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Resumo

Esta dissertacdo faz a analise das determinantes do crescimento econémico em Portugal,
Irlanda e Grécia, no periodo 1960 a 2013, utilizando modelos econométricos de séries
temporais e dados de painel. Os resultados, nos dois tipos de modelos, sugerem que o
investimento tem um efeito positivo no crescimento econdmico destes paises, ao passo
gue 0 aumento da despesa publica tem um efeito negativo. Quanto a influéncia do Euro,
o0s resultados do modelo utilizando dados de painel sugerem que a adesdo ao Euro teve
um efeito negativo na taxa de crescimento do PIB per capita em termos reais nos trés
paises considerados. Quando se utiliza o0 modelo de dados temporais, os resultados
sugerem que a influéncia da adesdo ao euro foi positiva para o crescimento da Grécia,
mas foi estatisticamente insignificante para Portugal e para a Irlanda. Quanto ao efeito
do Investimento Directo Estrangeiro (IDE) os resultados do modelo com dados de
painel sugerem que o efeito variagdo do IDE sobre o crescimento econdmico destes trés
paises ndo foi estatisticamente significativo. Quanto a variavel educacao, utilizada como
medida do capital humano, a generalidade das equacdes estimadas com dados de painel
sugere que esta varidavel ndo influencia significativamente o crescimento econémico

destes trés paises.

Palavras-chave: crescimento econémico, dados de painel, despesa publica, educacéo,

investimento, investimento direto estrangeiro, séries temporais.
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Abstract

This dissertation is the analysis of the determinants of economic growth in Portugal,
Ireland and Greece in the period 1960-2013, using econometric time series models and
panel data. The results, in both types of models, suggest that the investment has a
positive effect on economic growth of these countries, while the increase in public
spending has a negative effect. As for the influence of the Euro, the results of the model
using panel data suggest that joining the Euro had a negative effect on the growth rate of
GDP per capita in real terms in the three countries considered. When using the model of
temporal data, the results suggest that the influence of euro membership was positive
for growth in Greece, but it was statistically insignificant for Portugal and Ireland.
Regarding the effect of Foreign Direct Investment (FDI) model results with panel data
suggest that the variation effect of FDI on economic growth in these three countries was
not statistically significant. Regarding education variable, used as a measure of human
capital, the majority of the estimated equations with panel data suggests that this

variable does not significantly influence the economic growth of these three countries.

Keywords: economic growth, panel data, public expenditure, education, investment,

foreign direct investment, time series.
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1. Introducéo

A crise financeira de 2008 teve um impacto muito visivel nas economias um
pouco por todo o mundo. A resolucdo dos problemas de ajustamento das dividas esta a
ser feito através de medidas de austeridade, com a intencdo de melhorar o quadro de
consolidacdo orcamental e estabilizar o sector financeiro. Espera-se criar as condi¢des
necessarias a um crescimento sustentavel das economias, tornando-as mais
competitivas.

Este trabalho pretende perceber quais as determinantes desse crescimento
econdémico, para o0 caso dos trés paises que receberam a intervencdo da troika
[Comissdo Europeia, Banco Central Europeu e Fundo Monetario Internacional (FMI)],
ou seja, Portugal, Irlanda e Grécia. A grande maioria dos trabalhos foca-se em encontrar
os determinantes do crescimento econémico, mas para a generalidade dos paises. Por
isso, tentamos aplicar esse objecto de estudo a um caso concreto: Portugal, Irlanda e
Grécia. A analise das determinantes do crescimento economico, fundamentada
teoricamente, pode servir como ponto de partida para a definicdo de politicas de apoio
ao crescimento economico

Como ha varias hipdteses explicativas do crescimento econémico, focamo-nos
naquelas que a teoria nos indica serem as mais importantes e que ja tenham sido
testadas em trabalhos empiricos realizados por outros autores.

Depois desta introducdo, a estrutura da dissertacdo € a seguinte. No segundo
capitulo apresenta-se o enquadramento tedrico, onde se expdem as teorias mais recentes

do crescimento econdmico. No terceiro capitulo apresenta-se a metodologia e o estudo


http://pt.wikipedia.org/wiki/Comiss%C3%A3o_Europeia
http://pt.wikipedia.org/wiki/Banco_Central_Europeu
http://pt.wikipedia.org/wiki/Fundo_Monet%C3%A1rio_Internacional
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empirico, composto dos modelos econométricos de séries temporais e de dados de
painel para os trés paises (Portugal, Irlanda e Grécia) no periodo de 1960 a 2013. As
regressdes foram feitas através do programa EVIEWS. O trabalho termina com as
conclusdes do estudo efectuado, fazendo referéncia tanto as suas limitacdes como a

propostas de trabalho futuro.

2. Revisdo Teodrica

2.1 Breve descricao de Portugal, Irlanda e Grécia

Devido aos problemas da crise financeira e das dividas soberanas, os debates
politicos e econémicos tém enfatizado a necessidade de corrigir esses problemas,
ajudando a criar condi¢bes macroecondémicas mais saudaveis para as economias. A
escolha destes paises deve-se ao facto de terem sido alvo recente da intervencdo do
FMI. Este trabalho desvia a atencdo das corre¢Bes das dividas para olhar para uma
necessidade comum a qualquer pais, que € a do seu crescimento econémico.

Portugal

Portugal esta na 512 posicdo no The Global Competitiveness Index 2013 — 2014,
elaborado pelo World Economic Forum, tendo descido de posigéo relativamente ao ano
anterior (49?). E considerada uma economia baseada na inovacdo, que é o ultimo de
cinco estagios de desenvolvimento considerados pelo relatério para um pais. Este
relatério também aponta as dificuldades que o pais atravessa, sendo necessérias levar a

cabo reformas laborais, sem descurar as apostas nas areas de inovacao e tecnologias.

! Este indice encontra-se no "The Global Competitiveness Report 2013-2014", do site do "World
Economic Forum".
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Portugal tem uma economia maioritariamente centrada no sector dos servicos,
com um peso de 74,4% no Valor Acrescentado Bruto, empregando 66.1% da
populagdo?. Este pais cresceu acima da média da Unido Europeia (UE) nos anos 90, que
tem que ver com o periodo de convergéncia para a Unido Econémica e Monetéara. As
medidas de austeridade aplicadas a partir de 2011, levaram a uma contracdo da
economia portuguesa.

No documento “Caminho para o Crescimento”, (Governo de Portugal, 2014) o
Governo propde-se criar bases solidas para o crescimento. A principal preocupagdo
continua a ser a consolidacdo orcamental e a reducdo da divida publica. O crescimento
econémico é apoiado por medidas no mercado de trabalho (aumentando a sua
flexibilizacdo), medidas de reforma institucional e medidas de combate a evaséo fiscal,
por exemplo. Os trés grandes pontos para manter o ritmo das reformas sdo: fomento da
competitividade, promogéo de capital humano e do emprego e ainda a racionalizacéo do
sector publico.

Irlanda

A Irlanda ocupa a 28?2 posigédo no ranking do The Global Competitiveness Index
2013-2014. Tal como Portugal, é considerado uma economia baseada na inovagdo. O
relatorio salienta valores altos para a salde e a educagdo primaria, niveis de educacao
mais elevados e ainda o bom funcionamento dos mercados do trabalho e dos bens. A
recuperacdo do ambiente macroeconomico e o mercado financeiro sdo as duas maiores
preocupacdes referidas pelo relatorio. O documento do Conselho da Unido Europeia
(Comissdo Europeia, 2014) também defende a estabilidade fiscal, consolidacéo

orcamental e a fomentacdo do crescimento. S&o também apontadas questdes de combate

2Ver " Aicep Portugal Global Portugal - Ficha Pais (junho 2014)"
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ao desemprego e consequente crise social que pode resultar do quadro adverso vivido
actualmente.

