ISSN 1806-9029

INSTITUI(;OES,,LIBERDADE ECONOMICA E CRESCIMENTO: UMA ANALISE
DE PAISES DESENVOLVIDOS E EM DESENVOLVIMENTO"!

Reisoli Bender Filho
Doutor em Economia Aplicada pela Universidade Federal de Vicosa. Professor Adjunto da
Unversidade Federal de Santa Maria. E-mail: reisolibender@yahoo.com.br

Claudia Maria Sonaglio

Doutora em Economia Aplicada pela Universidade Federal de Vicosa. Professora do Curso
de Ciéncias Econ6micas da Universidade Estadual de Mato Grosso do Sul — UEMS (bolsista
FUNDECT-MS). E-mail: claudia.sonaglio@gmail.com

Carlos Otavio Zamberlan

Doutor em Desenvolvimento Econdmico pela Universidade Federal do Rio Grande do Sul -
Professor do Curso de Administracdo da Universidade Estadual de Mato Grosso do Sul —
UEMS. E-mail: otaviozamberlan@terra.com.br

Resumo: quantificar as diferencas no nivel de crescimento econdmico de paises
com politicas e instituicdes diferenciadas, como os paises desenvolvidos e em
desenvolvimento, e sua relacdo com o grau de liberdade econémica no periodo
entre 2000 e 2007 foi o objetivo do artigo. Para isso, utilizou-se como técnica de
analise um modelo com dados em painel. Os resultados obtidos indicaram que o
grau de liberdade econdmica, nas cinco dareas analisadas, tem influenciado o
crescimento economico. Dentre os resultados, destacam-se a influencia do
comércio internacional, area para a qual se evidenciou uma relagao positiva quando
se analisa os paises em desenvolvimento e uma relagdo negativa para os
desenvolvidos, o que pode ser justificado por aspectos institucionais relacionados
aos subsidios e demais barreiras ao comércio externo.
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INSTITUTIONS, ECONOMIC FREEDOM AND GROWTH: AN ANALYSIS OF
DEVELOPED AND DEVELOPING COUNTRIES

Abstract: to quantify the differences in the level of economic growth in countries
with different policies and institutions, as developed and developing countries, and
its relationship to the degree of economic freedom between 2000 and 2007 was
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the aim of the paper. For this, we used analysis technique as a model with panel
data. The results indicated that the degree of economic freedom, in five areas
analyzed, has influenced the economic growth. Among the results, we highlight the
influence of international trade area for which a positive relationship was
evident when analyzing developing countries and a negative relationship to be
developed, which can be explained by institutional aspects related to subsidies and
other barriers to foreign trade.

Key-words: economic freedom; economic growth; polices; institutions
Classification JEL: C23; F40

1 Introducéo

Desde Adam Smith (1776), o conceito de liberdade econdmica tem recebido
atencdo, porém, somente na década de 1960 essa discussao recebeu novo impulso.
Friedman (1962) em seu livro Capitalism and Freedom, enfatizou que o crescimento
das economias estava relacionado ao grau de liberdade econémica dos agentes e das
instituicGes. Entretanto, até cerca de trés décadas, liberdade econdmica foi um
conceito intuitivo, ndo mensurdvel e sem uma definicdo rigorosa, Por sua vez, a
partir da década de 1990, pode ser observado um maior esforco para se desenvolver
medidas confiaveis e mensuraveis de liberdade econdmica.

Para Corbi e Menezes Filho (2007), o termo liberdade econémica é amplo e
significa a oportunidade de trocas de bens e servicos, sem restricdes sobre livre
comércio tais como controle de precos, taxacdo excessiva, instabilidade monetaria
e/ou violagdo dos direitos de propriedade. Assim, um mercado livre caracteriza-se
por transacGes voluntarias entre individuos que buscam atingir seus objetivos
econdmicos.

Hall e Lawson (2008) e Corbi e Menezes Filho (2007) tém mostrado que
paises com maior grau de liberdade econémica crescem mais rapidamente e atingem
niveis mais elevados de renda per capita que paises com menores niveis de liberdade
econdmica. Para tanto, a adocdo de politicas e a manutencdo e consolidacdo de
instituicGes sdo vitais para esse processo. Da mesma maneira, 0S governos devem
promover a liberdade econébmica provendo uma estrutura legal e um sistema
judiciario e de fiscalizacdo que protege os direitos de propriedade e garante o
cumprimento dos contratos de maneiras eficiente. Alem disso, eles também
promovem a liberdade ao facilitar acesso e garantia de uma moeda solida.
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Por outro lado, politicas governamentais excessivamente intervencionistas
inibem a liberdade econdmica. Caso de impostos, gastos do governo e regulagfes
que substituem as trocas individuais e voluntarias e coordenacdo de mercado,
gerando resultados negativos sobre o grau de liberdade econdmica dos paises. Ele
pode também ser afetado por restrigdes que limitam a entrada de novos agentes nos
mercados.

A relacdo entre liberdade econdmica, crescimento, instituicdes e medidas
politicas de cada pais tém motivado autores como Gwartney, Holcombe e Lawson
(2004), Corbi e Menezes Filho (2007) e Hall e Lawson (2008), a analisar as
diferencas nas taxas de crescimento entre 0s paises, e porque alguns paises crescem
enquanto outros permanecem estagnados com baixos niveis de crecimento e de renda
per capita.

Nessa linha de pesquisa, procurando contribuir para a referida discussédo, o
presente artigo tem por objetivo analisar como o grau de liberdade econdmica tem
afetado o crescimento econémico de paises, desenvolvidos e em desenvolvimento,
com politicas e instituicdes diferenciadas. A contribuicdo esta relacionada a: (i)
ampliar as discussdes sobre a relagdo entre liberdade econdmica e crescimento
econbmico e, (ii) quantificar essa relacdo, uma vezes que 0s resultados empiricos sdo
ainda incipientes.

Além dessa introducéo, o trabalho esta dividido em outras quatro se¢Ges. Na
segunda, discute-se a relacdo entre instituicdes e crescimento econdmico. Na terceira,
é apresentado o indice de liberdade econémica e 0 método utilizado. A quarta secéo
analisa os resultados obtidos, enfatizando como as diferencas politicas e
institucionais estdo relacionadas com as diferencas no crescimento entre 0s paises
desenvolvidos e em desenvolvimento. E na ultima secdo, sdo delineadas as
consideracdes finais.

