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Resumo

Os fluxos de remessas tém assumido uma relevancia crescente na economia global,
sobretudo como fontes de financiamento externo para paises em desenvolvimento. Na
América Latina, as remessas dos emigrantes tém sido essenciais para o crescimento
econémico, constituindo uma parcela significativa do PIB da regidao. O objetivo deste
trabalho visa analisar os impactos macroeconémicos das remessas dos emigrantes nas
componentes do PIB, nomeadamente consumo, investimento, gastos publicos, importa¢oes
e exportagoes, para um conjunto de 10 paises latino-americanos durante o periodo de 2000
a 2022. Foram recolhidos dados de diversas fontes e realizadas analises econométricas, com
recurso ao programa Stata, para estimar aqueles impactos. Os resultados revelam que as
remessas tém um impacto significativo e positivo no consumo, gastos publicos, exportagoes
e importacoes, e negativo no investimento. Esses efeitos sdo atribuidos ao papel fundamental
das remessas em contextos de alta desigualdade social e pobreza, uma vez que ajudam cobrir
as necessidades basicas e apoiar os gastos publicos, bem como a capacidade de exportagio e
importagao. Destaca-se ainda a necessidade de desenvolver politicas que direcionem esses

fluxos para o fortalecimento das capacidades produtivas locais.

Palavras-chave: América Latina, Emigrantes, Produto Interno Bruto, Remessas.



Abstract

Remittance flows have assumed increasing relevance in the global economy, especially as
sources of external financing for developing countries. In Latin America, remittances from
emigrants have been essential for economic growth, constituting a significant portion of the
region's GDP. The objective of this work is to analyze the macroeconomic impacts of
emigrants' remittances on the components of GDP, namely consumption, investment,
public spending, imports and exports, for a set of 10 Latin American countries during the
period from 2000 to 2022. Data were collected from different sources and econometric
analyzes were carried out, using the Stata program, to estimate those impacts. The results
reveal that remittances have a significant and positive impact on consumption, public
spending, exports and imports, and a negative impact on investment. These effects are
attributed to the fundamental role of remittances in contexts of high social inequality and
poverty, as they help cover basic needs and support public spending, as well as export and
import capacity. The need to develop policies that direct these flows to strengthen local

productive capacities is also highlighted.

Keywords: Latin America, Emigrants, Gross Domestic Product, Remittances.
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1. Introdugao

As remessas dos emigrantes tém desempenhado um papel fundamental como fonte
de financiamento para varios paises. Segundo Ratha et al. (2023), no periodo pds-Covid, as
remessas tornaram-se ainda mais importantes como fonte de financiamento externo,
principalmente para os pafses de baixo e médio rendimento, em relagio ao Investimento
Direto Estrangeiro (IDE), a ajuda publica ao desenvolvimento e ao portfélio de fluxos de
investimento. Em 2022, os fluxos de remessas para esses paises aumentaram 8%, seguindo
um crescimento de 10,6% em 2021. Esse registo superou as expetativas, tendo em conta o
contexto econémico desafiador caraterizado pela desaceleracao das economias a nivel
mundial, inflagdao e guerra na Ucrania. Para a regido da América Latina e o Caribe (ALC), as
remessas aumentaram 11,3% em 2022, apés um aumento recorde nas remessas em 2021
(26,5%). De acordo com o relatorio, o forte mercado de trabalho dos Estados Unidos teve
um impacto positivo nos fluxos de remessas durante 2022.

Cabe ainda destacar que as remessas constituem uma parcela significativa do Produto
Interno Bruto (PIB) para varios paises da Améria Latina e o Caribe. Com base nos dados do
Banco Mundial sobre as remessas em relagao ao PIB, em 2022, as Honduras fo1 o pais latino-
americano que atingiu o maior valor com 26,8%. Na mesma linha, El Salvador registou
23,7%, seguido por Haiti com 22,4% e a Jamaica com 21,6%. A Nicaragua e a Guatemala,
por sua vez, tiveram também uma influéncia significativa das remessas, representando 20,6%
e 19,2% do seu respetivo produto interno bruto.

Portanto, visto que as remessas constituem, de facto, fontes de financiamento
externo significativas principalmente para os paises em desenvolvimento, torna-se
fundamental analisar os seus efeitos econdmicos nos pafses recetores, neste caso de estudo,
para os paises da América Latina. De acordo com a literatura, este tema tem sido objeto de
interesse e de estudo ao longo do tempo. No entanto, a literatura existente nao tem chegado
a um consenso e continua a apresentar provas empiricas desde diferentes enfoques e com
resultados divergentes consoante o pafs analisado. Uma ampla literatura mostra os efeitos
positivos das remessas nos pafses recetores, enquanto outros corroboram os efeitos
negativos e mistos. Cabe destacar que, para a América Latina, a literatura existente recente é
limitada no que diz respeito aos impactos macroeconémicos das remessas dos emigrantes.

