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Resumo

Asremessas ttm sido um influxo financeiro essencial para o crescimento e
desenvolvimento de muitos paises. Os fluxos de remessas para os paises em
desenvolvimento auxiliaram milhdes de pessoas a sairem da pobreza, melhorar a
saude, a escolaridade e aumentar o rendimento das familias. O objetivo principal deste
estudo é examinar o impacto das remessas no crescimento econdémico para os seis (6)
paises insulares africanos, usando dados que vao de 2006 a 2019. No estudo estima-se
que as remessas tém um impacto negativo sobre o crescimento econémico, indicando
um maior volume de remessas nesses paises leva a uma menor taxa de crescimento
econdmico. Além disso, o estudo examina se uma grande quantidade de remessas como
fonte de fluxos de capital nos paises insulares africano pode levar a apreciacao da taxa
de cAmbio e prejudicar o crescimento econémico dos mesmos, um fendmeno conhecido
como doenca holandesa. Os resultados deste estudo indicam que as remessas de
emigrantes nao tém impacto sobre a taxa de cambio e rejeita a existéncia de doenca

holandesa nessas economias.
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Abstract

Remittances have been an essential financial influx to the growth and development of
many countries. Remittance flows to developing countries have helped millions of
people lift themselves out of poverty, improve health, education and increase
household income. The main objective of this study is to examine the impact of
remittances on economic growth for the six (6) African island countries, using data
ranging from 2006 to 2019. In the study, remittances are estimated to have a negative
impact on economic growth, indicating that a greater volume of remittances in these
countries, leads to a lower economic growth rate. In addition, the study examined
whether large amounts of remittances as a source of capital flows in African island
countries can lead to exchange rate appreciation and harm their economic growth, a
phenomenon known as Dutch disease. The results of this study indicate that
remittances from emigrants have no impact on the exchange rate and reject the

existence of Dutch disease in these economies.

Keywords

African island countries; remittances from emigrants; economic growth rate; exchange
rate; Dutch disease.
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Capitulo 1

Introducao

Globalmente, segundo Keshri e Bhagat (2013), 214 milhGes de pessoas,
aproximadamente 3% da populacio mundial, sdo migrantes para outros e
asremessas tém sido um influxo financeiro essencial para o crescimento e
desenvolvimento de muitos paises. As literaturas empiricas recentes obtiveram
diferentes resultados quanto ao impacto das remessas de emigrantes sobre o
crescimento do Produto Interno Bruto (PIB) per capita. Existem estudos para varios
paises e estudos para um dnico pais ou pequenos grupos de paises. Nos estudos dos
pequenos paises subdesenvolvidos e paises em desenvolvimento médio, os efeitos
positivos das remessas sobre o crescimento parecem aparecer com mais frequéncia do
que nos estudos dos paises desenvolvidos, assim sendo, o presente estudo concentrou-
se nos pequenos paises insulares africanos. De acordo com Bang e Wunnava (2016), o
Banco Mundial estima que os fluxos de remessas para a Africa subsaariana
aumentaram constantemente nas ultimas trés décadas, por volta de 0,5% do PIB
regional em 1980 para mais de 2% em 2012. Segundo o projeto de migraciao para a
Africa, liderado pelo Banco Mundial, os dados permitem identificar familias com pelo
menos um migrante e familias que recebem remessas destinadas a despesas com bens e
produtos basicos (Randazzo e Piracha, 2019). Estudo conjunto de UNDESA e OCDE
(2013), mostra que as taxas mais altas de emigracao para os paises da OCDE sao
registadas por paises pequenos e paises insulares. Santos (2015) frisou no seu estudo
que as remessas e a ajuda publica para o desenvolvimento sdo duas variaveis que se
relacionam entre si e estdo cada vez mais presentes no quotidiano da generalidade dos
pequenos paises insulares africano, sobretudo daqueles paises que nao dispdem dos
recursos naturais valiosos. Deste modo, ele concluiu que as remessas sdo mais

significativas em Cabo Verde e S. Tomé e Principe.

O principal objetivo deste estudo é avaliar o impacto das remessas de emigrantes
recebidos pelos paises insulares africano no periodo de 2006 a 2019 e quais as suas
repercussoes a nivel econémico destes paises. A questao de investigacao é “até que
ponto o crescimento econémico dos paises insulares africano esta condicionado pelas
remessas de emigrantes?”, para isso procedeu-se a uma revisdao de literatura como
suporte, para que fosse possivel identificar a metodologia a utilizar. Foi estabelecido

um modelo (modelo 1) que explica a linha de pensamento sobre como as remessas de


https://www.sciencedirect.com/topics/economics-econometrics-and-finance/remittance

emigrantes afetam o crescimento dos paises em estudo. O estudo também nado deixou
de estimar os parametros da relagcdo entre a taxa de crescimento econémico e o volume
das remessas de emigrantes, sem determinar o impacto dos outros determinantes
macroecondmico sobre as remessas de emigrantes (modelo). Seguindo a tendéncia das
literaturas relacionadas com as remessas, o estudo procurou avaliar a hipotese de
existéncia da doenca holandesa na economia destes paises por meio de apreciaciao de

taxa de cambio (modelo 3).

As principais conclusoes deste estudo indicam que as remessas nos seis (6) paises
insulares africanos, entre o periodo 2006 e 2019, ttm um impacto negativo sobre o
crescimento econémico. Segundo o resultado da estimacao da relacdo entre remessas
de emigrantes e outros determinantes macroecon6micos, o consumo final tem impacto
positivo e significativo sobre as remessas. Além disso, ao avaliar a hip6tese de
existéncia da doenca holandesa na economia dos paises insulares africanos, o estudo
constatou que as remessas sao insignificantes a taxa de cambio, ou seja, as remessas
nao tém impacto sobre a taxa de cambio e pode-se concluir que o aumento das
remessas nao causa a doenca holandesa via apreciacao de taxa de cambio nestes paises.
Este estudo contribui para complementar as literaturas existentes de duas maneiras: o
contributo é considerar o efeito das remessas de emigrantes sobre a taxa de
crescimento econémico nos paises insulares africanos e o segundo contributo é

determinar a existéncia de doenca holandesa via apreciacao da taxa de cambio nessas

economias.

Neste capitulo pretende-se dar uma perspetiva geral do trabalho de investigacao
realizado. Na primeira parte apresentou-se o enquadramento e fundamentacdo do
estudo assim como procurou-se evidenciar o seu principal objetivo. Na segunda parte
procedeu-se com uma revisao da literatura de todos os possiveis assuntos implicados
no estudo. De seguida e tendo em conta o objeto de estudo, abordou-se a metodologia a
utilizar tendo em vista a obtencdo de dados secundérios para posterior anélise e
tratamento. Na ultima parte procedeu-se com a interpretacdo e discussao dos

resultados e a conclusao do trabalho de pesquisa.



Capitulo 2

Revisao de Literatura

2.1. Crescimento economico

Na primeira se¢ao aborda-se o conceito do crescimento econémico e as principais
teorias que explicam o crescimento econémico. Assim sendo, Figueiredo et al. (2005)
apresentou a definicdo do Simon Kuznets, prémio Nobel da Literatura, “O crescimento
econdmico de um pais pode ser definido como aumento a longo prazo da sua
capacidade de oferecer a populacdo bens econémicos cada vez mais diversificados,
baseando-se esta capacidade crescente numa tecnologia avancada e nos ajustamentos
institucionais e ideologicos que esta exige”. Mediante a definicdo proposta pelo
Kuznets, os autores identificaram trés aspetos essenciais, primeiro, dimensao temporal
com prioridade na dinamica de longo prazo; segundo, aumento da oferta de produto e
bens; e terceiro, progresso tecnologico e o0s correspondentes ajustamentos
institucionais e ideologicos.

Afonso et al. (2019), referem-se na sua obra “Crescimento econémico: uma
abordagem moderna e novas tendéncias” que os economistas utilizam termo
crescimento econémico para referir ao aumento do produto real de um pais. Os autores
abordaram um ponto importante para esse estudo, quando ¢é significativo o aumento do
produto real per capital, o poder de aquisicio de bens e servicos dos individuos

aumentam, aumentando assim o seu bem-estar.