2 Instituigcbes e crescimento econémico

A relevancia das instituicBes estd intrinsecamente associada a evolucdo da
ciéncia econbmica. A abordagem institucionalista é um complemento,
principalmente a abordagem neoclassica, pois esta € atemporal e a historica ndo
conseguindo explicar o carater evolucionista da economia como uma ciéncia social
valida, necessitando de um sistema de principios que versem sobre o carater
processual da ciéncia econbmica, representando movimento e atividade através do
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tempo. Dentro dessa Otica, o institucionalismo parece ser a abordagem que traz esses
componentes historicos para o entendimento da economia e sua evolucdo
(crescimento, estagnacao ou atraso).

Entretanto, a terminologia de instituicbes ndo possui consenso em sua
definicdo, mas as diversas escolas econdmicas institucionalistas conseguem um bom
didlogo sobre o tema. Para Commons (1931), representante do velho
institucionalismo americano, existe a impressdo de que qualquer comportamento
econdmico é uma instituicdo, todavia o termo instituicbes deve ser bem definido e
ndo virar uma representacdo de qualquer coisa, simplesmente para que os fenbmenos
econbmicos e comportamentais possam ser explicados pela simples invocacdo das
instituicbes. De acordo com o autor, a economia institucional é como uma ciéncia
econbmica comportamental que necessita de analises de causas, efeitos e ou
finalidades. Dessa forma, o institucionalismo é uma abordagem econdmica
processual que requer uma analise mais contundente do comportamento dos agentes
porque € parte do “arcabougo comportamentalz” para compreender os efeitos
econdmicos em uma determinada sociedade.

No velho institucionalismo americano, as instituicbes sdo definidas como
sendo formulacGes de direito, regras que ddo mais ou menos liberdade a agédo
individual, sendo essas formulac@es e regras construidas formal ou informalmente.
No carater formal sdo apresentadas como normatizacdes, regras, direitos e deveres
dentro de uma organizacdo maior, seja ela um Estado, uma holding ou uma
cooperativa. No carater informal sdo construidas por meio de habitos e costumes.
Essa nocdo de construcao formal e informal também se apresenta na Nova Economia
Institucional. Para North (1991), as instituicdes sdo restricdes concebidas e
planejadas para estruturar as intera¢fes politicas, econémicas e sociais. Essas podem
ser restricdes informais como tradicbes e costumes ou regras formais com leis e
direitos de propriedade.

Em Coase (1998), a estrutura formal e informal também se apresenta, pois
para ele as instituicbes de um pais sdo formadas por seu sistema juridico, social,
politico, de ensino, cultural e atuam de forma a tolherem ou ampliarem os custos de
transacdo®. Os custos de transagdo incluem, entre outros, os custos de definir e

2 Agbes de um individuo ou individuos que causam efeitos de maior ou menor grau em todo o
processo econdmico, tornando a economia uma verdadeira ciéncia social.

® Custos que a sociedade incorre para criacdo, manutencdo, utilizacdo e mudanca de instituicdes e
organizacOes que interferem direta ou indiretamente no mercado (SBRAGLIA, 2006)
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mensurar os entraves de producdo e circulacdo de bens e servigcos, 0s custos de
informagao e de se fazer cumprir normas e leis.

O termo custo de transacdo aparece em Coase e por esse motivo atribui-se a
ele e a Nova Economia Institucional (NEI), o tratamento institucional dos custos de
transagdo. A questdo de transacdo como unidade de estudo das instituicbes foi
abordada por Commons (1931). Diferente dos economistas classicos e aqueles
guiados pelo hedonismo, que consideram a mercadoria como unidade de estudo, a
economia institucional vé nas transacdes entre individuos a unidade de estudo da
economia.

Frente a esse panorama, onde as transacfes passam a receber um tratamento
institucional, as instituicOes passam a ser entendidas e formadas a partir da acdo entre
individuos, que devem ser mantidas por regras de funcionamento, estabelecendo
relacBes de direito, deveres, o0 que ndo é de direito e 0o que ndo é dever de cada
individuo ou grupo dentro da coletividade. A sociedade intervém nas forgas
econbmicas, politicas e sociais, sendo as transacfes o elemento que possibilita a
cessdo ou aquisicdo, entre individuos, de direitos de propriedade e da liberdade
concedida pela prdpria sociedade.

Todavia, as regras de funcionamento, para regerem os comportamentos dos
individuos ou grupos, sdo acompanhadas de sancGes, que decorrem de conflitos de
interesses, que resultam em transagdes regradas pelas normas de conduta, que por
sua vez, consideram os principios de escassez e sdo forcadas por san¢gdes morais na
opinido coletiva, por lucros ou prejuizos no lado econémico ou de violéncia
organizada no aspecto legal (COMMONS, 1931).

Essas regras de funcionamento estdo em constante mudanca, elas se alteram
com a historia. Para North (1991), as instituicdes evoluem de forma incremental
conectando o passado com o presente e com o futuro, demonstrando uma
dependéncia com a trajetéria. Nesse ponto o Velho Institucionalismo Americano
dialoga muito bem com a Nova Economia Institucional.

Fazendo uma anélise de North (1991), Coase (1998) e Willianson (2000),
nota-se que as instituicdes sdo parcialmente produto do processo evolucionario e
parcialmente do desenho de oportunidades, percebe-se que o objeto de estudo é a
instituicdo. Na NEI, a evolugéo das instituicGes é explorada pelo desenvolvimento
das proéprias instituices que afetam o comportamento dos individuos, causando
algum tipo de evolugéo, perpetuacdo ou derrocada de uma instituicdo refletindo no
desenvolvimento e crescimento econdmico.
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Para Hodgson (2002), representante do neo-institucionalismo, existem
diferentes tipos de instituicGes que podem surgir e se desenvolver de vérias formas
distintas. Algumas podem surgir de forma espontanea, outras necessitam de
instituicOes ja existentes para as legitimarem, tanto em estado inicial ou quando ja
consolidadas no amago social. Segundo Menger apud Hodgson (2002), varias
instituicGes sociais emergem e se desenvolvem sem um planejamento consciente,
isso é freqliente no caso daquelas instituicbes que alcangam um importante estagio de
desenvolvimento quando elas se tornam conscientemente reconhecidas e legitimadas
por outras instituicoes.

