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Resumo. Os recentes desenvolvimentos da teoria do crescimento econémico
sugerem que a politica fiscal pode ter efeitos importantes no crescimento
economico de longo prazo. O objectivo deste artigo é investigar o impacto da
politica fiscal no crescimento econémico de longo prazo, utilizando dados em
painel para os Estados-membros da UE15 (com excepg@o de Luxemburgo), no
periodo 1965-2000. Partindo do enquadramento tedrico de Barro (1990),
formula-se um modelo onde a taxa de crescimento real ¢ determinada por
variaveis das finangas publicas, esperando que a reducdo de impostos
distorcionarios ¢ o aumento de despesas publicas produtivas fomentem o
crescimento econémico. No caso da UELS, os resultados sugerem que o
aumento da dimensdo do sector publico (despesas ou impostos) retarda o
crescimento e, em particular, uma redugdo dos impostos sobre o trabalho ¢ o
capital podem acelerar o crescimento econdémico de longo prazo.

Palavras-chave: Politica fiscal — crescimento economico de longo prazo

Abstract. Recent developments in the theory of growth suggest that fiscal
policy can have important effects on long-run growth. The aim of this article
is to investigate the impact of fiscal policy on long-run growth, using a
pannel data for the UE15 members (except Luxemburg), on the period 1965-
2000. Based on Barro (1990) theoretical framework, we develop a model
where the real growth rate is determined by variables of public finances,
expecting that reducing distorcionary taxes or augmenting productive public
expenditures enhance growth. In the case of the UELS, findings suggest that
an increase in the size of government (expenditures or taxes) leads to slower
growth in the long-run, and the decrease of labour or capital taxes, in
particular, could promote growth in the long-run.
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1. Introducao

As relagdes macroecondmicas entre a politica fiscal e o crescimento econémico
tém sido muito debatidas na literatura econémica recente, ¢ que acompanham as
fortes transformagdes que o crescimento econdémico vem a sofrer. Este renovado
interesse académico anda a par com o debate politico acerca da viabilidade do
Estado Providéncia, do excessivo peso do sector publico na economia e da
necessidade de o transformar num sector muito mais eficiente, bem como a
importancia a atribuir aos incentivos econémicos para garantir um maior
crescimento de longo prazo.

Adicionalmente, se considerarmos que a politica fiscal ¢ utilizada como
instrumento de estabilizagdo da economia, no contexto actual de restricdo
or¢amental, torna-se necessario aferir que despesas e receitas permitem alcangar os
objectivos econdmicos e sociais. Poderia, no entanto, parecer supérflua a analise
das relagdes entre a politica fiscal e o crescimento se pensarmos que é do consenso
geral que as politicas que incentivam a poupanga, a criagdo de oportunidades de
emprego, o investimento em educacdo e infraestruturas favorecem o crescimento.
Mas sao varios e de grande importancia os problemas tedricos e o suporte empirico
que suscita a interpretacdo daquelas relagdes.

Também o actual debate sobre a reforma fiscal tem levantado a questdo da
necessidade de reduzir as taxas marginais de impostos, ou substituir os impostos
sobre o rendimento por impostos sobre o consumo, de forma a aumentar o esfor¢o
do trabalho, a poupanca e o investimento, acelerando o crescimento econdmico.
Dissentindo, hd quem questione a eficacia da politica fiscal na promogao do
crescimento economico e, neste caso, se as reducdes fiscais ndo alcangarem os
objectivos de crescimento, as receitas fiscais podem diminuir, acentuando os
défices e a redugdo da poupanca nacional, desacelerando o crescimento.

Neste artigo, analisam-se as relagdes entre a politica fiscal e o crescimento
econdmico de longo prazo. Para o efeito, centramo-nos, numa primeira fase (ponto
2.), na revisdo da literatura sobre as teorias do crescimento econdémico e, numa
segunda fase, no estudo das relagdes tedricas entre variaveis de finangas publicas e
crescimento econdomico (ponto 3.). No ponto 4. procura-se aferir se a politica fiscal
tem um impacto permanente na taxa de crescimento econémico da UE15, validando
o paradigma do crescimento enddgeno, ou se apenas afecta o nivel de output. Para o
efeito, efectuam-se regressdes onde, para além das variaveis das finangas publicas,
se incluem as variaveis que tradicionalmente explicam o crescimento econdmico,
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como o rendimento inicial, o investimento ou a taxa de crescimento populacional,
com médias quinquenais de forma a captar os efeitos de longo prazo. E reconhecido
na literatura econdmica que os impostos, ao afectarem a produtividade do capital
privado, tém um impacto nas decisdes de investimento e, consequentemente, na
taxa de crescimento econdémico. Nesta decorréncia, no ponto 5., analisam-se as
relagdes entre as variaveis de politica fiscal e o investimento privado. Por tltimo, no
ponto 6. apresentam-se as conclusoes.

2. Crescimento exégeno versus crescimento endégeno

A versdo tradicional da teoria neoclassica do crescimento econdmico atribui
grande importancia & poupanca e formacao de capital na explicacdo do crescimento,
numa perspectiva de curto e médio prazo, mas, no longo prazo, as diferencas nas
taxas de crescimento econdémico sdo o resultado das diferencas tecnologicas
exogenas (Solow (1956), Swan (1956) e Cass (1965)) e do crescimento sustentado,
exogeno, na oferta de factores (como, por exemplo, o crescimento populacional).
No longo prazo, a taxa de crescimento reduz-se a uma constante, independente da
taxa de poupanga e, as variaveis fiscais podem afectar o rendimento, mas néo a taxa
de crescimento econdémico de longo prazo.

No modelo neoclassico, as alteragdes do racio de poupanga s6 tém efeitos
temporarios no crescimento devido a hipdtese dos rendimentos decrescentes do
capital. No curto prazo, se o aumento da poupanca conduz a um aumento do stock
de capital e um crescimento mais acelerado, os rendimentos dos novos
investimentos, ao longo do tempo, reduzem-se devido ao aumento da intensidade
do capital. No entanto, o facto das poupancas serem agora menos produtivas, ou a
propria redugdo do rendimento, impede o crescimento das poupangas ¢ de novos
investimentos e o crescimento desacelera. A poupanca, por este facto, ndo pode
constituir um factor determinante do crescimento econémico de longo prazo. «O
stock de capital ndo pode crescer mais rapidamente do que a oferta efectiva de
trabalho que depende do crescimento populacional e da eficiéncia do trabalho»
(Agell et al (1997): 37).

