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0 investimento em formagdo é um importante determinante da produtividade e eficiéncia no trabalho. O
presente artigo mostra os resultados da estimativa da taxa de retorno do investimento em formacdo da
pequena empresa industrial em Cartagena. A metodologia proposta é a estimativa de uma fungao de
producdo Cobb Douglas, uma fungdo de salarios e uma fungdo de custos de formacdo, funcdes estimadas
através de modelos de efeitos fixos com variaveis instrumentais a partir do Método Generalizado dos
Momentos. Os resultados mostram que um aumento em 10% nas horas de formacdo melhora a
produtividade em 4,5%, mas essas ndo tem impacto sobre os saldrios. A taxa de retorno obtida é de 0 6,2%
com uma taxa de depreciagao de 17%.
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Retorno de la inversién en entrenamiento de la pequeiia empresa en Cartagena
RESUMEN

La inversién en entrenamiento es un importante determinante de la productividad y eficiencia laboral. El
presente articulo muestra los resultados de la estimacién de la tasa de retorno de la inversion en entrena-
miento en las pequefias empresas industriales de Cartagena. La metodologia propuesta es la estimacion de
una funcién de producciéon Cobb Douglas, una funcion de salarios y una funcién de costos de entrenamien-
to, funciones estimadas mediante modelos de efectos fijos con variables instrumentales a partir del método
generalizado de los momentos. Los resultados muestran que un incremento en un 10% en las horas de en-
trenamiento aumenta la productividad en 4,5%, pero estas no tienen impacto sobre los salarios. La tasa in-
terna de retorno obtenida es del 6,2% con una tasa de depreciacion de 17%.
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Training Return-on-Investment in the small enterprise in Cartagena

ABSTRACT

On the job training is a crucial factor in terms of productivity and labor efficiency. This article presents the
results of calculating the return-on-investment in training in small industries in Cartagena. The proposed
methodology is the estimation of a Cobb Douglas function, a wages function and a costs function, functions
estimated through fixed effects regressions with instrumental variables implemented with a system-
Generalized Method of Moments estimator. The results show that an increase of 10% in the hours of
training, lead to an increase of 4.5% in the productivity, but does not have an impact on wages. The return
rate obtained is roughly of 6.2%, with a depreciation rate of 17%.
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1. Introducao

O retorno do investimento em capital humano é um tema que tem
atraido a atengdo de um grande niimero de economistas que tém
elaborado uma extensa e sélida literatura sobre o tema, sobretudo
aquela que indaga pelo estudo dos retornos da educagao. Porém, nos
altimos anos o investimento em formagdo tem gerado um crescente
interesse devido ao facto de se ter provado que os retornos da mesma
podem ser substancialmente mais altos do que a educacao, pelo me-
nos a curto prazo.

Segundo a literatura tedrica e empirica, cujo maior desenvolvi-
mento se encontra nas contribui¢des de Becker (1962, 1964); Mincer
(1958, 1962, 1974) e Schultz (1961, 1962), a formagdo proporcionada
pelas empresas pode ser de caracter geral ou especifico. A primeira é
atil para um amplo nimero de empresas, portanto tem o potencial
de aumentar a produtividade tanto para a empresa que realiza o in-
vestimento como para as restantes; enquanto a formacdo especifica
s6 é aproveitavel pela empresa que realiza o investimento.

A divisdo entre formacdo geral e especifica tem interessantes en-
volvimentos que foram abordados a partir de uma abordagem prin-
cipalmente teérica: num cenario de concorréncia perfeita, sem ba-
rreiras para a mobilidade dos empregados, as empresas ndo tém
incentivos para investir em formagdo geral do trabalhador pelo facto
de todo o retorno ser absorvido por este, ou seja, a maior produtivi-
dade adquirida pelo trabalhador reflecte-se num aumento em igual
propor¢do no seu salario. Num mercado de concorréncia imperfeita,
no qual hd externalidades entre empresas e assimetria de infor-
macao, os trabalhadores e empregadores compartilham o retorno do
investimento, desse modo as empresas tém incentivos para propor-
cionar formacao geral. Por outras palavras, a imperfeicdo do mercado
permite aos empregadores fixar um salario inferior a produtividade
do trabalhador.

Por sua vez, a abordagem empirica da formacdo deixa de lado a
discussdo principal sobre quem assume 0s custos, para centrar a sua
andlise no retorno desse investimento sobre os saldrios e a produti-
vidade. Cabe destacar que o estudo empirico dos retornos do inves-
timento em formagdo é uma tarefa complexa devido ao facto de a
medicdo da formacgdo ser ainda um assunto em construcdo e devido
a presenca de obliquidades de selec¢do e endogeneidade na amostra.
A dificuldade na medicdo da formagdo surge porque muitos trabal-
hadores recebem formacdo de forma informal e ndo é possivel quan-
tificd-la directamente, além disso estes tendem a reportar menos
intensidade de forma¢do que os empregadores (Barron, Black e
Loewenstein, 1997). No entanto, a selec¢do de trabalhadores em for-
macdo esta correlacionada com as habilidades inobservaveis destes,
como tal, o impacto nos salarios e na produtividade ndo s6 reflecte o
efeito da formagao mas também o efeito das habilidades dos trabal-
hadores.

Na andlise da taxa de retorno da formagdo emprega-se, frequente-
mente, a metodologia proposta por Mincer (1974) para o estudo da
contribuicdo da educacdo sobre os salarios, que consiste em estimar
equagdes pelas quais o retorno desse investimento é estimado a partir
do parametro que acompanha a variavel educacdo na fun¢do do loga-
ritmo dos salarios. Ainda que esta abordagem seja Gtil, tem importan-
tes limitagOes pelo facto de em mercados imperfeitos os saldrios ndo
reflectirem a produtividade do trabalho, como tal, o retorno em sala-
rios diz pouco sobre os efeitos da formacdo sobre a produtividade.