Hodgson (2002) discute que, dependendo da natureza da instituicdo ela
necessita de outras instituicdes para se fazer cumprir ou ser respeitada, no caso dos
contratos, por exemplo, sem a existéncia de ameaca legal, pessoas poderiam omitir
informacBes nos contratos e tomar o que nao lhes pertence, gerando um custo de
transacdo e, por conseguinte freando o crescimento econdmico. A criagdo de
instituicGes legais, como o Estado, ou mesmo, quase legais, como coalizGes de
comércio, podem intervir no intuito de manter a lei e a ordem, fator essencial para o
desenvolvimento da economia, mas podem atuar colocando entraves, intervindo
sobremaneira na economia, criando morosidade ou aumentando custos nas
transacdes, dessa forma, elas estariam agindo, consciente ou inconscientemente,
contra o crescimento econdmico.

Conceicdo (2008), ao tratar as teorias institucionais de crescimento
econbémico (Antigo Institucionalismo Americano, Nova Economia Institucional e
Neo-Institucionalismo), enfatiza que existem pontos consensuais no que se refere ao
crescimento da economia: i) para elas o crescimento é um processo, 0 que implica
incorporar seu ambiente historico e as especificidades locais, o que significa haver
uma dependéncia com a trajetéria (path dependence); ii) por conta das
especificidades locais ndo € possivel pressupor que trajetdrias individuais
apresentadas em determinada economia possam ser historicamente copiadas,
expondo que o desdobramento institucional para o crescimento é marcado pela
incerteza e; iii) 0 processo de crescimento, considerando o peso das instituicdes, tem
referencia na acdo individual dos agentes, revelando a importancia das firmas,
organizagOes e, sobretudo, do ambiente microeconémico na definicdo das diversas
trajetdrias.

PESQUISA & DEBATE, SP, volume 24, nimero 2(44) pp. 243-266, jul.-dez. 2013 248



instituicdes, liberdade econémica e crescimento

3 Método e dados

O objetivo desta secdo centra-se na apresentacdo do indice de liberdade
econdmica e na discussdo do método utilizado. Para melhor compreensdo, esta
dividida em trés subsecBes. Na primeira é apresentada formulacdo do Indice de
Liberdade Econdmica desenvolvido pelo Fraser Institute (FI); na segunda é descrito
0 método de anélise de dados em painel — tedrico e o analitico — e; na terceira, sdo
descritas as variaveis (paises) e dados (séries) serao analisados.

3.1 O indice de liberdade econbmica

O indice de liberdade econdmica desenvolvido pelo Fraser Institute (FI) tem
por objetivo ranquear os paises de acordo com seu nivel de liberdade econémica,
considerando um conjunto de fatores econdmicos e institucionais relevantes. Para
tanto, é composto de cinco areas que definem respectivamente cinco subindices, 0s
quais consideram 0s seguintes aspectos: 1) tamanho do governo, 2) estrutura legal e
protecdo dos direitos de propriedade, 3) acesso a moeda estavel, 4) liberdade de
comércio internacional e 5) regulacdo dos mercados. Para o calcilo de cada
subindice, o instituto utiliza um conjunto especifico de varidveis associadas a cada
area (ver Grafico 1).

Por sua vez, o indice é calculado com notas atribuidas no intervalo de zero a
dez, sendo que, quanto maior for a nota, maior sera o grau de liberdade econdmica.
Como mencionado acima, para cada area € calculado um subindice, o qual gera o
indice geral de liberdade econémica para cada respectivo pais.

3.2 Procedimentos econométricos para dados em Painel*

A fim de examinar a existéncia de uma relacdo entre o grau de liberdade
econdmica e o nivel de crescimento econémico dos paises, como proposto em
discussao anterior, fez-se uso do método econométrico de dados em painel. A técnica
constitui-se de uma combinag&o entre corte transversal e séries de tempo. Assim, um
painel tem duas dimens@es de variagdo dos dados, uma espacial e outra temporal, 0
que permite analisar conjuntamente e ao mesmo tempo, de forma especifica, paises
ou grupos de paises com caracteristicas diferentes (politicas, instituicGes e nivel de
crescimento), bem como sua evolucéo ao longo do tempo.

* Este topico foi elaborado com base em: Greene (2008), Baltagi (2005), Cameron e Trivedi (2005),
Arellano (2003), Wooldrige (2002). Para maiores especificagdes sobre a técnica de dados em painel
sugere-se o aprofundamento da leitura nessas referéncias.
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Quadro 1 — Areas, componentes e subcomponentes doindice de liberdade econdmica

Areas

1 Tamanho do governo: despesas, taxas e empresa
A Despesas de consumo governamentais como percentual do consumo total
B Transferéncias e subsidios como percentual do produto (PIB)
C Empresas governamentais e investimento
D Taxa marginal maxima

2 Estrutura legal e direitos de propriedade

Independéncia judicial

Cortes imparciais

Protecéo dos direitos de propriedade

Interferéncia militar nas regras e leis e processo politicos
Integridade do sistema legal

Sancéo legal de contratos

Restricdes regulatérias sobre a venda de propriedade real

OmMmmMmUOUOm™>

w

Acesso a moeda estavel
Crescimento monetario
Desvio padréo da inflagéo
Inflag&o: ano mais recente
Liberdade para os bancos manter moeda estrangeira

OO0 w>»

N

Liberdade de comércio internacional
Taxas sobre o comércio internacional
Barreiras comerciais regulatérias
Tamanho do setor de comércio relativo ao esperado
Taxas de cambio no mercado negro
Controle do mercado de capitais internacional

moOw>

(&)

Regulacéo do crédito, trabalho e negdcios
A Regulac¢des no mercado de crédito
B Regulacdes do mercado de trabalho
C Regulacdes de negocios

Fonte: Frasier Institute, 2009.

Entre as vantagens do uso dessa técnica esta a capacidade de captar a
heterogeneidade entre as unidades (nesse caso 0s grupos de paises), 0 aumento da
eficiéncia das estimativas, além de permitir captar a dinamica do comportamento das
unidades. Contudo, torna-se necessario atentar para possiveis problemas de
autocorrelacdo e correlacdo cruzada (entre as unidades individuais no mesmo
instante de tempo), além da heterocedasticidade.

A especificagcdo formal de um modelo de dados em painel consiste em:
Yo =0+ Xy f+& 1)

em que «; é um componente fixo que capta a heterogeneidade entre as unidades de
analise e o subscrito i sugere que os interceptos podem ser diferentes em cada
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unidade; X, representa o conjunto de variaveis explicativas e ¢, € o termo de erro [
g ~iid(0,62)1.

