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RESUMO

O presente trabalho tem como principal objetivodaniificacdo dos determinantes do IDE
(modalidade de internacionalizagdo estratégica),pedodo 2002 — 2010, em Portugal. Foi
desenvolvido e estimado um modelo fronteira de ygéd estocastico com informacdo de 33
paises que representam 91% do IDE em Portugalsesdbimodelos adicionais: o sub-modelo 1,
com 23 paises desenvolvidos e o sub-modelo 2, €opaikes em desenvolvimento. Os resultados
do modelo global mostram que o IDE é motivado pditerminantes, tamanho do mercado, taxa
de imposto aplicado as empresas, volume de créeifoortacdes e endividamento externo. A
andlise inerente ao sub-modelo 1 permite conclug g IDE é motivado pelos determinantes,
crescimento do mercado, aglomeracao, taxa de im@gdicado as empresas, volume de crédito,
recursos naturais e endividamento externo. O suteln@® explicita como determinantes do IDE,
o nivel de impostos, o volume de crédito, as eagdHs e 0s recursos naturais.

PALAVRAS-CHAVE: IDE, Estratégias de Internacionalizacdo, Modelont&ioa Estocastico;
Painel de Dados.

ABSTRACT

This work has as main objective to identify theedetinants of FDI (mode of internationalization

strategic) in the period 2002 - 2010 in Portugaimadel of stochastic production frontier (SPF)

was developed and estimated from information obthimom the 33 countries that accounted for
91% of FDI in Portugal and two additional sub-madealub-model 1 with 23 developed countries
and sub-model 2 with 10 developing countries. Tloba model shows that global FDI in Portugal

is motivated by the size of the market, level ofparate tax rate, credit to private sector, exports
and external debt. The analysis inherent in thensatel 1 shows that the most significant

determinants are market growth, agglomeration | lefzeorporate tax rate, credit to private sector,
natural resources and external debt. The sub-nbdébws as determinants of FDI, the level of
corporate tax rate, the credit to private sectw @xports and the natural resources.

KEYWORDS: FDI, Internationalization Strategies, Stochastiorffier Model, Panel Data.



INTRODUCAO

De acordo com a teoria do crescimento enddgencs§Bran & Helpman, 1991), o efeito multiplicativo do
investimento direto estrangeiro (IDE) é signifigatiao nivel da produtividade global de uma econofiia
nas economias emergentes que o IDE é mais forbstisundo o investimento local no processo de
acumulacéo de capital (Mody & Murshid, 2005). Atnahte o IDE, em Portugal, € um tema que tem gerado
grande atencdo, quer da comunidade académica quenuddo empresarial, devido a necessidade de
investimento para a revitalizacdo da economia. & I® um instrumento de internacionalizacdo e
fundamental no desenvolvimento do pais, na medidgue possibilita o financiamento externo da ecaaom

e o incremento da produtividade. Estes Ultimosat@ancados a partir do desenvolvimento tecnolégida
maximizacdo do conhecimento. Note-se que as vamtade IDE para os paises de acolhimento sdo tédo
importantes que os governos chegam a alterar asmldicas, introduzindo facilitadores de negéde
modo a tornarem os paises mais atrativos pararessgimento.

A necessidade dos governos identificarem e compezem quais sdo os fatores mais relevamtes
estratégicopara que um investidor opte gavestir num determinado patem gerado, nos dltimos tempos,
uma atencdo crescente por politicas fiscais faeisdv captacao deste tipo de investimento.Aomiugal o
IDE sempre teve um papel de relevo, embora condgeaoscilacdes ao longo dos anos (gréfico 1).

Gréfico 1 — Evolucao do IDE em Portugal de 1990 B522(EUR Milhdes)
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Fonte: Banco de Portugal.

Representando, segundo dados do Banco Mundfiafld Bank, cerca de 1,1% do PIB portugués, em 1996,
o IDE evoluiu para 5%, em 2011. No entanto, a pa® 2012, segundo dados da Organizagdo para a
Cooperacao e Desenvolvimento Econdmico (OCDE, 2G18)E em Portugal tem vindo a cair (grafico 2).
No 1° trimestre de 2013, o IDEcaiu para EUR 44'hddk, o que representa uma diminuicdo de 65% tace a
periodo homdlogo de 2012. No 2° trimestre de 2@bBwve um desinvestimento liquido (EUR - 1 087
milhdes) que, comparando com o 2° trimestre de 2@p2esenta uma diminuicdo de 123%.

Gréfico 2 — Evolucao do IDE em Portugal do 1° Tf2812 ao 2° Trim./2013 (EUR Milhdes)
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Fonte: OCDE, 2013.

Com o objetivo de se identificarem quais os deteamties mais significativos para a atracdo de IBia p
Portugal, foi estimado um modelo fronteira de pr@duestocastica e analisados os resultados olgtatas
33 paises, a luz do modelo conceptual utilizado.



O presente trabalho esta organizado em seis sec&dsmccdo seguinte efetua uma revisdo de trabalhos
empiricos associados ao estudo econométrico desntatintes do IDE. A terceira seccdo descreve as
variaveis incluidas na amostra. A quatgcao apresenta o modelo empirico utilizadogNata seccao séo
apresentados os resultados obtidos com a estinsac&wmdelo e analisados esses resultados. Finalraente
sexta seccdo apresenta as conclus@es do trabalho.

1. TRABALHOS EMPIRICOS REALIZADOS

O modelo de fronteira de producéo estocastica (FEEE) as suas origens nas pertinentes contribuides
Meeusen e Van den Broecker (1977) e Aigner, LoseBchmidt (1977). Os artigos publicados quase em
simultaneo, Junho e Julho, respetivamente, eramonsg@imelhantes e foram seguidos por um artigo de
Battese e Corra (1977). Com estes modelos a estrdtutermo do erro passa a incluir duas composeate
primeira componente do erre,~ N(0,02%), para captar os efeitos do ruido estatistico eegurgla
componente u, com distribuicdo assimétrica posjiaa a garantia de que> 0, para captar os efeitos da
ineficiéncia técnica na variavel dependente.

Os modelos FPE, aplicados a um contexto de dadgsaeral, com a possibilidade da estimacéo da \@wiac
temporal da ineficiéncia técnica, foram desenvasidor Pitt e Lee (1981) e Schmidt e Sickles (198dfre
outros. O progresso das potencialidades do modefotEm conduzido a realizacédo de diversos estunlos n
dominio do desenvolvimento econémico (Hossain eularatne, 2004; Nourzad, 2008) e suscitado um
interesse crescente das comunidades académicaresanigl.

Das aplicagcbes de modelos FPE ao tema de intedesse investigacdo destacam-se em Portugal, entre
outros, os estudos de Julio et al. (2013) e dedbe{011), sobre as razdes que levam as empresas
estrangeiras a investirem em Portugal, o estudbeit@o e Faustino (2010), sobre os determinantes de
localizagédo do IDE em Portugal, o estudo de C420060), sobre o IDE em Portugal e a sua relacarmesnb
competitividade do pais. Em termos internaciordgstacam-se, entre outros, o estudo de Armstrdi@pj2

que explica os determinantes do IDE japonés naaClonestudo de Wijeweera et al. (2010), sobre os
determinantes do IDE sobre o crescimento econém@studo de Nourzad (2008), sobre a relacdo entre
IDE e a abertura do mercado.

Usando outros modelos, aplicados ao tema de isterdssta investigacdo, destacamos em Portugad, entr
outros, o estudo de Severiano (2011), sobre osndie&ntes do IDE aplicado a um setor de atividade,
estudo de Silva (2010), sobre o IDE em Portuga$ eamacteristicas dos paises de origem, e o ediido
Jacinto (2005), sobre os determinantes do IDE emu@al, apos alargamento a Leste. Em termos
internacionais, destacam-se, entre outros, o estigdbessmann (2013), sobre o impacto do IDE nas
desigualdades regionais, o estudo de Mathur e S@@h3), sobre o IDE, a corrupcao e a democracia, 0
estudo de Havraneka e Irsovab (2013), sobre osndietntes de transbordamentos horizontais de IDE, o
estudo de Suyanto et al. (2012), sobre as consei@séio IDE sobre a industria do vestuario da |8d@) e

o estudo de Ndikumana e Verick (2008), sobre g#el&ntre o IDE e o investimento doméstico.

2. VARIAVEIS DA AMOSTRA

As variaveis usadas foram extraide@sBancoMundial, da Conferéncia das Nacfes Unidas sobreé@nme
Desenvolvimento (UNCTAD), do Banco de Portugal eBaero-Lee. A base de dados resultante contém 33
paises que efetuaram, no periodo compreendido 202 e 2010, investimentos diretos em Portugah co
um total de 297 observac@es (33 paises x 9 an83 )= 2

Na tabela seguinte séo apresentadas as dimensiasesiies ao modelo de regresséo fronteira esimLast
as correspondentes variaveis observadas, a cqdificedotada e a identificacdo das fontes da infgima



Tabela 1 - Modelo de Regressdo Fronteira Estocdsfiimensfes, Variaveis, Codigos e Fontes da

Informacao
Dimenso6es Variaveis Cadigos Fontes da Informagao
Atratividade de IDE Investimento Direto Estrangeiro em Portugal, USInBBs, pregos constantes de 2005 IDE Banco de Pértuga
Controle da Corrupgao (%) CONTCOR
Eficacia do Governo (%) EFICGOV
Estatilidade Politica e Social Esta@lldade Poliuc.a e Auséncia de Violéncia/Tesroo (%) ESTPOL WORLD BANK
Qualidade Normativa (%) QUALNORM (WGI)
Regime de Direito (%) REGDIR
Voz e Responsabilidade (%) \Yer4
Flexibilidade do mercado de trabalho|indice de Rigidez do Emprego (%) RIGTRAB
Tamanho do mercado Produto Interno Bruto (PIB), USD Milhdes, pregosistantes 2005 TAMERC
Crescimento do mercado Crescimento anual do PIB (%) CRESCMER
Abertura do mercado Comércio (% do PIB) ABECON
Exportagdes : Exportacdes de Bens e Servicos (% d_o PIB) EXP WORLD BANK
Recursos naturais Total de Rendas de Recursos Naturais (% do PIB) RECNAT WD)
Aglomeragédo Indice de Desempenho Logistico (%) AGLOM
Estahilidade econémica Inflagéo, pregos ao consumidor (% anual) INFL
Endividamento externo Divida Externa Total, USD Milhdes, precos constarde 2005 ENDEXT
Volume do capital concedido Crédito concedido ao setor privado (% do PIB) VOLCAP
Politica de impostos e taxas Taxa de imposto total (% sobre o lucro comercial) IMP
Trabalho qualificado Nimero médio de anos de escolaridade (+ de 15 anos) TRABESP BARRO LEE DATA
Facilitagéo de negdcios indice de Faciltacdo de Negécios (%) INCENT WORLD BANK DOING BUSINESS

Fonte: Elaboracéo propria.