Para evitar as limitagdes da abordagem de Mincer, o presente ar-
tigo utiliza o procedimento usado por Almeida e Carneiro (2008) e
Lopez e Teixeira (2010) no qual se estimam de forma independente
uma funcdo de producdo, uma funcdo de saldrios e uma funcdo de
custos de formagdo. Com a estimativa das duas primeiras funcées é
possivel analisar independentemente o impacto da formagdo sobre a
produtividade e sobre o salario e, por esta via, estimar uma taxa de
retorno mais ajustada as condi¢des de mercado imperfeitas. Para fa-
zer frente a obliquidade de seleccdo e a endogeneidade, essas fun¢des

sdo estimadas através de modelos de efeitos fixos com variaveis ins-
trumentais a partir do Método Generalizado dos Momentos (MGM).

Em sintese, o objectivo deste artigo é estimar a taxa de retorno
das pequenas empresas industriais na cidade de Cartagena das Indias
(Colombia). Em particular, este artigo responde a seguinte pergunta:
Qual é o retorno do investimento em formacdo das pequenas empre-
sas industriais da cidade de Cartagena das indias? A sistematizacio
desta pergunta permite obter informacdo adicional relativamente as
caracteristicas gerais do investimento em formacdo das pequenas
empresas em Cartagena, tais como tipo, duragao, custos, condicdes e
restri¢cdes impostas pelas empresas para reter aos trabalhadores qua-
lificados. A fonte de informacdo utilizada é de tipo primario (pesqui-
sas) relativamente ao periodo 2008-2010.

O presente artigo divide-se em cinco sec¢des. Na primeira faz-se
um percurso das contribui¢es teéricas e empiricas sobre o retorno
em formacdo nas empresas. Na segunda expde-se a metodologia. Na
terceira examina-se a magnitude e caracteristicas do investimento
em formac¢do em Cartagena. Na quarta apresentam-se os resultados
da modelacdo econométrica, e na Gltima esbocam-se as conclusdes.

2. Aproximacoes tedricas e empiricas do investimento em
formacao

Nesta seccdo elabora-se uma analise das contribui¢des sobre o
investimento em formacdo das empresas, a partir de uma perspecti-
va tedrica e empirica. Primeiro faz a distingdo entre formacdo geral e
formacdo especifica, para analisar quem assume os custos da for-
macdo; depois, apresenta evidéncia da magnitude do impacto deste
investimento sobre os salarios e produtividade.

2.1. O investimento em formacgdo geral e especifica

0 auge no estudo do investimento em formacao no trabalho deri-
va-se do trabalho de Becker (1962) no qual se distingue entre for-
macdo geral e formacdo especifica. A primeira tem o potencial de
aumentar a produtividade tanto na empresa que a promoveu COmo
em muitas outras, enquanto a segunda sé é aproveitavel pela empre-
sa que realiza o investimento.

A distingdo entre formacdo geral e especifica permitiu a Becker
obter conclusdes sobre quem assume 0s custos e quem se apropria
dos beneficios considerando condi¢des de concorréncia perfeita.
Em particular, Becker sugere que as empresas ndo tém incentivos
para dar formacdo pelo facto de todo o retorno do investimento ser
apropriado pelo trabalhador, devido ao aumento no seu salario em
igual proporcdo que o aumento na sua produtividade. Consequen-
temente, s6 terd formacdo geral se os trabalhadores assumirem
todos os custos.

Estas conclusdes foram previamente formuladas por Pigou (1912),
ainda que este autor ndo distinga entre formagdo geral e especifica, e
considere um mecanismo diferente pelo qual as empresas ndo tém
incentivos para dar formacdo: os trabalhadores podem renunciar
para trabalhar em outras empresas. Destaca-se que para Becker, a
rotacdo no trabalho é independente do investimento de formagdo
geral ja que os trabalhadores assumem todos os custos e obtém todos
0s retornos.

Deste modo, o modelo de Becker propde que o investimento em
formacao especifica seja compartilhado entre os trabalhadores e em-
pregadores pelo facto de ambos partilharem os retornos. No entanto,
estes investimentos partilhados ocorrem esperando que a relacdo de
trabalho seja suficientemente longa para ambos. Em particular, Bec-
ker defende que a decisdo de quanto investe cada participante de-
pende da relacdo entre os saldrios e a taxa de rotacdo no trabalho,
beneficios e taxa de demissdo, e outros factores como a atitude face
ao risco, os custos de financiamento e as preferéncias pela liquidez.

Contrariamente as propostas de Becker, que sugerem que as em-
presas ndo financiem a formacdo geral, na literatura é possivel en-
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contrar um amplo grupo de trabalhos que demonstram que as em-
presas financiam este tipo de investimento como resultado da
presenca de imperfei¢cdes de mercado que constituem uma fonte de
distor¢do dos saldrios. Entre as imperfei¢des de mercado que tém o
potencial de distorcer os salarios, encontram-se os custos de mobili-
dade (fric¢des de procura e matching), assimetria de informagao, e a
estrutura institucional que caracteriza o sistema econdémico, tal
como a imposicdo de salarios minimos e existéncia de sindicatos
(Acemoglu e Pischke, 1999a, 1999b).

A distor¢do de saldrios, que ocorre quando as empresas pagam
aos seus trabalhadores salarios inferiores a sua produtividade, é con-
hecida na literatura como “salarios comprimidos”. Dentro dos auto-
res que encontram evidéncia a favor da hipdtese dos salarios compri-
midos. Isto é, uma relacdo positiva entre o investimento em formagdo
e os salarios comprimidos. Destacam-se Brunello (2002) para 11 pai-
ses europeus; Bassanini e Brunello (2003) para a Unido Europeia;
Almeida-Santos e Mumford (2005) para a Gra-Bretanha. No entanto,
outros autores defendem que os salarios comprimidos nem sempre
levam ao investimento por parte das empresas. Peraita (2001), por
exemplo, mostra que apesar de Espanha ser um dos mercados de
trabalho mais regulados regista um muito baixo investimento em
formacdo, concluindo que uma estrutura de salarios muito compri-
mida ndo tem necessariamente que proporcionar maiores incentivos
as empresas para investir em formacao.