Apelidado de "Tigre Celta" no periodo do seu boom econémico, entre 1995 e
2007, este pais serve-se da forte captacdo de Investimento Direto Estrangeiro (IDE) para
a sua recuperacdo, destacando-se o investimento proveniente das multinacionais norte-
americanas.®

Grécia

Dos trés paises, a Grécia é o que aparece no lugar mais baixo do The Global
Competitiveness Index 2013-2014, em 91°, sendo nestes estudo o membro da Uniéo
Europeia pior qualificado. O ambiente macroecondmico desfavoravel parece no entanto
mostrar sinais de melhoria, gracas aos ajustamentos efectuados, por exemplo, ao nivel
de reducdo da despesa, do mercado de trabalho e reforma fiscal. Existem, no entanto,
sinais de melhoria e prevé-se que o aproveitamento dos bons niveis de escolaridade dos
trabalhadores contribuam para aumentar a utilizacdo de novas tecnologias. Por sua vez,
estas tecnologias irdo provocar melhorias ao nivel produtivo.

Tal como os paises anteriores, a Grecia também recebeu assisténcia do FMI e
UE para resolver o problema da divida. O turismo tem um peso de 18% do Produto

Interno Bruto (PIB), e o sector publico tem um peso de 40%.

2.2 Crescimento Econdmico Moderno

Podemos definir crescimento econdmico como a capacidade de um pais para
fornecer, de forma sustentada, bens econémicos diversos a sua populagdo (Kuznets,

1973). Segundo Kuznets (1973), a inovacdo tecnoldgica é fundamental ao crescimento

3 Do site da CIA (Central Intelligence Agency) "The World Factbook - Ireland", 2014.
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econdémico. Também refere o papel importante da ciéncia, pois serve de base para que
as inovag0es se criem, desenvolvam e sejam massificadas.

Ao longo dos anos tém sido feitas varias abordagens no campo teérico do
crescimento econdémico. E um campo de estudo que ndo conta com uma vis&o Unica e
uniformemente aceite, apesar de existirem duas grandes divises, as teorias neo-
classicas e as teorias de crescimento enddgeno. Seguidamente apresenta-se uma breve
explicacdo das principais teorias e respetivos autores.

Modelo de Solow

O trabalho de Solow (1956) teve um grande impacto no estudo do crescimento
econdémico. Para isso tera contribuido a criagdo de um modelo de equilibrio geral
simples. Solow (1956) utilizou o0 modelo de Harrod-Domar como ponto de partida para
desenvolver o seu proprio modelo, através de diversas alteracdes importantes. Uma
delas é a introdugédo do conceito de trabalho como factor de producgédo. Outra alteracéo
importante foi a introducdo da hipotese de substituibilidade entre os fatores capital e
trabalho, que anteriomente se regiam pela hipdtese de proporcbes fixas. Petrakos e
Arvanitidis (2008) salientam o racio de investimento ou poupanga como uma
determinante importante para determinar o crescimento no curto-prazo. O modelo de
Solow foca-se no longo-prazo e utiliza uma funcdo de producdo com rendimentos
constantes a escala. Outra nota importante a reter é a de que o progresso tecnolégico é
visto como a forga principal do crescimento economico. No entanto, 0 modelo considera
esta variavel como exogena.

O modelo prevé a existéncia de convergéncia condicional. Quanto mais baixo
for o nivel inicial de PIB per capita, relativamente a sua posi¢do de longo-prazo ou

estado estacionario, mais rapida sera a sua taxa de crescimento. E uma ideia assente no
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facto de se considerarem rendimentos decrescentes do capital (produtividade marginal
decrescente). Os niveis de capital e output por trabalhador dependem, no modelo
indicado, da taxa de poupanca, da taxa de crescimento da populacdo e da funcdo de
producdo utilizada. Como estas caracteristicas podem variar de pais para pais, pode-se
registar a convergéncia condicional, onde os paises mais pobres tendem a alcancar 0s
mais ricos. Outra explicacdo deve-se ao facto de os paises mais pobres terem melhores
taxas de rentabilidade, atraindo mais investimento e também a adopgdo de novas
tecnologias. Uma vez que as tecnologias sdo criadas pelos paises mais ricos, 0s paises
mais pobres ndo tém de se preocupar com os custos de desenvolvimento dessas mesmas
tecnologias.

A existéncia de rendimentos decrescentes tem outra implicacdo. No caso de nédo
existirem melhoramentos na tecnologia, o crescimento per capita acabara por cessar. O
progresso tecnologico € mais uma vez apontado como a fonte do crescimento
econémico.

Ryuzo Sato (1964) faz uma comparagdo do modelo de Harrod-Domar (H-D)
com o modelo neoclassico. O equilibrio no modelo de H-D é muito instavel, mesmo no
longo-prazo, ao contrario do modelo de Solow, onde é possivel um ajustamento da taxa
de crescimento actual para qualquer condicdo inicial. O modelo H-D utiliza a propor¢éo
fixa na combinacdo dos factores capital e trabalho, hipotese que é abandonada no
modelo neoclassico.

Lucas (1988) refere outra contribuicdo de Solow, que foi a discussdo entre
efeitos de crescimento e efeitos de nivel. No primeiro caso, estamos perante mudangas

nos parametros que alteram as taxas de crescimento. Ja nos efeitos de nivel, vemos

10
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mudangas nos parametros que aumentam ou diminuem os caminhos do crescimento
equilibrado. Esta diferenciacdo é fundamental para o desenho das politicas.

O modelo de Solow considerava os trés aspectos seguintes: existéncia de muitas
empresas numa economia de mercado (concorréncia perfeita); a possibilidade de varias
pessoas poderem usufruir de uma mesma descoberta (a tecnologia estaria igualmente
disponivel para todos os paises) e a possibilidade de replicar actividades fisicas. A
teoria do crescimento enddgeno vai apontar as limitagdes do modelo neoclassico e
superéa-las

Crescimento Enddgeno

No inicio dos anos 1980, surgiu outro tipo de modelos de crescimento
econémico com grande impacto, conhecidos como modelos de crescimento enddégeno.
Os dois autores pioneiros desta area foram Romer (1986) e Lucas (1988).

Romer (1986) utilizou a evidéncia empirica para constatar que duas importantes
ideias ou hipoteses do modelo de Solow ndo se confirmavam. Pelos dados empiricos,
ndo se observava a convergéncia dos paises mais pobres para 0s mais ricos, previsto no
modelo neoclassico. Na realidade, a convergéncia dava-se a um ritmo muito lento.
Romer (1986) utiliza este facto para criticar a exogeneidade da mudanca tecnologica,
por um lado, e por outro refere que as oportunidades tecnoldgicas disponiveis ndo séo as
mesmas de pais para pais.

Romer (1986) refere que o modelo de Solow néo tinha conseguido dar resposta
a duas questdes: os avangos tecnoldgicos advém de coisas que as pessoas fazem, isto €,
sdo consequéncia da actividade humana (a tecnologia € endogena e ndo exdgena) e que
h& individuos e empresas tém poder de mercado e conseguem ganhar rendas de

monopolio (concorréncia imperfeita). Romer (1986) p6s, tambem, de lado a hipdtese de

11
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rendimentos decrescentes do capital, pois acreditava que o capital humano tinha
rendimentos crescentes, gragas aos spillovers positivos desta variavel.

O economista Robert Lucas fez, também, contribui¢es importantes para o
desenvolvimento da teoria do crescimento enddgeno. Lucas (1988) refere que existem
diferencas nas taxas de crescimento entre os paises mais pobres e 0s mais ricos. No caso
dos primeiros, essas taxas sofrem grandes alteracdes e/ou alteracbes muito bruscas. Nos
paises mais ricos, as taxas tendem a ser mais estaveis por longos periodos de tempo.

O autor procura corrigir duas debilidades que encontrou no modelo neoclassico:
a diversidade observada entre os paises ndo é explicada e a hipdtese forte (ou pouco
realista) de que os racios capital-trabalho e os precos dos factores (em termos relativos e
absolutos) se devem igualar devido ao comércio internacional (teorema de Samuelson
da igualizacdo dos precos dos factores pelo comércio internacional, definido sob a
hipotese da imobilidade internacional dos factores).

Para desenvolver o seu trabalho, comeca por introduzir no modelo a variavel
capital humano, definida como o nivel geral de qualificagdo. Assim existem duas fontes
de capital no modelo. O capital fisico € acumulado e utilizado na producdo seguindo a
tecnologia descrita pelo modelo neoclassico. O capital humano segue uma linha de
acumulacao correspondente ao esforco empregue. A sua caracteristica mais notavel tem
que ver com a melhoria que confere a produtividade, afectando tanto o trabalho como o
capital fisico. O autor refere que o capital humano esta envolvida num leque variado de
actividades, reflectindo-se em questdes como o tempo utilizado pelas pessoas em
diversas actividades ou organizacdo nas empresas.