O objetivo da andlise de dados em painel é obter os estimadores consistentes
de p com propriedades desejadas de eficiéncia, sendo as suposicdes feitas sobre a
correlacdo entre os termos aleatdrios e os regressores, 0 que determina a forma de
estimacdo correta dos parametros. Dois modelos basicos derivam do modelo em (1),
um de efeito fixo (EF) outro de efeitos aleatérios (EA). Em relacdo ao primeiro,
supde que os efeitos individuais «; podem ser correlacionados com algum regressor
de X, ; paratanto, a correta estimacdo dos modelos de efeitos fixos requer o controle
dessa correlacdo. A estimacdo por EF ndo permite estimativas de caracteristicas que
n&o variam ao longo do tempo (cor, raca, topografia, etc.).

Em um contexto de ortogonalidade entre efeitos fixos e o0s regressores [
E(e;, X,,)=0] e auséncia de correlacdo entre os regressores € 0 termo de erro
aleatorio [ E(g,, X,,) =01, as estimativas de Minimos Quadrados Ordinarios (MQO)
e Minimos Quadrados com variaveis dummy para cada i (LSDV) fornecerdo
estimadores consistentes. Supondo apenas a segunda pressuposicdo, os estimadores
de LSDV serdo consistentes. Os efeitos fixos podem ser estimados também de forma
consistente por MQO, quando considerado E(¢;, X;,) # 0 utilizando as variaveis em
diferencas (FD-OLS), o que elimina os efeitos individuais.

Em relagdo ao segundo — modelo de efeitos aleatorios —, assume-se «; como
variavel aleatdria e ndo correlacionada com as variaveis explicativas. Formalmente,
tem-se:

Y=o+ X B+é,
Yio = Xy + 2)

emque 4, =a; +¢,.com g ~iid(0,6°) e u, ~iid(0,07).

O intercepto representa o valor médio (fixo) comum para todos os interceptos
das unidades da amostra e 0 erro representa o desvio do intercepto individual de seu
valor médio, ou seja, as diferencas no intercepto de cada unidade se refletem no
termo de erro, como verificado em g, , que é o termo de erro composto. No caso do
modelo de efeito aleatdrio é possivel obter estimativas para as caracteristicas
invariantes no tempo.

Assim, supondo E(e;, X,)=0 e E(x,,X,)=0, os métodos de estimacdo
por MQO, LSDV ou FD-OLS ndo sdo consistentes, devendo-se utilizar os métodos
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de variaveis instrumentais (IV) ou Momentos Generalizados (GMM) para a correta
estimacgédo dos parametros f.

Consideradas as perticularidades da modelagem de dados em painel. O
modelo econométrico formalmente estimado seguiu a seguinte especificacao:

LnPIBpc, =« + B, Areal, + 3, Area2, + f,Area3, + 3, Area4, + S Area5, +¢&, (3)
em que LnPIBpc é a variavel dependente e representa o logaritmo do Produto
Interno Bruto per capita dos diferentes paises, a qual € utilizada como proxi para o
crescimento econdmico de ambos 0s grupos: desenvolvidos e em desenvolvimento;
a; representa os efeitos fixos de cada (it); e os demais coeficientes referem-se as
diferentes areas que compdem o indice de liberdade econdmica do Fraser Institute

(FI).

Espera-se obter sinais positivos para os coeficientes das cinco areas, para
ambos os conjuntos de paises. Especificamente, em relacdo a area 1, espera-se que
guanto menor o tamanho do governo, que é indicado por um maior grau de liberdade
econdmica, maior a renda per capita dos paises, tal que, £, >0; no caso da area 2,
quanto mais bem definida a estrutura legal e os direitos de propriedades dos paises,
maior o crescimento econdmico esperado, tal que, S, > 0; a area 3 esta relacionada a
estabilidade econémica dos paises, para a qual espera-se que uma economia mais
estavel determine melhores condi¢Bes de crescimento, com S, >0; por sua vez, o
comércio internacional — definido na area 4 — é um dos propulsores de crescimento
para os paises, sobretudo, os em desenvolvimento e, desta forma, o esperado é que a
maior integracdo comercial favoreca o crescimento econémico dos paises, sendo
B, >0, e; no que tange a area 5, que enfatiza a regulagdo dos mercados de trabalho,
crédito e negdcios, espera-se um relacdo direta com os niveis de renda per capita, a
medida tais aspectos ndo obstaculizem o desenvolvimento da atividade econémica,
com S, >0.

3.3 Selecdo dos paises

Para examinar de forma mais especifica a heterogeneidade dos paises,
adotou-se a classificacdo de paises desenvolvidos e em desenvolvimento, uma vez
que, essa distincdo permite identificar os paises, ndo somente pelo seu nivel de
crescimento, mas também por suas politicas e suas instituicbes, bem como pela
forma como elas tém sido geridas ao longo do tempo. O Quadro 2 apresenta a
definicdo dos paises.
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A definicdo dos paises, quanto ao seu grau de desenvolvimento, foi obtida a
partir da renda per capita (PIB per capita). Aqueles com maiores niveis de renda
compdem o grupo dos paises desenvolvidos, enquanto que os paises com rendas
menores compdem o grupo dos paises em desenvolvimento. Para essa classificacéo,
foram utilizados os dados do Fundo Monetério Internacional (FMI), expressos em
mil dolares, para os anos entre 2000 e 2007. A utilizacdo do referido periodo da-se
pela limitacdo de dados continuos para o indice de liberdade econdmica,

disponibilizados pelo Fraser Institute.

Quadro 2 — Paises selecionados, desenvolvidos e em
Desenvolvimento

Paises desenvolvidos

Paises em desenvolvimento

Alemanha Argentina
Austria Brasil
Bégica Chile
Canada China
Coréia do Sul india
Dinamarca Indonésia
Espanha Malasia
Estados Unidos México
Finlandia Paraguai
Franca Ruissia
Grécia Uruguai
Holanda

Irlanda

Italia

Japéo

Noruega

Nova Zelandia

Portugal

Reino Unido

Republica Tcheca

Suécia

Suica

Fonte: Elaborada pelos autores, FMI - World Economic Outlook Report, 2009.