2.2. O retorno do investimento em formagdo

0 estudo do retorno do investimento em formac¢do como meio
para aumentar a produtividade e eficiéncia no trabalho é abordado a
partir de uma perspectiva empirica, com o ponto de partida na ana-
lise de Mincer (1962) sobre a contribuicdo da formacdo nos salarios
dos trabalhadores, assumindo condicdes de concorréncia perfeita.
Desde entdo, propuseram-se técnicas mais robustas que permitem
fazer estimativas mais precisas na presenca de imperfei¢des de mer-
cado e enfrentar problemas metodol6gicos como a denominada obli-
quidade de seleccdo e como a endogeneidade.

Um primeiro aspecto a considerar no estudo empirico dos retor-
nos do investimento em formacdo é a obliquidade de selec¢do na
amostra que refere que a selec¢do de trabalhadores em formacao
esta correlacionada com as habilidades inobservaveis dos mesmos,
consequentemente o impacto nos salarios e na produtividade ndo sé
reflecte o efeito da formacdo, mas também o efeito das habilidades
dos trabalhadores. Em particular, alguns estudos concluem que os
mais educados recebem mais formacdes (Rosen, 1976; Veum, 1995;
Blundell, Dearden, Meghir e Sianesi, 1999; Peraita, 2001)". Esta difi-
culdade metodolégica supera-se usando a correc¢do em duas etapas
proposta por Heckman (1979) e através da estimativa de modelos de
efeitos fixos, sendo este Gltimo o método de estimativa mais usado.

O trabalho de Frazis e Loewenstein (2003) mostra o potencial ris-
co de ndo corrigir pela obliquidade de selec¢do. As estimativas eco-
némicas destes autores concluem que a taxa de retorno nos salarios
por 60 horas de formagdos é substancialmente alta: encontram-se
numa faixa de 150-180%. No entanto, ao corrigir pela heterogeneida-
de do crescimento dos salarios (aqueles que com ou sem formagio
mostram maiores taxas de crescimento nos salarios) e por factores
como 0S aumentos e os custos directos, estas taxas diminuem para
cerca de 40-50%.

Relativamente ao anterior, Barron, Berger e Black (1999) fazendo
uso de um modelo de efeitos fixos para controlar as caracteristicas
inobservaveis e empregando bases de dados de trabalhadores (Small
Bussiness Accounting - SBA) e empresas (Employment Opportunity Pi-

' No entanto, Ariga e Brunello (2006) concluem que a educacdo e a formagao
mostram uma relacdo negativa explicada porque o custo marginal é mais alto para os
mais educados, o que ocorre devido a que o custo de oportunidade pelo tempo
dedicado a formagdo aumenta com a educagdo.

lot Project - EOPP), concluem que o crescimento nos salarios esta de-
bilmente correlacionado com a formagdo, a0 mesmo tempo que en-
contram um impacto importante sobre o crescimento da
produtividade. Consistentes com estes resultados, também concluem
que o impacto sobre a produtividade é estatisticamente maior do que
o impacto nos salarios.

Resultados similares foram encontrados por Dearden, Reed e Van
Reenen (2005), que ao analisar um painel das inddstrias da Gra-Bre-
tanha entre 1983 e 1996 e usando uma variedade de técnicas de da-
dos painel, incluindo o método de momentos generalizados, con-
cluem que a dimensdo do efeito da formacdo nos saldrios é cerca de
metade do mesmo na produtividade, como tal, as empresas obtém os
maiores rendimentos do investimento. Estes autores também con-
cluem que um aumento em 5% dos trabalhadores treinados, esta as-
sociado a um aumento de 4% no valor agregado do trabalhador e a
um aumento de 1,6% nos salarios.

Conti (2005), por seu lado, usa varias especificagdes e uma varie-
dade de dados painel para concluir que a formacdo incentiva signifi-
cativamente a produtividade, no entanto, ndo encontrou tal efeito
nos salarios, pelo que sugere que as empresas recuperam a maioria
dos retornos. Ballot, Fakhfakh e Erol (2006) usam painéis de empre-
sas de Franca e Suica e concluem que os beneficios da formacdo sdo
compartilhados pelas empresas e pelos trabalhadores, no entanto,
sdo as empresas que obtém os maiores retornos.

Também, Legros e Galia (2012) analisam a influéncia do conheci-
mento na produtividade da empresa, mas a metodologia usada ape-
nas leva em conta, como fonte de conhecimento, a inova¢do. Na sua
andlise, os autores introduzem, além da inovagdo, a formacgao e a va-
lorizacdo do conhecimento, variaveis que sdo endégenas no modelo.
As conclusdes permitem evidenciar que no sector industrial em
Franca, as empresas aumentam a sua forma¢do quando adquirem
novas equipas ou novos fornecedores. Além disso, a formagdo é uma
importante fonte de produtividade no trabalho e inovagao.

Por outro lado, Almeida e Carneiro (2008) estimam a taxa interna
de retorno do investimento das grandes empresas, com mais de 100
funcionarios, em Portugal, com informagdo detalhada sobre a du-
racdo da formacdo, custo directo da mesma e varias caracteristicas
das empresas, concluindo que para as empresas que fornecem for-
macao a taxa de retorno é de 8,6%. Para controlar as caracteristicas
inobservaveis e invariaveis no tempo usam o método proposto por
Blundell e Bond (2000) que consiste em estimar as funcdes de custo
e de producdo usando uma abordagem de varidveis instrumentais
em primeiras diferencas, com uma estimativa do método generaliza-
do dos momentos.