Até o momento, a maioria dos estudos empiricos concentram-se principalmente na relagao



das remessas e determinantes ndo econémicos, nomeadamente a pobreza, desigualdade,
estabilidade politica, qualidade institucional e o crescimento econémico.

A principal motivagio deste estudo decorreu da significativa relevancia entre as
remessas no produto interno bruto nas economias em desenvolvimento na América Latina,
da escassa literatura existente a nivel macroeconémico para a regiao, bem como da falta de
consenso nos resultados empiricos sobre o tema. Assim, o objetivo deste trabalho visa
analisar os impactos macroeconémicos das remessas dos emigrantes nas componentes do
produto interno bruto, nomeadamente consumo, investimento, gastos publicos, importa¢des
e exportagoes, para um conjunto de 10 paises latino-americanos - Bolivia, Colombia, El
Salvador, Equador, Guatemala, Haiti, Honduras, México, Nicaragua e Republica
Dominicana - durante o perfodo de 2000 a 2022. A selecio da amostra deve-se ao facto de
serem os principais paises recetores de remessas da regiao e com maior impacto no produto
interno bruto, o que torna a analise mais relevante. Além disso, baseia-se na disponibilidade
de dados para cada um dos paises. Para atingir o objetivo proposto, foram utilizados dados
de distintas fontes, nomeadamente Banco Mundial (BM), Fundo Monetario Internacional
(FMI), Penn World Table (PWT) e Organizacgao Mundial do Trabalho (OMT) e realizadas
analises econométricas, utilizando o programa Stata, para efetuar as estimativas de cada uma
das regressoes.

Os resultados das estimag¢Ges mostram que as remessas tém um impacto significativo
nas cinco componentes do produto interno bruto, sendo positivo no consumo, gastos
publicos, exportagdes e importagdes, e negativo no investimento. Esses resultados indicam
que, em contextos de alta desigualdade e pobreza na América Latina e no Caribe, as remessas
desempenham um papel fundamental ao satisfazer as necessidades basicas e apoiar as
despesas do governo e a capacidade exportadora e importadora. Além disso, evidenciam a
necessidade de politicas que direcionem esses fluxos para fortalecer as capacidades
produtivas locais.

O restante trabalho esta estruturado da seguinte forma: o capitulo seguinte apresenta
uma breve revisao da literatura, abordando o conceito das remessas ¢ o impacto
macroeconémico positivo, negativo e misto das remessas. O terceiro capitulo trata da
evolugao e importancia das remessas na regiao da América Latina e o Caribe. O quarto
capitulo introduz o modelo e as variaveis utilizadas, os dados recolhidos e os métodos de
estimacao aplicados. O quinto capitulo analisa e discute os resultados das cinco regressoes.

O dltimo capitulo apresenta as conclusoes.



2. Revisao de literatura

Este capitulo apresenta brevemente a revisiao de literatura sobre o tema em analise.
Encontra-se dividido em quatro subcapitulos: o primeiro define o conceito de remessas, o
segundo aborda os impactos macroeconémicos positivos das remessas, O terceiro os
impactos negativos, incluindo o efeito da “doenca holandesa”, e quarto os impactos mistos.

Cabe destacar que a literatura sobre o impacto econémico das remessas dos
emigrantes ¢ abrangente e apresenta conclusdes empiricas sem consenso e com resultados
divergentes para determinado(s) pais(es). Os estudos recentes tém desenvolvido uma
abordagem multifacetada na analise dos impactos das remessas, centrando-se em diversas
questoes, tais como crescimento econémico, variaveis micro e macroeconémicas, doenga
holandesa, estabilidade politica, qualidade institucional, pobreza, desigualdade, motivagao e
finalidade das remessas, migracao, efeitos a curto e longo prazo, incluindo as implica¢oes do
Covid-19, entre outros. Além disso, essas pesquisas podem ser categorizadas em trés grupos:
as que corroboram o impacto macroeconémico positivo das remessas no pais recetor, as que

apontam para efeitos negativos e as que evidenciam uma influéncia mista.

2.1 Conceito de remessas

De acordo com o FMI (2009), as remessas representam receitas provenientes de
economias estrangeiras e geradas principalmente pela migracao temporaria ou permanente
de pessoas para essas economias. No entanto, a definicao estatistica das remessas utilizada
nas contas de balanca de pagamentos ¢é mais ampla, uma vez que estas derivam
principalmente de duas componentes: (i) remuneracao dos empregados, como o rendimento
gerado por trabalhadores nio residentes numa economia ou pago por entidades nao
residentes, (i) transferéncias pessoais, que abrangem todas as transferéncias correntes entre
residentes e nao residentes, independentemente da fonte de rendimento da familia de
origem, da relacdo entre as familias e da finalidade da transferéncia. As remessas incluem
todas as transferéncias entre familias e as entradas liquidas de trabalhadores nao residentes.