Lucas (1988) conclui que, utilizando um modelo com acumulacdo de capital

humano especifico na producdo de certos bens, serd possivel explicar as diferencas nas

12
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taxas de crescimento dos varios paises. Quanto a segunda critica ao modelo de Solow,
sobre a igualizacdo dos precos dos factores de producdo, ndo hd uma resposta
conclusiva. S6 se os factores forem totalmente moveis a nivel internacional é que
podera haver uma tendéncia para a igualizacdo dos seus precos. No caso da imobilidade
internacional dos factores ou reduzida mobilidade internacional, a evidéncia empirica
mostra que o comércio internacional dos bens ndo é um substituto perfeito da
mobilidade internacional dos factores e, por isso, ndo € de esperar que o teorema de
Samuelson se verifique.

Nova Geografia Econémica

Uma teoria que se preocupa com aspectos de geografia econdmica (localizacao)
contribuiu em certa medida para a teoria da economia do crescimento. Por exemplo, é
possivel inferir resultados de crescimento regional a partir dos modelos da nova
geografia econdmica (Petrakos e Arvanitidis, 2008).

Resumidamente, esta teoria teve inicio com o trabalho desenvolvido por
Krugman (1990), e mais tarde no livro com a contribuigéo de diversos autores em Fujita
et al. (1999). Esta teoria supbe a existéncia de rendimentos crescentes a escala,
concorréncia imperfeita e custos de transporte.

As ideias centrais da nova geografia econdmica (NGE) sdo: a actividade
econdémica tende a aglomerar-se em locais especificos e a escolher locais com uma
procura muito grande, resultando no processo de crescimento que se reforca a si proprio
(Petrakos e Arvanitidis, 2008); a aglomeracao e a dispersdo séo as forcas que explicam

a distribuicdo no espaco da actividade economica.

13
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A concentracdo geografica é explicada em parte por se considerar que certas
regides tém vantagens relativamente a outras, como por exemplo abundénica de
recursos naturais ou melhores condic6es de transporte (Schmutzler, 1999).

Destruicéao criativa

Em Reinert e Reinert (2006), encontramos as ideias de Schumpeter (1950), que
introduziu uma nova abordagem ao capitalismo. Schumpeter (1950) critica as hipdteses
ndo observaveis de concorréncia perfeita e diz que, ao contrario do que se pensava, 0
padrdo de negdcios com cada vez menos restrigdes traduziu-se num aumento de output,
melhorando o padrdo de vida das massas nesse periodo.

Schumpeter (1950) acreditava que o capitalismo era um processo evolutivo,
tracando paralelismo com o processo encontrado nas ciéncias naturais. Estando em
constante mudanca, o capitalismo nunca é nem pode ser estacionario. Os novos bens de
consumo e novos métodos (de producdo, transporte, entre outros) sao a forgca motriz do
capitalismo. Estas inovacOes destroem as estruturas anteriores dando lugar a novas
estruturas. Schumpeter compara o impacto das novas alteracdes na concorréncia com
uma imagem elucidativa: alteracfes pelo modus operandi da visdo tradicional de
concorréncia sdao como o forcar de uma porta, enquanto a abordagem evolucionista é
como um bombardeamento. E um processo necessario para que o progresso capitalista

continue e é ele que é conhecido como processo de destruicdo criativa.

3. Estudo Empirico

3.1 Definigdo das variaveis

Os principais estudos encontrados sobre crescimento econémico utilizaram

dados de painel para um namero alargado de paises, com dados de intervalos de cinco

14
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em cinco anos. Neste caso, visto termos apenas trés paises, optou-se por utilizar séries
temporais e para obter um maior nimero de observaces, utilizaram-se dados anuais.
Num segundo momento, utilizou-se dados de painel, juntando os trés paises para o
periodo indicado. Procurou-se que as varidveis escolhidas fossem as indicadas pela
teoria do crescimento econémico e que tivessem, também, sido usadas em outros
estudos empiricos, de forma a podermos fazer comparacao de resultados. Escolheu-se
para o efeito a base de dados do Banco Mundial (2014), salvo a variavel "euro" por
representar uma dummy.

Para se medir o crescimento econdmico, utiliza-se normalmente o valor do PIB
per capita como variavel dependente. Neste caso, a taxa de crescimento do PIB per
capita em termos reais. E, também, a variavel escolhida em Barro (1991, 2003, 2013),
Benhabib et al., (1998), Alguacil, Cuadros e Ortz (2010), por exemplo. No nosso caso, a
variavel é medida a precos constantes de 2005 em ddlares US.

Na lista de variaveis independentes, existem variaveis incluidas recorrentemente,
embora tenham por vezes resultados diferentes nos estudos empiricos analisados.

A taxa de crescimento da populagéo (Barro, 1991 2003; Alguacil et al. 2011,
Saini et al. 2010), pretende ver se a escala do pais afeta o seu crescimento econémico
(Barro, 2003). Espera-se um efeito negativo desta variavel.

O investimento é tido como um dos determinantes mais importantes para o
crescimento economico, ideia apoiada na teoria tanto pelo modelo de Solow como pelos
modelos de crescimento endogeno. Utilizam-se duas varidveis: IDE, mais propriamente
a entrada de fluxos de investimento em Portugal, Irlanda e Grécia (Boresztein et al.
1998) e a variavel Investimento, que é a formacdo bruta de capital fixo em

percentagem do PIB. (Vieira, 2006). De ressaltar que, apesar dos varios estudos
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empiricos, os resultados sao inconclusivos (ver Cuadros e Orts, 2010). Quanto a teoria,
ela fundamenta a ideia de que mais investimento contribui para 0 crescimento
econémico de um pais. Logo espera-se um sinal positivo para o coeficiente desta
variavel.

Espera-se que a despesa publica, medida em percentagem do PIB, tenha efeitos
negativos no crescimento econémico, por poder criar distor¢cGes (aumento de impostos)
sem que medidas de investimento tenham sucesso (Barro 1991). Conforme Barro
(2003), o efeito da despesa publica no crescimento econémico pode ser negativo, uma
vez que "um maior racio de consumo do governo (ndao-produtivo) tende a deprimir o
nivel de producéo por trabalhador efectivo do estado estacionario e consequentemente a
reduzir o racio de crescimento para dados valores das variaveis estatais".

Espera-se que a taxa de fertilidade afecte negativamente o crescimento do PIB
(Barro 2003, 2013). Existem duas razdes para isso, tal como indicadas em Barro (2003):
por um lado, a taxa de fertilidade afecta o crescimento da populacdo, levando a um
efeito negativo no racico capital/trabalho do modelo neoclassico. Por outro lado, e
segundo Barro e Sala-i-Martin (2003), os recursos necessarios para a educacgédo infantil
aumentam com a fertilidade: concluséo logica dos modelos de fertilidade endogena.
Utilizamos, também, o logaritmo desta variavel de forma a obter a elasticidade.

A educacdo e considerada outro factor importante para o desenvolvimento
econdémico de um pais, uma vez que surge como uma medida do capital humano, factor
determinante nos modelos de crescimento enddgeno. Outro aspecto importante da
educacdo é que o seu aumento indica um maior nimero de pessoal qualificado, uma
vantagem para a absorcdo de novas tecnologias e meios de producdo, factores que

promovem o crescimento econdmico (Petrakos e Arvanitidis, 2008). Esta variavel é
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medida como a percentagem do numero de pessoas que frequentam o ensino
secundario. Espera-se um efeito positivo desta varidvel para o crescimento do PIB per
capita em termos reais. Também se apresenta esta variavel na forma logaritmica (ver
sobre este assunto: Benhabib & Spiegel 1997; Barro, 2003, 2013; Severiano 2011;
Borenszteina et al 1998; Azman-Saini et al 2010; Carkovic & Levine 2002).