2.1.1. Teorias de Crescimento Econémico

2.1.1.1. Modelo de Harrod (1939): Dinamizacao do modelo Keynesiano

De acordo com Figueiredo et al. (2005), os Keynes demostraram que o equilibrio
macroecondémico nao é necessariamente um equilibrio de pleno-emprego e que, no
curto prazo, sao as alteracoes do lado da demanda agregada que determinarao as
varia¢des do produto de equilibrio. Harrod, colaborador de Keynes desenvolveu um
modelo tedrico com o propésito de determinar as condic¢oes do equilibrio dinamico de
curto e longo prazo. Para Harrod, a proposta central do equilibrio dinamico de curto
prazo é a divergéncia entre a taxa de crescimento efetivo e a taxa de crescimento
garantida (taxa de crescimento que satisfaca os empresarios ja que corresponderia as

suas previsoes). Harrod concluiu que para haver o equilibrio dindmico de curto prazo



no mercado de bens o crescimento efetivo tem que ser igual ao crescimento garantido,
sendo que se o produto ndo aumentar, o investimento sera zero, com o decorrer do
tempo, quando o fator investimento cresce, o produto cresce a taxa garantida, desde
que o equilibrio entre o investimento e a poupanca se mantenha de periodo para
periodo. Por outro lado, quanto ao equilibrio de longo prazo, Harrod refere-se as
condicoes de utilizacao do fator trabalho, ele constatou que no longo prazo a
disponibilidade em fator trabalho é um limite absoluto para o ritmo do crescimento
econdmico, o equilibrio dindmico de longo prazo exige a plena utilizacao da capacidade

produtiva e do trabalho.

2.1.1.2. Modelo Neoclassico do Crescimento econémico

Neste topico sao abordadas as principais caracteristicas do Modelo Neoclassico. O
modelo neocléssico deve-se a anélise feita por Robert Solow no seu artigo de 1956 sobre
o equilibrio de curto e longo prazo para confrontar a andlise de Harrod. Segundo
Afonso et al., (2019) a teoria de Solow é contruida por duas equagoes: a funcao da
producao e a equacao da acumulacgao de capital, a esséncia do modelo é demonstrar que
o nivel de produto real por trabalho depende positivamente do indicador capital por
trabalho.

O vencedor do Prémio Nobel Robert M. Solow investigou a relacao entre a
estrutura de funcoes de producao e o capital fisico. Solow (1956) propos um modelo
que descreve a dinamica do capital fisico e a evoluc¢io de longo prazo do processo de
crescimento, levando em consideracdo o fator capital, trabalho e tecnologia. Em seu
estudo, ele levou em consideracdo como o equilibrio ou o desequilibrio de longo prazo
muda quando sdo considerados diferentes tipos de funcoes de producdo. Solow
também mostrou que, gracas as fungoes de producao do modelo e o nivel de poupanca,
o rendimento per capita pode crescer para sempre, com progresso técnico.

A economia conforme o modelo de Solow tem a tendéncia de crescer caminhando
para o estado estacionario (steady-state), com o aumento do stock de capital fisico. A
partir desta observacao, Solow (1956) teve as seguintes conclusoées: (i) os paises tendem
a ser mais ricos quando a poupanca € significativa, ou seja, esses paises tendem a ter
um stock de capital por unidade eficiente de trabalho mais elevado, em steady-state, o
que lhes permitem ter um produto por unidade eficiente de trabalho mais elevado
quando a economia se encontra em estado estacionario; (ii) paises com alta taxa de
crescimento da populacao tendem a ser mais pobres, estes paises requerem uma
poupanca mais significativa para manter constante o stock de capital por unidade
eficiente de trabalho, assim sendo, esse paises acumulam menos capital por unidade

eficiente de trabalho, em steady-state. (iii) as alteracOes na taxa de crescimento da
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populacdo e na taxa de poupanca fazem variar a taxa de crescimento econémico apenas
durante o periodo de transicdo para o novo steady-state, estas alteracées nao possuem
efeitos de logo prazo na taxa de crescimento, dado que a economia, uma vez tendo

atingido o novo estado estacionario voltara a crescer a taxa de progresso técnico.

2.1.1.3 Crescimento end6geno

Neste topico procede-se as abordagens dos principais contributos dos autores do
“modelo de crescimento econémico”. O modelo neoclassico tem uma capacidade
limitada de explicar o crescimento econémico de longo prazo, o modelo de Solow nao
especifica o significado do progresso tecnolégico, por isso, para os estudiosos do ramo
da economia o progresso técnico no modelo de Solow é exdgeno e inexplicado.

Desde os anos 80 surgiram varias investigacoes econdmicas com o objetivo de
endogeneizar a taxa de crescimento econémico, a este propdsito sugiram os trabalhos
pioneiros como os de Romer (1986), Lucas (1988) e Robelo (1991). O crescimento
endogeno foi gerado através do modelo AK genérico mostrando que para que haja um
crescimento sustentado nao € necessario ter um modelo que cresce de forma continua e
exogenamente, eliminando assim os rendimentos marginais decrescente sustentado
pelo modelo de Solow; a economia nao apresenta uma transicdo para o steady-state,
visto que, ela cresce sempre a uma taxa constante, independentemente do valor do
stock de capital e a taxa de crescimento é determinado pela taxa de poupanca, taxa de

depreciacdo do capital e nivel do conhecimento tecnolégico.

Dando continuidade ao pressuposto do modelo AK genérico, Romer (1986)
sugeriu uma outra forma de endogeneizar a taxa de crescimento, aplicando trés
carateristicas principais no modelo AK genérico: Primeira carateristica, existem
externalidades no capital fisico quando o conhecimento técnico é utilizado pelas
empresas como um bem de capital; segunda carateristica, pode-se acumular o
conhecimento técnico; terceira carateristica, o conhecimento técnico encontra-se
incorporado no capital fisico; e por dltimo, as empresas sdo competitivas, tomam os
precos e o conhecimento técnico agregado existente como dados. Romer (1986)
concluiu que a economia cresce de forma sustentada quando héa externalidade positiva
gerada por criacdo de novos conhecimentos; caso se considerar as externalidades
associadas ao capital agregado, o modelo prevé que o crescimento da populacdo tem
impacto positivo sobre o crescimento; caso se considerar as externalidades associadas
ao capital por populacao ativa, a economia cresce a longo prazo quando o desemprego

estrutural é baixo (relacao negativa).



Ja o modelo de Lucas designa o capital humano como stock de conhecimento
para ser usado na producao, segundo Lucas (1988) o capital humano é um fator de
crescimento econémico. O autor considerou que o capital humano nao esta sujeito a
rendimentos marginais decrescentes, afirmou também que no setor da producao dos
bens a eficiéncia de trabalho é afetada positivamente nao s6 pelo nivel do capital
humano, mas também pelo nivel social médio desse capital. O autor supracitado teve as
seguintes conclusoes: o produto cresce endogenamente, devido a formacao do capital
humano; as taxas de crescimento do produto per capita e do stock de capital per capita
serao superiores a taxa de crescimento do capital humano, devido as externalidades
associadas a formacao de capital humano; mesmo na auséncia de externalidades, a taxa
de crescimento do produto per capita viria igual a taxa de crescimento do capital
humano, continuando portanto a haver crescimento enddgeno; as taxas de crescimento
das variaveis per capita nao sao influenciadas pelo nivel das variaveis, assim sendo, um
pais pobre e um pais rico que apresentem o mesmo racio k/h!, mas tendo o segundo
maiores quantidades dos dois fatores, manterdo entre si o mesmo desnivel de

rendimento per capita, sendo as taxas de crescimento idénticas.

2.1.1.4. Investigacao e Desenvolvimento (I1&D)

O modelo pioneiro da variacdo tecnolégica ou inovagdo como crescimento
endogeno foi introduzido por Romer (1990), neste sentido, o modelo considera trés
setores: setor de bens finais, setor de bens intermédios e setor de producio de
conhecimento (I&D), o setor I&D é constituido por investigadores que visam produzir
novos conhecimentos. Romer (1990) menciona no seu estudo que o estoque do capital
humano determina a taxa de crescimento. Ele referiu que muito pouco capital humano
é dedicado a pesquisa em equilibrio, também chega a conclusdo que a integracdo da
investigacdo e do desenvolvimento nos mercados mundiais aumentara as taxas de
crescimento e por fim ele demonstrou que um pais com populagdo grande nao é
suficiente para gerar crescimento. Seguindo o contributo de Romer (1990), Aghion e
Howitt (1992), eles defendem que o crescimento resulta exclusivamente da variacao do
progresso técnico, que por sua vez resulta da competicao entre as empresas de pesquisa
que geraram inovacoes. Cada inovacao consiste em novo bem intermediario que pode
ser usado para produzir um bem final com mais eficiéncia. Por sua vez Jones (1995)

estendeu o modelo de Romer (1990) de modo a argumentar a previsao de “efeito

! R4cio que mede a relacio entre o capital fisico e o nivel médio de capital humano por trabalhador



escala” do crescimento baseado em I&D e entendeu que a taxa de crescimento de longo
prazo depende apenas de parametros que geralmente sao considerados exdgenos,

incluindo a taxa de crescimento populacional.

