uma taxa de retorno considerada adequada, esta
deve ser suficientemente alta para compensar o risco assumido. Caso isso ndo se verifique, tal facto

seria motivo para o investidor remover o seu capital da empresa e investi-lo noutro negécio.

23



1.2.2.2 Cash Value Added

De acordo com Young & e O’'Byrne (2001) o CVA é uma medida alternativa de lucro residual projetada
para gerar um valor de lucro ainda mais préximo do cash flow do que os valores do EVA ajustados,

enquanto mantém a vantagem do EVA de contabilizar todos os custos de capital.

O Cash Value Added (CVA) é uma métrica utilizada pela Boston Consulting Group para proceder a
avaliacdo da performance baseando-se nos Meios Operacionais Liquidos de Impostos (MOLI), aos
guais se imputa o custo do capital investido na empresa. Este método, tem como principal objetivo
ultrapassar os problemas do EVA, enquanto medida de criagdo de valor. Uma diferenca do CVA,
relativamente ao EVA, é que este indicador considera os ativos pelo seu valor bruto e ndo pelo valor

liquido contabilistico.

Segundo Teixeira & Amaro (2013) o facto de custo ndo desembolsaveis se incluirem no calculo do CVA
isso ndo se condicionam os resultados em funcao das diferentes politicas contabilisticas adotadas pelas
empresas no que respeita as amortizacdes e depreciacdes, as imparidades e as provisdes do exercicio.

Deste modo, este indicador pode ser calculado conforme a Tabela 11.

Tabela 11. Calculo do CVA com base nos resultados operacionais

+ Resultados operacionais

Imposto sobre Resultados Operacionais

= Resultado Operacional Liquido de Imposto (ROLI)

+ Amortizagdo e Depreciagdo do Exercicio

+ Provisdes e Imparidades do Exercicio

= Meios Operacionais Liquidos de Imposto (MOLI)

Imputagdo do Custo de Capital

= Cash Value Added (CVA)

Fonte: Adaptado de (Neves, 2011).

O CVA apresenta como vantagem o facto de evitar os enviesamentos presentes no EVA, motivados
pelos novos investimentos, que permitem ultrapassar a distor¢do existente no EVA, o qual ao calcular
o efeito das depreciagfes, induz a aumentos do valor do EVA. Além disso, nesta métrica o NOPAT néo

inclui encargos de depreciacdo ou amortizacéo e o Cl é reportado bruto e néo liquido de depreciacgoes.

O CVA pode também ser calculado através da Equacéo 6.

CVA = NOPAT + Am - AE - (CI * WACC) (6)

Em que:
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NOPAT - Net Operating Profit After Taxes (resultado operacional ap6s impostos ajustados);
Am - Amortizagdes Contabilisticas;

AE - AmortizacGes Econémicas;

ClI - Capital Investido;

WACC - Weighted Average Cost of Capital.

1.2.2.3 Market Value Added
Este indicador foi desenvolvido pela Stern Stewart & Co. e € uma evolucao do conceito do EVA. O MVA
vem ultrapassar uma insuficiéncia do EVA, visto que, este ndo da indica¢des acerca das expetativas
futuras e os investidores ndo analisam as empresas com base no passado, avaliam sim com base nas
expetativas de ganhos no futuro. Assim, o MVA é uma avaliacdo do futuro, ou seja, € calculado com
base nas expetativas de mercado demonstrando quanto valor para os acionistas se criou ou destruiu
(Holler, 2009).

O Market Value Added (MVA), é uma medida de performance acumulada, ou seja, traduz o valor de
mercado atual de toda a atividade passada da empresa, num dado momento. Neste sentido, avalia o
sucesso dos investimentos realizados e as espectativas de crescimento no futuro. Segundo Vieito &
Maquieira (2022) é a soma dos EVA esperados, ao longo dos anos, atualizados para 0 momento zero,

conforme a Equacéo 7:

MVA = i EVA 7
~ £ (1+WACC) @)

Em que:
EVA - Valor Econémico Criado;
WACC - Custo médio ponderado do capital;
n - Ultimo ano de previs&o.

De acordo com Panigrahi (2017) o MVA é a diferenga entre o valor de mercado de uma empresa e 0
capital contribuido pelos investidores. Assim, este indicador pode ser calculado por meio da seguinte

Equacgéo 8:

MVA = VM- Cl (8)
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Em que:
VM- Valor do Mercado;
ClI- Capital Investido.

O MVA é o prémio que o mercado concede a uma empresa além do dinheiro que os stakeholders
investiram, com base nas expetativas do mercado em relagédo aos EVA futuros. Visto que, o EVA é uma
forma modificada do resultado residual, podemos concluir que o MVA é igual ao valor presente de todos
os EVA futuros (Martin & Petty, 2000).

1.2.2.4 Cash Flow Return on Investment

O CFROI - Cash Flow Return on Investment é uma medida de avaliagdo de performance empresarial,
criada e desenvolvida em conjunto por consultores da Boston Consulting Group e da Holt Value
Associates, empresas de consultoria financeira e especializadas em avaliagdo de empresas nos

mercados de agles.

O indicador CFROI analisa o retorno do investimento, tendo em conta determinados ajustes no sentido
de eliminar as distor¢des provocadas pelas normas contabilisticas e pela inflagdo, nomeadamente, os
diferentes critérios utilizados pelas empresas, amortizacdo dos ativos fixos tangiveis e ativos intangiveis.
Este indicador compara os cash-flows libertos com o capital investido para a sua obtencéo, ajustados
pela inflagdo. O CFROI pressupde que o mercado valoriza as empresas cotadas com base nos cash-
flows e ndo nas medidas contabilisticas tradicionais, sendo que existe uma diferenca substancial entre

o0 desempenho econdmico e contabilistico (Ferreira, 2002).

De acordo com Young e O’Byrne (2001), defensores do CFROI acreditam que este indicador fornece
melhores estimativas do valor de mercado e que pode ajudar os investidores a identificar acfes
sobrevalorizadas e subavaliadas, bem como a calcular o retorno total do negécio. O CFROI é calculado
da mesma forma que a Taxa Interna de Rendibilidade (TIR), no entanto este € baseado nos cash-flows

e, deste modo, vai ainda mais longe do que os calculos do EVA.

Segundo Koller et al. (2010) para evitar a subjetividade da previsdo, o CFROI assume um cash-flow fixo
por um numero fixo de periodos, ou seja, a vida Util estimada do ativo da empresa. Sao necessarios
trés componentes para calcular o CFROI, tais como o investimento inicial, o cash-flow anual e o valor

residual.
O CFROI é calculado conforme a seguinte Equacéo 9:

CFROI_AEPC+MLOLIPC+ ,MoLpc VR °
- 1+TIR 7 (1+TIR)"  (1+TIR)" ©)

Sendo que:
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AEPC - Ativo Econdémico a Precos Correntes;

MLOLIPC- Meios Libertos Operacionais Liquidos de Impostos a Precos Correntes;
TIR- Taxa Interna de Rentabilidade;

VR- Valor Residual.

Assim, o CFROI é calculado através de procedimentos similares a avaliagdo de projetos de
investimento, tendo como principal diferenga o facto de trabalhar com meios libertos, em vez de,
trabalhar com fluxos de caixa.
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2. Metodologia de Investigacao

Neste capitulo comeca-se por apresentar as hipoteses de investigagdo e 0s objetivos de estudo, assim
como a populagdo e amostra selecionado para o estudo, serdo apresentadas as medidas da
performance empresarial, e por fim a descricdo dos métodos de tratamento dos dados e a descri¢édo

das variaveis.

2.1. Objetivo do Estudo e HipdGteses de Investigacao

O presente estudo pretende dar resposta a seguinte questdo de investigacdo: De que forma a
localizacdo das empresas, a sua dimensdo e as divisbes da CAE afetam o desempenho da

produtividade do trabalho no setor turistico em Portugal?

Deste modo, o presente estudo tem por objetivo principal compreender como a produtividade no
trabalho tem uma importancia significativa no crescimento da economia portuguesa, dando énfase ao
setor do turismo. Pretende-se fazer uma analise do setor a nivel nacional e regional tendo sempre
presente a localizagdo e dimenséo das empresas. A comparacao ira ser feita através da interpretacéo
dos resultados obtidos de determinados indicadores, dos quais se destacam o EVA/n.° trabalhadores,
RL/n.° trabalhadores, EBITDA/n.° de trabalhadores, EBIT/n.° trabalhadores, com o intuito de se
conhecer a produtividade das empresas no setor turistico por regido e dimensdo das empresas. Deste
modo, pretende-se conhecer as regides com maior produtividade, tendo associada a dimensdo da

empresa.