4 Andlise e discussado dos resultados

O objetivo desta secdo é apresentar e discutir os principais resultados
associados a relagéo entre o grau de liberdade econémica e o crescimento dos paises,
os quais foram divididos em dois grupos: desenvolvidos e em desenvolvimento. Para
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a obtencdo dos resultados foi estimado um modelo econométrico para dados em
painel com efeitos fixos (EF), 0os quais estdo expressos nas Tabelas 1 e 2,
respectivamente, para o grupo de paises desenvolvidos e em desenvolvimento. A
estimacdo de um modelo de efeitos fixos (e ndo efeitos aleatorios) ocorreu em fungéo
do teste de Hausman — apresentado na parte inferior das Tabelas 1 e 2 — indicar que
tal modelo é mais adequado ao problema proposto, pela rejeicéo da hipotese nula.

Para o grupo de paises desenvolvidos, verifica-se que as cinco areas
analisadas — as quais consideram fatores politicos, econdmicos e instituicionais —,
foram estatisticamente significativas ao nivel de 1%, mostrando o bom ajustamento
do modelo estimado. Ratifica a robustez das estimativas os testes R e F apresentados
no lado direito da Tabela 1. Entretanto, em duas areas — 2 e 4 — os sinais foram
contrarios ao esperado a priori.

Em relacdo a area 1, que corresponde ao tamanho do governo e inclui as
despesas de consumo governamentais, transferéncias e subsidios, empresas
governamentais entre outros aspectos, o grau de liberdade dos paises depende do
processo politico para alocar recursos — bens e servicos — na economia. Para essa
area, o coeficiente estimado indicou que 0 aumento de um ponto percentual no indice
de liberdade econdmica elevaria a renda per capita dos paises desenvolvidos em
aproximadamente 11,5%, mantido tudo o mais constante. Salienta-se que 0 aumento
do grau de liberdade econémica significaria uma reducédo da participacdo do estado
na atividade econémica.

A discussdo do tamanho do estado entendida como a relacdo entre o gasto
publico e o crescimento econdmico tem sido recorrentemente analisada. Entretanto,
nesse aspecto as posicBes sdo muitas vezes conflitantes, porém cabe ressaltar
algumas questBes acerca desse conflito: como o gasto é realizado e quais as
implicacdes para o setor privado. Conforme Bonelli (2009), uma generalizagdo quase
consensual das conclusdes sobre essa relacdo indicaria que: primeiro, 0 tamanho do
estado tende a crescer a medida que as economias se desenvolvem, e; segundo, que
uma presengca muito grande do estado, explicitada por gastos publicos elevados,
torna-se prejudicial para os objetivos de crescimento, uma vez que retira do setor
privado recursos para inversdes em capital fixo.

Nesta perspectiva, autores como Hall e Lawson (2008) encontraram um
coeficiente negativo para a relagéo entre o tamanho fiscal do governo e o PIB per
capita, resultado que indicaria que elevados gastos governamentais estariam
relacionados a niveis de renda mais elevados. Porém, essa questdo tem que ser
analisada do ponto de vista da qualidade e eficiéncia do gasto publico, conforme
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enfatizam Angelopoulos, Philippopoulos e Tsionas (2007). Para Bergh (2006), essa
causalidade ocorre em outra direcdo, indicando que paises altamente produtivos tém
admitido elevados gastos governamentais, 0 que ndo seria necessariamente um
obstaculo para a produtividade econémica (LINDERT, 2003).

Tabela 1 — Modelo de Efeitos Fixos para paises desenvolvidos

Variaveis Coeficientes Testes Coeficientes
Constante 8.912364* Numero de 176
[0.7878495] obervacdes
Area 1l 0.1146918* ,
[0.0257312] Numero de grupos 22
_ *
Area 2 [8' ééiigg] R-sq: within 0.7933
*
Area 3 [00625215(:33655? corr(u_i, Xb) -0.4791
_ *
Area 4 [8'32332?52] Teste F(5,21) 67.16*
*
Area’ [g'ggggégg] sigma_u 0.5138193
sigma_e 0.1199733
Rho 0.9482996

Teste F para todo
u_i=0 F(21, 149)
Teste de Hausman
Robust F(5,170)

59.23*

31.92*

Fonte: Elaborada pelos autores, resultados da pesquisa.
Os valores entre [ ] correspondem aos erros-padréo.
* significativo ao nivel de 1%.

A combinacdo entre estabilidade monetaria (examinada na éarea 3) e
crescimento econémico é um objetivo comum de todos os paises. Porém, conforme
Hernann (2002), esse objetivo limita-se ao plano de inten¢des, uma vez que, em
grande medida, é consequéncia das condicdes estruturais e institucionais de cada
pais. Nesse contexto, a estabilidade passaria, sobretudo, por um crescimento
monetério estavel e por um rigoroso controle inflacionario, o que seria condi¢cdo
necessaria para a manutencdo de taxas de crescimento (renda) crescentes e
equilibradas.

Para essa area, observa-se que 0 aumento de um ponto percentual no grau de
liberdade econémica indicaria uma elevagdo nos niveis de crescimento econémico
em cerca de 24%, o que corrobora a importancia destes fatores para o efetivo
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processo de crescimento dos paises. Esse resultado condiz com os niveis de renda
per capita e taxas de inflacdo dos paises desenvolvidos, para 0os quais se evidencia
uma clara relacdo inversa entre essas variaveis macroecondmicas. Em geral, taxas de
inflacdo reduzidas estdo associadas a rendas mais elevadas. Por vez, a acdo austera
no sentido de estabilidade monetaria, refletida em baixas taxas de inflacéo, determina
variacdes de precos proximas de zero, como no caso do Japdo, que quando analisada
a média dos oito anos apresentou inflacdo negativa (ver Figura 1).

4 )

EE Renda per capita == Inflacdo

Figura 1 — Renda per capita média (em US$) e taxa de inflagdo média
(em%) no periodo de 2000-2007.
Fonte: FMI, 2009.

A regulacdo do mercado de crédito, trabalho e empresas, fatores que estdo
incluidos na area 5, observa-se que nos paises desenvolvidos ha uma relacdo muito
estreita dessas variaveis com o processo de crescimento econdmico, a despeito de
especificidades institucionais associadas as politicas de emprego e de crédito neste
grupo de paises. Para cada aumento de um ponto percentual no grau de liberdade
econdmica, a renda per capita se elevaria em cerca de 21%, tudo o mais constante.