Seguindo a mesma linha dos autores anteriores, Lopez e Teixeira
(2010) estimam a taxa interna de retorno do investimento em for-
macdo das grandes empresas em Portugal, no entanto, ao contrario
de Almeida e Carneiro (2008) calculam a taxa interna de retorno tan-
to para as empresas como para os trabalhadores e fazem a distin¢do
entre custos directos e indirectos de formagdo. Os resultados mos-
tram que a taxa interna de retorno para a empresa é de 11% enquan-
to a dos trabalhadores é consideravelmente mais alta, situando-se
em 22%.

Como um segundo objectivo, Lopez e Teixeira (2010) desenvol-
vem um modelo que examina os determinantes da produtividade e
salarios das empresas, concluindo que uma hora de formacdo por
trabalhador implica um aumento de 0,09% na produtividade. Os gan-
hos de produtividade sdo captados principalmente pelas empresas,
ja que estas se apropriam das 2/3 dos ganhos enquanto o 1/3 restan-
te pertence aos trabalhadores.

Destaca-se que alguns estudos empiricos revelam que os rendi-
mentos do investimento em formac¢do sdo decrescentes. Relativa-
mente ao anterior , Greenhalgh e Stewart (1987) propdem que o be-
neficio marginal de uma semana adicional cai a zero, uma vez o
individuo acumulou quatro semanas de formac¢do. Também con-
cluem que as habilidades adquiridas perdem valor no decorrer de
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uma década ou mais. Estes resultados sdo apoiados por Frazis e
Loewenstein (2003) que concluem que os retornos de uma hora adi-
cional de formacdo diminuem com a quantidade de formagao rece-
bida.

Existem certas caracteristicas que interferem na dimensio do im-
pacto do retorno do investimento como o grau académico, o género,
o estado civil e a idade. Grossberg e Sicilian (1999) concluem que a
taxa de retorno do investimento em formacao é alta e aumenta com
a educacdo: a taxa de retorno dos com menor grau académico é de
13%, quem tem um grau académico ntermédio obtém uma taxa de
36% enquanto os de maior grau académico obtém uma taxa de 80%.

Parent (2003), usando um modelo de efeitos fixos, conclui que a
formacdo tem um impacto consideravel sobre os salarios dos ho-
mens, enquanto o efeito € muito mais modestos para as mulheres,
resultados opostos aos de Budria e Telhado (2004) que concluem que
as mulheres obtém maiores retornos. Estes autores usando a pesqui-
sa Portuguese Labour Force Survey, estimam que os retornos nos sala-
rios sejam cerca dos 12% para os homens e 37% no caso das mulheres.
Além disso, concluem que os individuos com menor grau académico
e com alta experiéncia profissional obtém maiores salarios. Num es-
tudo posterior, Budria e Telhado (2007) obtém resultados similares
ainda que desta vez os retornos para as mulheres sejam de 38% e de
30% para os homens.

A literatura também tem examinado o impacto diferenciado dos
diferentes tipos de formacdo. Relativamente ao anterior, Veum
(1995) pesquisa o impacto nos saldrios dos programas de formacdo
das empresas, do sistema de aprendizagem das escolas de negdécios
e das instituices técnicas e vocacionais, concluindo que a incidéncia
dos programas de formacdo das empresas e dos semindrios fora do
local de trabalho estdo positivamente relacionados com o nivel de
salarios, assim como com os aumentos dos mesmos entre 1986 e
1990. Para fazer frente a obliquidade de selec¢do realiza o procedi-
mento de correc¢do em duas etapas e as primeiras diferencas do lo-
garitmo dos saldrios.

Barrett e O’Connell (2001) procurar calcular os efeitos da for-
macdo geral e especifica sobre o crescimento da produtividade nas
empresas. Encontram um impacto positivo e significativo da for-
macao sobre o crescimento da produtividade (s6 a geral). Este resul-
tado mantém-se se for controlado por factores como o tamanho da
empresa, nivel inicial de capital humano, mudancas na organizagdo
e reestruturagao.

Por outro lado, Frazis e Loewenstein (2003) examinam diferentes
formas funcionais para analisar os retornos nos salarios, concluindo
que as especificacdes em raiz clibica e em logaritmos ajustam melhor
os dados. Finalmente, contrario ao encontrado por numerosas anali-
ses empiricas que demonstram o impacto positivo da formacdo sobre
a produtividade, Black e Lynch (2001) ndo encontraram rela¢do entre
estas duas variaveis.

3. Metodologia

A unidade de andlise sdo as pequenas empresas com domicilio
principal em Cartagena e constituidas durante, ou antes, de 2007.
Segundo a Lei 590 de 2000 conhecidas como a Lei mipymes e as suas
modificacdes (Lei 905 de 2004), as pequenas empresas sdo aquelas
que tém activos totais superiores a 500 e até 5.000 SMLV (salarios
minimos mensais vigentes). Segundo a Camara de Comércio de Car-
tagena, estas empresas ascendem a 51. A fonte de informacdo é de
tipo primario usando como instrumento de recolha os questionarios
aplicados a todas as unidades econdmicas sujeitas a estudo, ainda
que s6 39 dessas empresas respondessem satisfatoriamente ao ques-
tiondrio?.

2 Em alguns casos, ndo se encontrou o endere¢o de contacto proporcionado pela
Camara de Comércio, portanto assume-se que a povoagao total é menor.

Relativamente ao processamento da informacao, inicialmente le-
va-se a cabo uma caracteriza¢do do investimento em formacdo das
pequenas empresas industriais, destacando tipo, duragdo, custo e
condi¢des para reter os trabalhadores qualificados. Posteriormente,
estima-se a taxa interna de retorno com a estimativa independente
de uma fungdo de produgdo, uma funcdo de salarios e uma funcao de
custos directos de formagdo. Com a estimativa das duas primeiras
fungdes é possivel considerar independentemente o impacto da for-
macdo sobre a produtividade e sobre os salarios e, desta forma, esti-
mar uma taxa de retorno mais ajustada aos mercados imperfeitos.
Esta metodologia esta baseada em Almeida e Carneiro (2008) e L6-
pez e Teixeira (2010).