Nesta perspetiva, para atingir o objetivo principal do estudo foram definidas as seguintes hipéteses de

investigacdo (HI):
Hli: Existem diferengas por regido relativamente & produtividade do trabalho no setor do turismo;

Hl2: Existem diferencas por dimenséo das empresas relativamente & produtividade do trabalho no setor

do turismo;
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Hls: Existem diferengas por CAE relativamente & produtividade do trabalho no setor do turismo.

2.2. Medidas da Performance Empresarial

Embora no presente trabalho ndo sejam utilizados todos os indicadores que permitem medir a
performance das empresas, indicados na revisdo da literatura, serdo abordados os indicadores mais

relevantes para a tematica em estudo, os quais seguem abaixo mencionados.

Para uma melhor interpretacdo do método do EVA, procede-se a uma analise mais pormenorizada de
cada uma das variaveis que o constituem: resultado antes de juros e impostos (EBIT), custo médio
ponderado do capital (WACC) e capital investido (CI). O primeiro passo no célculo do EVA é o resultado
antes de juros, impostos, e apés depreciacdo e amortizacao (EBIT), sendo obtido através dos dados
das demonstragfes financeiras. Relativamente ao imposto sobre rendimento das pessoas coletivas

(IRC) esta taxa é aplicada através de um pressuposto, assumindo como valores 21%.
Método Economic Value Added

O Economic Value Added (EVA), é um modelo que foi criado para a utilizacdo em empresas, como fonte
de informacéo relacionada a criacdo de valor ao acionista, que possibilita o conhecimento e a
mensuracdo do desempenho empresarial. E este indicador permite a executivos, acionistas e
investidores avaliar com clareza se o capital investido num determinado negécio esta a ser bem aplicado
(Mller & Telo, 2003).

Assim, este indicador é calculado por meio da seguinte Equacgéo 10:
EVA=EBIT* (1-t)- (WACC * Cl) (10)

Em que:
EVA - Economic Value Added;
EBIT - Resultado antes de juros e impostos;
t - Taxa de imposto sobre rendimento;
WACC - Custo médio ponderado do capital;

ClI - Capital investido.
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Custo Médio Ponderado de Capital

Segundo Neves (2002), o conceito de custo de capital € normalmente associado ao retorno que
determinado investimento deve proporcionar, sendo definido como a taxa de remuneragéo exigida pelos
investidores, tendo em conta o risco do negdcio. Em particular, ao nivel das empresas, o conceito de
custo do capital prende-se com as decisdes dos investidores sobre o0s ativos em que investir e a forma

como os financiar, tendo sempre presente a maximizagéo do valor das organizagoes.

O custo médio ponderado do capital (WACC) é um dos parametros financeiros mais importantes e ajuda
na avaliacdo de empresas, na analise do orcamento de capital e em varias outras aplicacées. Segundo

Vieito & Maquieira (2022), pode ser calculado através da seguinte Equacéo (11).
WACC = %CP * Ke + %CA * Ka * (1 - t) (11)

Em que:
WACC - Custo médio ponderado de capital;
%CP - Peso capital proprio;
%CA - Peso capital alheio;
Ke - Custo de capital préprio;
Kq- Custo de capital alheio;

t - Taxa de imposto sobre rendimento.

O WACC resulta da ponderagéo do custo do capital préprio e do custo do capital alheio apds impostos,
com o peso relativo de cada fonte de financiamento na estrutura de financiamento do projeto. O peso
do capital préprio € calculado dividindo o valor total do capital préprio pela totalidade do ativo e o peso

do capital alheio é dividindo o valor dos juros suportados pelo total do passivo.

Capital Investido

O capital investido é a soma de todo o financiamento da empresa, além dos passivos operacionais nao
remunerados, como contas a pagar, salarios e impostos acumulados (Young & O’Byrne, 2001).
Segundo os autores, este pode ser entendido como a soma do capital proprio e toda a divida com juros
a curto e a longo prazo. Neves (2011) refere-se ao capital investido como o investimento efetuado pelos
credores e acionistas. Pelo que o passivo ciclico ndo deve ser considerado como capital investido, uma
vez que é financiamento do ciclo de exploracao.
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2.3. Recolha de Dados

Para obter validacdo neste estudo e dar resposta ao objetivo proposto, selecionou-se, numa base de
dados, uma série de empresas portuguesas que atualmente se encontram ativas do setor do turismo
das variadas regifes de Portugal. O setor de atividade mencionado, relativamente a sua integracéo na
Classificacdo Portuguesa das Atividades Economicas (CAE-Rev.3) encontra-se enquadrado na secgéo

I, sendo composta pela divisdo 55 (Alojamento) e divisdo 56 (restauracdo e similares), a saber:

e O alojamento aqui especificado corresponde apenas a alojamento de curta duracgédo, quer em
unidades hoteleiras, quer em outros locais de curta duracéo;

e Arestauracao (restaurantes e similares) compreende o0s restaurantes propriamente ditos, casas
de pasto, estabelecimentos de bebidas e similares em que a alimentacé@o e as bebidas séo
consumidas, regra geral, no proprio local, assim como cantinas e fornecimentos de refei¢cdes

ao domicilio (catering).

Tabela 12. Divis6es que constituem a sec¢do | da CAE - Rev.3.

Divisao Designagéo Secgéo

55 Alojamento |

56 Restauragéo e similares |

Fonte: Elaboracéo propria.

De forma a melhorar a comparabilidade dos resultados e por forma a garantir a homogeneidade da
amostra, foram excluidas as empresas com capital préprio negativo, passivo negativo, impostos e

depreciacgfes, uma vez que, os valores destas empresas iriam distorcer os valores.

Os dados econoémico-financeiros das empresas foram recolhidos da base de dados SABI (Sistema de
Andlise de Balancos Ibéricos), ferramenta de pesquisa de dados que fornece diversos indicadores
econdmico-financeiros das empresas ibéricas, disponibilizada pela Unidade de Investigacdo Aplicada
em Gestdo (UNIAG), para o horizonte temporal de 2010 a 2023. Representa 14 anos de atividade e
torna possivel uma comparacé@o dos diferentes periodos, possibilitando uma analise no impacto da
pandemia nas empresas em analise. Obteve-se assim 40.757 empresas, distribuidas por Portugal
continental e ilhas, sendo que 11.609 pertencentes a divisdo da CAE (Rev.3) 55 - Alojamento e 29.148
pertencentes a divisdo da CAE (Rev.3) 56 - Restauracéo e similares, do periodo compreendido entre
2010 a 2023, pelo que se obteve um total de 268.680 observacdes. Apds a retirada dos outliers
permaneceram na nossa amostra 95.194 observacdes, sendo que a grande maioria das observacdes

correspondiam a valores com capital proprio negativo.

Para ter em consideracdo as categorias e a dimensédo da empresa entrou-se em linha de conta com o

disposto no artigo 3° - Categorias de empresas e de grupos, da diretiva 2013/34/EU, de 26 de junho de
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2013, os Estados-Membros definem as microempresas como empresas que, a data do balanco, ndo

excedam os limites de pelo menos dois dos trés critérios seguintes:

¢ Nimero médio de empregados durante o periodo tem de ser menos ou igual a 10;
e Volume de negdcios liquido inferior a 700.000€;

e Total do balangco menor ou igual a 350.000€.

Pequenas empresas sédo empresas que, a data do balango, ndo excedam os limites de pelo menos dois

dos trés critérios seguintes:

¢ Nimero médio de empregados durante o periodo menor que 50;
e Volume de negécios liquido ndo superior a 8.000.000¢€;

e Balanc¢o anual ndo superior a 4.000.000%€.

Médias empresas sdo empresas que nao sejam microempresas hem pequenas empresas e que, a data

do balanco, ndo excedam os limites de pelo menos dois dos trés critérios seguintes:

e Numero médio de empregados durante o periodo menor que 250;
e Volume de negécios liquido ndo superior a 40.000.000¢€;

e Balancgo total anual nao superior a 20.000.000€.

Grandes empresas sao empresas que, a data do balango, excedam pelo menos dois dos trés critérios

seguintes:

e Numero médio de empregados durante o periodo superior a 250;
e Volume negdcios liquido superior 40.000.000¢€;
e Balanco total anual superior a 20.000.000€.