A variavel dependente, Stock de Investimento Diretivageiro em PortugalE inward stock Portugal),
representa o volume de IDE investido em Portugdgpempresas dos 33 paises estrangeiros. Esdmelari
estava, originalmente, em milhares de euros a pnegminais, tendo sido aplicado o deflator anuabédo
do Banco de Portugal para a transformar em vatesas, tendo sido depois convertida para USD, wsand
taxa de conversdo média anual EUR/USD da Reuters.

Quanto as outras dimens0es e variaveis utilizangsrta referir o seguinte:
Estabilidade Politica e Social

A auséncia de estabilidade econdmica, politica @aktende a diminuir o fluxo do IDE para o pais
hospedeiro (Lucas, 1993; Schneider e Frey, 19&we85, 2000). Um estudo efetuado pela UNCTAD (2005)
conclui que um mercado de grande dimensao naodigdansuficiente para que os investidores estreogei

0 selecionem, sem levar em consideracdo, em caonjuntestabilidade politica, econémica e social.
Kaufmann et al. (2002), por exemplo, afirmam queradimentgper capitae a qualidade de governanga nos
paises estdo correlacionados positivamente. A mivehdial existe um conjunto de indicadores de
governanca relativamente estabilizadd&3] — World Governance Indicatdrque traduzem a capacidade de
um governo para formular e implementar politicas ceficacia, o respeito dos cidadaos e do estado, as
instituicbes que regem as interagfes socio-ecomdmentre elas, o processo pelo qual os governos sao
selecionados, monitorados e substituidos. Estésaitares séo tidos como uma ferramenta importaante p

os analistas e formuladores de politicas avaliapsnpaises. Em concreto, os WGI medem seis grandes
dominios de governanga captando os seus prin@fmisentos:

« Controle da CorrupcadCpntrol of Corruption: até que ponto o poder publico é exercido em figoe
privado (inclui o “aprisionamento” do estado pedlites e pelos interesses privados);

« Eficacia do GovernoGovernment Effectivengssa qualidade dos servigcos publicos; a competédeia
administragdo publica e sua independéncia dasaegmliticas;

« Estabilidade Politica e Auséncia de Violéncia/Tesrmo (Political Stability and Absence of
Violence/Terrorisrt a probabilidade do governo vir a ser desestatlth por métodos inconstitucionais
ouviolentos, incluindo o terrorismo;

e Qualidade NormativaRegulatory Quality. a capacidade do governo de gizar politicas enasrsélidas
que habilitem e promovam o desenvolvimento do s@ivado;

« Regime de DireitoRule of Law: até que ponto os agentes confiam nas regrasdikedade e agem de
acordo com elas, incluindo a qualidade da execdedmntratos e os direitos de propriedade;

* Voz e Responsabilidad®dice and Accountabilijy até que ponto os cidaddos de um pais podem e sao
capazes de participar na escolha do seu govepusseiem liberdade de associacao.

Este estudo utiliza os indicadores incluidos nds seminios WGI, ja estudados por Mauro (1995),
reflectindo a boa governanga e, por consequénaigi@ ou menor atratividade para o IDE.



Flexibilidade do Mercado de Trabalho

De acordo com Baimbridge e Whyman (2005), a fléxibde do mercado de trabalho explica como os
resultados do mercado de trabalho sdo determinadopressuposto de um mercado livre de rigidez e/ou
restricdes impostas por atores, como por exemgoyerno e os sindicatos. Assim, um mercado deltiab
flexivel implica a auséncia de obstaculos parare ffluncionamento do mercado. A flexibilidade daca€eo

de trabalho é considerado um fator vital para @lkacdo pais hospedeiro porque todo um processo de
producédo (no caso de horizontal IDE) ou parte (fedecaso de vertical IDE) depende da forca de linaldo
pais hospedeiro (Parcon, 2008). O indice de rigibemercado de trabalho é um dos indices maigaditis

em estudos empiricos sobre este tema. Ele medpilamentacdo do trabalho, especificamente a cagéat

e demisséo dos trabalhadores e a rigidez das Her&rabalho. Este indice representa a média destit®s
indices: dificuldade de contratacéo, rigidez deaba dificuldade de despedimento. O indice varid @400,
com os valores mais altos a indicarem regulameagagtais rigidas. Neste estudo, para aferir a fledale

do mercado de trabalho, é utilizado o indice dédeiy do empregoRigidity of Employment Indgx
desenvolvido pelo Banco Mundial no projecfdoing Business Projest

Tamanho do Mercado

O determinante mais robusto para justificar o IDB tamanho do mercado, sendo este evidenciado em
muitos estudos (Shatz e Venables, 2000; Fung ,e2@0O; Billington,1999; Dees, 1998; Brainard, 1997
Loree e Guisinger, 1995; Wheeler e Mody, 1992; KravLipsey, 1982; e Reuber et al., 1973). Pandrafe
tamanho do mercado € utilizaddG®DP, PPP(constant 2005 international)$O GDP, PPP(PIB, PPP) é
expresso em dolares internacionais, a pregos cuestale 2005, e representa o Produto Interno Bruto
convertido para ddlares internacionais, usandcstdrgparidade de poder de compra. Um ddlar intemalc

tem o mesmo poder de compra contra o PIB como uan dhericano tem nos Estados Unidos.

Crescimento do Mercado

O crescimento do mercado é um dos determinantedagkis na internacionalizacdo das empresas, existin
opinides divergentes sobre o0 seu contributo pat®E Holland et al. (2000) mostram evidéncias da
importancia do tamanho do mercado e do potenciatrdecimento para o IDE; Borenstein et al. (1995)
concluem que o IDE tem efeito positivo sobre o @resnto econdémico, dependendo do capital humano da
economia recetora do IDE; Hansen e Rand (2006¢rsiash que o rapido crescimento de uma economia
pode atrair mais IDE, por empresas que pretendéraream novos mercados com oportunidades de ganhos
financeiros. Mello (1999) considera que o IDE afetarescimento por meio da acumulacdo de capital e
também da transferéncia de conhecimento. Paraidefiorescimento do mercado é utilizada a taxa de
crescimento anual, em percentagem do PIB e a peamugantes de 200%DP growth - annual %)A
informacéo foi extraida do Banco MundisV@rld Development Indicatoys

Abertura do Mercado

A politica comercial relativamente ao IDE consisten conjunto de regras e regulamentos que se gaduz
numa maior ou menor abertura da economia do pajsedeiro aos investidores internacionais (UNCTAD,
1996 e 1997). Estas politicas podem ir desde aigém a entrada de IDE, até a ndo discriminagdo no
tratamento entre empresas domésticas e empresangestas e até, eventualmente, no tratamento mais
favoravel para as empresas estrangeiras. Parasenax o impacto do grau de abertura do pais ag éDE
utilizada a razdo do comércidrade pelo PIB {frade - % of GDF, sendo que por comércio se entende a
soma das exportacfes e importacdes de bens eoser&ignformacao foi extraida do Banco Mundhidrld
Development Indicato)s

Exportacdes

Aitken, Gorg e Strobl (1997), estdo entre os priosea estudar o impacto do IDE nas exportacdessEst
investigadores defendem que a proximidade das eamprés multinacionais (MNE) reduzem o custo de
acesso aos mercados externos e que existe um pésititvo na probabilidade de empresas nacionais do
mesmo setor e regido se comprometerem com a aéevidaportadora. Para determinar a influéncia das
exportacdes no IDE é utilizada a percentagem dor@lBexportacdes de bens e servigogorts of Goods
and Services - % of GDPyariavel extraida do Banco Mundial.



Recursos Naturais

A teoria eclética de Dunning (1988a, 1988b) defaqae os paises que detém mais recursos naturaésratr
mais IDE. As empresas podem incrementar a sua diividade investindo em mercados que detém
recursos naturais de maior qualidade e a um caatamais baixo do que no pais de origem. Esta aghiv

€ mais importante no caso das empresas indugitiaisiecessitam de assegurar custos de producas leaix
fontes continuas de abastecimento (Dunning e Lyn#@f8). Assim, espera-se uma relacdo positiva,
estatisticamente significativa, entre as dotac@eedursos naturais e o IDE. Este resultado foficoado

por um conjunto de estudos empiricos (Deichmehral, 2003; Asiedu, 2005; Cheung e Qian, 2009;
Ledyaeva, 2009 e; Mohamed e Sidiropoulos, 2010)a Ba investigar o efeito dos recursos naturais na
atratividade do IDE é adotada a percentagem dor&Hiva ao total de rendas de recursos naturaes, q
consubstancia a soma das rendas do petréleo, aldgugas natural, de carvdo, de minérios e destiase
(Total Natural Resources Rents - % of GDP)

Aglomeracao

Estudos diversos evidenciam que o impacto da aghay@e €lustering sobre o IDE horizontal e vertical é
positivo. Os fatores que contribuem para a aglogderasdo uma rede logistica de qualidade, o grau de
industrializacdo e o tamanho do stock de IDE. Derdaz com um estudo realizado por Wheeler e Mody
(1992) sobre o investimento de empresas industdaiericanas em 42 paises desenvolvidos e em
desenvolvimento, concluiu-se que os efeitos danagflacdo sobre o IDE sdo altamente significativas. D
acordo com o relatéri€onnecting to Compete 2010ma rede competitiva de logistica global é ardepi
dorsal do comércio internacional. O indice de desatho logisticol(Pl — Logistics Performance Indeg

um indice criado para ajudar os paises a identiflesafios e oportunidades que enfrentam em tedwos
desempenho logistico no comércio. O indice LPlléutado com base na média de seis dimensfes pdaia ca
pais, nomeadamente:

« A eficiéncia do processo (ou seja, a velocidadémplicidade e a previsibilidade das formalidades)
organismos de controlo de fronteira, incluindo awhira;

* A qualidade do transporte e comércio, relacionada @s infra-estruturas (por exemplo, portos,
ferrovias, estradas, tecnologia da informacéo);

* Afacilidade em arranjar precos competitivos nasgferéncias;

« A competéncia e qualidade dos servicos logisticos;

e A capacidade de acompanhar e rastrear remessas;

e A atualidade das transferéncias, para alcancastindedentro do prazo de entrega planeado.