Para a estimativa da taxa de retorno das empresas ird obter-se
inicialmente uma funcdo de producdo Cobb Douglas para as peque-
nas empresas industriais, na qual a formacdo é tratada como um ele-
mento de producdo adicional (equagdo 1):

Ve =AHIKL EY ethem) (1)

Onde Y, é a produgdo da empresa j no periodo t. A é o parametro
de eficiéncia tecnolégica, H sdo as horas de trabalho (stock de trabal-
ho), K é o stock de capital, Z é o vector de caracteristicas observaveis
dos trabalhadores. F é o niimero de horas de formacdo. Ao dividir a
equacdo 1 por H, obtém-se a produtividade por hora do trabalho,
denotado por Y;:

Vie = AHjn:+|3+'r—1 ijt fj‘ée[ﬂ’t”"} (2)

Ao linearizar a equacgdo 2, tem-se (equagdo 3):
lnyj =InA + (@+ B +y-1LnHj + Blnkj + yInfy +0nZ; 40, (3)

Desta equacao é possivel obter a produtividade por uma hora adi-
cional de formacdo, a qual se reflecte no parametro v. Por exemplo,
uma hora adicional de formagdo por trabalhador implica um aumen-
to de 0,1% na produtividade.

Posteriormente, estima-se a seguinte fun¢do de saldrios por hora
de trabalho, a qual assume a seguinte forma funcional (equagdo 4):

Insj =InAg + (@5 + Bs + @ - L)LnHj; + BsInkj + @ Infy + nZje + uje (4)

Desta equacdo interessa o coeficiente ¢ que mostra a elasticidade
dos salarios relativamente as horas de formacdo. Depois, estima-se
uma funcdo de custo de formacdo, a qual assume a seguinte forma
funcional (equacdo 5):

Ln Cﬁ =lnty +tUnF +nZ, +v, (5)

Onde C}, é o custo directo de formagdo da empresa j no periodo t.
Z é o vector de caracteristicas da empresa e t é a elasticidade do
custo directo relativamente as horas de formacgao.

Destaca-se que estas fung¢des sdo controladas pela obliquidade de
seleccdo e a endogeneidade mediante regressdes de efeitos fixos com
varidveis instrumentais a partir do Método Generalizado dos Mo-
mentos (MGM). Para estimar estas regressdes aplica-se o comando
xtivreg2 de STATA versdo 11.0 SE. Como varidveis instrumentais
usam-se a formacao e a producdo abaixo do seu potencial. A validade
destas variaveis instrumentais se fard mediante a prova de Hansen ]
statistic.

Finalmente, para obter o retorno do investimento em formacdo
parte-se da condicdo que a taxa de retorno (Y) é aquela que permite
igualar os fluxos futuros de beneficio marginal a valor presente
(MMgB,,;) com o custo marginal da formagao (MgC), como se expres-
sa na equagao 6. Assume-se que o beneficio marginal se obtém da
subtracdo do aumento nos saldrios devido ao aumento na produtivi-
dade de uma hora adicional de formagdo. Além disso, o beneficio
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marginal futuro é igual ao beneficio marginal no periodo t menos a
taxa de depreciacdo do capital humano (8), que se assume que esta
entre 15 e 20%>.

n
NMgB,.;

2 eny M ®)

Lopez e Teixeira (2010) mostraram que estimar a equagdo 6 é
equivalente a estimar a seguinte equacao (equagdo 7):

_ (y—tpsf)[l—ﬁ)_ﬁ 7)
(*u:f+ oaw, )m,
ft

Onde § é a taxa de depreciacdo do capital humano; sy e ¢} repre-
sentam a derivada em cadeia do saldrio e o custo de formagao relati-
vamente a produgdo, respectivamente; e m, é a razdo entre o nimero
acumulado de horas de formacdo sobre o total de horas trabalhadas.

ln{:CF)' y In(s)

In(Y) "’ € que Se = In(y)

Assim mesmo, o nimero acumulado de horas de formacdo da em-
presa j pode ser abordado como se mostra na equagdo 8:

¥
Assume que ¢; =

—f(1-(1—-8)1*
Mjg=Fj10+ (1~ 8)Fjoe+ (1~ 8)*Fjpe+ (1 — §)°F; (m) (8)
Onde F, é o valor médio de formagdo durante o periodo 2008-
2010. A tabela 1 indica as variaveis utilizadas no modelo proposto. As
estatisticas descritivas destas variaveis sio mostradas na tabela Al
do anexo.

Tabela 1
Variaveis dos modelos a estimar

Variaveis Indicador

Variaveis dependentes

Produgdo Unidades fisicas produzidas por hora de
trabalho

Salarios Saldrios por hora de trabalho

Custos Investimento anual em pesos

colombianos ($COL)
Variaveis independentes

Capital fixo Activos fixos por hora de trabalho

Horas de formagao Ntmero de horas de formagdo por hora

de trabalho

Horas laborais Ntmero de horas laborais na semana

Percentagem de funcionarios com
educacdo técnica, tecnolégica ou
universitaria

Percentagem de funciondarios com
educacdo técnica, tecnoldgica ou
universitaria

Percentagem de funciondrios a termo
indefinido

Percentagem de funciondrios a termo
indefinido

4. Caracterizacao do investimento em formacao nas pequenas
empresas em Cartagena

0 84.6% das 39 pequenas empresas industriais pesquisadas em

Cartagena proporcionam formacdo a seus empregados, ja seja em
atividades gerais ou atividades especificas a sua labor. Destaca-se

3 Baseado em Almeida e Carneiro (2008), e Lillard e Tan (1986).

que as empresas restantes ndo reportam formagdo devido ao regime
de contrata¢do de seus empregados, que é através de bolsas de em-
prego e modalidade temporaria. O figura 1 apresenta a percentagem
de pequenas empresas industriais que proporcionam formacao.