Para medir a liberalizacdo das economias, escolheu-se, como variavel, o grau de
abertura, definida como a soma das exportacdes e importacdes em relacdo ao PIB.
Como referido por (Petrakos e Arvanitidis, 2008), uma maior abertura pode criar um
ambiente mais favoravel a difusdo do conhecimento e da tecnologia, factores
importantes para o crescimento (Vieria, 2006; Severiano 2011; Barro, 2013; Carkovic &
Levine 2002)

A taxa de inflacdo pode ser vista como uma medida de estabilidade econdémica
(Barro 2003,2013; Carkovic & Levine, 2002). Logo espera-se um sinal negativo para o
coeficiente desta variavel.

A variavel Euro foi criada como uma dummy que assume o valor zero até 1998
e "um™ de 1999 em diante (ano de introducdo do euro), para tentar perceber se a moeda
unica teve algum efeito no crescimento econdmico destes trés paises. (Severiano 2011).
O sinal teoricamente esperado para o coeficiente desta variavel € uma questdo de
evidéncia empirica. A partida tanto pode ter um coeficiente positivo (efeito positivo no
crescimento econdmico) como um coeficiente negativo (efeito negativo no crescimento
econdémico, devido, por exemplo, a ser uma moeda forte, revalorizada em relacdo a
moeda dos parceiros comerciais).

Utilizou-se o valor da despesa em investigacdo e desenvolvimento (I1&D), em

percentagem do PIB, como variavel proxy para medir o nivel de Investigacdo e
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Desenvolvimento do pais. Lichtenberg (1992) faz um estudo onde procura medir o
investimento em 1&D, que contribui para o processo de formacdo de “capital
intelectual”. Os dados mostram que o investimento em I1&D de financiamento privado
tem efeitos positivos e significativos. Pessoa (2010) salienta a importancia de uma
politica de inovagdo para o crescimento econémico, embora esta ndo se possa centrar
apenas no aumento do 1&D. Ulku (2004) confirma uma relacéo positiva entre o stock de
I&D e inovagéo e entre esta e o PIBpc.

Um quadro com a abreviatura das variaveis usadas no Eviews é apresentado em

baixo:

Quadro 1 - Abreviatura das variaveis

Nome da variavel Abreviatura
Taxa de crescimento do PIB real pc TXCPIBRPC
Taxa de crescimento da populagao TXCPOP
Investimento directo estrangeiro IDE

Despesa Publica DESPESA
Euro (dummy) EURO

Taxa de inflacdo TXINFL
Abertura ABERT
Educacdo EDUC

I&D I D
Investimento INVEST
Logaritmo da fertilidade LOGFERTIL

3.2 Especificacdo dos modelos

Especificacdo do modelo de séries temporais

TXCPIBRPC:t = a0+ a1lNVEST: + a2DESPESAt + asABERTt + a4uEDUCt + asTXINFLt

+ a6 TXCPOPt + a7LOGFERTILt + aglDEt + asl_Dt + foEURO + put

Utiliza-se a mesma especificacdo para os trés paises.
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TXCPIBRPC representa a variavel dependente, as varidveis seguintes sdo as variaveis
independentes, com o S a designarem os coeficientes a serem estimados. a0 é a
constante, ou ordenada na origem e incluiu-se no modelo para evitar problemas de
enviesamento. O t representa 0 ano observado, visto os dados serem anuais. Como
EURO é uma dummy, utilizou-se a letra # para a distinguir do conjunto das outras
variaveis. Finalmente, x € o termo de erro: representa outros factores para além das
variaveis independentes que afectam a varidvel dependente, mas que ndo aparecem
especificados no modelo.

Dado existirem discrepancias (por vezes grandes) no nimero de observacgdes das
diferentes definicdes, foram estimadas varias equacdes. A matriz de correlacbes foi

também calculada para verificar se havia indicios de multicolinearidade.

Especificacdo do modelo dados de painel

TXCPIBRPCit = ao + oaINVESTit + a2DESPESAit + a3ABERTit + a4lDEit +
asDESPESAit + asFERTILit + o7LOGFERTILit + PoEUROi: + asTXINFLii +

a9ABERTIt+ a10EDUCit + a11L OGEDUCit + aa2l_Dit + a13INVESTit + uit

i indica o pais analisado. Neste caso, uit = ni + &t + vit; E(vit) = 0 e Var (vit) = 62
nirepresenta os efeitos fixos, ou seja, variam de pais para pais mas sdo fixos no tempo e
ot € um efeito do periodo que afecta todos os paises a0 mesmo tempo e Vit € 0 erro de
distribuicdo normal. Dependente desses efeitos serem convertidos numa série de
constantes desconhecidas (parametros) ou num grupo de variaveis aleatorias, podemos

adoptar o modelo de efeitos fixos (Fixed Effects-FE) ou modelo de efeitos aleatdrios
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(Random effects-RE). A escolha entre o estimador de efeitos fixos ou de efeitos

aleatorios é feita pelo teste de Hausman.

3.3 Andlise econométrica

3.3.1 Estatistica descritiva

Portugal

Tabela 1 - Estatistica descritiva Portugal

Fonte: Banco Mundial (2014) e calculos do autor

Variaveis Média Mediana Maximo Minimo  Desvio padrdo  Assimetria  Observagoes
TXCPIBRPC 3.066447 3.299368  13.61509 -7.914608 3.862697 0.064684 53
INVEST 25.17583 25.68113  32.94192 14.80615 3.863863 -0.471362 44
DESPESA 15.12403 13.45789  22.06484  9.159293 3.688253 0.317299 54
ABERT 56.81855 59.17896  80.17406  33.47752 11.85996 -0.205918 54
EDUC 80.01941 93.13764  112.8517  37.53501 25.55274 -0.200366 35
TXINFL 9.026500 5.214393  28.78333 -0.835530 8.306680 1.044028 53
TXCPOP 0.308776 0.190918  3.800414 -0.897396 0.792827 2.064770 54
LOGFERTIL 0.678439 0.506818  1.172482  0.246860 0.337470 0.326539 53
IDE 1.913086 1.201324  6.305946  0.273783 1.720590 1.199013 44
| D 0.955721 0.757935  1.640440 0.556190 0.388870 0.790825 16
EURO 0.277778 0.000000  1.000000  0.000000 0.452109 0.992278 54

Pela estatistica descritiva, vemos que as variaveis contam com praticamente o
mesmo numero de observagoes (53 ou 54), a excepcdo de IDE e INVEST (44), EDUC
(35), I_D (16). A maioria das variaveis apresenta assimetria positiva (enivesada a
esquerda), mas trés delas tém assimetria negativa (enviesadas a direita).

Pela matriz das correlagbes (ver anexo), surgem problemas de
multicolinearidade quando os valores das correlagbes entre as varidveis independentes
sdo, em mddulo, muito elevados (proximos de 1). Um valor de 0,8 ou superior indica

correlagdo muito elevada, mas tal ndo foi encontrado neste caso.

20



Jodo P. Santos

Tabela 2 - Estatistica descritiva Irlanda

Irlanda

Fonte: Banco Mundial (2014) e calculos do autor

As determinantes do crescimento econémico em Portugal, Irlanda e Grécia

Variaveis Média Mediana Méaximo Minimo  Desvio padrdo  Assimetria  Observacdes
TXCPIBRPC 3.266853 2.685634  10.16146 -7.330451 3.653368 -0.241653 43
INVEST 20.69405 21.70969  28.63301  10.63304 4.514709 -0.367540 43
DESPESA 17.54966 17.41376  22.46553  13.10605 2.665459 0.081759 53
ABERT 115.9469 107.5592  191.3684  64.80014 37.74533 0.429475 53
EDUC 101.0655 1015029  121.1562  73.56902 12.61425 -0.354373 42
TXINFL 6.017847 4.053506  20.87585 -4.479938 5.615638 1.189733 53
TXCPOP 0.893409 0.750105  2.878185 -0.427686 0.733714 0.501085 54
LOGFERTIL 0.964168 0.891998  1.403643  0.609766 0.299775 0.234348 53
IDE 7.361190 2.393372  26.20016 -5.901953 9.004850 0.885659 40
I D 1.319777 1.242625  1.767110  1.087270 0.228936 1.096512 16
EURO 0.277778 0.000000  1.000000  0.000000 0.452109 0.992278 54

variaveis, sendo que 1I_D tem apenas dezasseis observacdes. A assimetria é também
quase sempre positiva (enviesada a esquerda). Da matriz das correlagdes, observamos

que as variaveis EDUC e EURO estéo altamente correlacionadas entre si, pelo que ndo

poder&o entrar a0 mesmo tempo na equagéo.
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Grécia
Tabela 3 - Estatistica descritiva Grécia