Neste estudo, para avaliar a atratividade do IDHtilizado o indice de desempenho logistico global
(Logistics Performance Indeveral). Este indice varia entre 1 e 5, representandoiormalor o melhor
desempenho. Os dados deste indicador estéo digmnivBanco MundiaM/orld Development Indicatoys

Estabilidade Econémica

A inflacdo é um dos determinantes que as empresdisam quando estudam a entrada em novos mercados.
Uma inflagdo baixa é um indicador de estabilidaderna no pais hospedeiro. Uma inflagéo alta indina
governacdo do orcamento ineficiente e gestdo ipajida do Banco Central na conducdo da politica
monetaria (Schneider e Frey, 1985). Para se igagshi efeito da estabilidade econdémica na atraileddo

IDE é adotada a percentagem anual de precos aammw (Inflation, Consumer Prices - annual %)
variavel extraida do Banco Mundial.

Endividamento Externo

De acordo com o Banco Mundial, a divida external tbta divida para com os nédo residentes, reenvablsa
em moeda estrangeira, bens ou servigos. A divitermex total € a soma da divida publica, com gaxanti
publica, da divida privada ndo garantida de longazg@ do crédito concedido pelo Fundo Monetario
Internacional e da divida de curto prazo. A divdeacurto prazo inclui toda a divida com maturidddaim

ano ou menos, e os juros de mora sobre a dividlordm prazo. Azam (2009), usou dados de séries
temporais de 1970-71 a 1999-2000 para identificapncipais fatores de atratividade de investiment
estrangeiro para a economia paquistanesa, tenddutdm que, o tamanho do mercado, o investimento
interno, a abertura da economia, 0s impostos ittdiy@ inflacdo e o endividamento externo, forarmass
significativos. A variavel de endividamento extemrtiizada neste estudo é o stock da divida exttoted



(External Debt Stocks, Total - current USEsta variavel estava, originalmente, em ddlaresrizanos
(USD), a pregos correntes, tendo sido aplicadoflatde anual (GDP deflator), extraido do Banco Miahd
para ser convertida em precos constantes.

Volume do Capital Concedido

Kaminsky e Reinhardt (1999) consideram que a rdoimntante do crédito doméstico/ montante do PIB” é
um bom predictor de crises bancarias, embora Glidkutchinson (1999) considerem insignificantes os
resultados deste indicador. Sendo analisado enumoncom o PIB, ele ndo pode ser visto nem como
prejudicial em todos os momentos, nem como indicamkEguivoco para os investidores estrangeiros. Em
concreto, este racio de crédito concedido relatar@mao PIBDomestic Credit Provided by Banking Setor
— % of GDB, traduz o crédito interno fornecido pelo setandzaio e inclui todo o crédito bruto aos diversos
setores de atividade, com excecao do crédito pgoverno central, que € liquido. O setor banc&etui as
autoridades monetérias e bancos de depdsito, bem oatras instituicbes bancérias, onde os dadés est
disponiveis (incluindo as instituicbes que nao tacei depdsitos transferiveis mas incorrem em
responsabilidades equivalentes a depésitos a grai® poupanca). A percentagem do crédido concedido
pelo setor bancéario a economia, relativamente 8 (Pbmestic Credit Provided by Banking Setor — % of
GDP), é o indicador utilizado nesta investigacdo eair 0 volume de capital concedido, tendo os dado
sido extraidos do Fundo Monetério Internacionatefnational Monetary Fundinternational Financial
Statistics 4HMF), do Banco Mundiaé da OCDE.

Politica de Impostos e Taxas

Muitos estudos mostram que a localizacédo do IDEviEwio a evidenciar sinais reativos a tributacaque

as taxas de imposto sobre os rendimentos podeneindiar a decisdo de uma empresa empreender IDE,
especialmente se as jurisdicdes concorrentes tivemmndi¢cdes de habilitacdo» similares. Por exengdo
investidores da Unido Europeia definiram que pammemtar as suas posicdes de IDE noutros Estados-
Membros em cerca de 4%, o pais recetor do investorteria que reduzir a sua taxa de imposto sobre a
empresas num ponto percentual, relativamente aamédiopeia (Gorter e Parikh, 2003). A literatura
especifica sobre os efeitos das taxas sobre ordidl-ise com um artigo de Hartman (1984, 1985) amna
investigador conclui, surpreendentemente, que o ppie ndo ser muito sensivel a tributacdo. De acord
com Hartman, os lucros de uma filial num pais ege&o estao sujeitos a tributagdo no pais da wdsae

no pais de acolhimento, independentemente do tapitaepatriado ou reinvestido. Nao ha forma deesa
dupla tributacdo dos lucros obtidos. Por outro Jaak decisdes de investimento tém em consideracdo a
transferéncia de capital da casa-mae para a fijisd, ndo tém origem no pais de acolhimento, e goe n
incorrem em quaisquer taxas a aplicar sobre oalapiinsferido. Em suma, as empresas enfrentans &xa
varios niveis, quer no pais de acolhimento querais de origem do capital, pelo que a existéncicdedos
sobre a dupla tributacdo podem afetar, substanemémo incentivo para as empresas investirem. d2atar

o efeito do regime de politica de impostos e dadaraticado pelo pais hospedeiro na variabilidiad®E,

é utilizada a percentagem da taxa total a pagas pghpresas, sobre os lucros comeroj@stal Tax Rate -

% of commercial profitsjjo Banco Mundial\WDI — World Development Indicatdrs

Trabalho Qualificado

Um alto nivel de educagdo é considerado como o imgiertante elemento no desenvolvimento humano
(OCDE, 1998; UNCTAD, 1994; World Bank, 1999). Asliicas de educagdo que elevam a qualidade do
capital humano contribuem para a atracdo de IDHddea criacdo de vantagens de localizagdo. Uma
educacdo eficiente pode resultar numa for¢ca dealtrabliterada e com competéncias para o uso das
modernas técnicas de producdo. Zhang e Markuseé®)l#bresentaram um modelo em que o trabalho
especializado constitui um fator relevante paraM&iE e afeta o volume do fluxo de IDE. Noorbakhsh,
Paloni e Youssef (2001) atribuem a importanciardayra do trabalho especializado pelas MNE ao psice
de globalizacdo. Dunning (1999) argumenta que ra-e$trutura fisica e humana é um fator cada veég ma
importante na selecao da localizacao do IDE. Aiagab empirica do nivel de escolaridade é a aberdag
preferencial de quantificacdo do nivel de educaffdomal) na sociedade. Embora existam diversos
indicadores para medir a qualificagéo do capitahdmoo, em termos agregados, a opcao recaiu na astalh
varidvel que efetua a estimativa dos anos de eftade média, com aplica¢éo internacional, proppsta
Barro e Lee (1993, 1996, 2001 e 2010), ou sejajmeno médio de anos de escolaridade para pesswas co
mais de 15 anosBérro-Lee: Average Years of Total Schooling, age,1%otal), complementado com
informacéo recolhida através do programa IIABAtituto Internacional para a Andlise de Sistemas
Aplicados (nternational Institute for Applied Systems Anadysi



Facilitacao de Negocios

De acordo com a UNCTAD (1998, p. 91), os deterntemmio IDE nado incluem apenas determinantes
econdmicos (tamanho do mercado, mao de obra bamatérias primas, tecnologia e ativos estratégicos)
mas também facilitadores do negécio (por exempleidades de promoc¢do do investimento, incentivms a
investimento e servicos administrativos). Em grapalte da literatura da especialidade argumentais®s
facilitadores do neg6cio tém um papel menos imptetalo que os determinantes econémicos (Guisinger,
1992; Shah, 1995; UNCTAD, 1996, 1998; Wells & Wifn§90). No entanto, 0s governos encaram 0S
facilitadores do negécio como um importante instnta politico para a dinamizacdo do IDE (Bergsman,
1999; Morisset e Pirnia 2000; Wells & Wint, 1998)jusante, as agéncias de promocao do investinsiao
consideradas muito importantes na implementacafaclitadores do negdcio, ou seja, na atragcao de ID
(UNCTAD, 1995, 1998). Em conjunto, os fatores deatatidade para cada tipo de IDE, sugerem que 0s
paises com um mercado maior, com um fator do @sstoabalho baixo e com recursos abundantes estéo e
melhores condi¢cBes para atrairem fluxos de IDE.p@ises com condi¢des iniciais favoraveis tendem a
acolher este investimento. O EDBasy of Doing Businelsou indice de Facilidade de Fazer Negoécios, é
um indice que tem como obijetivo principal a invgestiio dos regulamentos que aumentam a atividade dos
negécios e aqueles que a restringem (Doing Busig868). Assim, este indice é baseado no estutge
regulamentos relacionados com a entrada e a \a&doc por mais de 8 000 funcionarios governamentais,
advogados, consultores de neg6cios, contabilistaguios profissionais de 185 economias que,
rotineiramente, aconselham ou administram requisigEgais e normativos. Este indice classifica as
economias de 1 a 185, com base na andlise dasamegniacdes que afetam diretamente a actividade
empresarial. O ranking de uma nacédo neste indiseidr-se na média de 10 sub-indices:

1. Iniciar um negécio$tarting a Busine$s- procedimentos, tempo, custos e rpara abrir avo negécio;

2. Lidar com as licencas para construcBedling With Construction Permjts- procedimentos, tempo e
custo para construir;

3. Contratacdo de trabalhadores — dificuldade de atagio, rigidez de horas, dificuldade de redundanci
rigidez de emprego, custos de redundancia;

4. Registo de propriedaddrkégistering Properfy— procedimentos, tempo e custo para registar ésév
comercialis;

5. Obtencéo de crédit@gtting Credi} — forca de direitos legais, profundidade de imfagdes de crédito;

6. Protecdo de investidoreBrptecting Investods— extensdo da divulgacéo, extensdo da respoicksais!
do diretor e facilidade de acesso do acionistdaniss;

7. Pagamento de impostdBdying Taxes— numero de impostos pagos, horas por ano gaatpseparacao
de declaracGes de impostos e total do imposto ar gagno parte do lucro bruto;

8. Comércio através das fronteirabrdding Across Bordejs— numero de documentos, custo e tempo
necessario para exportar e importar;

9. Cumprimento de contrato€ifforcing Contracts — procedimentos, tempo e custo da execucdo do
contrato da divida;

10. Fechar um negocioClosing a Busine$s- taxa de recuperacdo em fungcdo do tempo, cestmgros
fatores, tal como a taxa de empréstimo e a pradallé da empresa continuar a operar.