O modelo neocladssico de crescimento, se permite estruturar os pensamentos
sobre o0 crescimento economico, ao introduzir um conjunto de hipdteses
simplificadoras que salientam alguns mecanismos centrais, apresenta, no entanto,
limitagcdes importantes (Agell et al (1997)): a) o modelo ndo ¢ suportado por uma
teoria que explique os factores de crescimento (exdgenos) [l crescimento
populacional e alteragdes tecnoldgicas; b) a teoria do modelo neocldssico ndo
contempla as interac¢des entre instituigdes politicas, econdmicas e sociais;
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assumindo que todos os mercados funcionam bem e que todos os consumidores sao
iguais, os argumentos tradicionais para a aplicagdo de politicas economicas
correctivas, e de redistribuicdo do rendimento, ndo fazem sentido. Enquanto que os
argumentos tradicionais, para justificar a intervengdo de um sector publico na
economia, se baseiam nas preocupagdes sobre distribuicdo e falhas de mercado, no
modelo neocléssico ndo se encontram razdes para um sector publico ou um Estado
Providéncia. Se os wedges fiscais e outras regulamentagdes governamentais
reduzem a eficiéncia econdémica, € o modelo permite averiguar os custos
econdmicos do sector publico, ndo elucida sobre os seus beneficios; e, ¢) nestes
modelos, dada a exogeneidade dos mecanismos do crescimento, impedem a
explicagdo dos principais factores que determinam a taxa de crescimento e,
adicionalmente, porque o crescimento ¢ exogeno, a politica ndo afecta a taxa de
crescimento. Como tal, os «modelos exogenos de crescimento limitaram a utilidade
para explorar as determinantes do crescimento [...] o que explica porque ¢ que o
interesse na teoria do crescimento declinou nos anos 60 e s6 reviveu quando se
desenvolveu a teoria do crescimento endogeno quase 25 anos mais tarde» (Myles
(2000): 144).

O artigo de Paul Romer (1986) sobre o crescimento endégeno, impulsionou muito
a teoria do crescimento econémico e a realizagdo de trabalhos empiricos posteriores
sobre as determinantes do crescimento econdmico e, as modernas teorias de
crescimento econdmico, apresentam a taxa de imposto como uma das principais
determinantes das taxas de crescimento de longo prazo. Com crescimento
enddgeno, a politica fiscal pode afectar ndo s6 o nivel de output mas também a taxa
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de crescimento de longo prazo!: os impostos tém um efeito negativo na taxa de
crescimento de longo prazo desde que afectem os incentivos.

Na maior parte dos modelos de crescimento endégeno? assumem-se
rendimentos constantes para os factores de producdo que podem ser “reproduzidos”
por poupanga e investimento, determinando o crescimento econdémico de longo
prazo. Por este motivo, a taxa de crescimento ¢ endogeneizada, uma vez que ¢
determinada pelas decisdes de investimento que resultam do proprio modelo.

Nos modelos de crescimento endogeno (Romer (1986), Lucas (1988)), a taxa de
crescimento estavel do modelo de Solow [ impulsionada por crescimento da
tecnologia e produtividade da forca de trabalho [1 ¢ substituida por taxas de
crescimento do estado estaciondrio que podem diferir de uma forma persistente
devido as politicas fiscais implementadas pelo governo (King e Rebelo (1990)).
Estes modelos realgam factores como efeitos “spillover” e “learning-by-doing”,
através dos quais as decisdes das empresas em investimentos de capital ou em 1&D,
ou as decisdes individuais em capital humano, podem gerar efeitos externos
positivos que afectam a economia como um todo. Estes modelos predizem que
alteragdes permanentes nas politicas governamentais que afectem as taxas de
investimento podem conduzir a alteragdes permanentes na taxa de crescimento do

Se ndo ocorrer alteragdo da politica, a economia seguira a
sua trajectoria de crescimento (que se supde ser a
trajectoria 1) e, no momento seguinte (t;), encontra-se no
ponto b.Se a alteragdo de politica ocorrer no momento 0
¢ a economia se deslocar para o ponto ¢, ha um efeito no
nivel de produto, uma vez que este se alterou mas a taxa
de crescimento manteve-se. Se, com a alteragdo de
politica, a economia se deslocar ao longo da trajectoria 3,
no momento 1 encontra-se no ponto e. A alteragdo na
politica afectou a taxa de crescimento, mas o nivel de
output, no momento inicial manteve-se (tornar-se-a mais
elevado com o aumento na taxa de crescimento),
ocorrendo um efeito crescimento.

Os modelos de crescimento exdgeno consideravam
apenas o efeito sobre o nivel, enquanto que nos modelos
de crescimento enddgeno ¢ possivel ocorrerem os dois
efeitos.

1 Torna-se importante distinguir o efeito da alteragdo da
politica fiscal no nivel do produto e na taxa de
crescimento do output. Considere-se, para o efeito
(Myles (2000)), trés trajectorias de crescimento da
economia (onde as trajectorias 1 e 2 apresentam a mesma
taxa de crescimento e¢ a trajectoria 3 um crescimento
mais acelerado):

Produto

1, [ Tempo

Fonte: s (200)
Supde-se que a economia se encontra no momento 0 (t,)
no ponto a.

2 O crescimento enddgeno «€ o que ocorre na auséncia de aumentos exogenos de produtividade tais
como atribuidos ao progresso técnico no modelo de crescimento neoclassico» (Rebelo (1991): 501)
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PIB. E, pois, plausivel que os impostos, ao afectarem aquelas decisdes, possam ter
um efeito persistente no crescimento econémico.

Se, até entdo, as perspectivas de crescimento de longo prazo se baseavam na
hipotese dos rendimentos decrescentes do capital e, desta hipdtese, decorria que a
taxa de remuneragdo do investimento e a taxa de crescimento do output per capita
decresciam com o aumento do stock de capital per capita esperava-se que, ao longo
do tempo, as taxas salariais e o racio capital/trabalho convergissem entre as
economias. Nesta perspectiva, quer as condi¢des iniciais dos paises, quer as
politicas actuais ndo tinham impacto no crescimento econdémico e, ndo existindo
progresso tecnologico, a taxa de crescimento do output per capita convergia para
um estado estacionario a taxa nula. No entanto, «a taxa de investimento ¢ a taxa de
remuneragdo do capital podem aumentar, em vez de diminuir, com aumentos do
stock de capital. O nivel de output per capita em diferentes paises ndo tem que
convergir; o crescimento pode ser persistentemente lento em paises menos
desenvolvidos e pode mesmo ndo ocorrer. Estes resultados ndo dependem de
qualquer tipo de alteracdes tecnoldgicas especificas ou de diferencas entre os
paises. As preferéncias e as tecnologias sdo estacionarias e idénticas. Mesmo a
dimensao da populagdo pode ser mantida constante. O que é crucial para todos estes
resultados € o ponto de partida da hipotese usual de rendimentos decrescentes.»
(Romer (1986): 1003).