2.4. Descricdo dos Métodos de Tratamento e Andlise dos Dados

O presente estudo, assenta numa investigacdo quantitativa recorrendo-se a uma analise de estatistica
descritiva, através da apresentagdo de medidas de tendéncia central (média) e medida de dispersdo
(desvio padrdo), sendo utilizadas informacdes provenientes das demonstracdes financeiras das
empresas (balanco e demonstracdo de resultado). Para validacdo das hipéteses de investigacéo
apresentadas, vai assumir-se um nivel de significancia de 5% (intervalo de confianca de 95%), sendo
que se valida a hipétese se pelo menos 50% das situacdes forem validadas, caso contrario apenas se
valida parcialmente, ou ndo é validada. Os dados foram tratados numa primeira fase em Microsoft Excel,
sendo que a analise inferencial foi efetuada com recurso ao software de andlise estatistica SPSS verséo

27 (Statistical Product and Service Solutions).
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O presente estudo, assenta numa investigacao quantitativa. Assim, num primeiro momento, de modo a
caraterizar a amostra optou-se pela realizacdo de uma andlise descritiva exploratéria dos dados com
recurso a estatisticas univariadas. Para tal, recorreu-se a producdo de informagdo descritiva com
visualizagédo dos resultados em tabelas de frequéncias (absolutas e relativas) e a producdo de medidas

de tendéncia central (média) e de disperséo (desvio-padréo) de acordo com a natureza das variaveis.

Para se proceder a aplicagdo dos testes paramétricos foi necessario validar alguns pressupostos, pois
caso contrario seria necessario recorrer a aplicacao de testes ndo paramétricos (Maréco, 2021). Para
tratar de 2 amostras independentes, e utilizar-se o teste t-Student, existe a necessidade de a dimenséo
da amostra, por amostra independente, ser superior ou igual a 30 elementos ou de se verificar se a
distribuicdo da média amostral segue a normalidade recorrendo-se ao teste de Kolmogorov-Smirnov
(quando n = 30) ou ao teste de Shapiro-Wilk (quando n < 30), bem como verificar se as variancias sao
homogéneas para amostras independentes através do teste de Levene. Quando se trata de 3 ou mais
amostras independentes, e para se aplicar o teste da andlise de varidncia (ANOVA) é necessério
verificar se a distribuicdo da média amostral segue a normalidade recorrendo-se ao teste de
Kolmogorov-Smirnov (quando n = 30) ou Shapiro-Wilk (quando n < 30), bem como verificar se as
variancias sdo homogéneas para amostras independentes através do teste de Levene, porém, como
em alguns casos néo se verificou 0 cumprimento dos pressupostos foi necessario recorrer ao teste ndo
paramétrico de Kruskal-Wallis, que ndo tem pressupostos associados a sua utilizacdo. Aplicou-se a
ANOVA de Welch, qguando se assumiu que as variancias ndo eram iguais. Posteriormente, aplicou-se

o teste post hoc, 0 Games-Howell, para determinar quais grupos diferem entre si.
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3. Apresentacao e Analise dos Resultados

3.1. Caracterizacdo da Amostra

A amostra total é constituida por 40.757 empresas de setor de atividade turismo, sendo que 11.609
empresas pertencentes a divisdo da CAE 55 - alojamentos e 29.148 a divisédo da CAE 56 - restauracao
e similares. Como se pode verificar pela analise da Tabela 13 o distrito de Lishoa é o que apresenta
maior concentracdo de empresas 28,9%, seguido do distrito do Porto com 15,6% e logo depois vem o
distrito de Faro com 9,4% das empresas. Embora o distrito de Beja seja 0 que apresenta a maior area
geografica por km? (10.225), tem apenas 473 empresas do setor do turismo, sendo o distrito com o racio
mais baixo de empresas por km2. De seguida, é o distrito Evora com 7.393 km? e o distrito de Santarém
com 6.747 km?, pode-se verificar que estes distritos embora tenham as maiores areas geograficas o
racio de n.° de empresas por area geografica € muito reduzido.

Porém, os distritos que apresentam menor area geografica por empresa, ou seja, maior concentragao
por km? de empresas sdo respetivamente distrito de Lisboa 4,27 empresas por km?, o distrito do Porto
2,66 empresas por km? seguido da ilha da Madeira com 1,95 empresas por km?. De realgar que a ilha
da Madeira tendo apenas uma area geografica de 801 km?2 tem um elevado n.° de empresas (1.565),
com um racio de 1,95 empresas por km?2.

Como se verifica, pela analise da Tabela 15, as empresas da amostra sdo maioritariamente
Microentidades 84,0% ou seja, apresentam cumulativamente dois dos trés limites, menos que 10
trabalhadores ou volume de negécios liquido inferior a 700.000€ ou total do balango menor ou igual a
350.000€. As pequenas entidades tém um peso de 14,8%, as médias entidades 1,1% e as grandes

entidades apenas 0,1%.
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Tabela 13. Localizacdo das empresas por distrito.

n.°de empresas Area geogréafica (km? Area geogréfica/n.° de empresa

Distrito

n (%) n (%) Réacio (%)
Viana do Castelo 887 2,2 2.255 2,4 0,39 2,8
Braga 2.279 5,6 2.673 2,9 0,85 6,0
Vila Real 559 1,4 4.328 4,7 0,13 0,9
Aveiro 1.940 4.8 2.808 3,0 0,69 4,9
Porto 6.371 15,6 2.395 2,6 2,66 18,7
Viseu 1.008 2,5 5.007 54 0,20 1,4
Braganca 412 1,0 6.608 7,2 0,06 0,4
Guarda 468 1,1 5.518 6,0 0,08 0,6
Coimbra 1.381 34 3.947 4.3 0,35 2,5
Leiria 1.669 4,1 3.515 3,8 0,47 3,3
Castelo Branco 523 1,3 6.675 7,2 0,08 0,6
Lishboa 11.787 28,9 2.761 3,0 4,27 30,0
Santarém 1.170 2,9 6.747 7,3 0,17 1.2
Setubal 2.520 6,2 5.064 55 0,50 3,5
Beja 473 1,2 10.225 11,1 0,05 0,3
Portalegre 340 0,8 6.065 6,6 0,06 0,4
Evora 604 15 7.393 8,0 0,08 0,6
Faro 3.836 9,4 4.960 54 0,77 54
Ilha da Madeira 1.565 3,8 801 0,9 1,95 13,7
llha dos Agores 965 2,4 2.333 25 0,41 2,9
Total 40.757 100,0 92.078 100,0 14,24 100,0

Fonte: Elaborag&o propria.

De salientar ainda que a regido onde se encontram empresas de grande dimensao é Lisboa e Vale do
Tejo, seguida da regiao do Algarve e regides do Norte de Portugal. A Regido Autbnoma dos Acores € a

Unica regido do pais que ndo contempla qualquer grande entidade.

Tabela 14. Dimens&o das empresas da amostra.

Dimensao

) ) Pequenas Médias Grande Total
Microentidades . . .
entidades entidades entidade

Norte Portugal 9.945 1.517 65 7 11.534
Centro Portugal 4.558 631 19 1 5.209
Lisboa e Vale do Tejo 13.197 2.472 201 34 15.904
Alentejo 1.529 202 12 1 1.744
Algarve 2.934 806 88 8 3.836
Regido Auténoma dos Agores 815 133 17 0 965
Regido Auténoma da Madeira 1.277 252 31 5 1.565
Total 34.255 6.013 433 56 40.757

Fonte: Elaboragéo propria.
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Pela analise da Tabela 15, pode verificar-se que a percentagem da dimensao das empresas da amostra

é bastante semelhante a estrutura da populacdo, dados da populacéo retirados do (Banco de Portugal,

2024a).

Tabela 15. Comparag&o da amostra com a populagéo.

Microentidades

Pequenas entidades

Médias entidades

Grande Entidade
Total

Amostra Populagao
n.°de empresas (%) n.° de empresas (%)
34.255 84,0 45760 87,1
6.013 14,8 6.045 11,5
433 1,1 656 1,3
56 0,1 58 0,1
40.757  100,0 52.519 100,0

Fonte: Elaboragéo propria.