Por sua vez, a area 2, que enfatiza aspectos relacionados a estrutura legal e
direitos de propriedade — independéncia judicial, protecdo dos direitos de
propriedade, interferéncia militar nas regras e leis e processo politicos — apresentou
sinal oposto ao esperado. Porém, o impacto negativo sobre o crescimento econdmico
também foi encontrado por Corbi e Menezes Filho (2007). Esses autores
mencionaram que tal resultado ndo parece claro, uma vez que para uma explicacado
mais especifica seriam necessarios outros tipos de analises e de dados.
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Da mesma forma, a area relacionada ao comércio internacional (area 4), para
a qual espera-se uma relacdo positiva, o resultado indicou uma relacéo contraria. No
entanto, essa relacdo é um tema que sucita muitos debates; como enfatizam Candido
e Lima (2010), tais debates surgem principalmente da dificuldade em separar 0s
efeitos das politicas comerciais de promogao do comércio exterior de outros tipos de
politicas paralelamente adotadas pelos paises que as praticam.

Contudo, deve-se considerar que o resultado foi obtido para um grupo de
paises desenvolvidos. Assim, apesar de ndo esperado, esse resultado pode indicar que
a manutencdo de elevadas barreiras ao comércio internacional pode produzir um
nivel de renda interna artificialmente elevada. Neste sentido, salientam-se as
elevadas concessdes de subsidios a producdo, a exemplo da Politica Agricola da
Unido Européia.

Em estudo sobre o rapido crescimento da Irlanda nas Gltimas décadas Pawell
(2003) obteve resultados semelhantes, o que ja havia sido foi obtido por McMahon
(2000), sugerindo que a transferéncia na forma de subsidios aumenta a renda rural,
mas tém pouco impacto sobre o investimento e pode retardar o crescimento
econdmico, uma vez que 0s subsidios alteram os incentivos marginais aos
agricultores, tornando-0s mais propensos a permanecer em suas propriedades. Desta
forma, os subsidios impedem o processo de deslocamento de recursos para profissdes
mais valorizadas, o que pode comprimir a renda e o crescimento.

Apds discussao dos resultados do grupo de paises desenvolvidos, na Tabela
2, encontram-se 0s resultados para o grupo selecionado de paises em
desenvolvimento. Inicialmente, verifica-se que todas as relagdes foram positivas,
indicando que maiores niveis de liberdade econdmica afetam positivamente os niveis
de renda per capita e de crescimento econdémico desses paises, contudo, a area 1,
correspondente ao tamanho fiscal do governo foi ndo estatisticamente significativa.

A protecdo das pessoas e seus bens legitimamente adquiridos é o elemento
central da liberdade econdmica e de uma sociedade civil, aspectos que sdo enfocados
na area 2. Os principais elementos de um sistema legal consistente com a liberdade
econbmica sdo o estado de direito, a seguranca dos direitos de propriedade, um
sistema judiciario independente e organizado, bem como um sistema judicial
imparcial.
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Tabela 2 — Regressédo de Efeitos Fixos para paises em desenvolvimento com o

logaritmo do PIB per capita com variavel dependente

Variaveis Coeficientes Testes Coeficientes
2.6777930* NUmero de
Constante [0.7878495] obervacaes 88
Area 1l 0.0881699 .
[0.0801891] Numero de grupos 11
Area 2 [00'204527%72%2] R-sq: within 0.6234
*
Area 3 [00613280523504? corr(u_i, Xb) -0.2166
Area 4 [%%99%31%%%] Teste F(5,21) 23.83*
Area [gégggggg] sigma_u 0.81281997
sigma_e 0.21178747
Rho 0.93642521
Teste F para todo *
u_i=0 F(10, 72) 96.21
Teste de Hausman
Robust F(5,82) 104.70*

Fonte: Elaborada pelos autores, resultados da pesquisa.
Os valores entre [ ] correspondem aos erros-padrao.
* significativo ao nivel de 1%.

Para os paises em desenvolvimento analisados, a ampliacdo o grau de
liberdade econémica elevaria a renda per capita em cerca de 24%, ao nivel de
significancia de 1%. Tal resultado est4 associado a manutencdo da seguranca dos
direitos de propriedade protegidos pelo estado de direito, que fornece a base tanto
para a liberdade econémica como para o funcionamento eficiente dos mercados. Esse
expressivo resultado vai de encontro ao exposto por Gwartney e Lawson (2004), que
enfatizam que, mais do que qualquer outra, esta area é essencial para a alocagédo
eficiente de recursos. Paises com grandes deficiéncias nesta area ndo sao susceptiveis
de prosperar, independentemente das suas politicas nas outras areas.

Os resultados da area 3 indicam gue um aumento de um ponto percentual no
grau de liberdade econémica implica em um aumento de aproximadamente 17% na
renda per capita dos paises em desenvolvimento, ao nivel de significancia de 1%,
mantido tudo o mais constante. Nesta area se encontram o0s paradoxos do
crescimento desses paises, uma vez que o crescimento nas Ultimas décadas esteve
fortemente associado ao controle das elevadas taxas de inflagcdo, o que provocava
continua instabilidade macroeconémica.
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Conforme Gwartney e Lawson (2004), elevadas taxas de crescimento
monetario invariavelmente levam & inflagdo. Da mesma forma, quando a taxa de
inflacdo aumenta, ela também tende tornar-se mais volatil. Por sua vez, taxas de
inflacdo elevadas e volateis distorcem os precos relativos, alteram as condicdes
fundamentais dos contratos de longo prazo e tornam praticamente impossivel para
individuos e empresas planejar de forma criteriosa os eventos futuros. Assim,
estabilidade monetaria é essencial para proteger os direitos de propriedade e a
liberdade econdmica.

Corroborando os resultados, na Tabela 2 encontram-se os niveis de
renda per capita e as taxas médias de inflacdo dos paises em desenvolvimento
selecionados. Diferentemente dos paises desenvolvidos, verifica-se que os niveis de
renda sdo significativamente menores, com média de quatro mil dolares (nos paises
desenvolvidos a média foi de trinta e trés mil dolares), enquanto que as taxas de
inflagcdo foram mais elevadas e mais heterogeneas.

Essa heterogeneidade deve-se aos contextos econémicos diferenciados
observados nos paises latinos e nos asiaticos. Em relacdo aos primeiros, a excegao do
Chile, os demais paises mantiveram taxas médias de inflacdo proximas a 8% entre o0s
anos de 2000 e 2007 (nos paises desenvolvidos a taxa média de inflacdo foi de cerca
de 2%). Em relacdo ao segundo grupo, a excecdo da Indonésia, 0s patamares
inflacionarios (ndo superiores a 4% no periodo) ficaram acima daqueles verificados
nos paises desenvolvidos, porém abaixo dos verificados pelos paises latinos, o que
talvez seja um dos fatores que tenha propiciado a esses paises um processo de
crescimento econdémico mais elevado.