Este novo enquadramento do estudo das determinantes do crescimento de longo
prazo tem fortes implicagdes (Agell et al (1997)). Por um lado, as instituigdes
politicas, econdmicas e sociais t€ém agora um papel activo no crescimento
econdémico. Neste ambito, varios estudos foram realizados, nomeadamente os
efeitos das politicas comerciais, impostos e despesas publicas sobre a taxa de
crescimento de longo prazo. No modelo neoclassico, os wedges fiscais reduzem a
eficiéncia econdémica, no modelo de crescimento endoégeno provocam efeitos
negativos permanentes no crescimento. Por outro lado, enquanto no modelo
neoclassico ndo ¢ tida em conta a influéncia do Estado na afecta¢do de recursos, no
modelo de crescimento endogeno analisam-se os beneficios e os custos da sua
intervenc@o. Ha estudos que realgcam o papel das externalidades na formagao de
capital: para Lucas (1988) se o retorno social da educagdo exceder o retorno
privado, os investimentos em capital humano e, possivelmente, o crescimento de
longo prazo, também sera demasiado baixo, facto pelo qual justifica o subsidio da
educagdo em diferentes niveis. Outros realgam os beneficios da promogdo de 1&D:
Romer (1990) salienta a importancia da concorréncia imperfeita e vantagens de
escala da I&D. Neste contexto, defende-se, também, a necessidade de uma politica
publica de intervencdo que estimule o desenvolvimento técnico e inovagdo. Outros
trabalhos dao muita énfase as infraestruturas e as instituicdes: Barro (1990)
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considera que os investimentos em comunicagdes, protec¢do dos direitos de
propriedade e escolaridade basica sdo investimentos produtivos que favorecem o
crescimento de longo prazo. Autores ha que realcam o papel das instituigoes
financeiras: Saint-Paul (1992) defende que o governo, facilitando a criacdo de
instituigdes financeiras, pode incentivar a tomada de risco e as altera¢des
tecnologicas.

No entanto, a determinacdo da dimensdo Optima do sector publico é de dificil
resolugdo: a preocupagdo, por parte do Estado, em maximizar o crescimento de
longo prazo, tem que ponderar entre os efeitos da politica de intervengdo publica
que favorece o crescimento ¢ os efeitos que retardam o crescimento resultantes de
impostos mais elevados e regulamentagdes.

A teoria do crescimento econdémico, se tem tido em consideragdo as fungdes do
sector publico como a correcgdo de falhas de mercado, investimentos em
infraestuturas e impostos, tem descurado a fun¢do do Estado na redistribuicdo do
rendimento ¢ de como o comportamento politico ¢ determinado pelos interesses,
por vezes conflituosos, na sociedade3.

3. Impacto da politica fiscal no crescimento econdmico:
Perspectiva tedrica

O impacto que a politica fiscal tem no crescimento econdémico esta
condicionado pelo tipo de impostos e de despesas publicas (ou da combinagdo das
duas); pelo nivel total das despesas publicas; e pelo tipo de financiamento. Para a
interpretacdo dos estudos tedricos e empiricos, importa, antes de mais, definir
despesas publicas produtivas e ndo produtivas, impostos distorcionarios e nao
distorcionarios. No Quadro 1 classificam-se os impostos e despesas publicas, de
acordo com Gemmell e Kneller (2003) e a Comissao Europeia (2004a).

As despesas publicas em consumo sdo, normalmente, tratadas como
improdutivas, no sentido que ndo afectam a eficiéncia produtiva privada, mas
apenas o Bem-Estar do consumidor, enquanto as despesas de investimento sdo
tratadas como produtivas e incluem também despesas em educagdo ¢ saude que
afectam a acumulagdo de capital humano. Os efeitos das despesas publicas em
transferéncias t€m sido alvo de forte discussao sobre o impacto no crescimento
econdmico: se afectarem a poupanga, a desigualdade e o cumprimento de direitos

3 Alesina e Rodrik (1991) e Persson e Tabellini (1994) introduzem em modelos de crescimento
endogeno a discussdo de como institui¢cdes democraticas lidam com problemas de distribuigdo.
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de propriedade, entre outros, podem, dependendo dos efeitos potenciais de
crescimento, afectar ou ndo o crescimento econdémico. No entanto, se tiverem
apenas efeitos sobre o Bem-Estar sdo tratadas como despesas improdutivas.

Quadro 1 — Classificagdo das despesas publicas e dos impostos

Despesas publicas

Produtivas Nao produtivas Outras
Educagao Seguranga Social e Bem-Estar Outras
Saude Actividades recreativas
Lei e ordem Servigos econémicos

Servigos publicos gerais
Habitagdo
1&D

Transportes ¢ Comunicagdes

A 5 .. Despesas que tém um efeito nulo ou negativo
Despesas que tém um efeito positivo na

produtividade marginal do capital e do trabalho na produtividade marginal do capital e do

trabalho
Impostos
Distrocionarios Nio distorcionarios Outras receitas
Impostos sobre o rendimento e lucros Impostos sobre bens internos e servigos Impostos sobre comércio internacional
Contribui¢des para a Seguranga Social Outros impostos sobre o rendimento

Receitas ndo provenientes de impostos

Distorcem as decisdes de investimento em  Ndo distorcem as decisdes de investimento em
capital ou trabalho capital ou trabalho

Fonte: Gemmell e Kneller (2003), Comissdo Europeia (2004a)

Ao se estudarem os efeitos que os diferentes impostos (que, em alguma medida,
sdo todos distorcionarios) tém no crescimento de longo prazo, o importante ¢
determinar se se esperam que essas distorgdes sejam ou ndo substanciais em relagdo
as principais determinantes do crescimento, como o investimento € O progresso
técnico (Gemmell e Kneller (2003)). Para Barro (1990) os impostos distorcionarios
sdo os que afectam as decisdes de investimento, onde se incluem os impostos sobre
os rendimentos do trabalho e do capital, ¢ que dependem, também, do seu grau de
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progressividade. Os impostos sobre o consumo, pelo contrario, ndo sao
distorcionarios se nio se admitir escolha lazer-trabalho-educagio®.

Em desenvolvimentos posteriores do modelo de Barro (1990), que integram os
défices orcamentais entre as determinantes do crescimento, os seus efeitos
dependem de se assumir ou nfio a equivaléncia ricardiana’. Nos estudos em que ndo
se assume esta equivaléncia espera-se, normalmente, que os défices or¢amentais
sejam retardadores do crescimento (Gemmell e Kneller (2003)), pelo facto da
poupanga global se reduzir, isto é, a poupanga do sector privado ndo se ajustar
totalmente aos empréstimos do governo necessarios para financiar bens de
consumo, reduzindo a acumulagdo. Tanzi e Zee (1997) defendem que, quando os
défices sdo considerados insustentaveis, os agentes economicos antecipam
alteracdes na politica tributaria e de despesas publicas bem como, em alternativa ou
simultaneamente, na politica monetaria. Neste sentido, pelos efeitos que a
antecipacdo da inflagdo mais acentuada tem sobre o investimento, retarda o
crescimento e, mesmo que a politica monetaria implementada seja neutralizadora
dos efeitos inflacionistas do défice, os aumentos provaveis nas taxas de juro terdo
um impacto negativo no crescimento. Por seu turno, as altera¢des na politica fiscal
podem gerar um impacto incerto no crescimento (Gemmell e Kneller ( 2003)).

No modelo de Barro e Sala-i-Martin (1992) os efeitos das combinagdes das
politicas fiscais e despesas publicas podem ser resumidos, em termos teodricos,
conforme Quadro 2, onde se inclui a hipotese de financiamento por défice nao
contemplado naquele modelo.