Os estudos desenvolvidos por Hall e Jones (1999mAglu et al. (2001), Djankov et al. (2003a, 20G8b
Rodrik (1999) mostram que as instituicbes sdo usdiierminantes da riqueza e do crescimento a longo
prazo. Os paises que no passado tiveram melhatitsiigbes, politicas e econdmicas, sdo atualmeiie
ricos. O EBD Easy of Doing Businegg utilizado, neste estudo, como predictor de If@Bdo sido obtido
junto do Banco Mundial Boing Business projetvww.doingbusiness.org/).

3. MODELO EMPIRICO

Para a avaliacdo da significancia dos determinadetDE em Portugal, este estudo prop8e um modelo
fronteira de producdo estocastica com efeitos éficidncia (Battese e Coelli, 1995), ou seja, oade
ineficiéncia é estimada, simultaneamente com o toagleral de regresséo (ou seja, 0 modelo que mtagr
variaveis que explicam diretamente o comportameragimizante do IDE), por maxima verosimilhanca e a
partir de um conjunto de variadveis especificas matarizadoras de cada pais. Assumiram-se duas
distribuicdes assimétricas para modelizar o termndficiéncia: a distribuicdo normal-truncada y8teson,
1980; Kumbhakar, 1987; Battese e Coelli, 1988)déstibuicdo semi-normal (Schmidt e Sickles, 198t

e Lee, 1981). Para o termo simétrico do erro fotadh a distribuicdo normal (Battese e Coelli,19925).
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Modelo Fronteira de Producéo Estocastica

O modelo de Battese e Coelli (1995) pode ser esaatforma funcional seguinte:

Yie = f(Xie; B)-exp(vir — uyr) (1)
Wi = 20 + Wy 2)
ondeY;; é a variavel dependente associada aoifais 1,2, .....,N) no perioda (t = 1,2, ....,T), X;; € um

(1x k) vetor de fatores produtivos utilizados pono periodot, 8 € um(k x 1) vetor de parametros
desconhecidos a serem estimadgseé o erro aleatério ®;, € o efeito da ineficiéncia técnica variavel no
tempo;z;; € um(1 x m) vetor de variveis observaveis, ndo estocasticpeafetam a ineficiéncia técnica
do pais no perioda; ¢ indica um(m x 1) vetor de pardmetros desconhecidos do efeito digidmecia a ser
estimadow é um erro aleatério ndo observavel. Com a froamtdé producao estocastica (1) € explicado o
comportamento de y e com a equacéo (2) é explioactimportamento dos efeitos da ineficiéncia técnica
Os parametros das duas equacgfes sdo estimadotasganhente pelo método de méaxima verosimilhanga.
As estimativas obtidas incluem as variancias aadasi as duas componentes do termo do &fre o2 +

o2 ey =o02/c?, (Battese e Coelli (1993).

E assumida uma forma funcional tipo Cobb-Douglas pamze fatores produtivos: o tamanho do mercado
(TAMERC), o crescimento do mercado (CRESCMER)gteertura do mercado (ABECON),aglomeragéo
(AGLOM), a politica de impostos e taxas (IMP),volume do capital concedido (VOLCAP), o trabalho
qualificado (TRABESP), eestabilidade econdmica (INFL), axportacbes (EXP), oeecursos naturais
(RECNAT) e o endividamento externo (ENDEXT). O modelo empiricoedtdo expresso na forma
logaritmica (os paradmetros estimados da FPE repeesen elasticidade ddectores produtivog sdo usados
para definir a fronteira e o ranking de eficiérea termos de IDE):

In(IDE,,)

= B, + B, In( TAMERC,,)

+ B, In(CRESCMER,,) + B In(ABECON,,)

+ B, In(AGLOM,,) +B5In(IMP,,) + B In(VOLCAP,)

+ B, In(TRABESP,, ) + B IN(INFLy,) + Bo IN(EXP,,) + Byo IN(RECNAT,,) + 11 In(ENDEXT,) + Vi,

= Ui 3)

e o modelo de ineficiéncia técnica, que contématsrds facilitadores do negé6cio (INCENT), o regidee
direito (REGDIR), o controle de corrupgdo (CONTCOR)ficacia do governo (EFICGOV), a estabilidade
politica (ESTPOL), a qualidade normativa (QUALNORM, flexibilidade do mercado de trabalho
(RIGTRAB) e a voz e a responsabilidade (VOZ), @gusnte:

Ui

= 8y + 8, IN(INCENT,,) + 8,In(RIGTRAB) + 85 In(CONTCOR,) + 8, In(EFICGOV,,)

+ 85 In(ESTPOLy,) + 8, In(QUALNORM,,) + 8, In(REGDIR,,)

+ 8, In(V0Zy,)

+ Wy 4)

O modelo fronteira estocastico, definido em (33)f¢i estimado por maxima verosimilhanca e conurec
ao software FRONTIER 4.1.

4. ESTIMACAO DO MODELO E ANALISE DE RESULTADOS

A partir da FPE, com efeitos de ineficiéncia, edmada em (3) e (4), este estudo estima os detamies

do IDE. A tabela 2 apresenta os resultados obtidoa o modelo global (aquele que inclui os 33 gaise
para dois sub-modelos: sub-modelo 1 e sub-modetorisoante inclua paises desenvolvidos (23 patses)
em vias de desenvolvimento (10 paises), sendo pm& cada um deles, sdo ainda apresentadas as
estimativas de méxima verosimilhanca para os pdrémelescriminadas segundo o modelo geral (equacéo
3) — parte superior da tabela, e 0 modelo de sfeitineficiéncia (equacéo 4) — parte inferioratzela. A



parte superior da tabela mostra as estimativa$@aera parte inferior apresenta as estimativasatteln de
ineficiéncia.

Analisando o0 modelo global, o coeficiente TAMER®dSitivo e tem significAncia estatistica a 5% e os
coeficientes IMP, VOLCAP, EXPORT e ENDEXT séo pwosis e tém significancia estatistica a 1%,
sugerindo, assim, que o tamanho do mercado, o divempostos, o volume de crédito concedido, as
exportacdes e o0 endividamento externo sdo detenteimgpara o aumento do IDE, em Portugal. As
elasticidades dos coeficientes, foram dadas p&; 6.36, 4.25, 10.61 e 0.79 para, nomeadamente,HRG/)
IMP, VOLCAP, EXPORT e ENDEXT.

Os coeficientes ABECON e TRABESP sdo negativosne di@nificancia estatistica a 1% e o coeficiente
AGLOM é negativo e tem significAncia estatistich0&6, sugerindo que a abertura do mercado, o trabalh
qualificado e a aglomeracdo ndo sdo determinantesyptivem o IDE, em Portugal. As elasticidades dos

coeficientes, foram dadas por -6.91, -3.27 e -p&2, nomeadamente, ABECON, AGLOM e TRABESP.

Os coeficientes CRESCMER, INFL e RECNAT sé&o posgie ndo tém significancia estatistica.

Tabela 2 — Estimativas para o Modelo FronteirameiR;ao Estocastico com Efeitos de Ineficiéncia
Fronteira de producéo (varidvel dependente: In IDE)

Modelo global Paises desenvolvidos Paises em desgmeoto
Variavel Parametro coeficiente desv~io t-ratio  coeficiente desv~io t-ratio  coeficiente desv~io t-ratio
padréo padrédo padréo
Constante Bo -28.07*** 538 -5.21 -112.98*  10.21 -11.07 85.43** 0.90 95.08
TAMERCit P 0.38 ** 0.17 2.18 0.29 0.19 1.52 -3.21* 0.60 -5.16
CRESCMERIt B2 0.43 0.39 1.09 2.50** 0.97 2.58 -0.43 0.58 -0.74
ABECONit B3 6.91** 175 -394 3.97 365  1.09 -35.15* 068  -51.68
AGLOMit Ba 327 * 173 -1.89 7.52* 141 532 9.28**  0.89  -10.47
IMPit Bs 5.36*** 0.66 8.15 6.29** 0.79 8.01 6.39** 0.76 8.38
VOLCAPIt Bs 4.25%** 041 1044 5.24** 0.71 7.36 5.77** 0.60 9.55
TRABESPIt p7 552%* 074 745 515% 122 422 -1.48 * 0.80 -1.85
INFLit Bs 0.32 059 054 2.99 218  1.37 0.83 0.79 1.06
EXPORTIt Bo 1061** 202 525 -0.07 423 -0.02 3357% 081 4142
RECNATIt P1o 0.41 054 077 342 061 558 1.29 * 0.78 1.66
ENDEXTit P11 0.79** 014 543 0.64* 017 371 117 132 0.89
Funcdo de ineficiéncia (varidvel dependente: u)
Modelo global Paises desenvolvidos Paises em desgmeoto
Variavel Parametro coeficiente desv~io t-ratio  coeficiente desv~io t-ratio  coeficiente desv~io t-ratio
padrédo padréo padréo

Constante do 25.23*** 6.99 3.61 12.19** 3.59 3.40 0.01 0.99 0.01
INCENTit 81 -43.77*** 4.26 -10.27 -35.31** 9.75 -3.62 0.00 0.96 0.00
RIGTRABit 52 -4.69 ** 206 -2.27 1.85 2.04 0.91 -1.54 * 0.91 -1.68
CONTCOR: 33 -39.63*** 436 -9.09 -9.45** 329 -287 0.19 0.93 0.20
EFICGOWt 34 4417 *** 6.82 6.48 -15.06** 450 -3.35 155 * 0.80 1.94
ESTPOlx 35 6.87 *** 2.15 3.20 57.9¥* 1532 3.78 -1.25** 0.32 -3.97
QUALNORM;t 36 85.44** 14,88 5.74 11.30** 3.38 3.35 2.12%* 0.46 4.66
REGDIRt 87 -37.48**  10.70 -3.50 11.10** 3.02 3.68 0.40 0.93 0.44
VOzit 39 -38.06*** 3.07 -12.38 -38.31** 984 -3.89 -1.96** 0.67 -2.92

o 92.61*** 6.01 1541 55.72**  10.18 5.47 37.22* 0.39 96.00

Y 0.99 *** 0.00 429.5 0.98** 0.01 111.8 1.00** 0.00 2869.9

Nota: Estimativas elaboradas pelos autores comrmsequacdes 3 e 4 usando a aplicagdo FRONTIER 4.1
**x ** @ * representam a significancia estatistiaa nivel de 1, 5 e 10%, respetivamente.