NO
15,38%

Figura 1. Percentagem de pequenas empresas industriais que proporcionam for-
macdo.
Fonte: elaboracao de autoras com base em pesquisa.

As empresas propor¢ao essencialmente formacao especifica, pois
81,8% oferecem este tipo de formagdo; enquanto, 36,4% das empresas
reportam formacdo geral (doutorados, mestrados, cursos de idiomas,
de atengdo ao cliente, etc.), o que demonstra que as empresas finan-
ciam formagdo geral inclusive sem impor nenhuma restricdo aos
funciondrios relativamente a permanéncia ou dedugdes de saldrios.
18,2% das empresas proporcionam tanto formacgao geral como espe-
cifica, e nenhuma delas reportou formacdos a gestao da empresa.

A principal razdo reportada pelas empresas para proporcionar
formacao é o melhoramento da qualidade do produto (60,6%), segui-
da das empresas motivadas por aumentar sua produtividade (39,4%).
Destaca-se que nenhuma empresa considerou importante na decisao
de investir em formacdo, o melhoramento da imagem da empresa, a
reducdo da rotacdo do pessoal ou o melhoramento das relagdes em-
presa/funciondrio. A tabela 2 mostra a percentagem de funcionarios
formados no periodo de 2008-2010.

Tabela 2
Percentagem de funcionarios formados, 2008-2010

2008 2009 2010
Nimero médio de funcionarios formados 16 18 19
Nimero médio de funcionarios 22 22 26
% Funcionarios formados 73,0 814 75,5

Fonte: elaboragdo de autoras com base em pesquisa.

Enquanto, a cobertura de formagdo é alta porquanto cerca de
73,0% e de 81,4% dos funcionarios sdo formados (tabela 2). O nimero
médio de horas das formacgdes anuais aumentou paulatinamente ao
passar de aproximadamente 49 horas a 63 horas por ano (figura 2).

O figura 3 mostra os dados referentes ao investimento em for-
magcdo (milhares de pesos) no periodo de 2008-2010. Houve um au-
mento no investimento anual que passou de $2.248.485 a $3.410.303.

El 69,7% das empresas recorrem a entidades e especialistas exter-
nos para realizarem as formagdes, entre estas destacam-se SENA,
ACOPI Bolivar, Fenalco, Cimara de comércio e especialistas no tema.
Também, 54,6% das empresas recorrem aos seus funcionarios com
maior formagdo académica. Destacam-se que as formagdes se reali-
zam principalmente em horario laboral ji que 84,8% das empresas
registou formacgoes nestes horarios.

Finalmente, ressalta-se que as empresas realizam avalia¢des de
seus planos de formagdo. Cerca de 81,8% das empresas reporta este
tipo de avaliagdes com um nivel de satisfacdo de 4,3 sobre 5,0.
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Figura 2. Nimero médio de horas de formagdo, 2008-2010.
Fonte: elaboragao de autoras com base em pesquisa.
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Figura 3. Investimento em formacgdo (milhares de pesos), 2008-2010.
Fonte: elaboragao de autoras com base em pesquisa.

5. Taxa interna de retorno do investimento em formacao da
pequena empresa em Cartagena

Seguidamente, apresentam-se os resultados das estimativas das
fungdes de custos, salarios e produtividade, a partir das quais se fara
o calculo da taxa de retorno do investimento em formacdo da peque-
na empresa em Cartagena para o periodo 2008-2010.

5.1. Efeitos na produtividade

Os resultados da estimativa do modelo Cobb Douglas mediante
uma regressdo de efeitos fixos com varidveis instrumentais a partir

Tabela 3
Provas de validade dos instrumentos, fun¢do de producao

do Método Generalizado dos Momentos (MGM) durante o periodo
2008-2010 confirmam a validade dos instrumentos usados (atrasos
da producdo e doa formacdo). Em particular, através da prova de
Hansen ] statistic comprova-se a hipotese nula de que o sistema esta
perfeitamente especificado (tabela 3).

A tabela 4 evidencia os resultados da estimativa da funcao de pro-
dugdo Cobb Douglas no periodo de 2008-2010.

Tabela 4
Resultados da estimagdo da fungao de produgao Cobb Douglas, 2008 - 2010

Ln Producao Coef. Robust t P>t
Std. Err.

Ln formagdo 0,445 0,138 3,22 0,003

Ln Capital fixo 2,252 0,213 1,18 0,246

Ln Horas laborais 3,344 0,666 5,02 0,000

No. Observagdes =78  F(3,36) =13,22 P>F=0,000

Centrado R2 = -3,76 Descentrado

R2=-376

Raiz MSE = 0,3719

Fonte: Elaboragdo propria a partir dos resultados de STATA versdo 11 SE

A variavel horas de formagdo por hora de trabalho mostra uma
relacdo positiva e significativa sobre a produtividade, sendo consis-
tente com os resultados encontrados na literatura sobre o tema. Em
particular, mostra-se que o aumento em 10% das horas de formagdo
aumenta a produtividade em 4,5%. E, as varidveis capital fixo e horas
laborais mostram os sinais esperados (tabela 4).

5.2. Efeitos nos saldrios

Os resultados da estimativa da funcdo de salarios mediante uma
regressdo de efeitos fixos com varidveis instrumentais a partir do
Método Generalizado dos Momentos durante o periodo 2008-2010
confirmam a validade dos instrumentos usados (atrasos da producdo
e da formagdo), tal como se verifica na tabela 5.

A estimativa da fungdo de saldrios conclui que o investimento em
formacdo ndo tem qualquer impacto sobre os salarios dos trabalha-
dores, o que leva a sugerir que todos os retornos sdo adquiridos pelos
empregadores através de uma maior produtividade (tabela 6).

Por sua vez, as variaveis de controlo mostram os sinais esperados
e sdo significativas aos 5% e 10%. Em particular, o aumento em 10% do
capital fisico aumenta os salarios em 4,6%; enquanto o aumento em
10% das horas laborais aumentam os salarios em 8,4%.