2.2. Remessas de emigrante

Ao longo dos tempos foram-se sucedendo varios estudos empiricos sobre o
impacto das remessas no crescimento econémico, assim sendo, Sousa (2018) realca no
seu estudo que no mundo em que vivemos, as remessas de emigrantes tém tido um
papel importante na economia mundial, visto que, sdo uns dos principais fluxos
financeiros que interrelacionam paises e economias. Por sua vez, Adams Jr. no seu
estudo “The Determinants of International Remittancesin Developing Countries”
(2009) refere-se as remessas como dinheiro e bens que sdo enviados as familias por
trabalhadores migrantes que trabalham fora de seus paises de origem. Page (2020)
também define as remessas como capital enviado pelo trabalhador que o ganhou do
local onde foi ganho para o seu local de origem. De acordo com a classificacao do
Fundo Monetario Internacional (FMI), as remessas de migrantes devem ser
diferenciadas de “remessas de trabalhadores”, pois as ultimas referem-se a
transferéncias em dinheiro ou em espécie de migrantes para familias residentes nos
paises de origem (Hathroubi e Aloui, 2016).

Resumindo, os estudos apontam que as remessas por natureza variam ao longo
dos anos, visto que sdo definidos por intiimeros rendimentos que sao transferidos

anualmente de pessoas que vivem e trabalham fora dos seus paises de origem.

2.3. Determinantes macroeconémico das remessas

Uma das referéncias de uma visdo macroeconémica dos determinantes das
remessas foi a de Adams Jr. R. H. (2009) que usou dados de 76 paises do
desenvolvimento de baixo e médio rendimento para analisar os determinantes
demograficos, econémicos e financeiros das remessas, neste sentido descobriu que
“existe uma curva em forma de U invertido entre o nivel de rendimento per capita do

o

PIB de um pais e o recebimento de remessas.” Ele constatou, igualmente, que
mantendo constantes todos as outras variaveis, o nivel de remessas per capita recebido
por um pais aumenta até que um pais tenha um rendimento per capita do PIB de cerca
de US $ 2.200 por ano, e depois cai. Por conseguinte, no desenvolvimento do estudo,

Adams Jr. fez mensao ao estudo de El-Sakka e McNabb, 1999 na analise dos fatores
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macroecondmicos que afetam o comportamento dos remetentes. El-Sakka e McNabb
(1999) usaram os dados de Egipto e descobriram que os diferenciais da taxa de cAmbio
e da taxa de juros sdo importantes para atrair fluxos de remessas por meio dos canais
oficiais.

Dando continuidade a abordagem feita por Adams Jr. sobre o rendimento per
capita e as remessas de emigrantes, Yoshino et.al. (2020) desenvolveram um modelo
tedrico e empirico para investigar os determinantes macroeconémicos dos fluxos de
remessas, em que constataram que quanto maior a lacuna no PIB per capita entre os
paises emissores e recetores de migrantes, pode haver mais fluxos de remessas em
paises de rendimento médio e quanto mais baixo o nivel econdémico, maior sera o papel
dos influxos de remessas para o crescimento econéomico. Além desta conclusao, eles
demonstraram que o crescimento de investimento direto do estrangeiro tem uma
correlacio negativa, estatisticamente significativa com o aumento de remessas. A
medida que os paises de rendimento médio se desenvolvem devido ao crescimento de
suas industrias domésticas e ao desenvolvimento de suas economias, a quantidade de
investimento direto do estrangeiro como capital estrangeiro pode ser dilatado em vez
de fluxos de remessas. Sustentando a importancia das remessas e investimento direto
estrangeiro o Global Development Finance ( World Bank, 2014 ) real¢ca que estes
indicadores econémicos sao a segunda fonte mais importante para o financiamento

externo de paises em desenvolvimento médio.

Abbas et. al. (2017) através de um artigo cientifico denominado “What determine
remittances to Pakistan? The role of macroeconomic, political and financial factors”
estudaram o impacto de fatores macroecondémicos, financeiros e politicos nas remessas
para os dados de Paquistao, no periodo de 1972 a 2012, em que obtiveram os seguintes
resultados: os fatores macroeconémicos do pais de origem tém impacto significativo no
fluxo das remessas. Também constataram um impacto significativamente negativo da
inflacdo e da divida do governo sobre o influxo de remessas. Um outro resultado
importante abordado pelos autores é que a indicadora divida externa apresenta relacao
negativa com as remessas. A situacao de déficit fiscal de um pais piora com o aumento

da divida externa e, como resultado, o fluxo de remessas € prejudicado.

Embora varios estudos procurarem saber se a taxa de cambio afeta o fluxo das
remessas e a competitividade dos paises, El-Sakka e McNabb (1999), introduziram a
taxa de juro no modelo de estudo, aplicaram o método Minimos Quadrados Ordinarios
(OLS) para os dados de Egipto e concluiram que as taxas de juros domésticas e as taxas

de cambio devem ser competitivas de modo a incentivar o aumento das remessas. No
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mesmo artigo, eles demonstram que a vinculacdo das taxas de juros e de cambio
contribui para o problema da dolarizacdo. Taxas de juros irrealistas encorajam os
migrantes a remeter seus ganhos na forma de ativos reais ou a manté-los na forma de
depositos em moeda estrangeira, geralmente ddlares americanos. Adams Jr. R. H.
(2009) também concluiu que os paises com taxas de juros reais mais competitivas
recebem mais remessas per capita.

Para Ziesemer (2012), as remessas tém tido um impacto positivo no rendimento,
poupanca, investimento fixo, fluxos de divida liquida e taxas de juros quando o

investimento € elastico a taxa de juro.

2.4. Impacto macroecon6mico das remessas

Os estudos citados apontam que grande fluxo de remessas podem gerar
desequilibrio nas taxas de juros, taxa de cambio e afetar indiretamente as variaveis
macroecondémicas. Sendo assim, Puja Guha (2013) abordou no seu estudo que as
remessas, originadas principalmente no nivel das familias, tém efeitos indiretos sobre
os parametros macroecondémicos. Ele especificou que esses efeitos indiretos sao
canalizados para a economia por meio das decisées de consumo e oferta de trabalho das
familias. No mesmo artigo ele demonstrou que as remessas tém um efeito positivo
sobre a conta corrente e melhora instantaneamente o déficit da balanca de pagamentos
de um pais, também destaca o fato de que as remessas podem levar a valorizacao da
taxa de cambio real do pais, levando a realocagdo da producao setorial.

Os efeitos da emigracao e das remessas no mercado de trabalho tém um impacto
significativo no crescimento econoémico. Esta evidéncia foi demonstrada por Bayangos
e Jansen (2011) no caso das Filipinas em que defenderam que a emigracao reduz o fator
forca de trabalho e o recebimento de remessas reduz ainda mais a oferta de trabalho, ou
seja, ha um forte efeito sobre os salarios dos trabalhadores. O efeito do aumento da
massa salarial na competitividade é mitigado pelo aumento da produtividade do
trabalho.

Por outro lado Alkhathlan (2013) mostra que as despesas do governo e as
exportacoes sao positivas e altamente significativas no aumento da taxa de crescimento
econdémico do pais a longo prazo. O aumento dos produtos exportados e o ritmo de
crescimento das atividades econ6micas criam mais oportunidades de emprego, que, por
sua vez, estimulam o crescimento econémico, por isso, o autor apela a necessidade de
incentivar as remessas nas atividades de consumo doméstico, poupanca e investimento
nos paises recetores dos emigrantes, oferecendo mais incentivos em relacao aos dos

paises de origem dos trabalhadores.


https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0305750X08001368#!
https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0305750X08001368#!
https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0264999313001478#!
https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0305750X11000891#!
https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0305750X11000891#!
https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0264999313002022#!

2.5. Efeitos das remessas no crescimento econéomico

Neste ponto de estudo sera abordado os efeitos da remessa sobre o crescimento
econémico, em que se tomou como referéncia, Cazachevici et. al. (2020), estes
demonstram a partir dos seus estudos que o efeito tipico das remessas sobre o
crescimento é positivo. Também descobriram que é importante ter o controlo das duas
outras fontes principais do financiamento externo para economias de baixo e médio
rendimento, a ajuda externa e o investimento estrangeiro direto, a fim de incentivar
com precisao o efeito das remessas sobre o crescimento. Mediante a descoberta acima
referida, os investigadores sugerem que futuras pesquisas podem se concentrar em
explorar as interacdes remessas-ajuda de forma mais abrangente.

Por sua vez Benhamou e Cassin (2021), enfocam o seu estudo nas principais
caracteristicas das interacOes entre remessas, poupanca, gastos com educacido e
crescimento econémico dos pequenos paises emergentes e perceberam que a
Reptiblica Dominicana, o Haiti e a Jamaica apresentam uma alta taxa de acumulacao
de capital humano devido aos ganhos da migracdo, no entanto, devido ao forte
incentivo criado pelos ganhos potenciais da migracao, foi baixa a economia nessas
ilhas. Isso resultou em uma reducao do acimulo de capital fisico. J& para Trinidad e
Tobago, devido ao baixo nivel de transferéncias intergeracionais, as poupancas foram
preferidas aos investimentos em capital humano para financiar o consumo dos idosos,
portanto, nessas ilhas, a acumulagao do capital fisico € maior devido ao crescimento da
poupanca e em Barbados, as transferéncias intergeracionais e a migracao foram altas;
no entanto, o ganho liquido da migracao foi menor do que nos outros paises, portanto,

a economia e os gastos com a educacao eram igualmente importantes para Barbados.