Pela andlise da referida tabela é visivel a estrutura do tecido empresarial do setor do turismo em

Portugal, verifica-se a existéncia de uma desproporcionalidade na dimensdo das empresas, uma vez

que, mais de 80% sé&o consideradas Microentidades.

3.2. Estatisticas Descritivas das Variaveis

Pela andlise da Tabela 16 pode verificar-se que, a amostra apresenta empresas com valores anormais,

como capital préprio negativo, total do passivo negativo, depreciagBes e amortizagdes negativos e

imposto sobre o rendimento do periodo negativo, sendo assim retiradas da amostra as empresas

envolvidas.

Tabela 16. Estatistica descritiva da amostra.

n Minimo Méximo Média Desvio padréo
Numero de Empregados 322.308 0 5.250 8,34 51,36
Total do ativo 322.308 0 791.676.735 895.209,58 7.173.719,71
Total do capital proprio 322.308 -341.264.876 372.930.753 299.294,51 4.010.261,53
Total Passivo 322.308 -245.791 486.745.707 595.915,06 5.253.937,30
Financiamentos obtidos ndo correntes 570.598 0 391.531.194 170.831,51 2.573.541,22
Financiamentos obtidos correntes 570.598 0 342.506.115 35.638,33 1.291.411,09
Vendas e servigos prestados 322.308 0 163.634.914 375.693,65 2.321.300,10
Fornecimentos e servigos externos 570.598 0 64.120.404 65.691,83 609.594,88
Gastos com o pessoal 322.308 0 60.734.135 108.410,83 682.940,49
Gastos de depreciagcdo/amortizacdo 322.294 -844.941 17.599.551 27.296,85 211.429,81
Resultado liquido do periodo 322.308 -135.585.388 339.367.437 4.728,76 892.972,92
Resultado antes de impostos 322.308 -168.396.342 339.460.654 9.613,03 953.445,90
Imposto sobre o rendimento do periodo 322.306 -32.810.953 16.430.484 4.884,30 127.228,06
Juros e gastos similares suportados 322.293 0 28.471.445 9.739,98 175.916,42

36



Tabela 16. Estatistica descritiva da amostra (Cont.).

n Minimo Maximo Média Desvio padréo
EBITDA 570.598 -147.421.354 340.942.793 26.121,74 736.903,17
EBIT 570.598 -148.540.367 339.673.079 10.413,90 691.546,55
Rentabilidade do Capital Préprio 570.598 -118.738,81 10.219,90 -0,60 234,83
Rentabilidade do Ativo 570.598 -12.067,33 380,32 -0,29 20,93
Dimenséo da Empresa 570.598 1 4 1,10 0,33
EBIT/n.° trabalhadores 290.957 -13.870.901 24.583.622 399,35 92.818,98
EBITDA/n.° trabalhadores 290.957 -13.068.926 24.676.469 3.293,33 91.114,32
RL/n.° trabalhadores 290.957 -15.319.142 17.829.959 -1.155,49 87.508,04
EVA/n.° trabalhadores 289.662 -542.827.382 15.359.012 -234.878,44 101.785.695,45
Gastos c/Pessoal/V. Negdcios 297.500 -4.475.118,25 24.700,18 -19,42 8.361,95
EBIT/Vendas 297.500 -3.535.315,25 31.466,91 -15,99 6.678,94
Impostos 308.259 0,00 1,00 0,19 0,10
Custo Capital alheio 320.411 0,00 438.232,00 2,92 870,69
Custo Capital Préprio 570.598 0,04 0,04 0,04 0,00
WACC 317.990 -883,04 953,26 0,01 5,32
EVA 318.006 -3, E+11 337.542.645 -1.596.367,35 610.846.247,83
n valido (de lista) 268.680

Fonte: Elaboracéo propria.

Aplicaram-se as condi¢des elencadas no inicio da sec¢ao, visto que, existem empresas gue apresentam

valores anormais e estas iriam distorcer os resultados obtidos. Depois de removidos os outliers da

amostra a mesma ficou com 95.194 observa¢ces como pode verificar-se pela Tabela 17.

Tabela 17. Estatistica descritiva da amostra, sem outliers.
n Minimo Méximo Média Desvio padréao
Numero de Empregados 101.693 0 4.394 14,18 79,46
Total do ativo 101.694 690 409.325.353 1.490.601,74 8.744.542,20
Total do capital proprio 101.694 50 372.930.753 739.414,41 5.558.013,81
Total Passivo 101.694 1 259.299.787 751.187,33 4.310.176,69
Financiamentos obtidos ndo correntes 101.694 0 132.685.476 359.627,80 2.401.289,62
Financiamentos obtidos correntes 101.694 0 75.429.354 79.355,54 727.773,89
Vendas e servigos prestados 101.694 0 163.634.914 708.170,87 3.583.402,76
Fornecimentos e servicos externos 101.694 0 64.120.404 204.860,84 1.120.202,80
Gastos com o pessoal 101.694 0 60.734.135 194.923,13 1.047.979,74
Gastos de depreciagdo/amortizacdo 101.694 0 17.599.551 48.844,58 273.574,43
Resultado liquido do periodo 101.694 -11.923.675 66.129.989 51.611,81 582.863,71
Resultado antes de impostos 101.694 -11.921.925 75.693.079 66.547,07 707.522,15
Imposto sobre o rendimento do periodo 101.694 0 12.957.577 14.935,25 145.201,00
Juros e gastos similares suportados 101.694 0 21.108.437 10.930,95 121.614,96
EBITDA 101.694 -11.136.842 87.395.070 124.578,29 918.545,31

37



Tabela 17. Estatistica descritiva da amostra, sem outliers (Cont.).

n Minimo Maximo Média Desvio padréo

EBIT 101.694 -11.757.719 79.743.209 75.850,93 721.371,55
Rentabilidade do Capital Préprio 101.694 -0,50 0,50 0,12 0,17
Rentabilidade do Ativo 101.694 -0,50 0,50 0,06 0,09
Dimenséo da Empresa 101.694 1 4 1,34 0,538
EBIT/n.° trabalhadores 96.254 -1.642.519 24.583.622 6.245,50 97.033,60
EBITDA/n.° trabalhadores 96.254 -1.371.687  24.676.469 10.392,28 102.373,57
RL/n.° trabalhadores 96.254 -1.401.969 17.829.959 4.177,54 73.469,14
EVA/n.° trabalhadores 96.254  -6.991.460.747 15.359.012 -90.402,72 22.890.482,50
Gastos c/Pessoal/V. Negécios 99.878 -117.975,48 2.138,65 -1,13 373,50
EBIT/Vendas 99.878 -100.713,06 2.138,94 -0,87 319,01
Impostos 101.694 0,00 1,00 0,21 0,15
Custo Capital alheio 101.694 0,00 189.062,00 3,65 674,23
Custo Capital Préprio 101.694 0,00 0,04 0,04 0,00
WACC 101.690 0,00 723,29 0,07 3,68
EVA 101.694 -1,E+11 59.252.837 -1.440.641,42  348.703.699,80
n vélido (de lista) 95.194

Fonte: Elaboracéo propria.

3.3. Validacédo das Hipdteses em Estudo

Na presente andlise foram consideradas as seguintes variaveis em estudo: o EVA/n.° trabalhadores,
Resultado Liquido/n.° trabalhadores, EBITDA/n.° trabalhadores, EBIT/n.° de trabalhadores, a CAE, a
regido (localizacdo) e a dimenséo das empresas. Assumiu-se, ainda, um nivel de significancia de 5%.
Para decidir sobre a aplicac@o dos testes foi necessario verificar o pressuposto da normalidade, pode
concluir-se que se viola o pressuposto da normalidade, levando a optar-se por teste ndo paramétricos.
Pela aplicacdo do teste Kolmogorov-Smirnov verificou-se a violagdo do pressuposto da normalidade
para cada uma das variaveis da produtividade por amostra independente (regido, dimensdo das
empresas, CAE).

Para dar resposta a “Hli: Existem diferencas por regido relativamente a produtividade do trabalho no
setor do turismo” recorreu-se a aplicacdo da ANOVA de Welch, por se assumir que as variancias ndo
eram iguais, como se pode ver pela informagdo apresentada para a estatistica descritiva,

nomeadamente para a medida de disperséo.