Que o salario ndo seja significativo sugere que no calculo da taxa
interna de retorno o beneficio marginal seja igual ao aumento na
produtividade de uma hora adicional de formacao.

Sob identificacdo (Kleibergen-Paap rk LM statistic)
Chi-sq(2) P-val
Teste de identificagdo fraco (Kleibergen-Paap rk Wald F statistic)

Valores criticos de teste de ID fraco Stock-Yogo

Hansen ] statistic (teste de sobreidentificacdo de todos os instrumentos):
Chi-sq(1) P-val

Instrumentado: Ln formagdo

Instrumentos incluidos: Ln Capital fixo; Ln Horas laborais

Instrumentos excluidos: Atraso da producao e da formagao

11,51

0,0032

6,37

10% tamanho IV maximo 19,93
15% tamanho IV maximo 11,59
20% tamanho IV maximo 8,75
25% tamanho IV maximo 725
1,02

0,3128

Fonte: Elaboragdo prépria a partir dos resultados de STATA versdo 11 SE
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Tabela 5
Provas de validade dos instrumentos, fungdo de saldrios
Sob identificagdo (Kleibergen-Paap rk LM statistic) 11,51
Chi-sq(2) P-val 0,0032
Teste de identificagdo fraco (Kleibergen-Paap rk Wald F statistic) 6,37
Valores criticos de teste de ID fraco Stock-Yogo 10% tamanho IV maximo 19,93
15% tamanho IV maximo 11,59
20% tamanho IV maximo 8,75
25% tamanho IV maximo 725
Hansen ] statistic (teste de sobreidentificagdo de todos os instrumentos): 0,013
Chi-sq(1) P-val 0,9082
Instrumentado: Ln formacao
Instrumentos incluidos: Ln Capital fixo; Ln Horas laborais
Instrumentos excluidos: atrasis da producdo e da formagao
Fonte: Elaboragao prépria a partir dos resultados de STATA versdo 11 SE
Tabela 6 Tabela 8
Resultados da estimativa da funcdo de salarios, 2008 - 2010 Resultados da estimagdo da funcdo de custos, 2008 - 2010
Ln salarios Coef. Robust Std. Err.  t P>t Ln costos Coef. Robust Std. Err. P>t
Ln Formacao 0,031 0,065 0,480 0,637 Ln Formacdo 1,150 0,232 4,96 0,000
Ln Capital fixo 0,455 0,264 1,720 0,094 Ln Capital fixo 0,049 0,089 0,56 0,582
Ln Horas laborais 0,840 0,375 2,240 0,031 Ln Horas laborais 1,038 2,218 0,47 0,643
No. Observacoes = 78 F(3, 36) =8,84 P>F=0,000 Contrato indefinido 0,518 0,084 6,18 0,000
Centrado R2 = -0,038 Descentrado R2 = -0,038 Raiz MSE = 0,1968 Trabalhadores Universitarios -0,148 0,017 -8,69 0,000

Fonte: Elaboragdo prépria a partir dos resultados de STATA versdo 11 SE

5.3. Estimativas da fungdo de custo

Relativamente aos resultados da estimativa da funcdo de custos, a
tabela 7 confirma a validade dos instrumentos usados (atrasos da
producdo e da formacdo).

Da mesma forma, a tabela 8 mostra uma relacdo positiva e esta-
tisticamente significativa entre as horas de formacgao e o custo direc-
to. Assim, um aumento em 10% nas horas de formacdo aumenta o
custo directo em 11,5%. A estimativa realizou-se, tal como com a
funcdo de produgdo e saldrios, a partir do método generalizado dos
momentos.

Tabela 7
Provas de validade dos instrumentos, fun¢do de custos diretos

P>F=0,000
Raiz MSE = 0,31

F(3, 36) =93,02
Descentrado R2 = -0,0421

No. observagoes = 78

Centrado R2 = -0,0421

Fonte: Elaboragdo prépria a partir dos resultados de STATA versdo 11 SE

5.4. Taxa interna de retorno

Para obter a retorno do investimento de uma hora adicional de
formacdo parte-se da condi¢do que a taxa de retorno é aquela que
permite igualar os fluxos futuros de beneficio marginal a valor pre-
sente (MMgB,.;) com o custo marginal da formagdo (MgC).

Além disso, dado que a horas de formagdo ndo tém um efeito sig-
nificativo sobre os salarios, assume-se que o beneficio marginal é
igual a produtividade de uma hora adicional de formacdo; e que o

Sob identificacdo (Kleibergen-Paap rk LM statistic)
Chi-sq(2) P-val
Teste de identificagdo fraco (Kleibergen-Paap rk Wald F statistic)

Valores criticos de teste de ID fraco Stock-Yogo

Hansen ] statistic (teste de sobreidentificacdo de todos os instrumentos):
Chi-sq(1) P-val

Instrumentado: Ln formagdo

Instrumentos incluidos: Ln Capital fixo; Ln Horas laborais

Instrumentos excluidos: Rezagos da produgdo e da formagao

8,59
0,01
6,37
10% tamanho IV maximo 19,93
15% tamanho IV maximo 11,59
20% tamanho IV maximo 8,75
25% tamanho IV maximo 725
0,67
0,41

Fonte: Elaboragdo prépria a partir dos resultados de STATA versdo 11 SE
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beneficio marginal futuro é igual ao beneficio marginal no periodo t
menos a taxa de depreciacdo do capital humano (8), a qual se assume
que esta entre 15% e 20% (tomado de Almeida e Carneiro [2008], e
Lillard e Tan [1986]).