Kadozi (2019) afirma que o efeito do crescimento das remessas é positivamente
influenciado pelo nivel do desenvolvimento financeiro e da educacdo do pais, mas
contrariamente afetado pela qualidade dos fatores institucionais na regido, como
instabilidades politicas e regulamentacdes rigidas. Para o caso de Ruanda os resultados
demonstram um impacto positivo e significativo do crescimento das remessas sobre a
taxa de crescimento daquele pais. O impacto marginal das remessas sobre o PIB per
capita aumenta a medida que aumenta o influxo das remessas em Ruanda. No referido
artigo Edward Kadozi considerou a dificuldade de endogeneidade que existe entre as
remessas e o crescimento e as questoes metodologicas e de dados. Kadozi, menciona a
necessidade de novas pesquisas que explorem outras abordagens através das quais as
remessas afetam os resultados de desenvolvimento nos paises de origem, com foco em

microanalise de nivel.
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Ja Ziesemer T. HW (2012) menciona no seu estudo que as remessas nao tém
apenas um impacto direto sobre o crescimento, mas também indireto por meio de
varios canais principais, as remessas tétm um impacto: no rendimento disponivel
aumenta a poupanca, a formacao de capital fixo, a reducao dos fluxos da divida liquida
e a reducdo das taxas de juros se o investimento é elastico aos juros; na alfabetizacao
por meio de economias e gastos publicos com educacio; no crescimento da forca de
trabalho via migracao (direta e via poupanca) e alfabetizacdo; e do efeito direto no

crescimento do PIB per capita para o crescimento da forca de trabalho.

E também importante sublinhar as descobertas de El-Sakka e McNabb (1999)
quanto a taxa de juro e taxa de cambio como variaveis que influencaim os fluxos das
remessas por meio dos canais oficiais, Hien et.al. (2020) abordaram estas variaveis na
sua investigacdo “Remittances, real exchange rate and the Dutch disease in Asian
developing countries”, um estudo feito em 32 paises em desenvolvimento asiatico
durante o periodo de 2006 a 2016. Dessa anilise concluiram que as grandes
quantidades de remessas podem levar ao aumento da taxa de cAmbio real de um pais e
causar prejuizo na sua competitividade; um fenomeno conhecido como “doenca

holandesa”.

2.5.1. Taxa de Cambio e Doenca Holandesa

Atualmente muitas literaturas estdo abordando o impacto negativo das remessas
sobre a competitividade das economias dos paises de baixo e médio rendimento via
apreciacao de taxa de cambio, um fenémeno descrito como “doenca holandesa”. Ao
longo dos tempos foram-se sucedendo varias defini¢cées para a melhor interpretacao e
compreensao deste fendmeno na economia mundial. Hien et.al. (2020) referem a este
fendbmeno como um termo econdémico mencionado pela primeira vez no “The
Economist” publicado em 26 de novembro de 1977 para expor a redugdo da
competitividade das exportacoes de produtos holandeses devido a apreciagdo de taxa
de cambio real ap6és a Holanda obter uma grande quantidade de capital do gas

exportado devido a descoberta em 1959 no grande campo de gas natural de Groningen.

Para melhor explicar a apreciacao da taxa de cambio e o fenomeno da doenca
holandesa, Hien et.al. (2020) referiram no estudo que o gasto / consumo aumenta a
medida que o rendimento disponivel cresce, levando a um aumento na procura
agregada por bens comercializaveis e nao comercializaveis. O aumento da procura

provoca um aumento no preco, principalmente para os bens ndo comercializaveis,

11


https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0264999311002057#!
https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0305750X08001368#bib9

devido ao fato de o preco dos bens comercializaveis ser afetado pelo preco do comércio
mundial. O aumento dos precos domésticos dos bens ndo comercializaveis em funcao
da manutencdo dos demais fatores resulta na valorizacdo da taxa cambio real efetivo.
Os autores ao utilizar a estimativa de painel dindmico com Métodos Generalizados de
Momento (S-GMM) constataram, por um lado, que as remessas levam a apreciacao da
taxa de cambio. Eles também demonstram que um aumento das remessas induz uma
valorizacao da taxa de cambio, o que prejudica a competitividade internacional dos
paises no longo prazo. Mediante aos dados dos paises estudados, descobriram que um
aumento de 1 % nas remessas levou a uma valorizacao de 0,103 % da taxa de cambio.
Por outro lado, eles constataram que para os paises que recebem menos quantidade de
remessas, quanto mais remessas fluem para dentro, maior é a taxa de cambio, o que
significa que as moedas estdo sobrevalorizadas devido ao motivo de as remessas serem
gastas e consumidas. Enquanto isso, as remessas adicionais se converterao em
investimento, levando a diminuicio da taxa de cambio para os paises que obtém alta

relacdo entre remessas e o PIB.

Zhang et al. (2021), com o objetivo de conhecer o impacto das remessas sobre a
taxa de cambio para 199 paises e territorios, eles utilizaram os mesmos métodos de
Hien et al. (2020) e concluiram que as remessas tém um efeito depreciativo sobre a
taxa de cambio (a moeda nacional deprecia em relacdo a moeda estrangeira) em todos
os paises e em paises de rendimento médio e baixo. Em comparacdo, as primeiras
defasagens das remessas tém um impacto negativo significativo (apreciacdo da moeda
nacional) nos paises de alto rendimento, mas um impacto positivo significativo nos
paises de rendimento médio e baixo. A semelhanca de Hien et.al. (2020), Zhang et al.
(2021) também demonstraram que ha tendéncias claras nos padroes de consumo das
remessas e seu subsequente impacto nas taxas de cdmbio causando “doenca
holandesa”.

No entanto o estudo anterior de Mondal e Khanam “The impacts of international
migrants’ remittances on household consumption volatility in developing countries”
(2018) revelam que o impacto estabilizador das remessas sobre a variacao do consumo
¢ consideravelmente aceitavel, uma vez que o fluxo de remessas é considerado mais
firme em comparagao com outros fluxos de capital que atuam como fontes externas de
capital nos paises em desenvolvimento. No mesmo artigo os autores descreveram
algumas adverténcias como “nao conseguiram identificar nenhum indicador comum de
politica de remessas para todos os paises em desenvolvimento. Portanto, ndo podem
investigar empiricamente o impacto das politicas de remessas nas remessas

internacionais. Além disso, a forte dependéncia do pais recetor das remessas do fluxo

12


https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0301420721001033#!
https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0313592617300784#!
https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0313592617300784#!

internacional de remessas como fonte externa de financiamento pode levar a um
aumento da vulnerabilidade macroeconémica a choques exdgenos; esta questao nao foi

considerada neste estudo.” (Mondal R. K. e Khanam R., 2018, pp:183-185)

Zhang e os colaboradores foram mais além, ao descrever no seu artigo os estudos
futuros focados em trés aspetos. “Em primeiro lugar, resta explorar se a doenca
holandesa nessas economias é o resultado do efeito da movimentacao de recursos, ou
melhor, do efeito gasto, como hipostenizado nesta analise. Isso pode ser estudado
determinando a proporc¢ao do setor de bens comercializaveis para o setor de bens nao
comercializdveis. Em segundo lugar, embora este estudo enfoque uma perspetiva de
longo prazo, ou seja, 20 anos, resta observar se o impacto permanece o0 mesmo no curto
e médio prazo. Por dltimo, embora este estudo enfoque as politicas macroeconémicas,
pode ser util determinar os fatores microeconémicos que levam a doenca holandesa.”
(Zhang , W., Sadiq, R., Khan, T. M. e Khan M. M., 2021, pp:4-5).

Cabo Verde é um dos paises estudado tendo em conta as remessas, Bourdet e
Falck (2007) foram analisar o impacto das remessas de emigrantes na competitividade
da economia cabo-verdiana. Com evidéncia de que grandes entradas de remessas
impulsionam a Doenca Holandesa, incidindo sobre a taxa de cAmbio. Neste sentido,
concluiram que grandes quantidades de remessas dao origem a uma espécie de efeito
da Doenca Holandesa e, portanto, tém um efeito adverso na competitividade do setor

comercializavel. A magnitude deste efeito em Cabo Verde nao é assim tao grande.

2.5.2. Remessa, Pobreza e Desigualdade

No que toca a questdo da pobreza e desigualdade, num estudo para Africa
Subsariana, Akobeng (2016), encontrou efeitos positivo significativos das remessas
sobre a pobreza e a desigualdade. O estudo aponta que as remessas tém efeitos de
reducao da pobreza e equalizacao de rendimento. Esses efeitos sdo aumentados pelo
desenvolvimento financeiro.