Se as despesas publicas forem produtivas e o seu financiamento for por
impostos ndo distorcionarios, os efeitos sobre o crescimento sdo positivos; mas se o
financiamento for por impostos distorciondrios, para niveis suficientemente
elevados de impostos ou despesas, o impacto no crescimento ¢, normalmente,
negativo.

4 Mendoza et al (1997) demonstram, no entanto, que os impostos sobre o consumo afectam o
investimento em capital humano quando a oferta de trabalho ¢ endogena.

5 Quando se assume a equivaléncia ricardiana assume-se que o sector privado antecipa impostos futuros
e ajusta as suas poupangas para compensar totalmente as alteragdes na poupanga do sector publico.
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Quadro 2 - Impacto da politica fiscal no crescimento econdmico

Despesas Publicas Défices
Financiado por: Produtivas Nao produtivas
Distorcionarios Positivo/negativo (a R Ambiguo
. Lo Negativo
baixos/elevados niveis)
Impostos
Nao Distorcionarios Positivo Negativo
Défices Ambiguo Negativo Negativo

Fonte: Adaptacdo de Gemmell e Kneller (2003)

4. Impacto das financas publicas no crescimento econémico de
longo prazo na UE15

O impacto da fiscalidade no crescimento econdémico de longo prazo ¢ analisado,
utilizando a seguinte especificagdo:

K m (1]
Ay, =c, + Zaixi,f + ZIBfZi,r + &,
i =

onde Ay, ¢ a taxa de crescimento real do PIB per capita, X, sio as variaveis
fiscais, e Z;, as varidveis ndo fiscais. Esta formulagio ¢ baseada em especificagdes

utilizadas em dois estudos muito influentes na literatura sobre crescimento
economico: Mankiw et al (1993) e Barro (1997). Mankiw et al (1993) integram o
rendimento inicial e Barro (1997) inclui, também, as despesas publicas e as
distor¢des de pregos. Da mesma forma, o comércio externo tem sido considerado
um factor importante do crescimento econémico (Frankel ¢ Romer (1999), Dollar e
Kraay (2003)).

Antes de se apresentarem os resultados torna-se importante descrever o sinal
que se espera para as variaveis utilizadas de acordo com a teoria do crescimento
endogeno (Quadro 3).
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Quadro 3 - Relacdo esperado entre taxa de crescimento econdmico e variaveis das finangas

publicas
Variavel

Impostos totais incluindo
contribuigdes para a Seguranca
Social/PIB

Impostos directos/PIB

Impostos indirectos/PIB

Contribuigdes para a Seguanca
Social/PIB

Investimento Publico/PIB

Consumo Publico/PIB

Sinal esperado

Negativo

Negativo

Pouco negativo ou
eventualmente positivo

Negativo

Negativo
ou

Positivo

Negativo

Motivos

Distorgoes nas decisoes de
trabalho e de investimento, quer
fisico quer humano

Impostos distorcionarios

Impostos pouco ou ndo
distorcionarios

Impostos distorcionarios

Crowding-out

Crowding-in

Despesas publicas improdutivas

A amostra ¢ constituida por 14 paises da UE15 (com excepgdo do Luxemburgo,
por falta de elementos estatisticos), no periodo 1965-2000 (médias quinquenais), ¢ a
descri¢do dos dados e fontes estatisticas encontram-se no Anexo I. A utiliza¢do de
médias quinquenais, metodologia seguida na maior parte da literatura empirica
sobre crescimento econdmico, prende-se com o objectivo de captar os efeitos de
longo prazo. As equagdes foram estimadas pelo Método do Minimos Quadrados
Generalizado (Cross Section Weights), com White HeterosKedasticity-Consistent
Standard Errors and Covariance.
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Quadro 4 — Impacto do nivel de fiscalidade na taxa de crescimento real do PIB per capita

Variavel dependente: taxa de crescimento real do PIB pm per capita

Periodo: 1965-2000

A 2) 3) (]
Constante 0,061814%** -0,112551%*% -0,106674%** -0,104101%**
(10,21569) -(6,497765) (-6,273522) (-5,997170)
Nivel de fiscalidade -0,096117%** -0,024801** -0,02551* -0,031158%**
(-6,439722) -(2,10305) (-1,921924) (-2,616039)
Rendimento per capita inicial -0,031743%%% -0,027953%** -0,030798***
~(10,30198) (-9,542276) (-9.667384)
Peso do investimento privado no PIB 0,145192%** 0,161734%** 0,145695%**
(5,125176) (4,648533) (5,382470)
Taxa de crescimento da populagdo -0,463338%** -0,438357%%* -0,469698***
~(12,9569) (-13,18507) (-9,728387)
Peso das Exportagdes no PIB 0,02416%** 0,024824%+*
(13,09431) (11,18597)
Peso das Importagdes no PIB -0,020695%*** -0,03293%%*
(-3,998552) (-5,259178)
Taxa de inflagdo -0,110349%** -0,111898%+*
~(10,40454) (-10,09050)
Peso do Consumo piiblico no PIB
R’ ajustado 0,457 0,892 0,732 0,933
Durbin Watson 1,900 2,274 2,357 2.455

Notas: Entre paréntises os testes t associados aos coeficientes estimados, significativos ao nivel de 1%
(**%), 5% (**) ou 10%(*).

Os resultados sugerem que o nivel de fiscalidade afecta negativamente a taxa de
crescimento real do PIB per capita entre os 14 paises da UE15 e ao longo do tempo
(o que vai de encontro dos resultados de Engen e Skinner (1992), Folster e
Henrekson (1999, 2001), OCDE (2000, 2001), entre outros) e é estatisticamente
significativo. A redug@o de 1 pp. no nivel de fiscalidade tem um impacto positivo
na taxa de crescimento do PIB per capita entre os 14 paises europeus em cerca de
0,1 pp. (regressao (1), Quadro 4). A pressdo fiscal explica em mais de 45% aquela
variagdo. Esta relacdo negativa mantém-se robusta, quando se incluem as variaveis
que tradicionalmente afectam o crescimento: rendimento per capita inicial,
investimento e populagdo, comércio externo e a taxa de inflagdo como proxie da
instabilidade econémica (regressdes (2) a (4), Quadro 4).

O rendimento per capita inicial (1965) tem um impacto negativo e significativo
no crescimento, o que valida a convergéncia condicional, isto ¢, paises com niveis
de rendimento mais baixos, ceteris paribus, tendem a crescer mais rapidamente que
paises com rendimentos mais elevados, o mesmo se verificando para a taxa de
crescimento da populacdo (ha uma relagdo inversa entre crescimento econémico e
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crescimento populacional: o crescimento populacional tende a ser menor nos paises
com maiores niveis de output per capita (Barro (1989b)).

Os coeficientes estimados da taxa de investimento em todas as regressdes sdo,
conforme as previsdes tedricas, positivos e estatisticamente significativos; e
mostram que um aumento de 1 pp. na taxa de investimento privado aumenta a taxa
de crescimento econémico em cerca de 0.15 pp..