Assim, na Tabela 18 encontra-se a estatistica descritiva do modelo onde se verifica que, o indicador
EVA/n.° trabalhadores, médio das empresas € negativo em todas as regides, exceto na regido Norte de
Portugal. A regido com o0 maior nimero de observacdes € Lisboa e Vale do Tejo (34.570), seguida pelo
Norte de Portugal (25.962). As regiGes com menos observagdes sao as Regides Autbnomas dos Agores
(2.519) e da Madeira (3.385).
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Tabela 18. Estatistica descritiva do EVA/n.° trabalhadores, por regido (NUTS II).

NUT Il n Média Desvio padréo Minimo Maximo
Norte de Portugal 25.962 311,44 38.534,87 -4.319 083 1.028.890
Centro de Portugal 14.658 -85.222,25 10.153.004,52 -1.229.116 049 891.846
Lisboa e Vale do Tejo 34570  -7.925,50 794.149,35 -98.545 468 15.359.012
Alentejo 4.228 -454,13 49.089,78 -2.813921 1.155.924
Algarve 10.932 -654.567,18 66.882.430,63 -6.991.460 747 1.313.047
Regido Autbnoma da Madeira 3.385  -8.317,08 200.396,29 -7.667 621 495.979
Regido Auténoma dos Agores  2.519 -291,65 12.143,66 -213 844 129.646
Total 96.254 -90.402,72 22.890.482,50 -6.991.460 747 15.359.012

Fonte: Elaboracéo propria.

Na Tabela 19 encontra-se a estatistica descritiva do modelo onde se verifica que o indicador RL/n.°
trabalhadores, médio das empresas é maior na regido Lisboa e Vale do Tejo, seguida da regido do

Algarve. Sendo o Centro de Portugal a regido com menor média registada.

Tabela 19. Estatistica descritiva do RL/n.° trabalhadores, por regido (NUTS II).

NUT Il n Média Desvio padrdo  Minimo Maximo

Norte de Portugal 25.962 2.886,77 17.339,18 -555.200 1.128.287
Centro de Portugal 14.658 2.650,33 22.753,26  -134.854 1.465.958
Lisboa e Vale do Tejo 34.570 5.684,82 117.605,86  -773.323 17.829.959
Alentejo 4.228 2.852,20 24.378,85 -315.872 1.332.225
Algarve 10.932 5.433,42 39.587,85 -1.180.145 1.627.616
Regido Autbnoma da Madeira 3.385 3.832,96 41.660,58 -1.401.969 1.319.608
Regido Autbnoma dos Agores 2.519 2.919,35 11.322,16  -100.642 165.679
Total 96.254 4.177,54 73.469,14 -1.401.969 17.829.959

Fonte: Elaborag&o propria.

Na Tabela 20 encontra-se a estatistica descritiva do modelo onde se verifica que o indicador EBITDA/n.°
trabalhadores, médio das empresas é maior na regido do Algarve, seguida da regido Lisboa e Vale do
Tejo e regido Auténoma da Madeira. A regido Centro de Portugal é a que tem a menor média. A média
geral do EBITDA/n.° trabalhadores para todas as regides é 10.392,28 com um desvio padrdo de

102.373,56, o que indica uma grande variabilidade entre as empresas e regides.
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Tabela 20. Estatistica descritiva do EBITDA/n.C trabalhadores, por regido (NUTS II).

NUT Il n Média Desvio padrdo Minimo Maximo
Norte de Portugal 25.962 7.924,94 28.019,02  -443.457 1.400.618
Centro de Portugal 14.658 6.949,69 24.426,62 -96.812  1.475.001
Lisboa e Vale do Tejo 34.570 12.725,48 163.891,32 -737.606 24.676.469
Alentejo 4.228 9.094,57 28.714,29 -260.604 1.468.545
Algarve 10.932 13.484,05 56.715,79 -1.124.363 2.028.828
Regido Auténoma da Madeira 3.385 11.749,57 57.527,73 -1.371.687 1.583.612
Regido Auténoma dos Agores  2.519 10.770,58 15.671,99 -98.076 259.990
Total 96.254 10.392,28 102.373,56 -1.371.687 24.676.469

Fonte: Elaboragé&o propria.

Na Tabela 21 encontra-se a estatistica descritiva do modelo onde se verifica que o indicador EBIT/n.°
trabalhadores, médio das empresas € maior nas seguintes regides respetivamente: Lisboa e Vale do
Tejo, Algarve e regido Auténoma da Madeira. A regido Centro de Portugal é a que tem a menor média.
O Algarve e Lisboa e Vale do Tejo apresentam médias mais altas, enquanto o Centro de Portugal e
Acores estdo abaixo da média nacional. A disperséo é significativa, especialmente em Lisboa e Vale do
Tejo, Algarve e Regido Auténoma da Madeira, indicando maior variabilidade, como evidenciado pelos
maiores desvios padrao.

Tabela 21. Estatistica descritiva do EBIT/n.° trabalhadores, por regido (NUTS II).

NUT Il n Média Desvio padrdo Minimo Méaximo

Norte de Portugal 25.962 4.286,14 20.435,13  -450.452 1.304.063
Centro de Portugal 14.658 3.771,81 23.233,56  -109.791 1.469.001
Lisboa e Vale do Tejo 34.570 8.507,21 157.156,15  -745.226 24.583.622
Alentejo 4.228 4.513,81 26.230,62 -303.937 1.402.890
Algarve 10.932 8.419,11 45.838,45 -1.128.585 1.814.393
Regido Auténoma da Madeira 3.385 5.481,14 45.522,93 -1.642.519 1.251.163
Regido Auténoma dos Agores  2.519 4.295,53 12.614,77 -98.479 167.256
Total 96.254 6.245,50 97.033,59 -1.642.519 24.583.622

Fonte: Elaboragé&o propria.

Pela ANOVA de Welch verificou-se a existéncia de diferencas estatisticamente significativas entre as
médias dos grupos [Welch's F (6, 19520,225) = 2,467, p-value= 0,022]. Como o teste indicou diferencas
significativas, posteriormente realizou-se o teste post hoc, 0 Games-Howell, para determinar quais
grupos diferem entre si (Tabela 22). Pela tabela “Comparagdes multiplas” nao existe nenhuma regido

gue tenha a média significativamente diferente das restantes regides.
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Tabela 22. Compara¢des mdltiplas - EVA/n.° trabalhadores.

Norte de Centro de Lisboae . Rgglao Re’g|a0
Portugal Portugal  Vale do Tejo Alentejo Algarve Autonon_]a Autébnoma
da Madeira  dos Agores

Norte de Portugal - 85.533,69 8.236,95 765,57 654.878,62 8.628,53 603,10
Centro de Portugal -85.533,69 - -77.296,74 -84.768,12 569.344,93 -76.905,17 -84.930,59
#Sgoa e vale do 8.236,95  77.296,74 - 7.471,38 646.641,67 391,58 -7.633,85
Alentejo 765,57  84.768,12 7.471,38 - 654.113,05 7.862,95 -162,48
Algarve -654.878,62 -569.344,93 -646.641,67 -654.113,05 - -646.250,10  -654.275,52
Regido Auténoma -8.628,53  76.905,17 391,58  -7.862,95 646.250,10 - -8.025,43
da Madeira
Regido Autonoma 603,10  84.930,59 7.633,85 162,48 654.275,52 8.025,43 ;
dos Acores

Fonte: Elaboragéo Prépria.

Pela andlise da Tabela 23, verifica-se que existem diferencas estatisticamente significativas por regido

no indicador de produtividade RL/n.° trabalhadores. Uma empresa situada na regido do Norte de

Portugal comparativamente com a regido de Lisboa e Vale do Tejo e regido do Algarve tem uma média

inferior em (2.798,04€ e 2546,64€, respetivamente). Uma empresa situada na regido Centro de Portugal

tem uma média inferior comparativamente com as mesmas regides em (3.034,49€ e 2.783,09€,

respetivamente). Uma empresa situada na regido Lisboa e Vale do Tejo tem uma média superior a

regido do Alentejo (2.832,61€) e Regido Autonoma dos Acgores (2.765,47€). Uma empresa situada na

regido do Alentejo tem uma média inferior em 2.581,22€ comparativamente com a regido do Algarve.

Uma empresa situada na regido do Algarve comparativamente com uma situada na Regido Autbnoma

dos Acores tem uma média superior em 2.514,07€. A Regido Autdbnoma da Madeira foi a Unica regiao

que ndo apresentou diferencgas estatisticamente significativas comparativamente com outras regides.

Tabela 23. Comparag¢des mdltiplas - RL/n.° trabalhadores.