Estudos anteriores como Acosta et al. (2008) mostrou que a migracdo e as
remessas tém efeitos estatisticamente significativos de reducdo da pobreza que
parecem operar principalmente por meio de aumentos no rendimento per capita dos
paises destinatarios de remessas. No caso da América Latina as remessas geralmente
tém o efeito de reduzir a desigualdade, as mudancas correspondentes sao geralmente
de pequena magnitude. Assim sendo, as reducdoes da pobreza sao alcancadas

principalmente por meio dos niveis mais altos de rendimento das familias que enviam
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migrantes. As estimativas usadas no estudo sugerem que na América Latina e no Caribe
as remessas reduziram o nimero de pessoas na pobreza em cerca de 0,4% para cada
aumento de ponto percentual na relacdo entre remessas e PIB. Gupta et al. (2009)
também constataram que as remessas tém um efeito direto de mitigagdo da pobreza e
um impacto positivo sobre as financas, isto é, as transferéncias de migrantes ajudam a

aliviar as restri¢des orcamentarias imediatas das familias beneficiarias.

Imai et al. (2014) no seu artigo, usando dados de 24 paises da Asia e do Pacifico,
confirmaram que os fluxos de remessas tém sido benéficos para o crescimento
econdémico, entretanto o estudo apresenta algumas novas evidéncias de que a
volatilidade das remessas e do Investimento Direto Estrangeiro é prejudicial ao
crescimento econdémico. No mesmo estudo, eles concluiram que as remessas
contribuem para a reducao da pobreza, especialmente por meio de seus efeitos diretos,
ou seja, as remessas aumentam o rendimento do pais destinatario e,

consequentemente, diminuem a pobreza.

Vacaflores (2018) também afirma que as remessas nos 18 paises latino-
americanos, tém um efeito positivo e estatisticamente significativo tanto nas taxas de
pobreza quanto nos niveis de desigualdade, ou seja, quando as remessas crescem,
diminuem as taxas de pobreza do periodo seguinte e o coeficiente de Gini. Ele diz que
ha também algumas evidéncias estatisticas de que as remessas dos emigrantes sao
importantes para paises onde sua populacao recebe porcao per capita menores, mas a
taxa de migracao e a localizacdo do pais recetor tém respostas assimétricas sobre

pobreza e desigualdade.

Bang et. al. (2016) procuraram medir o impacto das remessas sobre as despesas
das familias do Quénia em 2009, encontraram impacto positivo, grande e
estatisticamente significativo das remessas sobre as despesas das familias, também
descobriram que o efeito das remessas é maior para as familias mais pobres da
amostra, e esses resultados implicam que os impactos das remessas na reducao da
pobreza podem ser subestimados por modelos que consideram apenas os impactos das
remessas sobre as receitas ou despesas médias, ou mesmo modelos de quantis que
consideram as remessas totalmente exdgenas. Randazzo e Piracha (2019) na sua
investigacdo procuraram perceber como as remessas sdo gastas pelas familias, neste
sentido eles utilizaram os dados de 2009 das familias no Senegal, o estudo mostra que

as remessas externas tém um impacto mais forte sobre o comportamento dos gastos
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das familias. Alimentac¢ao e educagado sao as parcelas das despesas em que a diferenca
média entre as familias tratadas e nao tratadas é significativa. Aquelas familias que
recebem transferéncias externas gastam em média menos com comida e mais com

educacao. Esses resultados sinalizam para um uso produtivo das remessas.

2.5.3. Efeito da pandemia de Covid19 sobre as remessas e o crescimento

De acordo com Banco Mundial-Migration and Development Brief (2020) o
prolongamento da pandemia de COVID-19 e da crise econ6mica, estima-se que a
quantidade de remessas enviada pelos trabalhadores para seus paises de origem devera
sofrer um declinio de 14% até 2021, comparado ao periodo anterior a COVID-19 em
2019, o fluxo de remessas para os paises de rendimento médio e baixo deve cair 7 %,
segundo as projecoes, passando para US$ 508 bilhdes em 2020, seguido de um declinio
adicional de 7,5 %, para US$ 470 bilhoes em 2021. Os principais fatores para a queda
das remessas sao o fraco crescimento econdmico e os baixos niveis de empregos nos
paises anfitrides, a queda nos precos do petroleo e a depreciacdo das moedas nos paises
de origem das remessas em relacao ao délar americano.

As quedas em 2020 e 2021 afetardo todas as regioes, sendo a mais acentuada
esperada para a Europa e a Asia Central (16 por cento e 8 por cento, respetivamente),
seguida do Leste da Asia e Pacifico com 11 por cento e 4 por cento, Oriente Médio e
Norte da Africa (8 por cento em cada), Africa Subsaariana (9 por cento e 6 por cento),
Sul da Asia com 4 por cento e 11 por cento, e América Latina e Caribe (0,2 por cento e 8
por cento).

Estudo mais recente do Caruso et al. (2021) fornece evidéncias da mudanca no
fluxo de remessas apés COVID-19. Utilizando os dados do mercado de trabalho dos
EUA e indicadores de desempenho econémico dos EUA e dos paises destinatarios, o
artigo demonstra que as remessas deverdo diminuir 14% na América Central e no
Caribe em 2020. Os resultados mostram que esses impactos sdao heterogéneos por pais
devido as caracteristicas do nimero de migrantes de cada um dos paises estudados nos
EUA.
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Capitulo 3
Metodologia e Dados

Esta secdo apresenta a metodologia aplicada ao estudo e a fonte de recolhimento

de dados estatisticos das principais variaveis estudadas.

3.1. Metodologia

Na conducgdao desse estudo quantitativo foram empreguesos métodos de
estimacoes do modelo de efeitos fixos e efeito aleatorios, visto que, estes métodos de
estimacOes sao comuns a sua aplicacao em regressoes com dados em painel. O uso de
modelos de efeitos fixos é especialmente apropriado para analisar os impactos de
variaveis que alteram com o tempo, enquanto o modelo de efeitos aleatérios, a
mudanca das varidveis dependentes é assumida como sendo aleatoéria e nao
correlacionada com as variaveis independentes do modelo. A escolha dos métodos
acima referido teve como base o teste de Hausman. A aplicacdo deste teste é essencial
nas estimacoes de modelos com dados de painel, isto porque nos permite decidir entre
o uso do modelo de efeitos fixos ou o uso do modelo de efeitos aleatorios. Caso 0 p-
value do teste for menor do que 5%, entdo rejeita-se a hipotese nula e usa-se o modelo
de efeitos fixos para estimacdo e quando o p-value for maior do que 5%, aceita-se a
hipétese nula e usa-se o modelo de efeitos aleat6rios para a estimacao.

A estrutura de dados aplicado é o panel data (dados em painel), sendo que com a
visdo de avaliar o impacto das remessas de emigrantes sobre o crescimento econ6mico
dos paises insulares africanos, foram usados dados estatisticos anuais de um horizonte
temporal de 13 anos, periodo que inicia em 2006 e termina em 2019. No painel foram
incluidos os seis (6) paises insulares africanos, sendo estes: O arquipélago de Cabo
Verde, Ilha de Comores, Ilha de Madagascar, Reptblica das Mauricio, Ilha de
Seychelles e Ilhas de Sao Tomé e Principe. O software usado para a analise

econométrica é o Stata.

3.1.1. Modelo empirico

Para motivar o trabalho empirico, foram aplicadas trés (3) modelos de regressao
linear. Os modelos foram estimados separadamente e de forma detalhados, sendo que o

estudo se concentra principalmente na regressao de crescimento (modelo 1).
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O ponto de partida do modelo é a regressao do crescimento, a seguir o modelo

desenvolvido pelo Ziesemer T. HW (2012), este estudo teve como hipotese de que o

crescimento econémico é determinado por remessas de emigrantes, taxa de cambio real

e por uma série de fatores macroeconémicos. A seguir esta a especificacio do modelo

adotado:

3.1.1.1. Modelo 1 — Regressao de crescimento

GDPPC;, = Bo + By REM/GDP,, + B, GFCF /GDP,, + B3 SAV/GDP,, + B,INV/GDP;

+ leRDFit + Eit

Sendo que:

L.

II.

GDPPC (variavel explicada) é a taxa de crescimento do PIB real per capita
com base na moeda local constante, representa o crescimento econdémico
anual, visto que, o PIB real per capita é Produto Interno Bruto (PIB)
dividido pela populacio em meados de ano. A varidvel é medida em

percentagem.

REM/GDP (variavel explicativa) é a proporcao das remessas no PIB real per
capita o que representa as remessas de emigrantes e a variavel descrita
como transferéncia em dinheiro ou em espécie feitas ou recebidas por
familias residentes de ou para familias nao residentes. Unidade de medida:

percentagem do PIB.