Os resultados empiricos mostram, também, que o nivel de inflagdo tem um
impacto negativo na taxa de crescimento do output, o que € consistente com a visao
de que a incerteza acerca da evolucdo dos precos influencia o crescimento
economico. A reducdo da inflagdo reduz a incerteza e aumenta a eficiéncia do
mecanismo dos precos. O efeito da inflagdo exerce-se através da acumulagdo de
capital fixo no sector privado, uma vez que niveis de inflagdo mais elevados
desencorajam o investimento e, através deste canal, o crescimento econdmico.

A importancia do comércio externo para o crescimento econdémico surge através
dos beneficios resultantes de economias de escala, vantagens comparativas e da
maior exposicao a difusao do conhecimento e concorréncia (OCDE (2000)). Apesar
de ndo ser estatisticamente significativo, o coeficiente do grau de abertura ao
exterior ¢ positivo e, quando substituido pelas exportacdes e importagdes, 0s
coeficientes estimados denotam o impacto positivo (e estatisticamente significativo)
das exportagdes e negativo das importacdes.

Se, por um lado, impostos mais elevados reduzem os incentivos para investir e,
portanto, desaceleram o crescimento, por outro, podem ser acompanhados por
aumentos das despesas publicas produtivas que favorecem o crescimento
econdmico, como as despesas em educagdo e 1&D, favorecendo a acumulagdo de
capital humano. A anéalise do impacto das despesas publicas no crescimento nao é,
no entanto, simples: ndo sé porque a relacdo de causalidade ndo € apenas do
impacto das despesas no crescimento, mas também do crescimento econémico nas
despesas (pela lei de Wagner, se o padrdo de vida aumenta o peso das despesas
publicas no PIB aumenta); mas também porque algumas despesas publicas tém um
impacto lento no crescimento econémico.

A hipotese de que a dimensdo do sector publico tem um impacto negativo no
crescimento continua valida, quando avaliado pelo peso das despesas publicas totais
PIB: um aumento de 1 pp. nas despesas publicas faz reduzir a taxa de crescimento
em 0.09 pp. (regressdo (1), Quadro 5)) e explica 55% da variacdo no crescimento
dos 14 paises da UE1S5. A inclusdo de outras variaveis na regressdo mantém robusta
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a relacdo negativa entre despesas publicas e crescimento economico, todas elas sdo
estatisticamente significativas e os sinais dos coeficientes estimados sdo
consistentes com a teoria.

Quadro 5 — Impacto das despesas publicas totais na taxa de crescimento real do PIB per
capita

Varidvel dependente: taxa de crescimento real do PIB pm per capita
Periodo: 1965-2000

Varidvel (1) (2) (3)
Constante 0,067199** -0,078232*** -0,092779***
(13,06826) -(3,038033) -(4,227307)
Despesas pUblicas totais -0,090098*** -0,035281*** -0,028114***
-(9.094207) -(3.211754) -(3,175007)
Rendimento per capita inicial -0,026787*** -0,029558***
-(6,209922) -(7,859459)
Peso do Investimento no PIB 0,101487*** 0,105468***
(3.102907) (3,576804)
Taxa de crescimento da populacdo -0,507179*** -0,496730%**
-(13,96385) -(10,91121)
Taxa de inflagdo -0,115675%** -0,118371***
-(8,885091) -(8.918712)
Peso das Exportacdes no PIB 0,023315**
(11,96491)
Peso das Importacdes no PIB -0,028947***
~(5,111333)
R? ajustado 0,545 0,845 0,900
Durbin-Watson 2,025 2,193 2,412

Notas: Entre paréntises os testes t associados aos coeficientes estimados, significativos ao nivel de
1% (¥*%), 5% (**) ou 10%(*). As despesas publicas encontram-se em racio do PIB.

O impacto do consumo publico é também negativo, o que reflecte a perspectiva
de que ndo afecta a produtividade do sector privado, mas pelos efeitos
distorcionarios dos impostos reduz a poupanga e o crescimento econémico (Quadro
6). Esta relagdo negativa mantém-se quando se controla pelo rendimento inicial,
crescimento populacional e taxa de investimento privado (regressdes (1) e (2)),
embora o coeficiente estimado deixe de ser estatisticamente significativo com a
inclusdo de outras variaveis ((3)). As relagdes entre investimento publico ¢ taxa de
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crescimento real do PIB per capita sdo positivas, o que pode ser indiciador da
complementaridade que exerce com o investimento privado (regressdes (4) e (5)).

Quadro 6 — Impacto do consumo e do investimento publico na taxa de crescimento real do
PIB per capita

Varidvel dependente: taxa de crescimento real do PIB pm per capita

Periodo: 1965-2000

Variavel (1) 2 3) “ ) ©)
Constante 0,043541%*% -0,125537%** -0,142973*** 0,010543 0,029232%** -0,154120%**
(7,643273) -(11,01853) (-9,062941) (5,229751) (4,321789) -(12,26411)
Consumo pliblico -0,094529%** -0,02444 1 %+ -0,000534 -0,069118%** 0,019515
(-3.994064) ~(1,964435) (-0,032613) ~(2.965045) (1,490972)
Investimento pablico 0,390388 0,276869*** 0,012208
(6,566687) (4,296898) (0,205714)
Rendimento per capita inicial -0,031587*** -0,037652%** -0,038809***
-(15,49129) (-13,87232) -(14,8493)
Peso do Investimento no PIB 0,158395%%* 0,126519%** 0,123262%**
(4,922226) (4,447878) (4,251969)
Taxa de crescimento da populagdo -0,415957* -0,407885%** -0,394134*%%
-(18,7775) (-11,04434) -(15,25568)
Taxa de inflagio -0,120864%** -0,130052%**
(-7.921260) ~(8,525934)
Peso das Exportagdes no PIB 0,025937%%*
(11,58850)
Peso das Importagdes no PIB -0,036123%*+*
(-4,871533)
R’ ajustado 0,455 0,713 0,899 0,427 0,490 0,868
Durbin-Watson 1,651 2,273 2,519 1,795 1,814 2,372

Notas: Entre paréntises os testes t associados aos coeficientes estimados, significativos ao nivel de 1%
(*¥*%), 5% (**) ou 10%(*). As variaveis das finangas publicas encontram-se em racio do PIB.