. Regido Regiéo
Norte de  Centro de Lisboa € Alentejo  Algarve  Auténomada Auténomados
Portugal Portugal Vale do Tejo )
Madeira Acores
Norte de Portugal - 236,45 -2.798,04* 34,57 -2.546,64* -946,19 -32,57
Centro de Portugal -236,45 - -3.034,49* -201,88 -2.783,09* -1.182,63 -269,02
Lisboa e Vale do Tejo 2.798,04* 3.034,49* - 2.832,61* 251,40 1.851,86 2.765,47*
Alentejo -34,57 201,88 -2.832,61* - -2.581,22* -980,76 -67,14
Algarve 2.546,64* 2.783,09* -251,40 2.581,22* - 1.600,46 2.514,07*
Regido Autonoma da 946,19  1.18263  -1.851,86 980,76 -1.600,46 - 913,61
Madeira
Regido Autonoma 32,57 260,02  -2.76547* 67,14 -2.514,07* 913,61 -

dos Acores

Nota: * - A diferenga média é estatisticamente significativa ao nivel de 0.05.

Fonte: Elaboracéo Propria.
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Pela analise da Tabela 24, verifica-se que existem diferencas estatisticamente significativas por regido
no indicador de produtividade EBITDA/n.° trabalhadores. Uma empresa situada na regidao Norte de
Portugal tem uma média de EBITDA/n.° trabalhadores superior em 975.26€ comparativamente com a
regido Centro de Portugal, tendo uma média inferior com o resto das regiées do pais. Uma empresa
situada no Centro de Portugal comparativamente com todas as regifes do pais também apresenta uma
média inferior. A regido do Alentejo comparativamente com a regido do Algarve tem uma média inferior
em 4.389,48€.

Tabela 24. Comparacgdes multiplas - EBITDA/n.¢ trabalhadores.

. Regido Regi&o
Norte de  Centro de Lisboa € Alentejo  Algarve  Autébnomada Auténomados
Portugal Portugal Vale do Tejo -
Madeira Acores
Norte de Portugal - 975,26*  -4.800,54* -1.169,63 -5.559,11* -3.824,62* -2.845,64*
Centro de Portugal -975,26* - 5.77580* -2.144,88* -6.534,36* -4.799,88* -3.820,90*
#;20"" e Vale do 4.800,54*  5.775,80* . 363091% -758,57 975,92 1.954,90
Alentejo 1.169,63  2.144,88*  -3.630,91* - -4.389,48* -2.655,00 -1.676,02*
Algarve 5.559,11*  6.534,36* 758,57 4.389,48* . 1.734,48 2.713,46*
Regido Autonomada 5454 cor 4 799 gg 975,92  2.655,00 -1.734,48 ; 978,98
Madeira
Regido Autonoma 2.84564*  3.820,90*  -1.954,90 1.676,02* -2.713,46* -978,98 -
dos Acores

Nota: * - A diferenga média é estatisticamente significativa ao nivel de 0.05.

Fonte: Elaboragéo Prépria.

Pela andlise da Tabela 25, verifica-se que existem diferencas estatisticamente significativas por regido
no indicador de produtividade EBIT/n.° trabalhadores. Uma empresa situada no Norte de Portugal tem
uma média inferior a Lisboa e Vale do Tejo e Algarve (4.221,07€ e 4.132,97€, respetivamente). Uma
empresa situada no Centro de Portugal tem uma média inferior a Lishoa e Vale do Tejo e Algarve
(4.735,40€ e 4.647,30€, respetivamente). A regido Lisboa e Vale do Tejo comparativamente com o
Alentejo e a Regido Autbnoma dos Acores tem uma média superior em (4.735,40€ e 4.211,67€,

respetivamente).

42



Tabela 25. Comparacdes multiplas - EBIT/n.° trabalhadores.

. Regido Regiéo
Norte de Centro de Lisboa € Alentejo  Algarve  Auténomada Auténomados
Portugal Portugal  Vale do Tejo )
Madeira Acores
Norte de Portugal - 514,33  -4.221,07* -227,68 -4.132,97* -1.195,01 -9,39
Centro de Portugal 514,33 - -473540% -742,00 -4.647,30* -1.709,33 523,72
#'esjgoa e Vale do 4.221,07*  4.73540* - 3.993,39* 88,10 3.026,06 4.211,67*
Alentejo 227,68  -3.993,39* 742,00 - -3.905,30* 967,33 218,28
Algarve 4.132,97*  4.647,30* -88,10 3.905,30* - 2.937,97* 4.123,58*
Regido Autonomada 4 ;95 ¢ 1.709,33 -3.026,06 967,33 -2.937,97* - 1.185,61
Madeira
Regido Autonoma 9,39 52372  -4.211,67* -218,28 -4.123,58* -1.185,61 -
dos Agores

Nota: * - A diferenga média é estatisticamente significativa ao nivel de 0.05.

Fonte: Elaboragéo Prépria.

De acordo com a informacgéo apresentada nas Tabelas 22, 23, 24 e 25 observou-se que existem
evidéncias estatisticas suficientes para afirmar a existéncia de diferencas por regido relativamente a

produtividade do trabalho no setor do turismo. Pelo que se valida a hipétese de investigacéo.

Para testar a hipétese “Hl2: Existem diferencas por dimensdo das empresas relativamente a
produtividade do trabalho no setor do turismo”, & semelhanc¢a do que foi feito para a hipétese 1, também
se recorreu a aplicacdo da ANOVA de Welch, por se assumir que as variancias ndo eram iguais, como
se pode ver pela informacéo apresentada para a estatistica descritiva, nomeadamente para a medida
de disperséo.

Assim, pode verificar-se na Tabela 26 a estatistica descritiva do modelo onde se verifica que, nas
Microentidades e Pequenas Entidades o indicador EVA/n.° trabalhadores médio negativo (-3.301,14€ e
-291.370,52€, respetivamente), sugerindo que tém um desempenho significativamente pior. Em
contraste, as Médias e Grandes Entidades apresentam EVA/n.° trabalhadores positivo (1.849,79€ e
3.814,58€, respetivamente). Nos indicadores (RL/n.° trabalhadores, EBITDA/n.° trabalhadores e
EBIT/n.° trabalhadores), a média das empresas é sempre positiva, assim como a média global da
amostra. As Pequenas Entidades possuem o maior desvio padrdo o que pode indicar uma grande
variabilidade nas empresas desta dimensao.
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Tabela 26. Estatistica descritiva dos indicadores de produtividade por dimensédo da empresa.

Indicador de Produtividade Dimensé&o n Média Desvio padréo Minimo Maximo
Microentidades 64.527 -3.301,14 411.862,14 -94.032.037 1.357.848
Pequenas Entidades 29.152 -291.370,52 41.589.231,59 -6.991.460.747 15.359.012
EVA/n.° trabalhadores Médias Entidades 2.239 1.849,79 73.493,21 -1.677.208 1.313.047
Grandes Entidades 336 3.814,58 33.000,11 -374.009 265.939
Total 96.254 -90.402,72 22.890.482,50 -6.991.460.747 15.359.012
Microentidades 64.527 2.632,27 26.440,49 -1.180.145 2.444.959
Pequenas Entidades 29.152 6.970,20 126.409,47 -1.401.969 17.829.959
RL/n.° trabalhadores Médias Entidades 2.239 11.307,28 58.752,91 -212.923  1.496.266
Grandes Entidades 336 11.129,46 33.905,77 -20.615 355.415
Total 96.254 4.177,54 73.469,14 -1.401.969 17.829.959
Microentidades 64.527 7.726,54 37.995,36 -1.124.363  3.281.703
Pequenas Entidades 29.152 15.052,57 175.055,29 -1.371.687 24.676.469
EBITDA/n.° trabalhadores = Médias Entidades 2.239  25.14459 94.678,59 -198.872  2.028.828
Grandes Entidades 336  19.692,97 43.333,47 -16.281 442.865
Total 96.254  10.392,28 102.373,57 -1.371.687 24.676.469
Microentidades 64.527 4.118,88 32.532,43 -1.128.585 3.280.697
Pequenas Entidades 29.152 10.077,34 168.243,02 -1.642.519 24.583.622
EBIT/n. trabalhadores Médias Entidades 2239  16.356,71 71.171,12 -209.959  1.499.828
Grandes Entidades 336 14.815,05 39.801,88 -20.715 409.350
Total 96.254 6.245,50 97.033,60 -1.642.519 24.583.622

Fonte: Elaboragéo Prépria.