No modelo 1 estdo incluidas as seguintes variaveis de controlo:

III.

GFCF/GDP é o investimento direto estrangeiro em proporc¢ao do PIB real
per capita, descrita como investimento feito para adquirir um interesse
duradouro em empresas que operem fora da economia do investidor e a
variavel traduz-se pela soma do capital proprio, reinvestimento de lucros e
outro capital de longo e curto prazo. Unidade de medida: percentagem do
PIB.

SAV/GDP é o peso da poupanca no PIB real per capita, representa a

poupanca, descrita pela receita nao destinada a consumo imediato. Variavel

medida em percentagem do PIB.
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IV.  IRDF representa o diferencial da taxa de juro (diferenca entre taxa de juro
de mercado e taxa de Juro dos USA), ¢é incluida no modelo como custo de
oportunidade dos emigrantes em considerar economizar a quantia de

dinheiro em vez de transferi-la. Unidade de medida: percentagem (%).
V. INV/GDP é o peso do investimento total sobre o PIB real per capita,

representa a formacdo de capital fisico do pais. Unidade de medida:

Percentagem do PIB.

Tabela 1 - Sinais hipotéticos de variaveis

Variavel (codigo) Sinal Referéncias
esperado
Remessas (REM) (Meyer e Shera, 2017, Kadozi, 2019, Cazachevici et al., 2020)
Investimento direto + (Gui-Diby, 2014, Su e Liu, 2016)

estrangeiro (GFCF)

Poupanca (SAV) + (Ziesemer, 2012, Artur Ribajand Fitim Mexhuani, 2021,

Giingor Turan and Olesia Gjergji, 2014)

Diferencial de taxa de juro - (Ziesemer, 2012)
(IRDF)
Investimento total (INV) + (James D. Gwartney , Randall G. Holcombe , Robert A.

Lawson, 2006)

Proximo ponto, as remessas de emigrantes € um dos principais fatores que
influenciam o crescimento econémico, o modelo que explica a proporcao das remessas
no PIB é formulado no modelo 2, a seguir o modelo dos autores como Hagen-Zanker e
Siegel, 2007 , Kock e Sun, 2011 , McNabb, 1999 e Abbas, 2017, um modelo de regressao

das remessas é desenvolvido. Assim sendo, o modelo tem essa forma:
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3.1.1.2. Modelo 2 — Regressao das Remessas de Emigrantes

REM/GDP;, = By + B1GDPPC;, + B,INF;, + B3IRDF;, + B4FCE/GDP;, + BsREER;, + €,

Onde REM/GDP (peso das remessas no PIB) é explicada por GDPPC que
representa o PIB per capita, INF incluida no modelo como taxa de inflagdo (aumento
geral dos precos de bens e produtos) medida pelo indice de preco ao consumidor, IRDF
definindo o diferencial da taxa de juro, FCE/GDP representando a despesa do consumo
final (despesa realizada por familia com aquisicao de bens e servicos), REER incluida
no modelo como taxa de cambio real, o presente estudo também enfatiza no

comportamento desta variavel.

Finalmente, as tendéncias dos estudos relacionados com as remessas abordam o
fenomeno da “doenca holandesa” via apreciacao da taxa de cambio, isto €, as remessas
possivelmente geram alguns efeitos sobre a taxa de cambio real dos paises, isso levanta
possibilidade desses paises enfrentarem a “doenca holandesa”. Com o objetivo de saber
se os paises insulares africanos tém enfrentado este fenémeno propde-se o modelo
tedrico desenvolvido por Amuedo-Dorantes e Pozo (2004), partindo da hipotese de que
o aumento das remessas, aprecia a taxa de cambio e prejudica a competitividade dos

paises recetores das remessas.
Modelo de Amuedo-Dorantes e Pozo (2004)

REER = f(REM/GPD, X)
Onde REER representa a taxa de cambio real, REM/GDP simboliza as remessas de
emigrantes per capita e X refletem outros fatores determinantes da taxa de cambio real.
Para melhor entender o fenébmeno da “doenca holandesa” e explicar os fatores que

determinam a taxa de cambio no modelo de Amuedo-Dorantes e Pozo (2004), o

modelo 3, foi seguido a partir do modelo desenvolvido por Hien N. (2020).

3.1.1.3. Modelo 3 — Regressao da Taxa de Cambio Real

REER; = By + ByREM/GDP;. + B,GDPPC; + By IRDF;, + BsTOT + &,
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Sendo que:

REER ¢ a taxa de cambio real; REM/GDP representa proporc¢ao das remessas no
PIB, se as transferéncias sao positivas fazem aumentar as despesas e consequentemente
o aumento dos precos dos produtos nao comercializaveis causando a apreciacao da taxa
de cambio; GDPPC é a taxa de crescimento do PIB per capita; IRDF representa o
diferencial da taxa de juro, traduz as mudancas nas condicoes financeiras externas, isto
é, taxas de juros dos USA mais altas em relacao a taxa de juro de mercado faz reduzir as
despesas domésticos que possivelmente reduz o preco dos bens nao comercializaveis e
consequentemente a depreciacdo da taxa de cAmbio real; TOT representa o termo de
troca, o aumento do preco de produto exportado em relacdo ao produto importado
induz ao aumento do preco dos produtos nao comercializaveis e estimula o aumento do
fluxo de mao de obra para o setor ndo comercializaveis causando a apreciacao de taxa

de cambio.

3.2. Dados

Os dados da série temporal anual sdo usados para estimar os determinantes
macroecondmicos do crescimento econémico das remessas dos emigrantes e da taxa de
cambio nos paises insulares africanos no periodo de 2006 a 2019, a escolha do periodo
de tempo é determinada pela disponibilidade de dados. As fontes de dados de todas as
variaveis estudadas estao listadas na tabela 2.

A taxa de crescimento do PIB real per capita estd em percentagem anual, com
base em ddlares americanos constantes de 2010. As Remessas, os investimentos diretos
estrangeiros, a poupanca, o investimento total e a despesa do consumo final sdo
divididas pelo PIB. A taxa de cambio real é a taxa de cambio nominal dividida pelo
indice do deflator de precos. O diferencial da taxa de juros foi calculado pela diferenca
entre a taxa de juros dos Estados Unidos e a taxa de juros de mercado nos paises
insulares africanos. O indice liquido de termos de troca é calculado como a proporc¢ao
percentual dos indices de precos das exportacoes para os indices de preco das

importagoes, medidos em relacdo ao ano base de 2000.
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Tabela 2 — Fonte de dados

Variaveis Codigo Fonte (site)
Taxa de Crescimento  GDPPC The World Bank Indicators
do PIB real per capita
Remessas pessoais REM The World Bank Indicators
Investimento direto GFCF The World Bank Indicators
estrangeiro
Poupanca SAV International Monetary Fund Data
Taxa de juro EUA RIUA The World Bank Indicators
Investimento INV International Monetary Fund Data
Taxa de inflacdo INF International Monetary Fund Data
Taxa de juro de RI The World Bank Indicators
mercado
Taxa de cambioreal =~ REER Penn World Table
Despesa do consumo FCE The World Bank Indicators/ Penn World Table
final
Indice liquido de TOT The World Bank Indicators

termos de troca de

troca

Tabela 3. Estatisticas descritivas resumida

VARIAVEIS OBSERVACAO VALOR MEDIO DESVIO

PADRAO
GDPPC 84 2,220750834 2,065101934
REM/GDP 84 5,205752076 4,587342487
GFCF/GDP 84 7,086265553 8,048465301
SAV/GDP 84 19,23619048 13,89751911
IRDF 84 11,5532228 13,70087412
INV/GDP 84 28,03338095 10,39739429
INF 84 6,071928571 8,410554492
RI 84 14,08289704 13,50346973
REER 84 504,3122503 933,8120007
FCE/GDP 84 88,41179347 8,491197505
TOT 84 96,35368849 19,3074224
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A Tabela 3 apresenta as estatisticas resumidas das varidveis utilizadas para o
estudo. Para a observaciao de 84 dados, a variavel dependente GDPPC apresenta um
valor médio (média da taxa de crescimento) bastante pequeno, correspondente a
2,220750834%, demonstrando que ao longo dos anos em estudo os paises insulares
africanos cresceram a uma taxa muito baixa, sendo o desvio padrdo (medida de
dispersdo em torno da média da taxa de crescimento) correspondendo a 2,965101934%
para estes paises, enquanto o valor médio da variavel independente, as remessas,
correspondem a 5,205752076%, refletindo a importancia da remessas de emigrantes
em alguns paises em estudo, caso Cabo Verde, S. Tomé e Principe e ilha de Comores. O
desvio padrao para estes paises situa-se em 4,587342487%. Segundo a tabela 3, a
média de taxa de cambio dos paises insulares africanos corresponde a 504,3122503%,
refletindo o preco alto da moeda estrangeira em relacdo as moedas dos paises em
estudo, jA o desvio padrio destes paises da taxa de cambio corresponde a

933,8120007%.
Os graficos 1, 2 ,3,4, 5 € 6 refletem a magnitude do crescimento econémico e das
remessas e sua evolucao ao longo do tempo em estudo de cada paises insulares

africanos.