Se os impostos reduzem os incentivos e desaceleram o crescimento econémico,
os défices podem exercer, também, efeitos desincentivadores na actividade
econdmica privado, pela pressio sobre as taxas de juro, desincentivando o
investimento e, por este canal, o crescimento econdémico. Nesta decorréncia,
integra-se o saldo orcamental como determinante do crescimento econdémico. Os
coeficientes estimados para esta variavel (Quadro 7) indiciam um efeito positivo de
uma reducdo dos défices no crescimento econdomico: uma redugdo do défice em 1
pp. aumenta o crescimento econémico em cerca de 0,8 pp.. Estes resultados sao
inconsistentes com a Equivaléncia Ricardiana, e podem resultar da redugdo da
poupanca global, reduzindo, em consequéncia, a acumulagdo de factores.
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Quadro 7 — Impacto do saldo orgamental no crescimento econdmico

Varidvel dependente: taxa de crescimento real do PIB pm per capita

Periodo: 1965-2000

Varidvel 1 (&) 3)

Constante -0,097233 %% -0,113806%** -0,126781***
~(7,179267) (7.858238) ~(11,89885)
Rendimento per capita inicial -0,028440%** -0,029557%* -0,035349%**
~(9,111609) (11,1736) <(16,51558)
Saldo orgamental 0,087525%** 0,078833%** 0,07309 1 #**
(3.832279) (3,314052) (4,184949)
Taxa de crescimento da populagdo -0,417640%%* -0,415924%%*
-(17,62983) -(19,45665)
Taxa de investimento privado 0,10813 1#%* 0,065491**
(3,006308) (2,161255)
Taxa de inflagao -0,123070%**
~(8.024504)
R’ Ajustado 0,560 0,666 0,773
Durbin-Watson 2,183 2,213 2,183

Notas: Entre paréntises os testes t associados aos coeficientes estimados, significativos ao nivel de
1% (¥*%), 5% (*¥*) ou 10%(*).

Se os resultados obtidos sugerem a importdncia da politica fiscal na
determinag¢do do crescimento econdmico, a dimensdo econdmica da fiscalidade
(incentivos no trabalho, consumo, investimento e poupanca) deve ser analisada, de
uma forma global, a partir de taxas marginais de impostos, dificeis de obter. As
taxas efectivas sdo uma aproximagdo utilizada frequentemente na avaliagdo da
politica fiscal e «medem o fardo fiscal real ou efectivo directa ou indirectamente
aplicado sobre diferentes tipos de rendimento econdémico ou actividades que podem
ser potencialmente tributados» (Comissdo Europeia (2004c): 69). Estas taxas
efectivas, estimadas por Martinez-Mongay (2000), reflectem (como em Mendoza et
al (1994)) o racio entre as receitas fiscais totais e a base fiscal a partir da qual foram
obtidas, através do fardo fiscal que incide sobre o trabalho, capital e consumo, e ndo
diferem substancialmente das taxas marginais de impostos.

A taxa efectiva de imposto sobre o consumo ¢é obtida pelo quociente entre os
impostos sobre o consumo ¢ o valor do consumo antes de impostos. Os impostos
indirectos sdo utilizados como proxie das receitas dos impostos sobre o consumo e,
tal como em Mendoza et al (1994), o valor do consumo antes de impostos ¢
calculado a partir do consumo final (ptblico e privado) deduzido das compensagdes
dos funcionarios publicos ¢ das receitas fiscais sobre o consumo. Desta forma, a
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taxa efectiva de imposto sobre o consumo reflecte a diferenga entre o prego para o
consumidor ¢ o prego do produtor, em percentagem deste. A taxa efectiva de
imposto sobre o rendimento do trabalho ¢ obtida a partir do racio entre a soma dos
custos do trabalho ndo salariais e as receitas fiscais do rendimento pessoal
atribuidas ao rendimento do trabalho ¢ o rendimento do trabalho antes de impostos.
A taxa efectiva de imposto sobre o capital resulta do quociente entre as receitas
deste imposto e o excedente operacional bruto ajustado pelo rendimento salarial dos
empregados por conta propria.

NA UEI15, o maior fardo fiscal incide sobre o trabalho e s3o os paises que
apresental um nivel de fiscalidade mais elevado que tributam mais este factor
(Suécia, Dinamarca, Bélgica, Alemanha e Finldndia). Os impostos sobre o trabalho
aumentaram, particularmente na década de 70 e até meados da década de 80, para
financiar o crescente peso do sector publico na economia e o Estado Providéncia.
Também o esfor¢o de consolidagdo orcamental ¢ o aumento das transferéncias
sociais, na primeira metada da década de 90, foram responsaveis pelo aumento
deste imposto. Desde essa data, muitos EM tém reduzido o fardo fiscal sobre os
rendimentos do trabalho e das empresas (a0 mesmo tempo que se alargava a base
fiscal, neste ultimo caso), como forma de aumentar o esfor¢o do trabalho e a
inser¢do no mercado de trabalho, embora continue elevado.

Os resultados do impacto das taxas efectivas sobre o crescimento econdmico
(Quadro 8) sugerem que os impostos sobre o consumo ndo tém um efeito
distorcionario na actividade econémica, conforme predigdes da teoria, 0 mesmo nio
acontecendo com os impostos sobre o trabalho e sobre o capital. Os impostos sobre
o trabalho apresentam uma relagdo negativa robusta com o crescimento econéomico:
um aumento de 1 pp. nesta taxa efectiva de imposto reduz o crescimento econdmico
entre 0,07 a cerca de 0,09 pp.. No que respeita aos impostos sobre o capital, os
resultados denotam que estes desaceleram o crescimento, o que vai de encontro aos
resultados obtidos por Barro (1990), King e Rebelo (1990), Jones e Manuelli e
(1990) Easterly (1993). Estes resultados indiciam que, nos paises onde o fardo
fiscal sobre o trabalho e o capital é mais elevado, uma reducdo nas suas taxas
efectivas poderia impulsionar o crescimento econdmico.
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Quadro 8 — Impostos sobre fun¢des econdmicas e crescimento

Variavel dependente: taxa de crescimento anual do PIB pm per capita

Periodo: 1970-2000

1) @) 3)
Constante 0,039291#** -0,002755 -0,010454
(7,434396) ~(0,088678) (-0,343441)
Taxa de imposto efectiva sobre o consumo 0,047823%** 0,040224*** 0,046502%**
(3,964932) (3,940822) (4,117456)
Taxa de imposto efectiva sobre o trabalho -0,081474%** -0,070862%%** -0,089248%**
(-6,237895) -(5,079578) (-5,615049)
Taxa de imposto efectiva sobre o capital -0,009771 -0,036512%** -0,045297%**
(-0,527748) -(2,191418) (-2,413530)
Rendimento per capita inicial (In (Y1960)) -0,012733%* -0,016007***
-(2,011564) (-2,549886)
Taxa de crescimento do investimento privado 0,159858%** 0,158059%**
(15,24434) (13,78979)
Taxa de crescimento da populagdo -0,615899%** -0,60933 1 ***
-(25,44442) (-23,88495)
Peso do consumo piiblico no PIB -0,024529 -0,025625
~(1,039643) (-0,763400)
Peso das Exportagdes no PIB 0,088927***
(5,047289)
Peso das Importagdes no PIB -0,087753%
(-4,579405)
Taxa de inflagdo -0,099404*** -0,102513%*
-(5,253976) (-5,050097)
R? ajustado 0,104 0,599 0,603
Durbin-Watson 1,406 1,804 1,880

Notas: Entre paréntises os testes t associados aos coeficientes estimados, significativos ao nivel de 1%
(**%), 5% (**) ou 10%(*).