Fonte: Banco Mundial (2014) e célculos do autor

Variaveis Média Mediana Méaximo Minimo  Desvio padrdo  Assimetria  Observagoes
TXCPIBRPC 2.417912 2.806782  10.27172 -6.853265 4.320028 -0.242734 53
INVEST 21.84255 2157673  31.38678  12.14010 3.752696 0.151311 54
DESPESA 14.92184 15.68615  20.53711  9.783193 3.014228 -0.364203 54
ABERT 45.45606 48.45433  65.33119  24.51897 12.00517 -0.419936 54
EDUC 88.85927 91.20283  110.7957  62.77544 10.70764 -0.346470 39
TXINFL 9.197701 4766226  26.86995 -0.921272 7.926055 0.637527 53
TXCPOP 0.533309 0.482972  1.553214 -0.546376 0.403515 -0.076362 54
LOGFERTIL 0.548289 0.470004  0.896088  0.215111 0.255160 0.065356 53
IDE 0.831504 0.882295 2.066862  0.036331 0.414389 0.234876 43
I_D 0.570574 0.586440  0.608140  0.456200 0.049082 -1.795001 8
EURO 0.277778 0.000000  1.000000  0.000000 0.452109 0.992278 54

A Grécia conta com um numero de observacdes para as variaveis semelhante ao
dos anteriores paises, com excep¢do de I_D que € apenas de oito (metade do nimero
observado em Portugal e Irlanda). Apresenta mais variaveis com assimetria negativa
que o caso portugués ou irlandés. Na matriz de correlagbes (ver anexo), as variaveis
independentes que apresentam correlacdes elevadas sao TXCPOP e TXINFL e tambem

o par EURO e |_D.
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Dados de Painel

Tabela 4 - Estatistica descritiva Dados de Painel
Fonte: Banco Mundial (2014) e célculos do autor

As determinantes do crescimento econémico em Portugal, Irlanda e Grécia

Variaveis Média Mediana Maximo Minimo  Desvio padrdo Assimetria  Observagdes
TXCPIBRPC 2.893596 2.966089  13.61509 -7.914608 3.964764 -0.180915 149
INVEST 22.53247 2250365  32.94192  10.63304 4.410133 -0.232961 141
DESPESA 15.85471 16.28190  22.46553  9.159293 3.354133 -0.077157 161
ABERT 72.47213 61.53232  191.3684  24.51897 38.89055 1.376002 161
EDUC 90.61158 94.40118 121.1562  37.53501 19.04624 -0.852401 116
TXINFL 8.080682 4651952  28.78333 -4.479938 7.477275 1.042738 159
TXCPOP 0.578498 0.469595  3.800414 -0.897396 0.704334 1.134203 162
LOGFERTIL 0.730299 0.717840  1.403643  0.215111 0.344741 0.292440 159
IDE 3.262820 1.076646  26.20016 -5.901953 5.843953 2.615187 127
I_D 1.024314 1.090245 1.767110  0.456200 0.398408 0.300764 40
EURO 0.277778 0.000000  1.000000  0.000000 0.449292 0.992278 162

Como é natural, o nimero de observacGes de um painel é superior ao que
encontramos para cada pais individualmente, uma vez que € o resultado da combinacgéo
dos diferentes paises, ao longo do tempo. Ainda assim, |I_D continua a ter um numero
de observacbes muito reduzido. A assimetria da distribuicdo em relacdo as diferentes
variaveis € sobretudo positiva, ou seja, possuem uma média superior a mediana.

A partir da matriz das correlaces ja com os valores estacionarios das variaveis,
ndo se encontrou correlagfes muito elevadas entre as variaveis independentes.

3.3.2 Descricgao dos testes

O estudo empirico utiliza séries temporais para cada um dos trés paises
(Portugal, Irlanda e Grécia), com o estimador OLS, no periodo temporal de 1960 a
2013, com dados anuais. Foi também realizado um modelo de dados de painel para o
mesmo periodo e para 0s mesmos trés paises referidos acima. Uma das vantagens dos
dados de painel é que estes permitem controlar para valores ndo observaveis.

No caso em que se utilizam variaveis as diferengas, escreve-se 0 nome da

variavel acrescentando-se no final o nimero um "1" para primeiras diferengas, dois "2"
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para segundas e assim sucessivamente. A interpretacdo dos resultados altera-se quando
se utilizam este tipo de variaveis.

Testes séries temporais

Ao fazer as regressdes no Eviews, foram necessarios utilizar diversos testes,
alguns dos quais utilizados especificamente para as séries temporais. Para a explicacao
aprofundada dos testes, consultar a obra usada neste trabalho®.

O teste Reset é utilizado para saber se 0 modelo estudado estda ou ndo bem
especificado, algo que pode enviesar a leitura dos resultados das regressdes. A hipotese
HO indica um modelo bem especificado, a hip6tese H1 indica o contrario.

A utilizacdo de variaveis na forma logaritmica pode combater problemas de
heterocedasticidade, além de reduzir a existéncia de valores extremos. Se a varidvel
dependente e independente estiverem na forma logaritmica o coeficiente da variavel
independente ou explicativa da-nos a elasticidade. Se s6 a varidvel dependente estiver
na forma logaritmica temos uma semi-elasticidade. O cuidado a ter é que as variaveis
tém de ser positivas.

Uma das suposicOes para se poder utilizar o estimador OLS € a existéncia de
homocedasticidade, que signfica que o erro "u™” tem a mesma variancia dado qualquer
valor da variavel explicativa. A existéncia de heterocedasticidade pode conduzir a
resultados enviesados.

O processo de raiz unitaria pode compremeter as hipoteses "CLM" /Modelo
Linear Classico. Por isso € necessario sempre fazer o teste da raiz unitaria quando se
trabalha como modelos de dados temporais. O teste Dick-Fuller permite-nos ver que

tipo de processo existe nas séries utilizadas neste trabalho. Utilizamos o teste Dick-

40 livro de econometria utilizado foi Wooldridge, J.M. (2009), "Introductory Econometrics: A Modern
Approach”, 42 Ed. Canada: South-Western Cengage Learning.
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fuller aumentado, que introduz variaveis desfasadas, com a intencdo de retirar 0s
problemas de correlagdo na variacdo da variavel dependente. A hipétese nula (HO) é a
existéncia de raiz unitéaria. Portanto, rejeitar HO significa que a série é estacionaria. Se
existir raiz unitaria, utilizamos a primeira diferenca da variavel e voltamos a fazer o
teste. Caso essa nova variavel ndo tenha raiz unitaria, introduzimo-la no modelo em
detrimento da varidvel em nivel. Por outro lado, se a primeira diferenga ainda tiver
problemas de raiz unitaria, repetimos o processo, utilizando a segunda diferenca da
variavel e assim sucessivamente até termos um processo estacionario.

A autocorrelagdo significa que os erros estdo correlacionados ao longo do
tempo. Nos modelos foram feitos testes para detectar a existéncia de autocorrelagédo
(teste Breusch-Godfrey).A hipétese nula é a de que ndo existe autocorrelagdo. Utilizou-
se a correccdo de Newey-West para corrigir eventuais problemas, tanto de
autocorrelacdo como de heterocedasticidade.

Quanto ao modelo de dados de painel, existe a preocupacdo de saber qual o
estimador que deve ser utilizado: se o estimador de Efeitos Fixos (Fixed Effects- FE) se
o0 estimador de Efeitos Aleatérios (Random Effects- RE) A decisédo é feito utilizando o
Teste de Hauman sob a HO de que ambos os estimadores sdo consistentes, mas o
estimador de efeitos aleatorios é mais eficiente (HO: RE versus FE). No Eviews, este
teste é feito estimando primeiro o modelo com o estimador de RE. N&o foi possivel
estimar devido ao reduzido nuimero de individuos (trés, um por pais), que limita o
namero de varidveis explicativas. Os modelos foram assim estimados utilizando o
estimador de Efeitos Fixos, que também é um estimador consistente embora seja menos
eficiente. A correcdo da heterocedasticidade foi feita utilizando a opcdo White-Cross

section.
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3.3.3 Resultados
Nas equacdes realizadas foram encontrados alguns casos de autocorrelacdo e

heterocedasticidade. Os valores apresentados dizem respeito a resultados que nédo
sofriam desses problemas e/ou que foram devidamente corrigidos, recorrendo ao
estimador Newey-West. Este estimador € um caso dos estimadores que sdo consistentes
em termos de heterocedasticidade e autocorrelacdo (Wooldridge, 2009).