Fonte: Elaboragéo propria.

No modelo de efeitos de ineficiéncia, os coefi@eiNCENT, CONTCOR, REGDIR e VOZ sdo negativos e
tém significncia estatistica a 1% e o coefici®RIBTRAB também é negativo com significancia estiatis

a 5%, sugerindo queefacilidade de fazer negdcias controle de corrupcdm regime de direitgquemede a
confianca que os agentes tém nas regras da soeiedagem de acordo com elas, inclusivé a qualidade
execucao de contratos e os direitos de propriedagelicia e os tribunais, bem como a probabiliddele
ocorréncia de crime e violéncia),voz e responsabilidadgquedefine até que ponto os cidaddos de um pais
podem e sdo capazes de participar da escolha dmsgerno, bem como da liberdade de expressaodéider

de associacdo e de meios de comunicacao livresjlexibilidade do mercado de trabalhedo fonte de
eficiéncia do IDE, ou seja, contribuem para umaomeficiéncia técnica do IDE. As elasticidades dos
coeficientes, foram dadas por -43.77, -39.63, &7-88.06 e -4.69 para, nomeadamente, INCENT,
CONTCOR, REGDIR, VOZ e RIGTRAB.

Pelo contrario, os coeficientes EFICGOV, ESTPOL BAQNORM séo positivos e tém significancia
estatistica a um nivel de 1%, sugerindo queficacia do governdque mede a qualidade dos servicos
publicos, a competéncia da administracdo publiassea independéncia das pressdes politicas e idayiel
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da formulacao das politicas), estabilidade politica e a qualidade normati@pacidade do governo de
gizar politicas e normas soélidas que habilitemanmvam o desenvolvimento do setor privado), conénib
para uma maior ineficiéncia técnica do IDE. Astidadades dos coeficientes, foram dadas por 446.B7, e
85.44 para, nomeadamente, EFICGOV, ESTPOL e QUALMOR

Modelo dos paises desenvolvidos

Para os paises desenvolvidos, os coeficientes CREBC AGLOM, IMP, VOLCAP, RECNAT e
ENDEXT séo positivos e tém significancia estatésicum nivel de 1%, sugerindo goieerescimento do
mercado a aglomeragdpo nivel de imposte® volume de crédito concedidos recursosnaturais e o
endividament@xternosdo determinantes que contribuem para o aumenfioElem Portugal. O coeficiente
TRABESP ¢ negativo e tem significAncia estatisticen nivel de 1%, sugerindo que o trabalho quatificé
um determinante que ndo influencia o IDE em Pottyga parte de paises desenvolvidos. As elastieisla
dos coeficientes, foram dadas por 2.5, 7.52, &294, -5.15, 3.42 e 0.64 para, nomeadamente, CREEFCM
AGLOM, IMP, VOLCAP, TRABESP, RECNAT e ENDEXT. Os eficientes TAMERC, ABECON, INFL e
EXPORT, ndo apresentaram qualquer significAncetistta.

No que concerne ao modelo de efeitos de ineficgéros coeficientes INCENT, CONTCOR, EFICGOV e
VOZ sdo negativos e tém significAncia estatisticka sugerindo qua facilidade de fazer negdcios
controle de corrupcdoa eficacia do governe a voz e responsabilidadea flexibilidade do mercado de
trabalhg, sao fonte de eficiéncia do IDE, ou seja, conathiypara uma maior eficiéncia técnica do IDE. As
elasticidades dos coeficientes, foram dadas poB1359.45, -15.06 e -38.31 para, nomeadamenteENNC
CONTCOR, EFICGOV e VOZ. Os coeficientes ESTPOL, QMORM e REGDIR s&o positivos e tém
significAncia estatistica a 1%, sugerindo questabilidade politicaa qualidade normativa o regime de
direito sdo fatores que contribuem para uma maior inefiié técnica do IDE. As elasticidades dos
coeficientes, foram dadas por 57.91, 11.3 e 1114, pemeadamente, ESTPOL, QUALNORM e REGDIR.
O coeficiente RIGTRAB nédo apresentou significarestatistica.

Modelo dos paises em desenvolvimento

Para os paises em desenvolvimento, os coeficidM®s VOLCAP e EXPORT sdo positivos e tém
significancia estatistica a 1% e o coeficiente RBTambém é positivo com significancia estatisticE0%,
sugerindo que nivel de imposte® volume de crédito concedidis exportacdes 0s recursos naturaisao
determinantes que contribuem para o aumento dodiDBEPortugal, por parte de paises estrangeiros em
desenvolvimento. Os coeficientes TAMERC, ABECON &LOM sdo negativos com significAncia
estatistica a 1% e o coeficiente TRABESP tambémgativo com significancia estatistica a 10%, sugeri
que o tamanho do mercada abertura do mercadoa aglomeracdoe o trabalho qualificade s&o
determinantes que os paises em desenvolvimentaleosm® nao relevantes para efetuaram IDE em Pdrtuga
As elasticidades dos coeficientes, foram dadas3ad, -35.15, -9.28, 6.39, 5.77, -1.48, 33.5729 hara,
nomeadamente, TAMERC, ABECON, AGLOM, IMP, VOLCAP, ABESP, EXPORT e RECNAT. Os
coeficientes CRESCMER, INFL e ENDEXT nao apresergagnificAncia estatistica.

No que se refere ao modelo de efeitos de inefi@érus coeficientes RIGTRAB, ESTPOL e VOZ sédo
negativos e tém significancia estatistica a 10%,e1%6, respetivamente, sugerindo guitexibilidade do
mercado de trabalha estabilidade politica a voz e responsabilidadsio fonte de eficiéncia do IDE, ou
seja, contribuem para uma maior eficiéncia técdiwdDE. As elasticidades dos coeficientes, foramiada
por -1.54, -1.25 e -1.96 para, nomeadamente, RIGRASTPOL e VOZ. Os coeficientes EFICGOV e
QUALNORM séo positivos e tém significAncia estatésta 10% e 1%, respetivamente, sugerindo ajue
eficacia governativae a qualidade normativado fatores que contribuem para uma maior inefidétécnica

do IDE. As elasticidades dos coeficientes, foramiadapor 1.55 e 2.12 para, nomeadamente, EFICGOV e
QUALNORM. Os coeficientes INCENT, CONTCOR e REGD1iRo apresentam significAncia estatistica.

Testes de hipéteses
As estimativas relativas as variancigs0.99, 0.98 e 1, obtidas com o modelo global @3¢s), modelo dos
paises desenvolvidos (23 paises) e com o modelpadsss em desenvolvimento (10 paises), respethtame

sugerem que os efeitos da ineficiéncia sédo altar@ghificativos na analise dos determinantes de pBra
Portugal. Os testes de hipoteses para os parandetrosdelo de ineficiéncia sdo apresentados néat8be
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Tabela 3 — Modelo de Efeitos de Ineficiéncia: Teste Hipoteses a significAncia estatistica doswpetras
Modelo global

Critical value

Hipé6t [ Gr de liberdade Log (likelih Test statisti
ipétese nula aus de liberdade Log (likeli OO(zt)(odde and Paim) est statistics
1 Ho:iy0=080=01=02=03=04=05=06=07=08=0 10 -665.23 11.987 a 28.856 269.06
2 Ho: y=0 1 -658.98 0.455a 9.5 281.56
3 Ho:01=082=03=04=05=06=07=068=0 9 -660.04 10.823 a 18.354 279.44
Modelo paises desenwolvidos
- ' - ritical value -
Hip6t [ Gi de liberdad Log (likelihood Test statisti
ip6tese nula raus de liberdade Log (likelihoo Kodde and Paim) est statistics
1 Hoiyo=080=01=02=03=04=05=06=07=08=0 10 -438.35 11.987 a 28.856 132.98
2 Ho:y=0 1 -412.37 0.455a 9.5 184.96
3 Ho:81=02=03=084=05=06=07=08=0 9 -436.34 10.823 a 18.354 137.02
Modelo paises em desenwlvimento
- . . Critical value -
Hipétese nula Graus de liberdade Log (I|ke||h00(zl)<Odde and Palm)TeSt statistics
1 Ho:iy0=80=01=02=03=084=085=086=087=088=0 10 -202.90 11.987 a 28.856 97.82
2 Ho:y=0 1 -223.50 0.455a 9.5 56.61
3 Ho:01=02=03=04=05=06=07=068=0 9 -228.37 10.823 a 18.354 46.88

Fonte: Elaboracéo propria.

Para os trés modelos, as hipéteses nulasjeadamente, a primeira que especifica que ofefde
ineficiéncia ndo estdo presentes no modelo, a saggue especifica que os efeitos de ineficiéncia g
estocasticos e a terceira que especifica que oefatio modelo de ineficiéncia ndo explicam a aficia
técnica, sdo rejeitadas. Isto indica que os efatasconjunto das 9 varidveis explicativas da fungéo
ineficiéncia é significante apesar de uma ou martveis, individualmente consideradas, poderemteéo
significancia estatistica. A funcdo de ineficiénom FPE é claramente estocastica e os fatores delono
explicam a ineficiéncia técnica.

5. CONCLUSOES

Embora néo seja pretensdo deste estudo retirafusdes sobre o futuro do IDE, torna-se fundamental
referir alguns fatores que condicionam a sua e@olug que devem ser fonte de reflexdo para futuras
estratégias de internacionalizacdo, envolvendostadantidades interessadas na atracdo de majsali2m©
pais. Com base nas estatisticas de IDE, nos paraeiegundo trimestres de 2013, constata-se gsie exn
desinvestimento do mesmo em Portugal, facto quese&alheio a conjuntura econdmica existenteraa u
auséncia de condictes de atratividade.