5. Impacto das financas publicas no investimento privado

E reconhecido na literatura econémica que os impostos, ao afectarem a
produtividade do capital privado, t€ém um impacto nas decisdes de investimento e,
consequentemente, na taxa de crescimento econémico. Romer (1986) argumentava
que impostos mais elevados, que reduzam a produtividade marginal do capital,
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afectam negativamente o investimento e, consequentemente, a taxa de crescimento
econdémico de longo prazo. Aschauer (1989b) considera relevante, na determinagao
da taxa de investimento privado, a inclusdo do investimento ptblico para analise da
complementaridade ou substituibilidade dos dois tipos de capital. Os saldos
orgamentais podem, também, afectar a produtividade do capital e, por isso, o
investimento privado, embora a literatura sobre esta matéria ndo seja consensual.
Em modelos de crescimento endégeno com geracdes sobrepostas, admite-se que os
défices reduzam a taxa de poupanga e aumentem a taxa de juro, retardando o
crescimento econdmico, enquanto em modelos com horizontes infinitos, a
acumulacdo de capital reduz-se se défices mais elevados forem compensados por
taxas de impostos mais elevadas (Dalamagas (1998)).

No Quadro 9, os resultados da estimagdo de regressdes em que a variavel
dependente ¢ a taxa de investimento privado, indiciam o impacto negativo,
estatisticamemte significativo, que o nivel de fiscalidade exerce na decisdo de
investir, ¢ a complementaridade entre investimento publico e privado. Por ultimo, o
coeficiente estimado do saldo orcamental, sugere que a redugdo do défice tem
efeitos positivos na taxa de investimento privado, pelos potenciais efeitos que
exerce na sua taxa de remuneragio.
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Quadro 9 - Impacto das variaveis fiscais no investimento

Variavel dependente: Taxa de investimento privado

Periodo: 1965-2000

Variavel (6]
Constante 0,257275%**
(9,869835)
Nivel de fiscalidade -0,249452 %%
-(7,892198)
Saldo orgamental 0,260098***
(9,599544)
Peso do investimento piblico no PIB 0,345019%*

(2,525586)

R? Ajustado 0,977

Durbin-Watson 1,786

Notas: Entre paréntises os testes t associados aos coeficientes estimados, significativos ao nivel de 1%
(¥%), 5% (**) ou 10%(*).

6. Conclusoes

No quadro da UE1S5 e, em particular na zona euro, a utilizagao de instrumentos
fiscais ¢ fundamental para contrabalangar o ciclo econéomico. A questdo reside em
saber se esta pode constituir um instrumento efectivo de promogdo do crescimento
economico de longo prazo. Face aos resultados obtidos para a UELS parece ser de
concluir que a politica fiscal tem um impacto permanente na taxa de crescimento
economico. Em particular, a pressdo fiscal, o peso das despesas totais no PIB ¢ o
consumo publico afectam negativamente o crescimento econémico. Dos impostos
sobre as fungdes econdmicas, as taxas efectivas que incidem sobre o trabalho e o
capital sdo desaceleradoras do crescimento econémico, 0 mesmo ndo acontecendo
com os impostos sobre o consumo. O investimento privado que, em todas as
regressdes surge como uma determinante significativa do crescimento econémico, ¢
particularmente afectado pelo nivel de fiscalidade, o que tem impactos negativos no
crescimento economico de longo prazo.
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ANEXO 1

Descricido dos dados e fontes estatisticas

A taxa de crescimento média anual do PIB per capita foi obtida a partir da série
PIBpm a precos constantes de 1991, em Paridades de Poder de Compra para cada
pais. Fonte: OCDE, Economic Outlook (varios niimeros), séries Gross Domestic
Product, Volume, 1991 Constant PPP e Total Population.

A taxa de inflag@o foi calculada a partir do deflactor do PIB. Fonte: OCDE,
Economic Outlook (véarios numeros), séries Gross Domestic Product (Market
prices), Volume e Gross Domestic Product (Market prices), Value.

O rendimento inicial foi calculado a partir do logaritmo do PIB per capita no
inicio de cada sub-periodo.

Quadro I. 1 — Estatisticas descritivas da taxa de crescimento real do PIB per capita, taxa de
inflag@o e rendimento inicial

Taxa de crescimento real PIB per capita Taxa de inflagdo Rendimento inicial

Média  Mediana Maximo  Minmo DO [ Media  Mediona Maximo  Minimo D%V | média  Mediana Maximo  Minimo DV

padido padrao padrao
ALE 0019 0023 0034 0010 0015 | 0036 0038 0068 0013 0018 | 4223 4167 3962 457 0221
AUS 0028 0025 0050 0014 0013 | 0041 0035 0072 0015 0019 | -4309  -4229  -4008  -4754 0302
BEL 0025 0020 0048 0011 0013 | 004 0038 0073 0016 0021 | -4353  -437  -4062  -4649 0268
DIN 002 0019 0034 0017 0006 | 0069 006 0113 0019 0038 | -4765 -4762 4196  -5284 0221
Esp 0029 0030 0055 0005 0021 | 0093 0075 018 0029 0052 | -4948  -489  -4504 5564 0279
FIN 0028 0037 0051  -0018 002 | 0069 0067 0113 0019 0038 | -465  -4638  -4323 5130 0284
FRA 0024 0023 0043 0006 0014 | 0058 0040 0107 0011 0038 | -4348  -4269  -4012  -4845 0249
GRE 0030 0028 0069 0001 0025 | 0124 0145 0204 0033 0061 | -4249  -4233 4063  -4555 0301
HOL 002 0023 0040 0004 0012 | 0042 0040 0084 0007 0028 | -4394  -4341  -4083  -4865 0218
RL 0041 0038 0078 0016 0019 | 0077 0051 0157 0018 0055 | -4213  -4213 3917  -4538 0373
A 00% 0029 0051 001l 0014 | 0090 0072 016 0030 0058 | -4882  -4751  -4611 5439 0298
POR 0037 0031 0070 0006 002 | 0119  00% 0217 003 0073 | -4272  -4208  -4001  -4694 0366
RU 0020 0020 0036 0008 0010 | 0075 0055 0164 0027 0047 | -4374  -4297  -4036  -4868 0216
SUE 0017 0020 0029 0007 0012 | 0064 0066  0Ol14 0014 0034 | -4320 4280 4049 4686 0179

A taxa de investimento privado foi calculada pelo peso da Formagao Bruta de
Capital Fixo a pregos constantes (excluindo Construcdo de Habitagdo) pelo PIB per
capita. Fonte: OCDE, Economic Outlook (varios mimeros), séries Gross Fixed
Capital Formation, Business Sector, Volume (Narrow Definition) e Gross Domestic
Product (market Prices), Volume.

O peso das exportagdes ¢ das importagdes no PIB foram calculadas a partir de
OCDE, Economic Outlook (véarios numeros), Exports Goods and Services, N.A.
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Basis, Volume, Imports Goods and Services, N.A. Basis, Volume ¢ Gross Domestic
Product (market Prices), Volume ¢, a partir destes indicadores, o grau de abertura
ao exterior.