Portugal

Tabela 5 - Resultados de Séries Temporais Portugal
Fonte: Banco Mundial (2014) e calculos do autor

ptl | pt2 | pt3 | ptd | pt5 | pt6 | pt7
0.843065** 0.759740 0.827793** = 0.830804**  1.947567***  0.802016** 0.668512
investl (2.287183) (1.697145)  (2.325705) (2.223950) (20.02984) (2.210023) (1.647205)
-0.340623 0.070901 -0.376202 -0.295159 -1.036999* -0.366108 0.035587
despesal (-0.346680)  (0.086291) = (-0.400112)  (-0.294719) (-2.205247) (-0.371277) (0.043650)
0.234591 0.202090 0.241530 0.252459 -0.033317 0.234128 0.230972
abertl (1.386498) (1.386449) = (1.395251) (1.385935) (-0.585998) (1.368351) (1.324264)
-0.048637*  -0.059600**  -0.051525* = -0.048849* 0.025163 -0.038072 -0.055373*
educ (-1.986334)  (-2.169223) = (-2.013387) = (-1.933637) (0.533525) (-1.368551) (-1.757187)
0.008034 -0.004231 0.004561 0.001717 0.013045 0.016012 -0.009723
txinfll (0.052276)  (-0.027915)  (0.030535) (0.010580) (0.068447) (0.101928) (-0.060018)
-2.295896** -2.426336**
txcpopl - (-2.154840) - - - - (-2.276440)
8.578056 17.94564
logfertill - - (0.581642) - - - (1.523080)
-0.133031 -0.124322
idel - - - (-1.089316) - - (-1.269785)
-7.550881**
idl - - - - (-3.065439) - -
-0.794534 -0.833978
euro - - - - - (-0.861928) (-0.876810)
6.436193***  7.334262*** 6.810819*** 6.440826*** 0.439455 5.890289** 7.600343***
constante (2.920737) (2.921675)  (2.830810) (2.843061) (0.088317) (2.493465) (2.805189)
0.453340 0.579808 0.457978 0.456991 0.940384 0.458268 0.605280
R"2/ R"2 ajustado /0.359089 /0.489767 /0.341831 /0.340631 /0.880768 /0.342182 /0.463180
N° observagdes 35 35 35 35 13 35 35
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Valores estatistica-t entre parenteses

***p<0.01, **p<0.05, *p<0.1

valores corrigidos de heterocedasticidade e
autocorrelacédo

Nota: os valores das colunas "pt2" e "pt7" ndo podem ser
interpretados, uma vez que no testes de Reset efectuados
rejeitou-se HO, ou seja, rejeitou-se que os modelos
estivessem bem especificados.

Para Portugal, temos que as variaveis ABERT1, TXINFL1, LOGFERTILL1 e
IDE1 e EURO nunca sdo estatisticamente significativas, em qualquer das equacdes.
I D1 € significativo, com um coeficiente negativo. A amostra pode nao ser
suficientemente grande para gerar resultados vidveis no caso de |_D1 (conta apenas com
treze observacdes). A TXCPOP1 é significativa e tem um impacto negativo no
crescimento econémico. A DESPESAL é significativa apenas uma vez, com impacto
também negativo. EDUC, ao contrario do suporte tedrico, apresenta valores negativos.

Finalmente, INVESTL1 contribui positivamente para aumentar TXCPIBRPC.
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Tabela 6 - Resultados de Séries Temporais Irlanda

Fonte: Banco Mundial (2014) e calculos do autor

irl | ir2 | ir3 | ir4 ir5 | iré | ir7
-0.223082 -0.250899 -0.215638 -0.045547 -0.194923 -0.311467 -0.084025
investl (-1.199203)  (-1.213424)  (-1.141934) = (-0.234812) = (-1.313223)  (-1.468537) = (-0.407033)
-2.385388***  -2.507964*** -2.319776*** -2.555144***  -4737735***  -2.257577***  -2.772793***
despesal (-7.201500)  (-6.119636)  (-7.537195)  (-5.681916) (-8.878386)  (-6.451067) (-4.854286)
-0.041635 -0.042503 -0.041496 -0.011349 0.010925 -0.049426 -0.013084
abertl (-0.989186) = (-0.991550)  (-0.979111) = (-0.250314) (0.192537) (-1.050270) (-0.287651)
0.257967**  0.253720** = 0.236999**  0.301299** 0.621110*** 0.302305**
educl (2.426082) = (2.335799) = (2.093964) = (2.307836) (6.644417) - (2.336414)
0.346347***  0.349088***  0.343128***  0.260022* 0.045662 0.317079*** 0.261252
txinfll (3.211349)  (3.246360) = (3.194644) (1.739303) (0.421019) (2.842674) (1.666492)
0.255132 0.384875
txcpop - (0.525803) - - - - (0.652608)
-5.451353 1.701354
logfertill - - (-0.517159) - - - (0.116185)
0.014963*** 0.015407***
ide3 - - - (2.991600) - - (2.942074)
7.690861**
i_d2 - - - - (2.517286) - -
-0.569308
euro - - - - - (-0.885146) -
-0.182083 -0.445845 -0.248003 -0.310607 -0.146591 0.288927 -0.683698
constante (-0.532765)  (-0.725995)  (-0.703984) = (-0.968747) (-0.630973) (0.639906) (-0.826394)
0.403497 0.406148 0.405541 0.507404 0.916418 0.370933 0.514805
R7"2/ R"2 ajustado =~ /0.318282 /0.301351 /0.300636 /0.405488 /0.844776 /0.281066 /0.371044
NP° observagdes 41 41 41 36 14 41 36

Valores estatistica-t entre parenteses

***p<0_01’ **p<0_05, *p<0.1

valores corrigidos de heterocedasticidade e

autocorrelacdo

No caso da Irlanda, a varidvel dependente € TXCPIBRPC1, visto a original ter

problemas de raiz unitadria. EURO, LOGFERTIL, TXCPOP, INVEST1, ABERT1 ndo
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sdo estatisticamente significativas. |_D2 é significativa a cinco por cento e tem impacto

positivo na varidvel dependente. IDE3 também contribui positivamente para o aumento

de TXCPIBRPC1. TXINFL1 tem um peso negativo na variavel dependente, ao

contrario do esperado pela teoria. EDUC1 influencia positivamente, ao contrario de

DESPESAL que tem contribui negativamente.

Grécia
Tabela 7 - Resultados de Séries Temporais Grécia

Fonte: Banco Mundial (2014) e calculos do autor

grl | gr2 | gr3 | grd | gr5 | gré | gr7
0.936724***  0.905095*** = (.953928*** 0.939121*** = 0.852945***  0.827713*** 0.772840***
investl (4.690278) (4.039260) (4.807177) (4.687271) (3.964463) (4.179651) (4.049242)
-0.748722 -0.632555 -0.694540 -0.750886 -0.819337 -0.772039* -0.689581
despesal (-1.477850) (-1.305596) (-1.331615) (-1.419444) (-1.618141) (-1.728343) (-1.634989)
0.059729 0.059387 0.095327 0.059091 -0.002557 0.023289 -0.019345
abertl (0.431128) (0.518452) (0.719500) (0.427795) (-0.019287) (0.170723) (-0.161167)
-0.129712**  -0.104114* -0.129139** -0.129067** = -0.210368*** = -0.230334***  -0.204026***
educ (-2.314368) (-1.884253) (-2.337075) (-2.155038) (-4.744262) (-3.918609) (-3.636309)
-0.104349 -0.148817* -0.104135 -0.121652** -0.170016
txinfll (-1.422179) (-1.695702) (-1.430708) (-2.043413) (-1.448114) -
LE
p
txcpopl - ' - - (1.967839)
12.38437 12.54498
logfertil2 (0.967005) - (1.062347) -
-0.121920 0.788551 1.120889
ide - - - (-0.104168) - (0.688922) (1.025042)
id - - - -
2.819196** 3.346209** 3.308574**
euro - - - (2.209835) (2.519436) (2.592919)
13.40711***  11.13734** 13.34847*** 13.45030***  19.84650*** = 20.79046*** 18.20038***
constante (2.852001) (2.398896) (2.860091) (2.914181) (5.312788) (4.362372) (3.968706)
0.533286 0.564587 0.547712 0.532539 0.603248 0.629101 0.643889
R"2/ R"2 ajustado ~ /0.462571 /0.498615 /0.462908 /0.442063 /0.528857 /0.526784 /0.560797
N° observagdes 39 39 39 38 39 38 38
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Valores estatistica-t entre parenteses
***p<0.01, **p<0.05, *p<0.1