Os resultados do nosso estudo evidenciam que ésgeecriar condicdes de atratividade de IDE asala
concessao de crédito a economia, uma vez que wend@scimento do crédito sinaliza aos investidqres

0 mercado goza de maior atratividade e, por isg@gté como um bom motivo para investimento. O hies
impostos é outra matéria que deve ser objeto del@gtara implementar uma politica fiscal conduceénte
atratividade de IDE. Os impostos sobre as empesdsm afetar negativamente a atratividade inteonati
aos olhos dos investidores estrangeiros (cf. tamB&DE, 2002). O volume de exportagcdes surge como
outro determinante de atratividade de IDE porquexasrtacdes e o investimento direto sdo compleamesnt

e, assim, as empresas incorporam as vantagensifdeenchs de preco. O endividamento externo e o
tamanho do mercado séo, também, determinantesalividade do IDE. Diversos fatores contribuem para
uma maior eficiéncia do IDE como sejam a boa gavega conducente a facilitacdo de negdcios, a
flexibilidade do mercado de trabalho, o controledaupcéo, o regime de direito e a voz e respoliciadbe.

A andlise dos sub-modelos, por sua vez, explidierahtes motivacdes para o IDE conforme se trate d
paises desenvolvidos ou de paises em vias de @dgsemnto. Enquanto o crescimento do mercado, a
aglomeracdo (infraestruturas) e o endividamenterest sédo determinantes exclusivos para o IDE dsep
desenvolvidos, o volume de exportacbes é exclysiva o IDE dos paises em desenvolvimento. Por outro
lado, os resultados do estudo permitiram evidenai@bém motivacdes comuns nos sub-modelos dos dois
tipos de paises: o nivel de impostos, o volumeagétal concedido e os recursos naturais. De assigake

0S recursos naturais, apesar de emergirem comeagat comum nos dois sub-modelos, ndo surgem como
motivagdo estatisticamente significativa no modgliobal, constituindo assim uma pista pertinenteapar
investigagdes futuras. Inversamente, o tamanho eteado, que é apontado como determinante de IDE no
modelo global, ndo tem significancia ao nivel dasgs desenvolvidos e em desenvolvimento.
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No que concerne ao modelo de efeitos de inefinai maior eficiéncia do IDE para os paises
desenvolvidos, advém dos facilitadores do negdtiogontrole da corrupgao, da eficacia governatida e

voz e responsabilidade, sendo esta Ultima tambéte flmmum aos paises em desenvolvimento. Para estes
ultimos, a flexibilidade do mercado de trabalho estabilidade politica sdo também apontadas comtedo
significativas de eficiéncia. De referir ainda qae estabilidade politica, apesar de ser considerada
significativa para os paises em desenvolvimento, éxassim considerada no modelo global, constityind
por isso, também uma pista para investigacGesasitunversamente, o regime de direito, que é adonta
como fonte importante de IDE no modelo global, ném significAncia estatistica ao nivel dos paises
desenvolvidos e em desenvolvimento. Ainda no amtet@ndlise paramétrica em causa e na vertente das
funcbes fronteira estocasticas, o desenvolvimeataalos modelos com recurso a formas funcionais mai
flexiveis (Translogaritmica e Fourier) ird proxinegresentar a proxima etapa de pesquisa sobressie

Referéncias

Acemoglu, D. Johnson, S. e Robinson, J. (2001)e«@dlonial origins of comparative development: ampiical Investigations.
American Economic Review 91 (5), 1369-1401.

Aigner D., Lovell, C. e Schmidt, P. (1977), «Foratidn and Estimation of Stochastic Frontier ProucFunction Models», J. of
Econometrics, 6, 21-37.

Aitken, B. Gorg, H. e Strobl, E. (1997), «Spillogeforeign investment, and export behavior», Jdushinternational Economics, 43,
103-132.

Armstrong, S. (2009), «Japanese FDI in China -rdetents and performance», Crawford School of Enodns and Government,
Australian National University, East Asian BuredlEconomic Research, Eaber working paper seriggema®. 60.

Asiedu, E. (2005), «Foreign Direct Investment imiéd: The Role of Natural Resources, Market Sizeyeéenment Policy, Institutions
and Political Instability», Research Paper No.2R85UNU-WIDER, World Institute for Development Eannics Research.

Azam, M. (2009),: «Significance of Foreign Dirent/éstment in the Economic Development of PakistahAfghanistan», Journal of
Central Asia, 64: 65-75.

Baimbridge, M. e Whyman, P. (2005), «Labour Markéxibility and Foreign Direct Investment, Work Bens and Labour
Economics (WPEG), Conference, University of YordyJ

Banco de Portugal, (2013), Estatisticas, http://bportugal.pt/EstatisticasWEB/(S(rdxv5145qb5w2445(Bsej))/Default.aspx, acesso
em Outubro.

Barro, J. e Lee, J. (1993), «International Compassof Educational Attainment», Journal of Monetacpnomics, 32 (3), pp. 363-94.

Barro, J. e Lee, J. (1996), «International Measafeéxhooling Years and Schooling Quality», Amemié&conomic Review, 86 (2), pp.
218-23.

Barro, J. e Lee, J. (2001), «International Dat&duocational Attainment: Updates and Implicatior@xford Economic Papers, 53 (3),
pp. 541-63.

Barro, J. e Lee, J. (2010), «A New Data Set of Btanal Attainment in the World, 1995-2010», NBERMRIng Paper N°. 15902,
National Bureau of Economic Research.

Battese, G. e Coelli, T. (1988), «Prediction ofifricevel Technical Inefficiencies with a Generaligedntier Production Function and
Panel Data», Journal of Econometrics, 38, pp. 38¥-3

Battese, G. e Coelli, T. (1992), «Frontier produrctiunctions, technical efficiency and panel daith wpplication to paddy farmers in
India», Journal of Productivity Analysis, 3, 153916

Battese, G. e Coelli, T. (1993), «A stochastic fiemproduction function incorporating a model fechnical inefficiency effects»,
Working Papers in Econometrics and Applied Stassio 69, Department of Econometrics, Universitilefv England, Armidale.

Battese, G. e Coelli, T. (1995), «A Model for Teidah Inefficiency Effects in a Stochastic Frontiéroduction Function for Panel
Data», Empirical Economics, 20, 325-332.

Battese, G. e Corra, G. (1977), «Estimation ofaction Frontier Model: With Application to thed®aral Zone of Eastern Australia»,
Australian J. of Agricultural Economics, 21(3), 1699.

Bergsman, J. (1999), «Advice on Taxation and Tarmtives for Foreign Direct Investment», paper @mésd at the FIAS Seminars on
FDI Issues: Knowledge Gains, Washington, D. C., day

Billington, N . (1999), «The Location of ForeignrB¢t Investment: An Empirical Analysis», ApplieddBomics, Vol. 31, pp. 65-76.

Borenstein, E., De Gregorio, J. de, Lee, J. (198Bpw does foreign direct investment affect ecormogrowth?», Working paper n°®
5057, Cambridge, MA: NBER.

Brainard, S. (1997), «An Empirical Assessment & Broximity-Concentration Trade-Off Between Mudtiilonal Sales and Trade»,
American Economic Review, Vol. 87, n°. 4, pp. 525

Castro, F. (2000), «Foreign Direct Investment ia Buropean Periphery — The Competitiveness in Balsty tese de doutoramento
apresentada na Universidade de Leeds — Leeds WitwBusiness School, Julho.

Cheung, Y-W., Qian, X. (2009), «Empirics of Chinaigward direct investment», Pacific Economic Reyig4 (3), 312-341.

Connecting to Compete 2010, The Logistics Perfogaaimdex and its Indicators — Trade Logistics ie tAlobal Economy, The
International Bank for CONTRACTOR, F. (1991), «Goweent Policies and Foreign Direct Investment»,teéthiNations Centre for
Transnational Corporations, Series A, N°. 17.

Dees, S. (1998), «Foreign Direct Investment in @hDeterminants and Effects», Economics of Plannioy 31, pp. 175-194.

Deichmann, J., Eshghi, A., Haughton, D., Sayele Beebagy, N. (2003), «Foreign direct investmerthéEurasian transition states»,
Eastern European Economics, 41(1), 5-34.

13



Djankov, S., La Porta, R., Lopez-de-Silanes, Fhkifer, A. (2003a), «The new comparative economicournal of Comparative
Economics 31 (4), 595-619.

Djankov, S., La Porta, R., Lopez-de-Silanes, Fhleifer, A. (2003b), «Courts». Quarterly JournaEabnomics 118 (2), 453-517.
Doing Business (2008), versao portuguesa, BancallMug008.

Dunning, J. (1988a), «The eclectic paradigm ofrirggonal production — A restatement and some plessixtensions», Journal of
International Business Studies, 19(1), 1-31.

Dunning, J. (1988b), «Explaining international protion», London: George Allen and Unwin.

Dunning, J. (1999), «Globalization and the TheofyMINE Activity», University of Reading, DiscussioRapers in International
Investment and Management 264. Reading.

Dunning, J. e Lundan, S. (2008), «Theories of fpredirect investment», in John H. Dunning e Samahh Lundan (orgs.),
Multinational Enterprises and the Global Economigel®=nham: Edward Elgar Publishing Limited, pp 2%-1

Fung, C., lizaka, L. e Parker, S. (2000), «Deteamis of U.S. and Japanese Foreign Direct Investime@hina», Working Paper N°.
456, Santa Cruz, CA: University of California an&aCruz, Department of Economics.

Glick, R. e Hutchison, M. (1999), « Banking and @uacy Crises: How Common are Twin Crises», CemtePhcific Basin Monetary
and Economic Studies, Economic Research Departifedéral Reserve Bank of San Francisco, WorkingPdp. PB99-07.

Gorter, J. e Parikh, A. (2003), «<How Sensitiveds 6 Differences in Corporate Income Taxation witRU?», De Economist, vol.151,
n.2, June, 151 (2), 193-204.

Greene, W. (1990), «A gamma-distributed stochdisiittier model», Journal of Econometrics, 46, 164-1

Grossman, G. & Helpman, E. (1991), «Innovation &@mwth in the Global Economy», Massachusetts ltstiof Technology,
Cambridge, MA.

Guisinger, S. (1992), « Rhetoric and Reality inetnaitional Business: a Note on the Effectivenessnoéntives, Transnational
Corporations, 1(2) :111-123.