Gréafico 1.

Cabo Verde
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Segundo o grafico 1, por um lado, no que refere a taxa de crescimento econémico,
em 2006, Cabo Verde registou uma taxa de 6,571034%, de notar que a evolucao da taxa
de crescimento de 2006 a 2007 foi bastante significativo, atingindo ao ponto maximo
de 13,74275%, no entanto entre 2007 e 2009, a economia recendeu acentuadamente,

atingindo ao ponto minimo da taxa de crescimento de -2,45294%, devido a crise
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mundial. As datas que se seguem, a taxa de crescimento foi marcada pelos ligeiros
crescimento e recessao, em média 1,648506%. Por outro lado, o volume das remessas
de emigrantes em 2006, registou um acréscimo de 12,32731384%, entre 2006 e 2010,
as remessas teve um ligeiro recessao, atingindo a taxa de 7,865710956%. J4 em 2010, a
remessa apresentou um ligeiro acréscimo de 9,479261812% e a partir desta data as

remessas foi crescendo em média 11,22635%.

Grafico 2.
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De acordo com o gréfico 2, na ilha de Comores, a taxa de crescimento econémico
aumentou e diminuiu ligeiramente desde 2006, em paralelo com um ligeiro aumento e
ressecdo do volume das remessas. No inicio do ano em estudo (2006) a taxa de
crescimento econoémico registou uma taxa de 0,222133% e ao longo dos anos, o
Comores foi crescendo em média 0,600466, tornando o pais que menos cresce entre os
paises estudados, no entanto, as remessas em Comores, no ano 2006, atingiu uma taxa
de 9,04848692% e em média cresceu durante os anos que se seguem em 11,94443%,
tornando assim, o pais com mais crescimento de remessas entre os paises insulares

africanos.
Gréfico 3.

Republica de Mauricias
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O grafico 3 apresenta a evolucdo da taxa de crescimento econoémico e das
remessas da Repiiblica das Mauricias. Em 2006, este pais registou uma taxa de
crescimento de 4,377587%, entretanto ao longo do tempo, a taxa de crescimento vem
crescendo e decrescendo ligeiramente aproximando de 2%. No que toca as remessas
entre 2006 e 2013 o volume das remessas arredonda a 0%, o que nos leva acreditar que
durante estes anos a remessa € insignificante neste pais. Em 2014 a remessa cresceu
acentuadamente em 2,554296754% e mantendo aproximadamente deste valor para os

restantes anos de estudo.

Grafico 4.

Madagascar
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O grafico 4 demonstra a evolucao da taxa de crescimento econdémico e das
remessas para a ilha de Madagascar. Segundo o grafico, em 2006, Madagascar registou
uma taxa de crescimento de 2,364186% no tempo da crise mundial (2009), a economia
teve uma ressecao significativa atingindo a -6,65194%. S6 em 2014 a economia deu
sinal de recuperacao crescendo em 0,585372%, entre 2014 e 2019, a taxa de
crescimento da ilha de Madagéscar cresceu em média 1,218141%. Por outro lado, as
remessas em 2006 cresceu a uma taxa de 2,3493894%, em 2010 as remessas cresceram
em 4,566149845% atingindo o ponto maximo, no ano seguinte as remessas diminuiram
para 2,000107655% € nos anos que se seguem as remessas cresceram em média

2,795581%.

24



Gréfico 5.

S. Tomé e Principe
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Segundo o grafico 5, em S. Tomé e Principe, a evolucdo da taxa de crescimento
econOmico e das remessas sao bastante volateis, em 2006 a taxa de crescimento cresceu
6,275063%, ja no proximo ano a economia diminuiu em 0,385725%, nos anos que se
seguem a economia cresceu de forma instavel. Por sua vez, as remessas em 2006
cresceu a 1,120639683%, em 2014 as remessas atingiram o ponto maximo de

7,741900422% € nos anos seguintes as remessas cresceram em média 6,321539%.

Grafico 6
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O grafico 6 apresenta a evolucdo da taxa de crescimento econdémico e das
remessas da Seychelles. Em 2006, Seychelles, registou um crescimento econémico de
7,153344%, no tempo da crise mundial, a economia rescendeu acentuadamente
atingindo a taxa de -4,31088%, o Seychelles recuperou rapidamente da crise, entre os
anos 2009 a 2011 a economia cresceu em média 4,101822%, atingindo em 2011 uma
taxa de crescimento de 10,76087%. Entretanto, no ano seguinte a economia diminuiu
de forma significativa a 0,272337% e nos anos seguinte Seychelles cresceu em média

3,288024%. As remessas segundo o grafico, em 2006, as remessa em Seychelles
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cresceram a 1,305521635% e nos anos posteriores as remessas cresceram em média

1,364469%.

Capitulo 4

Resultados e discussao

Os resultados estimados dos modelos sao apresentados nas tabelas 4, 5 e 6 para a
amostra incluindo 6 paises durante o periodo de 2006-2019. O estudo concentrou-se,
principalmente, nas regressoes de crescimento (modelo 1), o teste Hausman,
apresentou-se uma p-value de 0.3814 para a estimagdo do modelo, p- value maior do
que o nivel de significancia 5%, sendo assim foi efeituado o modelo de efeito aleatério

para a regressao de crescimento e foram obtidos os seguintes resultados:

Tabela 4. Modelo de efeito aleatério do modelo 1

GDPPC COEF. DESVIO P-VALUE
PADRAO

REMGDP | -0.1658832 0.0726178 0.022
GFCFGDP | -0.0514035 0.0435533 0.238
SAVGDP | -0.0009746 0.0248732 0.969
IRDF -0.061164 0.0233077 0.009
INVGDP 0.0797957 0.0390381 0.041
CONS 1.983265 1.096102 0.070

Os resultados mostram a relacdo entre a varidvel dependente, taxa de
crescimento do produto interno bruto per capita, as remessas como variavel
independente e outras variaveis macroecon6micas, como variaveis de controlo, para 84
observacoes em 6 paises insulares africanos. De acordo com os resultados apresentado
na tabela 4, o coeficiente das remessas de emigrantes é negativo e significativo, isto é,
as remessas tém um impacto negativo sobre o crescimento econémico para estes paises,
0 que indica que quando as remessas aumentam 1 ponto percentual, o PIB real per
capita diminui em 0,1658832, o que nos leva a acreditar que nestes paises, o aumento
das remessas, faz aumentar o dinheiro estrangeiro, que por sua vez aumenta a
demanda agregada, no entanto, a producdao nao acompanha o aumento da demanda
devido a limitacao dos fatores produtivos (mao de obra e matérias prima) nestes paises

e consequentemente a inflacdo acelera. Também pressupdoe que, o aumento das

26


https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0161893817300248#tbl0015

remessas reduz a oferta de trabalho por causar um forte efeito sobre o rendimento das
familias, aumentando assim a taxa de desemprego e diminuindo a taxa de crescimento
nestes paises.

Da tabela 4, também pode ser visto que, o coeficiente do diferencial da taxa de
juro € negativo e significativo, o que significa que, os diferencial da taxa de juro tem um
impacto negativo sobre o crescimento econémico, o que nos indica que, quando o
diferencial da taxa de juro aumentam 1 ponto percentual, o PIB real per capita diminui
em 0,061164, o que pode ser explicado para o nosso caso que, quando a taxa de juro do
mercado aumenta em relagao a taxa de juro dos Estados Unidos da América, torna-se
menos atrativo os emigrantes enviarem dinheiro destinado ao investimento no seu pais

de origem.

Deste modo, na mesma tabela contatou-se que o coeficiente do investimento total
é positivo e significativo (resultado esperado), o que significa que, o investimento total
tem um impacto positivo sobre o crescimento econdémico, o que nos propoe que quando
o investimento total aumenta 1 ponto percentual, o PIB real per capita aumenta em
0,0797957. O que nos mostra que, quando ha aumento do investimento total, o capital

fisico dos paises em estudo aumenta e faz crescer a economia.

As variaveis, investimento direto estrangeiro e a poupanca sdo insignificantes
para a taxa de crescimento, ou seja, essas variaveis nao tém impacto significativo sobre
o PIB real per capita. No caso de investimento direto estrangeiro, a razao para a sua
insignificancia pode ser que nestes paises ndo tém uma politica que estimulam o
interesse dos emigrantes em investir no seu pais de origem, enquanto a poupanca
também ¢ insignificante, visto que, grande parte das remessas destinam-se ao consumo

das familias e ndo para a poupanca, caso Cabo Verde.