Quadro I. 2 — Estatisticas descritivas do investimento privado, exportacdes e importacdes

Investimento privado Exportacdes Importagées

Média  Mediona Méximo  Minimo DoV | Media  Mediana Méximo  Minmo D%V | Média  Mediana Mdximo  Minimo DSV

padrao padrdo padido
ALE 0122 0122 0134 0112 0008 | 0241 0257 029 0164  00& | 0217 020 025 018 0053
AUS 0137 0133 0169 0111 0020 | 0363 03 058 0203 0123 | 0373 035  055% 0231 01l
BEL 0111 0119 0124 008 0014 | 05 056 0820 0408 0137 | 059 054 0781 0413 0122
DIN 0138 0137 012 0113 0015 | 0268 0257 0409 0193 0070 | 0244 0231 0320 0194 0039
Esp 0140 0141 0162 0124 0014 | 0184 0174 0348 008 0087 | 0203 0l 0381 0I5 0095
FIN 0156 0157 0193 0112 0033 | 0268 0257 0409 0193 0070 | 0244 0231 0320 0194 0039
FRA 0124 0124 0140 015 0008 | 0219 0219  032% 012 0066 | 0281 0219 0317 015 0054
GRE 0127 0126 0148 0105 0015 | 013 0125 0208 0065 0054 | 0224 0182 0351 0144 0079
HOL 0127 0128 0145 0108 0012 | 0468 0456 0640 0301 0112 | 0444 0426 0568 0324 0078
IRL 011 0107 0131 0100 0012 | 0490 0405 0940 0247 0247 | 0505 0469 0758 0348 0134
A 0118 0109 0128 0104 0010 | 0165 0153 0262 0102 0053 | 0159 0144 0234 0103 0043
POR 0209 0210 0265 0160 0037 | 0281 0263 043 0178 0087 | 0354 0307 0589  025% 0122
RU 009 0088 0121 0081 0015 | 0222 020 039 0151 005 | 0228 0210 037 0160 0057
SUE 0101 0099 0122 0088 0012 | 0269 0251 0440 0175 0087 | 0254 0234 035 0200 0052

O nivel de fiscalidade (peso das receitas fiscais no PIB, incluindo contribui¢des
para a seguranga) foi retirado de OECD (2004), Revenue Statistics 1965-2003.

O saldo orgamental em racio do PIB foi calculado a partir de OCDE, Economic
Outlook (varios numeros), séries Net lending/Net borrowing e ¢ Gross Domestic
Product (Market prices), Value.

Quadro I. 3 — Estatisticas descritivas do nivel de fiscalidade e saldo or¢gamental

Nivel de fiscalidade Saldo orgamental

Média  Mediana Mdéximo  Minimo Desv?— Média  Mediana Mdéximo  Minimo Desw‘o—

padrdo padréo
ALE 0,360 0,369 0376 0,324 0,019 -0,026 -0,029 -0,013 -0,033 0,008
AUS 0,394 0,402 0,436 0,345 0,033 -0,030 -0,028 -0,027 -0,035 0,003
BEL 0,413 0,437 0,453 0,336 0,046 -0,065 -0,061 -0,020 -0,107 0,032
DIN 0,438 0,443 0,499 0,328 0,060 -0,015 -0,009 0,011 -0,061 0,029
ESP 0,253 0,253 0,339 0,155 0,077 -0,036 -0,039 -0,010 -0,053 0,016
FIN 0,392 0,383 0,464 0317 0,056 0,023 0,038 0,070 -0,028 0,039
FRA 0,400 0,419 0,451 0,340 0,045 -0,026 -0,021 -0,014 -0,040 0,011
GRE 0,267 0,265 0,345 0216 0,047 -0,076 -0,066 -0,024 -0,128 0,044
HOL 0,412 0,421 0,444 0,349 0,035 -0,036 -0,038 -0,017 -0,055 0,016
IRL 0317 0,320 0,356 0,272 0,031 -0,060 -0,073 0,009 -0,119 0,053
ITA 0,332 0,333 0,427 0,259 0,071 -0,092 -0,101 -0,040 -01m 0,029
POR 0,251 0,261 0,333 0,168 0,061 -0,050 -0,052 -0,029 -0,060 0,012
RU 0,352 0,347 0,372 0,330 0,016 -0,033 -0,035 -0,012 -0,051 0,015
SUE 0,465 0,482 0,518 0,372 0,057 -0,016 -0,007. 0,016 -0,055 0,033

A despesa total em racio do PIB foi obtida a partir de OCDE, Economic Outlook
(véarios numeros), série Total Outlays, Government ¢ Gross Domestic Product
(Market prices), Value.
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Os racios das Despesas publicas em consumo e investimento no PIB foram
calculados a partir OCDE, Economic Outlook (varios nimeros), séries Government
Consumption, Volume, Government Investment, Volume, ¢ Gross Domestic Product
(Market prices), Volume.

Quadro I. 4 — Estatisticas descritivas da despesa publica total, consumo e investimento
publico

Despesa publica total Consumo publico Investimento pUblico

Média  Mediana Maximo  Minmo D | Media  Mediana Maximo  Minimo D% | Meédia  Mediana Mdxmo  Minimo D%V

padrdo padrdo padrao
ALE 0459 0469 0488 0400 _ 0031 | 019 019 0205 _ 0194 _ 0005 | 0030 0028 0043 _ 0021 _ 0008
AUS 0.507 0,526 0,543 0.423 0,046 0,181 0.185 0,190 0,161 0.012 0,038 0,037 0.052 0,023 0,011
BEL 0.528 0,532 0,597 0.430 0,057 0,153 0.156 0,165 0,137 0.012 0,023 0,022 0,033 0,015 0,008
DIN 0535 056 0595 0421 0070 | 0256 0256 0283 023 0016 | 0028 0022 004 0017 0012
£sp 0358 038 0462 0222 009 | 01% 0142 0168 0103  00% | 0031 0031 004 002 0008
FIN 0,466 0,453 0,592 0.335 0,093 0,220 0223 0,240 0,192 0.016 0,025 0.024 0.034 0016 0,007
FRA 0.489 0,509 0,542 0.391 0,057 0,187 0.190 0191 0,179 0.005 0,034 0,034 0.038 0,031 0,002
GRE 0.397 0,414 0,497 0.261 0,099 0,132 0.135 0,142 0,110 0.012 0,039 0.036 0.055 0,031 0,009
HOL 0520 0530 0582 0429 0058 | 0145 0144 0154 0135 0007 | 003 0030 0051 002 0010
IRL 0459 0462 0553 036 0067 | 0174 018 0206 0116  003% | 0041 0043 0063 0021 0019
ITA 0.467 0,489 0,558 0.349 0,078 0,181 0.183 0,187 0,166 0,007 0,031 0,031 0.035 0,025 0,004
POR 0,408 0,436 0,497 0.246 0,089 0,137 0.142 0,165 0,092 0.029 0,034 0,031 0,048 0,024 0,009
RU 0438 0441 0473 0409 0025 | 020 0222 0241 0191 0020 | 0025 0021 004 0017 0009
SUE 0604 0625 0681 0463 0078 | 0261 0263 0276 0243 0013 | 0025 0025 0032 0020 0004
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