Em sintese, as Microentidades tém as métricas financeiras mais modestas em todos os indicadores,
tendo um resultado negativo no indicador EVA/n.° trabalhadores. As Pequenas Entidades apresentam
um desvio padrdo muito elevado, indicando muita variabilidade nas empresas desta dimenséo. As
Médias e Grandes Entidades apresentam consistentemente valores positivos em todos os indicadores

de produtividade.

Pela ANOVA de Welch verificou-se a existéncia de diferencas estatisticamente significativas entre as
médias dos grupos [Welch’s F (3, 2833,982) = 3.685, p-value=0,012]. Como o teste indicou diferencas
significativas, posteriormente realizou-se o teste post hoc, o Games-Howell, para determinar quais
grupos diferem entre si (Tabela 27). Pode verificar-se que existem diferencas, mas apenas as
Microentidades que apresentam uma média do EVA/n.° trabalhadores inferior as Grandes Entidades
em 7.115,70€.
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Tabela 27. Resultados do teste Games-Howell (EVA/n.° trabalhadores).

(I) Dimensédo da Empresa (J) Dimensédo da Empresa Diferengca média (I-J) Desvio Padrdo p-value

Microentidades Pequenas Entidades 288.069,380 243.588,25 0,638
Médias Entidades -5.150,933 2.245,26 0,099
Grandes Entidades -7.115,720* 2.422,79 0,018
Pequenas Entidades Microentidades -288.069,380 243.588,25 0,638
Médias Entidades -293.220,312 243.587,81 0,624
Grandes Entidades -295.185,100 243.589,51 0,619
Médias Entidades Microentidades 5.150,933 2.245,26 0,099
Pequenas Entidades 293.220,312 243.587,81 0,624
Grandes Entidades -1.964,788 2.377,70 0,842
Grandes Entidades Microentidades 7.115,720* 2.422,79 0,018
Pequenas Entidades 295.185,100 243.589,51 0,619
Médias Entidades 1.964,788 2.377,70 0,842

Nota: * - A diferenga média é estatisticamente significativa ao nivel de 0.05.
Fonte: Elaboragéo Prépria.

Pela ANOVA de Welch verificou-se a existéncia de diferencgas estatisticamente significativas entre as
médias dos grupos [Welch's F (3, 1453,272) = 33,817, p-value<0,001]. Como o teste indicou diferencas
significativas, posteriormente realizou-se o teste post hoc, o Games-Howell, para determinar quais
grupos diferem entre si (Tabela 28). Pode verificar-se que existem diferencas, as Microentidades que
apresentam uma média do RL/n.° trabalhadores inferior as Pequenas Entidades, Médias Entidades e
Grandes Entidades em (4.337,93€; 8.675,01€ e 8.497,18€, respetivamente). Por fim, as Pequenas

Entidades apesentam uma média inferior em relagdo as Médias Entidades em 4.337,08€.

Tabela 28. Resultados do teste Games-Howell (RL/n.° trabalhadores).

(I) Dimensé&o da Empresa (J) Dimens&o da Empresa Diferenca média (I-J) Desvio Padréo p-value

Microentidades Pequenas Entidades -4.337,929* 747,645 <0,001
Médias Entidades -8.675,009* 1.246,014 <0,001
Grandes Entidades -8.497,180* 1.852,638 <0,001
Pequenas Entidades Microentidades 4.337,929* 747,645 <0,001
Médias Entidades -4.337,080* 1.445,634 0,014
Grandes Entidades -4.159,251 1.992,378 0,159
Médias Entidades Microentidades 8.675,009* 1.246,014 <0,001
Pequenas Entidades 4.337,080* 1.445,634 0,014
Grandes Entidades 177,829 2.227,813 1,000
Grandes Entidades Microentidades 8.497,180* 1.852,638 <0,001
Pequenas Entidades 4.159,251 1.992,378 0,159
Médias Entidades -177,829 2.227,813 1,000

Nota: * - A diferenga média é estatisticamente significativa ao nivel de 0.05.

Fonte: Elaboracéo Propria.
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Pela ANOVA de Welch verificou-se a existéncia de diferencas estatisticamente significativas entre as
médias dos grupos [Welch's F (3, 1454,821) = 49,463, p-value<0,001]. Como o teste indicou diferencas
significativas, posteriormente realizou-se o teste post hoc, o Games-Howell, para determinar quais
grupos diferem entre si (Tabela 29). Pode verificar-se que existem diferencas, as Microentidades que
apresentam uma média do EBITDA/n.® trabalhadores inferior as Pequenas Entidades, Médias Entidades
e Grandes Entidades em (7.326,03€; 17.418,04€ e 11.966,42€, respetivamente). Sendo que, as
Pequenas Entidades apesentam uma média inferior em relacao as Médias Entidades em 10.092,02€.

Tabela 29. Resultados do teste Games-Howell (EBITDA/n.° trabalhadores).

(I) Dimensédo da Empresa (J) Dimensé&o da Empresa Diferengca média (I-J) Desvio Padrdo p-value

Microentidades Pequenas Entidades -7.326,026* 1.036,130 <0,001
Médias Entidades -17.418,040* 2.006,480 <0,001
Grandes Entidades -11.966,420* 2.368,762 <0,001
Pequenas Entidades Microentidades 7.326,026* 1.036,130 <0,001
Médias Entidades -10.092,020* 2.248,284 <0,001
Grandes Entidades -4.640,398 2.576,791 0,274
Médias Entidades Microentidades 17.418,043* 2.006,480 <0,001
Pequenas Entidades 10.092,017* 2.248,284 <0,001
Grandes Entidades 5.451,619 3.097,135 0,293
Grandes Entidades Microentidades 119.66,424* 2.368,762 <0,001
Pequenas Entidades 4.640,398 2.576,791 0,274
Médias Entidades -5.451,619 3.097,135 0,293

Nota: * - A diferenca média é estatisticamente significativa ao nivel de 0.05.

Fonte: Elaboragéo Prépria.

Pela ANOVA de Welch verificou-se a existéncia de diferencas estatisticamente significativas entre as
médias dos grupos [Welch’s F (3, 1454,063) = 41,290, p-value<0,001]. Como o teste indicou diferencas
significativas, posteriormente realizou-se o teste post hoc, o Games-Howell, para determinar quais
grupos diferem entre si (Tabela 30). Pode verificar-se que existem diferencas, as Microentidades que
apresentam uma média do EBITDA/n.° trabalhadores inferior as Pequenas Entidades, Médias Entidades
e Grandes Entidades em (5.958,46€; 12.237,83€ e 10.696,16€, respetivamente). As Pequenas

Entidades apesentam uma média inferior em relagcdo as Médias Entidades em 6.279,37€.
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Tabela 30. Resultados do teste Games-Howell (EBIT/n.° trabalhadores).

(I) Dimensédo da Empresa (J) Dimensdo da Empresa Diferenca média (I-J) Desvio Padrdo p-value

Microentidades Pequenas Entidades -5.958,458* 993,666 <0,001
Médias Entidades -12.237,830* 1.509,543 <0,001
Grandes Entidades -10.696,160* 2.175,144 <0,001
Pequenas Entidades Microentidades 5.958,458* 993,666 <0,001
Médias Entidades -6.279,369* 1.798,134 0,003
Grandes Entidades -4.737,706 2.384,496 0,194
Médias Entidades Microentidades 12.237,827* 1.509,543 <0,001
Pequenas Entidades 6.279,369* 1.798,134 0,003
Grandes Entidades 1.541,663 2.641,433 0,937
Grandes Entidades Microentidades 10.696,164* 2.175,144 <0,001
Pequenas Entidades 4.737,706 2.384,496 0,194
Médias Entidades -1.541,663 2.641,433 0,937

Nota: * - A diferenga média é estatisticamente significativa ao nivel de 0.05.

Fonte: Elaboragéo Prépria.

De acordo com a informacgéo apresentada nas Tabelas 27, 28, 29 e 30 observou-se que existem
evidéncias estatisticas suficientes para afirmar a existéncia de diferencas por dimensdo das empresas
relativamente & produtividade do trabalho no setor do turismo. Por tal, corrobora-se a hipotese de

investigacao.

Para validar a “Hls: Existem diferencas por CAE relativamente a produtividade do trabalho no setor do

turismo” e tendo por base as 2 amostras independentes recorreu-se a aplicacdo do t-Student.