Hall, R., Jones, C. (1999), «Why do some countpexiuce so much more output per worker than othés&rterly Journal of
Economics 144 (1), 83-116.

Hansen, H. e Rand, J. (2006), «On the Causal lirkgeen FDI and Growth in Developing Countries» rid/®evelopment 29, 21-41.
Hartman, D. (1984), «Tax policy and foreign direstestment in the United States», National Taxdali37, 475-488.
Hartman, D. (1985), «Tax policy and foreign direstestment», Journal of Public Economics 26: 107Hifies, James R., Jr. 1.

Havraneka, T. e Irsovab, Z. (2013), «Determinamtslarizontal Spillovers from FDI: Evidence from ailge Meta-Analysis», World
Development Vol. 42, pp. 1-15, 2013.

Holland, D., Sass, M., Benacek, V. e Gronicki, M0@0), «The determinants and impact of FDI in arind eastern Europe: a
comparison of survey and econometric evidence>nshracional Corporations, v. 9, n. 3, Dezembro.

Hossain, M. & Karunaratne, N. (2004), «Trade Liliseion and Technical Efficiency: Evidence fromrgtadesh Manufacturing
Industries», The Journal of Development Studies3,47-114.

Jacinto, A. (2005), «O alargamento da Unido Euspéieste e o investimento directo estrangeiro ertu@al e nos novos membros -
determinantes de localizacéo e deslocalizacdo qeesas: avaliagdo econométrica dos determinantesrate;do do IDE aplicada a
Portugal», Dissertacdo de Mestrado, Universidadeita de Lisboa, Instituto Superior de Economisest&o.

Julio, P., Ricardo-Alves, P. e Tavares, J. (20&Bpreign Direct Investment and Institutional RefoEwidence and an Application to
Portugal», Banco de Portugal, Working paper 06/2013

Kaminsky, G. e Reinhart, C. (1999), «The Twin Bis&he Causes of Banking and Balance-of-Paymerdbldtns», American
Economic Review, Vol. 89/3: 473-500.

Kaufmann, D. e Kraay, A. (2002), «Growth Withoutv@mance», Policy Research Working Paper n°. ZB28,World Bank Institute
and Development Research Group.

Kravis, I. e Lipsey, R. (1982), «The Location oféseas Production and Production for Export by W@ltinational Firms», Journal
of International Economics, Vol. 12, pp. 201-223.

Kumbhakar, S. (1987), «The Specification of Tecah@&nd Allocative Inefficiency in Stochastic Protlan and Profit Frontiers»,
Journal of Econometrics 46, pp. 201-211.

Ledyaeva, S. (2009), «Spatial econometric econdmaitralysis of foreign direct investment determisan Russian regions», World
Economy, 32 (4), 643-666.

Leitdo, N. (2011), «Foreign Direct Investment: Liaion and Institutional Determinants», InstitiRolitécnico de Santarém, Portugal.

Leitdo, N. e Faustino, H (2010), «Determinants afefgn Direct Investment in Portugal», Journal gphed Business and Economics
vol.11(3).

Lessmann, C. (2013), «Foreign direct investmentragibnal inequality: A panel data analysis», CHiicanomic Review 24, 129-149
Loree, D. e Guisinger, S. (1995), «Policy and NdiegoDeterminants of U.S. Equity Foreign Direct &stment», Journal of
International Business Studies, Second Quarte2@b299.

Lucas, R. (1993), «On the Determinants of Foreigredd Investment: evidence from east and south-&sist», World Development,
Vol. 21, n°. 3, pp. 391-406.

Mathur, A. e Singh, K. (2013), «Foreign direct istraent, corruption and democracy», Applied Econemi5:8, 991-1002.
Mauro, P. (1995), «Corruption and growth», Quaytddurnal of Economics, CX, 3 (August), pp. 681-712

Meeusen, W. e Van den Broecker, J. (1977), «EffiyjeEstimation from Cobb-Douglas Production Funddiavith Composed Error»,
International Economic Review, 18, 435-444.

Mello, L. (1999), «Foreign direct investment-ledbgth: evidence from time series and panel datasfor@xEconomic Papers 51, p.
199-151.

Mody, A. e Murshid, A. (2005), «Growing up with dtgb flows», Journal of International Economicssé&lier, vol. 65(1), pages 249-
266, January.

14



Mohamed, S. e Sidiropoulos, M. (2010), «Anotherkl@d the determinants of foreign direct investmentMENA countries: an
empirical investigation”, Journal of Economic Dey@inent, 35 (2), 75-95.

Morisset, J.e Pirnia, N. (2000), «How Tax Policylamcentives Affect FDI», Working Paper 2509, WadBdnk, Washington.

Ndikumana, L. e Verick, S. (2009), «The Linkagesven FDI and Domestic Investment: Unravelling Erevelopmental Impact of
Foreign Investment in SutSaharan Africa», Development Policy Review, Vol86pp.713-726.

Noorbakkhsh, F., Paloni, A. e Youssef, A. (200Human capital and FDI inflows to developing cowgrinew empirical evidence»,
World Development, 29 (9), pp. 1593-1610.

Nourzad, F. (2008), «Openness and the Efficiencif@f A Panel Stochastic Production Frontier Stydyternational Advances in
Economic Research, February, Volume 14, Issue 25gR6.

Organizacéo para a Cooperagao e DesenvolvimentwdBtoo - OCDE (1998), Harmful Tax Competition An &mging Global Issue.

Organizacao para a Cooperagdo e Desenvolvimentaditoo - OCDE, (2002), Proposed Standard Practic&éirveys on Research
and Experimental Development, (Frascati Manualji$P®ECD), p. 30.

OCDE (2013), FDI in figures, International investrheesumes retreat, October.

Parcon, H. (2008), «Labor Market Flexibility as at®rminant of FDI Inflows», Department of Economjdsniversity of Hawai'i at
Manoa.

Pitt, M. e Lee, L-F (1981), «The Measurement andr&ss of technical inefficiency in the Indonesiaeading Industry», Journal of
Development Economics 9, 43-64.

Reuber, G., Crookell, H., Emerson, M. e Gallais-ldano, G. (1973), «Private Foreign Invesment in Dyaent», Oxford: Clarendon
Press.

Rodrik, D. (1999), «Where has all the growth gola®ernal shocks, social conflict, and growth cadleg». Journal of Economic
Growth 4 (4), 385-412.

Schmidt, P. e Sickles, R. (1984), «Production Fepstand Panel Data», Journal of Business & Econ@&@tatistics, 2(4), 367-374.

Schneider, F. e Frey, B. (1985), «Economic andtiPaliDeterminants of Foreign Direct Investment»oAdl Development, vol. 13, pp.
161-175.

Severiano, A. (2011), « The determinants of FDPartugal - A Sectoral Approach», dissertagao detnams, Universidade Catolica
Portuguesa.

Shah, A. (1995), «Fiscal Incentives for Investrramd Innovation», Oxford University Press, Uniteci¢dom.

Shatz, H. e Venables, A. (2000), «The Geographgtefnational Investment», World Bank Policy ReseaiNorking Paper N°. 2338.
Silva, A. (1997), «Eficiéncia na Indulstria Vinicalentejana: Uma Andlise Paramétrica», Tese de fidléstde Matematica Aplicada a
Economia e a Gestéo, Universidade Técnica de Lishpatituto de Economia e de Gestéo.

Silva, S. (2010), «Determinantes do investimenteald estrangeiro em Portugal», Lisboa ISCTE-IUlssertacdo de mestrado,
disponivel em www:http://hdl.handle.net/10071/4459.

Stevens, G. (2000), «Politics, economics and imvest: Explaining plant and equipment spending bydu&ct investors in Argentina,
Brazil and Mexico», Journal of International Moreyd Finance 19, 153-183.

Stevenson, R. (1980), «Likelihood functions fongalized stochastic frontier estimation», Jouofdconometrics, 13, 57-66.

Suyanto, H.; Bloch, R.; Salim, R. (2012), «ForeMjnect Investment Spillovers and Productivity Grbwh Indonesian Garment and
Electronics Manufacturing», Journal of Developm@énudies, p.1-15.

United Nations Conference on Trade and Developrfi€#4), World Investment Report 1994: Transnati@aiporations Employment
and the Workplace, (New York and Geneva: Uniteddsa), United Nations publication.

United Nations Conference on Trade and Developn{#895), World Investment Report 1995: TransnatioBafporations and
Competitiveness, (New York and Geneva: United NefjpUnited Nations publication, Sales No.E.95.8.A

United Nations Conference on Trade and DeveloprldMCTAD) (1996), World Investment Report 1996: Istraent, Trade and
International Policy Arrangements (New York and 8en United Nations), United Nations publicatioales No. E.96.11.A.14.

United Nations Conference on Trade and Developrf\@NCTAD) (1997), World Investment Report 1997: Tsaational Corporations,
Market Structure and Competition Policy (Geneva Bed York: United Nations), United Nations publicat, Sales No. E.97.11.D.10.

United Nations Conference on Trade and DeveloprigNCTAD) (1998), World Investment Report 1998: Tasrand Determinants
Overview, New York: United Nations publication.

United Nations Conference on Trade and Developrfi¢RCTAD) (2005), World Investment Report 2005: Tsaational Corporations
and the Internationalization of R&D, New York: Usit Nations.

United Nations Conference on Trade and Developn{&fNCTAD), estatisticas, http://unctad.org/en/PaD&sE/Foreign-Direct-
Investment-(FDI).aspx, acesso em 2013, Outubro.

Wells, L. e Wint, A. (1990), «Marketing a countpromotion as a tool for attracting foreign investtse FIAS Occasional Paper No. 1
(Washington, D.C.: Foreign Investment Advisory Sesy.

Wheeler, D. e Mody, A. (1992), «International inveent location decisions : The case of U.S. firmigurnal of International
Economics, Elsevier, vol. 33(1-2), pages 57-76, ustg

Wijeweera A., Villano, R. e Dollery, B. (2010), «&omic growth and FDI inflows: a stochastic frentanalysis», Journal of
Developing Areas, Spring, Vol.43(2), p.143(16).

World Bank (1999), «World Bank Report 1999 — 20B@tering the 21st Century — The Changing Develofirhandscape», Oxford
University Press, USA.

World Bank, (2013), Estatisticas, http://datacaialmridbank.org/, acesso em Outubro.