Dado o efeito nulo da formacdo sobre os salrios, e considerando
s6 o custo directo, a equacdo 7 pode ser transformada desta forma
(equacdo 9):

_ y(1 - 8) B
(xc))m,

£

(9)

r

Com base no anterior, concluiu-se que a taxa de retorno do inves-
timento em formacao e capacitacdo das pequenas empresas em Car-
tagena é de aproximadamente 6,2% com uma taxa de depreciacdo de
17% tal como se verifica na equagdo 10. Os resultados com uma taxa
de depreciacdo de 15 e 20% encontram-se na tabela 9.

0.00445 + (1 — 0.17)
r=
(0.0115 = 1.33) = 1.041

—0.17 = 0.06204 (10)

Tabela 9
Taxa interna do retorno do investimento em formagdo no periodo 2008-2010,
dependendo da taxa de depreciagao

Taxa de depreciagao Taxa interna do retorno

15% 8,9%
17% 6,2%
20% 2,2%

Fonte: elaboragdo de autoras com base a pesquisa.

Estas taxas de retornos obtidas estdo de acordo com as encontra-
das noutras investigacdes como a de Almeida e Carneiro (2008) que
foi de 11,0% e a de Lopez e Teixeira (2010) que se localizou em 8,6%.

Em geral, os resultados desta investigacdo permitem confirmar as
conclusdes de Conti (2005), que afirma que as empresas recuperam
a maioria dos retornos do investimento na formagdo devido ao facto
da formacdo ter um impacto pouco significativo sobre os saldrios. O
anterior também permite mostrar a importancia de estimar de ma-
neira independente o impacto da formagdo sobre os salarios e sobre
a produtividade.

6. Conclusodes

0 estudo da formacdo circulou em duas grandes linhas de inves-
tigacdo: que assume os custos de formacdo e quais sdo os retornos
deste investimento. A primeira linha de interesse, parte da distin¢do
realizada por Becker entre formagdo geral e formagdo especifica, a
partir da qual deriva um amplo grupo de trabalhos teéricos que ten-
tam provar a hipétese que as empresas investem em formacdo geral.
Por outro lado, o estudo empirico centra-se no impacto da formagdo
na produtividade e nos saldrios. Relativamente ao anterior, existe
uma forte evidéncia que o efeito sobre estas duas variaveis é positivo,
ainda que alguns autores concluam que o impacto sobre a produtivi-
dade é superior ao dos saldrios, e nenhum concluiu 0 mesmo que
nesta investigacao.

Neste artigo indaga-se sobre as caracteristicas do investimento
em formacdo das empresas aos seus funciondrios e estima-se o retor-
no desse investimento. Os resultados mostram que um amplo nime-
ro de empresas da formagdo aos seus empregados (84,6%) e que estas
investem em formacdo geral, inclusive sem impor qualquer restricao
aos funciondrios relativamente quanto a permanéncia ou dedugdes
de saldrios.

Para estimar a taxa de retorno do investimento estimaram-se
fun¢des de produtividade, salarios e custos directos como func¢do da
formacdo no trabalho, através de regressdes de efeitos fixos com va-
ridveis instrumentais a partir do Método Generalizado dos Momen-
tos durante o periodo 2008-2010.

Os resultados destes modelos indicam que o investimento em for-
macdo tem um efeito positivo e significativo na produtividade, mas
ndo nos salarios. Em particular, estas estimativas mostram que o au-
mento em 10% nas horas de formagdo melhora a produtividade em
4,5%. O facto da pouca significancia do impacto da formagdo nos sa-
larios mostra que os empresarios sdo os beneficiados da mesma.

Os anteriores resultados mostram a conveniéncia de realizar esti-
mativas independentes da fungdo de producao e salarios para a esti-
mativa da taxa de retorno do investimento em capital humano em
geral. Como tal, este trabalho permite mostrar a maior precisdo da
abordagem usada por Almeida e Carmeiro (2008) e Lopez e Teixeira
(2010) a amplamente usada abordagem de Mincer. Porém, destaca-
se que o primeiro método é bem mais exigente em termos de infor-
macgado.

E, neste artigo mostram-se os resultados de obtencdo dos retor-
nos do investimento em formagdo que leva em conta os seus custos
directos. Assumindo uma taxa de depreciacdo de capital humano de
17%, a taxa interna de retorno para as pequenas empresas na cidade
de Cartagena é de 6,2%.
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Variavel Média Desvio Padrao Min Max Observagao
Produgdo global 104.732,30 346.065,30 7 2.560.380,00 N= 117
entre 343.496,10 9,7 2.082.442,00 n= 39
dentro de 61.692,60 -339.067,10 582.669,90 T= 3
Saldrios anuais (Milhas) global 52.049,00 42.854,20 11.119,00 135.904,00 N= 117
entre 42.921,70 22.168,70 124.354,70 n= 39
dentro de 5.096,40 36.261,30 72.099,30 T= 3
Custo anual formagdo (Milhas) global 2.330,10 3.689,10 0 16.800,00 N= 117
entre 3.515,20 0 14.400,00 n= 39
dentro de 1.210,60 -5.603,20 8.696,80 T= 3
Activo fixo (Milhas) global 442.619,30 310.620,50 275.923,00 1.116.397,00 N= 117
entre 310.821,20 333.400,00 963.302,00 n= 39
dentro de 39.255,10 289.524,30 595.714,30 T= 3
Horas formacdo por trabalhador anual global 34,3 33,9 0 120 N= 117
entre 31,8 0 113,3 n= 39
dentro de 12,6 -20,1 86,3 T= 3
Horas laborais global 46,6 3 40 60 N= 117
entre 2,8 40 57 n= 39
dentro de 1,2 42,6 54,6 T= 3
No. Funciondrios universitarios global 8,2 7.6 0 30 N= 117
entre 75 0 28 n= 39
dentro de 17 29 12,9 T= 3
No. Funcionarios contrato indefinido global 6,8 71 0 30 N= 117
entre 6,8 0 25,3 n= 39
dentro de 21 0,8 16,8 T= 3
Total Funciondrios global 23,7 19,1 2 87 N= 117
entre 18,8 47 82,3 n= 39
dentro de 38 12 32 T= 3
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