Numa primeira analise descritiva e apresentada na Tabela 31, nomeadamente as medidas descritivas
(n, média, desvio padrao e erro padrdo da média) das empresas pertencentes a divisdo da CAE (Rev.3)
55 e 56. Quanto ao tamanho da amostra (n) a divisdo 55 tem 27.408 observacdes e a divisdo 56 tem
68.846 observacdes, pode dizer-se que a divisdo 56 € significativamente maior, com aproximadamente
2,5 vezes mais observagfes. Analisando-se o indicador EVA/n.° trabalhadores ambas as divisdes
apresentam um valor negativo, mas a divisdo 56 tem um desempenho significativamente melhor. O
desvio padrdo é muito maior na diviséo 55, indicando maior variabilidade. A divisdo 55, apesar de ter o
indicador EVA/n.° trabalhadores negativo maior, apresenta melhores indicadores de rentabilidade por
trabalhador (RL/ n.° trabalhadores, EBITDA/ n.° trabalhadores e EBIT/ n.° trabalhadores). Esta divisdo
apresenta também consistentemente maior variabilidade em todos os indicadores, como evidenciado

pelos maiores desvios padréo.
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Tabela 31. Estatisticas descritivas por Classificacdo de Atividade Econ6mica.

Divisao n Média Desvio Padrdo Erro de média padréo

55 27.408 -264.115,68 42.240.539,90 255.147,189
EVA/n.° trabalhadores

56 68.846  -21.246,56 4.716.726,07 17.976,341

55 27.408 8.459,57 137.068,506 827,940
RL/n.° trabalhadores

56 68.846 2.472,84 7.552,606 28,784

55 27.408 23.272,64 190.564,920 1.151,077
EBITDA/n.C trabalhadores

56 68.846 5.264,53 10.171,521 38,766

55 27.408 13.355,92 181.109,601 1.093,963
EBIT/n.° trabalhadores

56 68.846 3.414,80 8.828,649 33,648

Fonte: Elaboragé&o propria.

Pela analise da Tabela 32 verificam-se evidéncias suficientes para a afirmar a existéncias de diferencas
estatisticamente significativas para todas as variaveis & excecdo do EVA/n.° trabalhadores

(p-value=0,342). Pelos resultados, valida-se a hipotese de investigacao.

Tabela 32. Resultado dos testes para amostras independentes.

T L .
este de Levene para t-Student para Igualdade de Médias

igualdade de variancias

z p-value t df p-value
EVA/n.° Variancias iguais assumidas 8,748 0,003 -1,486 96.252 0,137
trabalhadores Variancias iguais ndo assumidas -0,950 27.679,49 0,342
RL/n.° Variancias iguais assumidas 695,125 <0,001 11,417 96.252 <0,001
trabalhadores Variancias iguais ndo assumidas 7,227  27.473,27 <0,001
EBITDA/n.° Variancias iguais assumidas 1009,503 <0,001 24,707 96.252 <0,001
trabalhadores Variancias iguais nao assumidas 15,636  27.469,19 <0,001
EBIT/n.° Variancias iguais assumidas 657,155 <0,001 14,360 96.252 <0,001
trabalhadores Variancias iguais ndo assumidas 9,083 27.458,870 <0,001

Nota: gl - graus de liberdade; Z - Estatistica do teste de Levene; t - estatistica do teste.

Fonte: Elaboragé&o propria.

Pela andlise da Tabela 33, pode verificar-se que todas as Hipdteses de Investigacao definidas neste
estudo foram validadas. Portanto, existem evidéncias estatisticas suficientes para afirmar a existéncia
de diferencas por regido, dimensao e classificacdo da CAE relativamente a produtividade do trabalho

no setor do turismo em Portugal.
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Tabela 33. Resumo de validacdo das Hip6teses de Investigacao.

Hipoteses de Investigacao

Resultado Final

HIl;: Existem diferengas por regiéo relativamente a produtividade do trabalho no setor do turismo;

Hl,: Existem diferengas por dimensao das empresas relativamente a produtividade do trabalho no

setor do turismo;

Hls: Existem diferengas por CAE relativamente a produtividade do trabalho no setor do turismo.

Validada

Validada

Validada

Fonte: Elaboragéao propria.
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Conclusdes, Limitacdes e Linhas de Investigacao Futuras

A produtividade tem sido um tema em voga nos Ultimos anos, assumindo-se como uma das grandes
guestdes econémicas da atualidade. O nivel de produtividade influencia diretamente o crescimento
econdmico potencial de uma economia, sendo assim, um dos principais fatores responsaveis pelo
crescimento econémico. A economia portuguesa é motivo de particular atencéo, na medida em que,
para além da reducdo das taxas de crescimento da produtividade, nos anos mais recentes, carateriza-
se também por um baixo nivel médio de produtividade quando comparada com outras economias da

OCDE ou da Unido Europeia. Portugal € um dos piores paises no ranking europeu de produtividade.

O presente estudo teve como principal objetivo compreender como a produtividade no trabalho tem uma
importancia significativa no crescimento da economia portuguesa, dando énfase ao setor do turismo.
Procedeu-se a uma andlise do setor a nivel nacional e regional tendo sempre presente a regiado,
dimensé@o e a CAE das empresas. A comparacao foi feita através da interpretacdo dos resultados
obtidos dos seguintes indicadores: EVA/n.° trabalhadores, RL/n.° trabalhadores, EBITDA/n.° de

trabalhadores e EBIT/n.° trabalhadores.

Por forma a atingir-se o objetivo principal do estudo foi utilizada uma amostra total constituida por 40.757
empresas do setor de turismo distribuidas por Portugal continental e ilhas, sendo que 11.609 empresas
correspondem a divisdo da CAE (Rev.3) 55 - Alojamento e 29.148 pertencentes a divisdo da CAE
(Rev.3) 56 - Restauracdo e similares. Os dados foram retirados na base de dados de SABI, para o
periodo temporal de 2010 a 2023. Pode verificar-se pela andlise da caracterizagdo da amostra a maior
concentracdo das empresas localizam-se no distrito de Lisboa correspondendo a 28,9%, seguido do
distrito do Porto com 15,6% e logo depois vem o distrito de Faro com 9,4% das empresas, sendo que
essas empresas sdo maioritariamente Microentidades. Embora o distrito de Beja seja 0 que apresenta
a maior area geografica por km? (10.225), tem apenas 473 empresas do setor do turismo, sendo o
distrito com o racio mais baixo de empresas por km2. Pode verificar-se que os distritos de Beja, Evora
e Santarém embora tenham as maiores areas geograficas, o seu racio de n.° de empresas por area
geografica é muito reduzido. De realcar que apenas ndo se encontram empresas de grande dimenséo
na Regido Auténoma dos Acores, sendo que Lisboa e Vale do Tejo é a regido com maior n.° de

empresas desta dimenséo (34).

De acordo com os resultados apurados para cada uma das hipéteses de investigacéo observou-se que
existem evidéncias estatisticas suficientes para afirmar a existéncia de diferencas por regido, dimenséao
e classificacdo da CAE, relativamente a produtividade do trabalho no setor do turismo em Portugal. Os

resultados obtidos pelo indicador EVA/n.° de trabalhadores nas diversas andlises das hipoteses de
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investigacdo nao foram estatisticamente significativos, sendo os restantes indicadores (RL/n.°

trabalhadores, EBITDA/n.° trabalhadores e EBIT/n.° trabalhadores) estatisticamente significativos.

Como principais limitagbes do estudo de investigacdo salienta-se o facto da amostra incluir apenas
empresas que estdo listadas na base de dados SABI, o que podera limitar a generalidade dos resultados
obtidos. A idade das empresas nao foi considerada no estudo, este fator também podera ser

considerado uma limitag&o.

Tendo por base os resultados apurados apresentam-se com linhas de investigacao futuras a utilizacédo
de outros indicadores de desempenho das empresas, assim como aumentar a amostra a um maior
namero de empresas, que permita medir a produtividade do trabalho no sector do turismo e observar o
comportamento desta como indicador de desempenho. Também, uma vez que o EVA, para as
diferentes situacbes em andlise, ndo registou resultados estatisticamente significativos seria
interessante averiguar o porqué deste resultado e fazer uma andlise segmentada, pois o EVA é

calculado tendo por base o EBIT que por sua vez é calculado tendo em linha de conta o EBITDA.
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