O modelo 2 avalia o efeito das varidveis macroeconoémico, variavel explicativa,
sobre as remessas de emigrantes, variavel explicada para 84 observacoes em 6 paises. O
teste Hausman apresentou-se uma p-value de 0.000 para a estimacao deste modelo, p-
value menor do que o nivel de significancia 5%, para o efeito, foi executado o modelo de

efeito fixo e foram obtidos os seguintes resultados:
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Tabela 5. Modelo de efeito fixo do modelo 2

REMGDP COEF. DESVIO P-VALUE
PADRAO

GDPPC 0.0256958 0.0608577 0.674

INF -0.0734134 0.0237334 0.003
IRDF -0.0198833 0.0300119 0.510
FCEGDP | 0.1329117 0.0450303 0.004
REER -0.0000797 0.0006861 0.908
CONS -5.886621 4.023171 0.148

Num primeiro momento, em relacdo ao efeito interessado sobre as remessas de
emigrante de crescimento econdémico, o0 crescimento econdémico se mostra
insignificante a crescimento das remessas nestes paises com um p-value de 0,674,
maior que o nivel de significancia de 5%, ou seja, o crescimento econdémico nao tem
qualquer impacto sobre as remessas. J4 no caso da inflacdo, o coeficiente é
estatisticamente significativo e negativo, o que mostra que, a inflagdo tem um impacto
negativo sobre as remessas, quando a inflacdo aumenta 1 ponto percentual, a remessa
diminui em 0.0734134, de acordo com esse resultado, pode-se mencionar que um
aumento continuo e generalizado dos precos dos produtos torna-se menos atrativo para
os emigrantes enviarem dinheiro para o pais de origem. Na tabela em apreco, o
diferencial de taxa de juro se mostrou-se insignificante as remessas, isso significa que, a
alta taxa de juro do mercado em relacdo a taxa de Estados Unidos da América nao tem
qualquer impacto sobre as remessas, fato verificado como sendo oposto do resultado da
estimacao do modelo 1 (tabela 5). As despesas de consumo final apresentou-se
coeficiente positivo e significativo (resultado esperado), o que significa que, as despesas
de consumo final tem um impacto positivo sobre as remessas, o que nos indica que,
quando as despesas de consumo final aumenta 1 ponto percentual, as remessas
aumentam em 0,1329117. O que pode ser explicado da seguinte forma, quando as
remessas aumentam, os rendimentos das familias aumentam e consequentemente o
consumo final das familias aumenta, principalmente nos paises onde as remessas sao
significativas, caso Cabo Verde, S. Tomé e Principe e Ilha Comores. Por fim, a taxa de
cambio apresentou-se uma p-value de 0,908 maior que o nivel de significancia de 5%,
tornando-se insignificante as remessas, o que nos conduz a acreditar que nao ha
existéncia de doenca holandesa nestes paises, fato analisado nos resultados da proxima

estimacao (tabela 6).
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O modelo 3 mostra os impactos das remessas (variavel independente) e outras
variaveis macroecondémicas (variavel de controlo) sobre a taxa de cambio (variavel
dependente) para 84 observagdes em 6 paises, de modo, a avaliar a hipotese de
existéncia de doenca holandesa na economia destes paises. Para esta estimacao, o teste
Hausman apresentou-se uma prob de 0.0015, menor do que o nivel de significancia 5%,

sendo assim foi realizado o modelo de efeito fixo e chegou-se aos seguintes resultados:

Tabela 6. Modelo de efeito fixo do modelo 3

REER COEFF. DESVI~O P-VALUE
PADRAO

REMGDP | -3.885355 18.61998 0.835

GDPPC | 9.707823 10.04056 0.337

IRDF | 13.8172 4.298083 0.002

TOT | -1.168884 2.306639 0.614

CONS | 455.9729 214.544 0.037

De acordo com os resultados indicados na tabela 6, as remessas sio
insignificantes a taxa de cambio, ou seja, as remessas ndao tém impacto sobre a taxa de
cambio, o que nos leva a rejeitar a existéncia de doenca holandesa nestas economias, o
aumento das remessas nao faz aumentar a taxa de cambio e prejudicar a
competitividade da economia nestes paises.

Analisando o efeito do PIB real per capita sobre a taxa de cambio na tabela 6, o
PIB real per capita, assim como as remessas, também mostrou insignificante a taxa de
cambio, por outro lado, na mesma tabela o coeficiente diferencial de taxa de juro é
estatisticamente significativo e positivo, o0 que demonstra que, o diferencial de taxa de
juro tem um impacto positivo sobre a taxa de cambio, quando o diferencia de taxa de
juro aumenta 1 ponto percentual, a taxa de cambio aumenta em 13.8172. Isso significa
que, com a aumento da taxa de juros de Estados Unidos da América em relagdo a taxa
de juro do mercado, a moeda destes paises ficard subvalorizada e provavelmente o
gasto doméstico reduz, diminuindo os precos dos bens nao comercializaveis aos
comercializaveis.

Pode-se constatar na tabela 6 que o termo de troca é também insignificante a taxa
de cambio, apresentando uma p-value de 0.614, maior que o nivel de significancia de
5%, o que nos leva a acreditar que, o aumento dos precos das exportacoes em relacao as

importagoes ndo afeta a taxa de cambio neste caso.
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Capitulo 5
Conclusao e implicacoes politicas

Muitas literaturas concluiram que as remessas de emigrantes podem dar uma
contribuicao positiva para as economias recetoras. Os fluxos de remessas para os paises
em desenvolvimento auxiliaram milhdes de pessoas a sairem da pobreza, na melhoria
da satude, a melhorar o nivel de escolaridade e aumentar o rendimento das familias.

O objetivo principal deste estudo é determinar o impacto das remessas de
emigrantes sobre a taxa de crescimento econdémico dos seis (6) paises insulares
africanos de 2006 a 2019, usando o modelo de efeito fixo e aleatério com base no teste
de Hausman. A analise empirica sugere um impacto negativo das remessas sobre o
crescimento econdémico. Mediante a esta descoberta, o estudo propde que nos paises
insulares africano, o aumento das remessas, faz aumentar o dinheiro estrangeiro, que
por sua vez aumenta demanda agregada, no entanto, a producao nao acompanha o
aumento da demanda devido a limitacdo dos fatores produtivos nestes paises e
consequentemente a inflacdo acelera. Também o estudo propde que, o aumento das
remessas reduz a oferta de trabalho por causar um forte efeito sobre o rendimento das
familias, aumentando assim a taxa de desemprego e diminuindo a taxa de crescimento
nestes paises.

Além disso, o estudo nao deixou de estimar os parametros da relagao entre a taxa
de crescimento econémico e o volume das remessas de emigrantes, sem determinar o
impacto dos outros determinantes macroeconémico sobre as remessas de emigrantes,
sendo assim, o estudo descobriu um impacto positivo e significativo do consumo final
sobre as remessas, com esta descoberta, o estudo propde que quando as remessas
aumentam, o rendimento das familias aumentam e consequentemente o consumo final
das familias aumenta, principalmente nos paises onde as remessas sao significativa,
caso Cabo Verde, S. Tomé e Principe e Ilha Comores.

Além disso, ao avaliar a hipotese de existéncia de doenca holandesa na economia
dos paises insulares africano, o estudo constatou que as remessas sao insignificantes a
taxa de cambio, ou seja, as remessas nao tém impacto sobre a taxa de cAmbio e pode-se
concluir que, o aumento das remessas nao faz aumentar a taxa de cambio e prejudicar a
competitividade da economia destes paises, por tanto, o aumento das remessas nos
paises insulares africano nao causa a doenca holandesa via apreciacdo de taxa de

cambio.
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Do ponto de vista da implicagdo politica, é importante que os paises adotem
politicas mais orientada para o crescimento econémica juntamente com a acumulacao
das remessas de emigrantes, incentivando a poupanca e investimento direto
estrangeiro, eliminando as burocracias ligados ao envio de dinheiro para o pais de
origem e aumentando a diversificacao de investimento no pais recetora pode contribuir
para limitar o impacto negativo de remessas sobre o crescimento econémico destes
paises. Outra implicacdo de politica mais especifica é a criacdo de uma conta de
depdsito especial para as remessas de emigrantes pode contribuir para melhorar a
competitividade do setor comercial e emprego. Por fim, adotar regime de taxa de
cambio fixo com paises acolhedores (exemplo a seguir, caso Cabo Verde, regime de
cambio fixo entre escudo cabo-verdiano e o Euro).

Para um estudo futura, tendo em conta os resultados deste presente estudo,
podera ser interessante explorar melhor os mecanismos econ6micos que possam
explicar o impacto negativo das remessas de emigrantes sobre o crescimento
econémico nestes paises. Seria interessante também perceber a razio pelo qual o
aumento significativo das remessas em paises insulares africano nao causa a doenca

holandesa via apreciacao da taxa de cambio.
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