A partir desses contextos, a combinacédo de inflacdo elevada com crescimento
reduzido do PIB per capita gera a convic¢do de que o aspiral inflacionario é um
processo extremamente danoso para o funcionamento das economias. Contudo, 0
baixo crescimento desses paises ndo foi ocasionado unicamente pela aceleracdo da
inflacdo, mas, sem ddvida, também pela incerteza sobre a estrutura futura de precos
relativos que a alta inflacdo provoca, afetando negativamente as decisbes de
investimento e, por consequiéncia, a expansdo da producao.
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Figura 2 — Renda per capita média (em US$) e taxa de inflagdo média (em
%) no periodo de 2000-2007.

Fonte: FMI, 2009.

A érea 4 discute a questdo da liberdade econdmica sob a Gtica das relagdes
comerciais internacionais. Nessa area sdo analisadas, sobretudo as politicas
comerciais e as regras em relacéo aos fluxos de capitais. Aspectos sdo extremamente
importantes nas decisdes econdmicas e politicas dos paises em desenvolvimento, no
que tange aos seus projetos de crescimento. Corbi e Menezes Filho (2007) resumem
essas questbes enfatizando que uma maior abertura comercial aumenta a variedade
de produtos numa economia e tende a elevar a concorréncia e baixar precos e, por
conseqiiéncia, ampliar o bem-estar dos consumidores, uma vez que O COMErcio
internacional para os paises em desenvolvimento tem sido tanto uma fonte para
entrada de capital estrangeiro, como também uma forma para equilibrar a conta
corrente.

No contexto econdmico de alta tecnologia e baixo custo para comunicagdo e
transporte, a liberdade de troca além das fronteiras nacionais é um ingrediente-chave
para a liberdade econdmica. Assim, a liberdade de comércio internacional tem
contribuido substancialmente para a melhoria dos padrées de desenvolvimento
econdémico (GWARTNEY e LAWSON, 2004). Contudo, praticamente todos 0s
paises adotam restri¢ces protecionistas de varios tipos, tais como tarifas e quotas e/ou
subsidios, que sdo exemplos de barreiras que limitam o comércio internacional, visto
que reduzem a convertibilidade de moedas e o controle sobre as taxas de cambio,
dificultando os fluxos no mercado internacional.
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Diferentemente do resultado obtido para os paises desenvolvidos, para 0s
paises em desenvolvimento a relacdo entre maior liberdade econdémica e crescimento
foi positiva, indicando que o incremento de um ponto percentual no indice de
liberdade econémica implicaria em um crescimento da renda per capita na ordem de
20%, significativo ao nivel de 1%, o que corrobora a importancia desse fator para os
paises em desenvolvimento, 0s quais tém sua pauta exportadora baseada em produtos
de baixo valor agregado, como 0s agropecuarios e agricolas, que em geral tem
elevados niveis de protecdo no mercado internacional.

Entretanto, a relacdo positiva entre o comércio externo e o
crescimento econémico encontra algumas posicdes divergentes na literatura,
principalmente quando a questdo é o seu grau de importancia no crescimento (ver
Rodriguez e Rodrik, 2000). Tal visdo sustenta que essa relacéo seria evidenciada de
forma mais pronunciada para certos paises, 0 que poderia, ainda que, em parte,
explicar os resultados contrarios obtidos para os paises desenvolvidos e em
desenvolvimento analisados.

Complementando, Chang (2003) comparou as politicas comerciais adotadas
pelos paises em suas estratégias de promog¢do do crescimento econémico e mostrou
que as politicas de liberalizacdo comercial vistas como panaceia ao crescimento
econémico dos paises em desenvolvimento nunca foram adotadas em sua plenitude
pelos paises desenvolvidos, apesar de indicarem a sua pratica aos paises em
desenvolvimento.

A regulacdo dos mercados — crédito, trabalho e negécios — é a énfase da area
5. Essa forma de regulacdo afeta a liberdade econdmica quando os regulamentos
restringem a entrada nos mercados e interferem na liberdade de exercer a troca
voluntéaria. Corbi e Menezes Filho (2007) complementam, uma menor regulacédo dos
mercados deve facilitar e diminuir os custos das transacGes econdmicas de uma
maneira geral, gerando ganhos de bem-estar. Para o grupo de paises em
desenvolvimento analisados, os resultados indicam que o crescimento econdémico se
elevaria em cerca de 14% decorrentes do aumento de um ponto percentual no grau de
liberdade econdmica, significativo ao nivel de 1%.

Para uma analise mais proficua sobre a regulacdo dos mercados, fa-se
necessario discorrer acerca das condicdes das instituicdes nesses paises. Ao contrario
das economias mais desenvolvidas, 0s paises em desenvolvimento, a exemplo de
Brasil e Argentina, elaboraram reformas estruturais com vistas a proporcionar maior
liberdade de mercado tardiamente. Por exemplo, a abertura da economia brasileira
ocorreu somente no inico da década de 1990, porém sem nenhum planejamento de
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mudanca das instituicdes existentes e calcadas em uma cultura de protecionismo e
baixa concorréncia externa. Fora isso, ndo houve uma alteragdo consubstancial em
outras instituicdes que permaneceram a regrar as relacdes econdmicas que dificultam
0S agentes econdmicos nacionais a atingirem diferenciais de concorréncia. Uma
dessas instituicdes é a propria legislacdo trabalhista, criada no distante ano de 1943,
que ndo obteve flexibilizacdo que permitisse a reducdo dos custos de producdo dos
produtos nacionais.

Na Argentina, isso ndo foi diferente, as instituicdes econdmicas desse pais
sofriam de aspectos culturais semelhantes as encontradas nos demais paises da
América Latina, sobretudo o Brasil. Na década de 1990, também foram
implementadas reformas estruturais centradas na abertura comercial, na privatizacao
e na flexibilizacdo dos direitos trabalhistas. Todavia, conforme aponta Diniz (2006),
essas reformas foram facilitadas por crises econémicas, ndo nasceram de negociacdes
que tinham por vistas o desenvolvimento econémico do pais, ndo surgiram de uma
politica planejada, mas foram colocadas na mesa de negocia¢do como a unica saida
frente as diversas crises econémicas que assolavam o pais.