valores corrigidos de heterocedasticidade e
autocorrelacédo

Nos resultados para a Grécia, IDE, LOGFERTIL2 e ABERT1 ndo séo
estatisticamente significativos. A TXCPOP1 tem um valor positivo nas duas equacoes
em que esta presente. A TXINFL1 tem um impacto negativo na taxa de crescimento
econémico. A EDUC aparece com um coeficiente negativo, sempre estatisticamente
significativa. A DESPESAL é estatisticamente significativa apenas uma vez, e nesse
momento apresenta um valor negativo. Por ultimo, o INVESTL1 contribui positivamente

para aumentar a TXCPIBRPC, assim como a variavel EURO.
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Tabela 8 - Resultados Dados de Painel

Fonte: Banco Mundial (2014) e célculos do autor

As determinantes do crescimento econémico em Portugal, Irlanda e Grécia

painell | painel2 | painel3 painel4 painel5 painel6 | painel?
1.006430*** 1.024099*** 1(50 ?51285; 0 1.022044***  1.070064*** 1.000772%** 0.604565
investl (5.748141) (5.453873) ’ (5.627226) (3.175119) (5.186537) (1.591394)
-0.924659** -0.913206** -0.953172%** -0.889469** -0.861075 -0.917631** -0.862947
despesal (-2.562074) (-2.387838) (-2.654961) (-2.337182) (-1.208245) (-2.330473) (-1.180793)
0.048502 0.043951 0.053019 0.055561 0.019771 0.045019 0.039471
abertl (0.996678) (0.972358) (1.132773) (1.048024) (0.266476) (0.858578) (0.582555)
-0.013918 -0.011358 -0.014652 -0.004797 -0.102632 -0.039945 -0.152838**
educl (-0.213679) (-0.172063) (-0.229830) (-0.069107) (-1.432396) (-0.703954) :
(-2.205735)
0.090741 0.091368 0.081641 0.094194 0.329586 0.078143 0.153937
txinfll (1.238737) (1.265109) (1.103256) (1.213435) (1.228857) (0.983580) (0.590211)
-0.385887 -0.716831 4.243705
txcpopl - (-0.368758) - - - (-0.633184) (2.107137)
11.57977 20.70701** 7.354225
logfertill - - (1.172347) - - (2.189256) (0.855999)
0.035673 0.039846 0.043065
idel - - - (0.738621) - (1.028567) (0.833571)
0.349189 0.451640
id2 - - - - (0.077724) - (0.135372)
-1.427275** -0.233610
euro - - - - - (-2.124930) (-0.088900)
2.826703*** 2.832711*** 3.007392*** 2.804223***  2.607656*** 3.665541 2.738536
constante (9.950017) (10.03105) (10.31546) (9.749121) (5.207861) (9.702510) (1.298011)
0.429239 0.430905 0.438701 0.435754 0.731653 0.474721 0.803245
R"2/ R"2 ajustado /0.389681 /0.385377 /0.393797 /0.388238 /0.624315 /0.411916 /0.655679
N° observagdes 109 109 109 104 29 104 29

Valores estatistica-t entre parenteses
***p<0.01, **p<0.05, *p<0.1
White cross-section para corre¢do da

heterocedasticidade
Fixed Effects

Nas estimacGes em dados de painel, os resultados foram os seguintes. 1_D2,

TXCPOP1, TXINFL1, IDE1 e ABERT1 ndo sdo estatisticamente significativas.
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LOGFERTIL1 aparece com efeito positivo, e EDUC1 com efeito negativo, ambas
contrariando as expectativas tedricas. INVEST1 e DESPESAL, pelo contrario, vdo no
sentido apoiado pelas teorias, tendo a primeira um impacto positivo e segunda negativo

sobre a TXCPIBRPC. EURO apresenta um impacto negativo.

4. Conclusodes

O trabalho estima os efeitos das principais determinantes do crescimento
econdémico nos trés paises sujeitos ao processo de ajustamento: Irlanda, Portugal e
Grécia. A escolha das determinantes ou variaveis explicativas foi feita com base na
literatura teodrica e empirica sobre o tema em andlises. As variaveis utilizadas sao
comuns a maioria dos trabalhos pesquisados e foram destacadas as que sdo consideradas
mais importantes.

No campo mais tedrico e apesar das divergéncias entre 0s modelos neoclassicos
e os de crescimento enddgeno, a tecnologia é sempre indicada como uma das forcas
motrizes para o crescimento econdémico. A educacdo também é vista pelos tedricos
como uma medida da qualidade do capital humano existente e uma das principais
determinantes do crescimento econdmico. No entanto os resultados com dados de
painel, a excepcdo de uma equacdo sugerem que a influéncia desta variavel sobre o
crescimento econdémico ndo é estatisticamente significativa. Ja os resultados dos dados
temporais, com a excepcéo da Irlanda- onde o efeito é positivo- sugerem uma correlacéo
negativa entre crescimento econdmico e educagéo, o que nédo era teoricamente esperado.
Certamente que uma das explicacGes pode ser a variavel proxy para o capital humano

que foi utilizada. Ou seja, a solugéo, pode ser a utilizacdo de outras medidas do capital
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humano. O ideal seria uma variavel que nos desse o esfor¢co da inovacao tecnoldgica, de
acordo com a moderna teoria do crescimento econdémico.

Nos resultados empiricos, encontramos algumas semelhancas entre as varias
regressoes efectuadas.

O investimento apresentou sempre resultados positivos- de acordo com o que era
teoricamente esperado - e é a varidvel com maior impacto daquelas que foram utilizadas
nas regressdes. O coeficiente estimado para a variavel despesa apresenta, também, o
sinal de acordo com o previsto pela teoria, evidenciando uma influéncia negativa no
crescimento econémico do pais. As restantes variaveis tém valores significativos
nalgumas equacdes, mas por vezes com resultados contraditérios (EURO, IDE e
Educacdo, por exemplo). Sera desejavel que num futuro trabalho se possa ter uma
dimensdo maior da amostra, um ndmero maior de observacBes e utilizar novos
estimadores que possam resolver possiveis problemas de endogeneidade (derivados da
simultaneidade, ou da auséncia de variaveis explicativas teoricamente relevantes) e
tornem os resultados mais robustos. A analise dindmica e a utilizagcdo de variaveis
instrumentais (estimador GMM-SYS, por exemplo) é uma pista para o trabalho futuro.