Zhang, K. e Markusen, J. (1999), «Vertical Multinals and Host-country Characteristics». Jourfidd@selopment Economics 59
(2): 233-252.

15



Apéndices

Tabela A.1 — Estatisticas Descritivas para as Vaisado Modelo

Variawel (In - logaritmo natural) N Minimo Méaximo Média Desvio padréol Variancia

FDI Inward Portugal Constant 2005 (USD) P97 3.04 2379 17.56 5.23 27.39
GDP PPP constant 2005 (USD) 297] 22.97 30.21 26.59 177 3.12
GDP growth annual (%) (pregos constantes) 297 0j72 375 311 0.25 0.06
Trade of GDP (%) 297] 3.72 5.83 459 0.41 0.17
Logistics performance index Overall (%) 97 4.30 4.79 461 0.14 0.02
Total taxrate of profit (%) 297 3.54 4.62 4.15 0.25 0.06
Domestic credit to private sector (% of GDP) po7 321 5.83 473 0.59 0.35
Barro Lee (n° anos escolaridade) P97 3.38 4.79 451 0.27 0.07
Inflation consumer prices annual (%) P97 2.1 4.86 3.18 0.23 0.05
Exports (% of GDP) 297] 3.38 5.28 4.10 0.36 0.13
Total natural resources rents (% of GDP) 297 300 450 321 0.37 0.14
External debt stocks total constant 2005(USD) 297 6721 30.19 26.32 2.08 431
Ease of doing business index (1 most businessdfsiergulation) 297 3.02 3.98 3.24 0.24 0.06
Rigidity of Employment Index (%) 297 3.04 453 3.88 0.40 0.16
Control of Corruption (% rank) 297 3.17 4.79 4.48 0.38 0.15
Government Effectiveness (% rank) P97 33 4.79 453 0.32 0.10
Political Stability and Absence of Violence Tersomi (% rank) 297 3.39 4.79 4.39 0.34 0.11
Regulatory Quality (% rank) 297 3.17 4.79 4.52 0.34 0.12
Rule of Law (% rank) 297] 3.06 4.79 4.48 0.40 0.16
Voice and Accountability % rank)PercentileRank P97  173. 4.79 4.46 0.44 0.19
N°. de Observacdes 297

Fonte: Elaboracéo prépria, com base nos outpuati &stos.

Tabela A.2 — Classificacédo dos Paises investidareRPortugal

Pais Income Group Rendimento do Pais Determinante da classificacédg Classificagéo final do pais

Fonte: Banco Mundia Fonte: Banco Mundial Adaptacdo dos autores | Adaptacdo dos autore
Africa do Sul | Upper middle income | Alto médio rendirten Médio Pais em desenvolviment¢
Alemanha High income: OECD Alto rendimento (paisedgreentes a OCDE) Alto Pais desenvolvido
Angola Lower middle income | Baixo médio rendimento Médio Pais em desenvolviment
Australia High income: OECD Alto rendimento (paisestpncentes & OCDE) Alto Pais desenvolvido
Austria High income: OECD Alto rendimento (paisestpecentes a OCDE) Alto Pais desenvolvido
Bélgica High income: OECD Alto rendimento (paisestgrecentes & OCDE) Alto Pais desenvolvido
Brasil Upper middle income | Alto médio rendimento Médio Pais em desenvolviment
Canada High income: OECD Alto rendimento (paisesemerntes & OCDE) Alto Pais desenvolvido
China Upper middle income | Alto médio rendimento Médio Pais em desenvolviment
Chipre High income: nonOECP Alto rendimento (paisése pertencentes & OCDH) Alto Pais desenvolvido
Coreia do Sul | High income: OECD Alto rendimento (eaipertencentes & OCDE) Alto Pais desenvolvido
Dinamarca High income: OECD Alto rendimento (paisesgncentes & OCDE) Alto Pais desenvolvido
Espanha High income: OECD Alto rendimento (paisetepeentes & OCDE) Alto Pais desenvolvido
Estados Unidog High income: OECD Alto rendimentogpaipertencentes a OCDE) Alto Pais desenvolvido
Franca High income: OECD Alto rendimento (paisesgraréntes & OCDE) Alto Pais desenvolvido
Grécia High income: OECD Alto rendimento (paises grezentes a OCDE) Alto Pais desenvolvido
Holanda High income: OECD Alto rendimento (paisedqrarentes a OCDE) Alto Pais desenvolvido
Hungria High income: OECD Alto rendimento (paisest@rmeentes & OCDE) Alto Pais desenvolvido
Irlanda High income: OECD Alto rendimento (paisest@recentes & OCDE) Alto Pais desenvolvido
Islandia High income: OECD Alto rendimento (paiseg¢recentes & OCDE) Alto Pais desenvolvido
Italia High income: OECD Alto rendimento (paises pedentes a OCDE) Alto Pais desenvolvido
Japéo High income: OECD Alto rendimento (paises peeates & OCDE) Alto Pais desenvolvido
Let6nia Upper middle income | Alto médio rendimento Médio Pais em desenvolviment
Lituania Upper middle income | Alto médio rendimento Médio Pais em desenvolviment
Luxemburgo High income: OECD Alto rendimento (paipestencentes & OCDE) Alto Pais desenvolvido
Marrocos Lower middle income Baixo médio rendimento Médio Pais em desenvolvimentf
Mogambique | Lowincome Baixo rendimento Baixo Pais em desenvolviment
Noruega High income: OECD Alto rendimento (paisedgrerentes & OCDE) Alto Pais desenvolvido
Nova Zelandia | High income: OECD Alto rendimento (eaipertencentes & OCDE) Alto Pais desenvolvido
Reino Unido High income: OECD Alto rendimento (paig centes a OCDE) Alto Pais desenvolvido
RuUssia Upper middle income |  Alto médio rendimento Médio Pais em desenvolviment
Suica High income: OECD Alto rendimento (paises pextaites & OCDE) Alto Pais desenvolvido
Venezuela Upper middle income |  Alto médio rendimento Médio Pais em desenvolviment¢
Fonte: Elaboracéo propria, a partir da adaptacaedaificacdo do Banco Mundial.
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Tabela A.3 - Classificacao da Eficiéncia/Pais (nad@o descendente a partir de 2010)

Cddigo do Pais Designacéo do Pais 2002 2003 2004 2005 200 6 2007 2008 2009 2010
5 Canada 0.8% 61.8% 60.5% 58.8% 61.6% 75.5% 77.0% 74.3% 77.1%
4 Brasil 62.3% 62.9% 60.8% 60.6% 57.5% 60.4% 59.5% 64.7% 65.1%
33 Venezuela 30.5% 33.7% 27.8% 17.0% 27.8% 33.4% 28.0% 65.7% 60.1%
1 Angola 42.7% 55.3% 50.4% 29.6% 30.6% 21.5% 30.1% 54.9% 59.9%
22 Mogambique 39.4% 45.5% 36.2% 46.8% 48.0% 39.8% 35.3% 49.4% 57.9%
7 Chipre 15.4% 15.5% 14.2% 70.7% 73.1% 73.8% 55.9% 56.1% 57.2%
20 Luxemburgo 66.4% 66.8% 62.6% 50.2% 32.1% 24.7% 31.4% 40.8% 43.9%
29 Espanha 65.9% 63.6% 62.0% 56.8% 53.9% 48.1% 45.4% 45.8% 41.9%
24 Nova Zelandia 25.1% 68.0% 67.3% 23.3% 21.8% 28.3% 47.5% 47.6% 41.3%
10 Alemanha 47.4% 50.4% 48.1% 48.6% 43.7% 44.9% 39.8% 48.8% 40.6%
25 Noruega 60.9% 59.8% 52.4% 44.8% 38.3% 44.1% 40.9% 47.3% 40.6%
9 Franca 45.4% 45.4% 42.3% 46.1% 48.8% 46.0% 45.3% 48.6% 40.5%
23 Holanda 48.3% 45.4% 39.0% 31.9% 42.9% 38.5% 35.8% 43.3% 40.3%
17 Coreia do Sul 21.9% 53.0% 54.7% 32.2% 46.4% 41.9% 28.7% 33.6% 37.2%
15 ltalia 19.8% 20.1% 19.0% 19.6% 25.7% 33.5% 24.5% 37.1% 29.4%
19 Lituania 0.0% 64.0% 56.1% 46.7% 45.8% 42.4% 41.8% 44.8% 28.7%
31 Reino Unido 61.2% 60.1% 50.2% 47.9% 44.4% 40.2% 35.9% 32.4% 27.3%
3 Bélgica 29.7% 18.3% 19.5% 36.3% 24.0% 19.3% 20.0% 27.8% 26.2%
18 Leténia 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 30.9% 27.1% 46.2% 25.5%
26 Russia 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 2.3% 3.3% 7.8% 12.9% 22.1%
13 Islandia 41.5% 0.0% 32.7% 3.9% 3.8% 3.4% 28.8% 25.4% 21.3%
27 Arabia Saudita 0.0% 0.0% 0.0% 12.9% 31.1% 30.3% 20.5% 30.4% 20.3%
8 Dinamarca 53.1% 44.5% 24.6% 17.6% 16.6% 20.1% 21.2% 22.7% 17.2%
14 Irlanda 56.7% 58.8% 46.2% 30.1% 25.9% 26.6% 16.5% 18.3% 16.1%
2 Austria 4.5% 2.8% 2.3% 5.9% 7.7% 5.6% 6.8% 12.6% 15.8%
32 Estados Unidos 33.8% 31.0% 28.3% 22.0% 17.1% 12.5% 17.6% 14.6% 14.0%
30 Suica 47.3% 44.0% 42.6% 38.6% 35.1% 22.6% 23.2% 25.2% 13.8%
28 Africa do Sul 4.1% 6.7% 7.9% 5.1% 3.6% 3.7% 7.1% 16.1% 12.1%
12 Hungria 14.0% 9.3% 0.0% 0.0% 0.0% 2.4% 1.4% 1.0% 8.0%
21 Marrocos 5.0% 7.9% 10.6% 8.8% 7.4% 6.0% 4.0% 6.7% 3.9%
16 Japéo 2.4% 2.4% 2.0% 2.0% 1.3% 1.9% 2.2% 1.8% 2.6%
11 Grécia 8.4% 14.6% 8.1% 2.5% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.8%
6 China 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%

Fonte: Elaboracéo prépria, com base nos outpuati &stos.
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