A partir de meados da década de 1990, mesmo com 0 processo de
estabilizacdo da economia brasileira, ndo foram elaboradas diversas reformas
institucionais que poderiam dar maior liberdade econémica aos agentes nacionais,
como por exemplo, a reforma tributéria e trabalhista e mesmo a judicial. Analisando
aspectos teoricos sobre o surgimento e evolucdo das instituicfes nota-se que, nos
casos acima, ndo houve adaptacdo dessas instituicdes, ficando vigentes aspectos
culturais das instituicbes que ndo mais se adéquam a um ambiente complexo de
concorréncia globalizada, prejudicando a acdo dos agentes econémicos e
influenciando negativamente o crescimento da economia

Nos paises asiaticos, em desenvolvimento, culturalmente diferentes, o
processo institucional de liberalizacdo dos mercados seguiu trajetorias também
diferentes, na maioria daqueles paises, a incompleta e até mesmo a inexisténcia de
leis especificas, como é o caso de uma legislacdo trabalhista, que estabelece uma
extensa fonte de liberdade as instituicbes, no sentido de contratar e demitir, ap6s
severas crises como a da década de 1980, levou-os a promover reformas, porém,
ainda que insuficientes.
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Consideracdes finais

Este artigo teve como finalidade de analisar como o grau de liberdade
econdmica esta relacionado com o crescimento econdmico de paises com politicas e
instituicGes diferenciadas, caso dos paises desenvolvidos e em desenvolvimento.
Utilizando o indice de Liberdade Econémica, do Fraser Institute (FI), a abordagem
tedrica institucionalista e a metodologia de dados em painel, podem-se delinear
consideracBes a respeito de que paises que possuem maiores niveis de liberdade
econbmica, de forma mais ampla, os quais compdem o0 grupo de paises
desenvolvidos, apresentaram maiores niveis de crescimento econdmico
comparativamente aos paises em desenvolvimento. Tais diferencas foram
corroboradas pelas relacbes economeétricas calculadas, as quais indicaram que
maiores niveis de liberdade econdmica determinaram maiores niveis de crescimento
econdmico.

No entanto, cabe aqui ressaltar que o termo liberdade econdémica encontra
posicdes divergentes na literatura econdmica, ao passo que ndo ha concenso quanto a
sua propria definicdo, bem como sua forma de mensuracdo. Aqui, o referido termo
estd associado ao conjunto de aspectos institucionais dos paises analisados. Contudo,
ndo era escopo de este estudo fazer uma exaustiva andlise das diferencas
institucionais existentes no leque de paises selecionados, mas pode-se perceber que
determinado conjunto qualitativo de fatores institucionais exercem influencia no grau
de liberdade econdmica e explicam parte dos diferenciais de crescimento econémico,
principalmente, entre paises mais desenvolvidos e aqueles com menor
desenvolvimento.

Mudangas econdmicas, como a abertura comercial da década de 1990, em
algumas nagbes em desenvolvimento, a exemplo do Brasil, ndo foram acompanhadas
por mudancas institucionais que subsidiassem 0s agentes econdémicos nacionais ao
enfrentamento concorrencial com o resto do mundo; nem poderiam, pois algumas
das mudancas econdmicas foram repentinas, sem o devido tempo de adaptacédo
cultural que algumas instituicdes sociais e econdmicas demandavam. Salienta-se
aqui, que as mudancas institucionais, principalmente em ambito social, sdo lentas,
pois se relacionam com valores e principios enraizados na sociedade e gque, portanto,
influenciaram os resultados do periodo analisado neste trabalho.

Esse fato ndo possibilitou a adequagdo das estruturas institucionais para um
ambiente que demanda uma maior liberdade econémica, gerando um crescimento
econbmico mais lento em paises que apresentam caracteristicas institucionais que
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ndo sdo consubstanciais, ou seja, onde mudancas em algumas instituicdes ndo sao
acompanhadas de mudancgas em outras, para o periodo de 2000 a 2007.

Com relacdo as andlises em painel, € importante ressaltar que os dados
mostraram que 0s paises desenvolvidos apresentaram niveis de crescimento
econdmico superiores aos constatados em paises em desenvolvimento, exceto na area
que considera a estrutura legal e direitos de propriedade (area 2), que pelo nédo
completo conhecimento dos indicadores que compdem esse indice, ndo pode-se
chegar a uma explicacdo plausivel desse resultado. Na &rea 5, um aumento
percentual na liberdade econdmica gera um aumento na renda per capita de 21 %
para 0s paises desenvolvidos e de 14% para 0s em desenvolvimento. Igualmente,
diferenciais de crescimento da renda per capita em virtude da variacdo de um ponto
percentual na liberdade econdmica sdo verificados nas areas 1 e 3 para 0s paises
desenvolvidos e em desenvolvimento, sendo de 11,5% e 24%, respectivamente, para
0s primeiros, e crescimento ndo significativo, estatisticamente, para area 1 e de 17%
para area 3, nos segundos.

Com relacdo as andlises em painel, é importante ressaltar que os dados
mostraram que 0s paises desenvolvidos apresentaram niveis de crescimento
econémico superiores aos constatados em paises em desenvolvimento, exceto na area
que considera a estrutura legal e direitos de propriedade (area 2), que pelo ndo
completo conhecimento dos indicadores que compdem esse indice, ndo pode-se
chegar a uma explicacdo plausivel desse resultado.

Diferencas também foram verificadas na area relacionada ao comércio
internacional, para a qual aumentos nos niveis na liberdade econdémica refletem em
elevacdes na renda per capita para os paises em desenvolvimento, enquanto que para
0s paises desenvolvidos o resultado se apresenta de forma ndo esperada, o que pode
ser explicado por aspectos institucionais relacionados a regras ligadas ao comércio
internacional e protecdo do mercado doméstico, principalmente voltadas aos
subsidios agricolas fornecidos nos paises desenvolvidos.

Entretanto, tais conclusdes sdo ainda incipientes, assim, sugerem-se maiores
estudos nessas areas, de forma a ampliar as discussdes acerca do tema. Por fim,
conclui-se que o grau de liberdade econémica, de fato, possui influencia significativa
no crescimento econdémico, mas € necessario considerar aspectos institucionais
relacionados aos diferentes paises para se elaborar andlises baseadas nesses
indicadores.
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