Na recolha de dados para o estudo empirico, depardmo-nos com um numero de
observacdes reduzido para 0 nosso estudo, uma vez que apenas abordamos trés paises,
quando normalmente séo feitos estudos para amostras perto dos cem paises. Outra
discrepancia tem que ver com a utilizacdo de dados anuais. Uma parte dos trabalhos
nesta area utiliza dados com intervalos de cinco anos, tal como refere Barro (2013). A
justificacdo dada e que certas variaveis sdo melhor medidas desta forma (escolaridade e
fertilidade, por exemplo). A existéncia de observagdes com uma frequéncia alta (anual

ou superior) pode enfatizar erros relacionados com o timing das suas relagcdes. Apesar

33



Jodo P. Santos  As determinantes do crescimento econémico em Portugal, Irlanda e Grécia

das insuficiéncias apontadas, o presente trabalho permite tirar conclusbes validas e

comparaveis com estudos que utilizaram métodos de estimacdo semelhantes.
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Anexo |: Matrizes das correlacdes Séries temporais

Tabela 9 - Matriz de Correlacdes Portugal

As determinantes do crescimento econémico em Portugal, Irlanda e Grécia

TXCPIBRPC INVEST1 DESPESAL ABERTL _ EDUC _ TXINFLL TXCPOPL LOGFERTILl IDEL | D1 EURO

TXCPIBRPC | 1.000000 0.830722 -0.494904 0.618531 -0.106495  0.606214 0.669832  0.335328  0.021321 -0.143906 -0.506359
INVESTL | 0.830722  1.000000 -0.250394 0502269 -0.27103L  0.359461  0.697696 0.361988  0.048503 0.285042 -0.561523
DESPESAL | -0.494904 -0.259394 1000000 -0.759484  0.185193  -0.658855 -0.022435  -0.155768  0.087602 -0.087402  0.054811
ABERTL 0618531 0502269 -0.759484 1000000 -0.291132 ~ 0759983 0257377 0471079  0.315800 0.053928 -0.060211
EDUC -0.106495 -0.271031 0.185193 -0.201132  1.000000  0.116825 0.044447 = 0.222479  0.050025 -0.306917 -0.148038
TXINFLL | 0606214  0.359461 -0.658855 0750988  0.116825 1000000 0.300730 = 0.228858  0.288653 -0.213458 -0.136771
TXCPOP1 | 0669832  0.697696 -0.022435 0.257377  0.044447 0300730 1000000 0209270  0.325250 0.232568 -0.299335

LOGFERTIL1| 0335328 0361988 -0.155768 0.471079  0.222479 0228858 0.209270 ~ 1.000000  0.194261 -0.056613 -0.042048

IDEL 0021321  0.048503 0.087602 0.315800 0.050025  0.288653 0325250  0.194261  1.000000 0.069264 -0.038112
I_D1 -0.143006  0.285042 -0.087402 0.053928 -0.306917  -0.213458  0.232568  -0.056613  0.069264 1.000000  0.050632
EURO -0.506359  -0.561523 0.054811 -0.060211 -0.148038  -0.136771 -0.299335  -0.042048 -0.038112 0.050632  1.000000

Tabela 10 - Matriz de Correlagdes Irlanda
TXCPIBRPC1 INVEST1 DESPESAL ABERTL  EDUCL _ TXINFL1 TXCPOP LOGFERTILL IDE3 1 _D2 _ EURO

TXCPIBRPC1| 1.000000  0.138174 -0.808251 0.091926 0.094666  0.484489 -0.384179  -0.507786  0.129481 -0.678163 0.155952
INVESTL 0138174  1.000000 -0.395611 -0.275471 -0.335322  0.326764 0.264163  -0.364601  -0.024175 -0.049571 -0.259090
DESPESAL | -0.808251 -0.395611 1000000 -0.261881  0.420581  -0.640921  0.514469  0.492372  0.063715 0.667253 0.308189
ABERT1 0091926  -0.275471 -0.261881 1.000000 -0.355382  0.258174 -0.366539  -0.031762  0.023996 -0.357698 -0.370722
EDUCL 0.094666 -0.335322 0.420581 -0.355382  1.000000  -0.315691  0.367088 0.042454  -0.004556 -0.115655 0.829239
TXINFL1 0484480 0326764 -0.640021 0.258174 -0.315691  1.000000 -0.067687 ~  0.008942  -0.259947 -0.502125 -0.085289
TXCPOP | -0.384179  0.264163 0514469 -0.366539  0.367083  -0.067687  1.000000  0.494171 -0.002791 0.232756 0.205960
LOGFERTIL1| -0.507786 -0.364601 0.492372 -0.031762  0.042454  0.008942  0.494171 1000000 -0.119959 0.243691 -0.019508

IDE3 0129481  -0.024175 0.063715 0.023996 -0.004556  -0.259947 -0.002791  -0.119959  1.000000 0.250336 -0.061686
I_D2 -0.678163  -0.049571 0.667253 -0.357698 -0.115655  -0.502125 0.232756  0.243691  0.250336 1.000000 0.008693
EURO 0155952  -0.259090 0.308189 -0.370722  0.829239  -0.085289  0.205960  -0.019508 -0.061686 0.008693 1.000000

Tabela 11 - Matriz de Correlages Grécia
TXCPIBRPC INVESTL DESPESAL ABERT1 _ EDUC _ TXINFL1 TXCPOP1 LOGFERTIL2 _IDE D EURO

TXCPIBRPC | 1000000 0270869 -0.736352 -0.390992  0.088446  0.175583  0.409750  0.086370  0.642239 0.037114 0.243343
INVESTL | 0270869  1.000000 0.133725 0397590 0.105430  -0.200685 -0.196335  -0.443253  0.222739 0.201781 0.066448
DESPESAL | -0.736352  0.133725 1000000 0.729606 -0.215135  -0.498054 -0.391850 = -0.210955 -0.466520 -0.311596 -0.444503
ABERT1 | -0.390992  0.397500 0.729606 1000000 -0.173818  -0.721491 -0.657871  0.138878  -0.078193 -0.159921 -0.301767

EDUC 0.088446  0.105430 -0.215135 -0.173818 1000000  0.678659 0570905  -0.015887  0.286050 0.414086 0.441603
TXINFL1 | 0175583 -0.200685 -0.498054 -0.721491  0.678659 1000000 0.813971  -0.356333  0.148191 0.608215 0.704432
TXCPOP1 | 0409750 -0.196335 -0.391850 -0.657871 0570905  0.813971 1000000 = -0.303482  0.158930 0.248475 0.487618

LOGFERTIL2| 0.086370 -0.443253 -0.210955 0.138878 -0.015887  -0.356333 -0.303482  1.000000  0.321619 -0.470846 -0.410356

IDE 0642239 | 0.222739 -0.466520 -0.078193  0.286050  0.148191  0.158930 ~ 0.321619  1.000000 -0.001632 0.102774

I_D 0037114 0201781 -0.311596 -0.159921  0.414086  0.608215 0.248475  -0.470846 -0.001632 1.000000 0.941570

EURO 0.243343 | 0.066448 -0.444593 -0.301767  0.441603  0.704432  0.487618  -0.410356  0.102774 0.941570 1.000000

Anexo Il Matrizes das correlagcdes Dados de Painel
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Tabela 12 - Matriz de Correlagdes Dados de Painel

TXCPIBRPC INVEST1 DESPESA1 ABERT1  EDUC1  TXINFL1 TXCPOP1 LOGFERTIL1 IDE1 1_D1 EURO
TXCPIBRPC| 1.000000 0.707442 -0.547878 0.169905 -0.296019  0.458418  0.704850 0.125276  0.145081 -0.609486 -0.477184
INVEST1 0.707442  1.000000 -0.300048 -0.109519 -0.254900  0.252174  0.715560 -0.004813  0.022184 -0.320398 -0.248266
DESPESA1 | -0.547878 -0.300048 1.000000 -0.351700  0.169712  -0.577686 -0.285329 0.000409  -0.077087 0.383836 0.282258
ABERT1 0.169905 -0.109519 -0.351700 1.000000 -0.269335  0.327022 -0.185193 0.138718  0.084555 -0.117860 -0.285955]
EDUC1 -0.296019  -0.254900 0.169712 -0.269335  1.000000  -0.140649 -0.071220 0.172497  -0.012764 0.264573 0.322070
TXINFL1 0.458418  0.252174 -0.577686 0.327022  -0.140649 1.000000  0.446813 0.062048  -0.113413 -0.538449 -0.048759
TXCPOP1 0.704850  0.715560 -0.285329 -0.185193 -0.071220  0.446813  1.000000 0.051847  0.033648 -0.459942 -0.136613|
LOGFERTILY 0.125276 -0.004813 0.000409 0.138718  0.172497  0.062048  0.051847 1.000000  -0.091572 -0.094860 -0.116561

IDE1 0.145081  0.022184 -0.077087 0.084555 -0.012764  -0.113413  0.033648 -0.091572  1.000000 0.022091 -0.113697
1_D1 -0.609486  -0.320398 0.383836 -0.117860  0.264573  -0.538449 -0.459942 -0.094860  0.022091 1.000000 0.208555
EURO -0.477184  -0.248266  0.282258 -0.285955  0.322070  -0.048759 -0.136613 -0.116561  -0.113697 0.208555 1.000000
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