Cabe destacar que, em muitas economias, as remessas representam uma fonte de
fundos importante e estavel, por vezes ultrapassando a ajuda publica ou IDE. Isso pode
resultar num impacto significativo no financiamento do crescimento das economias

beneficiarias e na reducdo da pobreza (FMI, 2009).



2.2 Impactos macroecondmicos positivos das remessas

Na primeira categoria de artigos, apresentam-se estudos que reportam impactos
macroecon6émicos positivos das remessas. Bucevska (2022) avaliou a relevancia das remessas
como fator de crescimento para seis paises do Sudeste Europeu entre 2008 e 2020. O estudo
concluiu que as remessas tiveram um efeito positivo no crescimento econémico, mesmo em
tempo de crise. Tal impacto foi explicado pelo aumento da procura agregada decorrente do
aumento do consumo e do investimento das familias dos migrantes nos seus paises de
origem. Esse resultado foi corroborado por Sarbu & Cimpoies (2018) no seu estudo para a
Moldavia, no qual constataram que, mesmo sem interven¢ao direta das autoridades, as
remessas dos emigrantes impulsionaram o crescimento econémico do pais, sendo
direcionadas para fins de consumo ou investimento. Essa contribui¢ao foi demonstrada pelo
facto da Moldavia estar no topo internacional em dois indicadores - o racio entre remessas e
PIB e exportacbes anuais totais - e pelo grande nimero de trabalhadores migrantes. Na
mesma linha, Narang (2020) verificou que um aumento no fluxo das remessas resultou num
incremento significativo nos investimentos e nas despesas de consumo na India entre 1975
e 2017, desempenhando um papel essencial na determinagao do PIB da economia indiana.

Por outro lado, Kandil & Mirzaie (2009) encontraram resultados adicionais, incluindo
um impacto nas importagdes e exportagdes. A pesquisa abrangeu uma amostra de oito paises
do Médio Oriente durante o periodo de 1975 a 2004. Chegaram a conclusio de que os fluxos
de remessas tiveram um efeito positivo e significativo sobre o crescimento real do PIB na
Jordania, em parte devido a capacidade produtiva do pafs no uso das remessas, que se refletiu
num aumento do consumo, investimento e importacdes. Esse impacto positivo também foi
notavel nas exporta¢oes da Jordania e Tunisia, fortalecendo o saldo das suas balancas
comerciais. No geral, a entrada de remessas contribuiu para a economia ao financiar a procura
interna, reduzir as pressGes na conta corrente e impulsionar a poupanga nacional. Por sua
vez, Blouchoutzi & Nikas (2010) investigaram o impacto das remessas em trés variaveis
macroeconémicas - consumo, investimento e importagoes - em economias dos Balcas em
transicao - Roménia, Bulgaria e Albania - no periodo de 1992 a 2008. A analise econométrica
revelou uma influéncia positiva significativa das remessas e variaveis macroeconémicas,
destacando o seu papel crucial no financiamento das importagoes, consumo e investimento
privado, contribuindo assim para a reconstruc¢ao e crescimento econémico desses paises.
Para a mesma regido, Rausser et al. (2018) concluiram que as remessas enviadas tiveram

também uma influéncia positiva e significativa no desenvolvimento econémico na Lituania,



Leténia e Estonia entre 2004 ¢ 2014. A maior dependéncia das remessas observou-se na
Estonia devido ao seu PIB mais baixo e ao impacto mais significativo das remessas no
aumento do consumo das familias e do PIB, em compara¢io com o salario minimo, saldo
da conta corrente ¢ IDE. Em relacio a ALC, Fromentin (2018) examinou uma amostra de
32 paises no periodo de 1974 a 2013. Aplicando testes de causalidade e métodos dos
momentos generalizado e dos minimos quadrados, comprovou uma ligagao bidirecional
positiva significativa entre as remessas ¢ o desenvolvimento financeiro, principalmente nos
paises com uma elevada proporc¢ao de remessas face ao PIB. Os resultados indicam que um
sistema financeiro bem desenvolvido conduz a um maior influxo de remessas, além de
facilitar a alocacdo mais eficiente desses recursos para investimentos produtivos. Por sua vez,
Olayungbo & Quadri (2019) mostraram que tanto as remessas como o desenvolvimento
financeiro tiveram efeitos positivos significativos no crescimento econémico a curto e longo
prazo para um conjunto de 20 paises da Africa Subsaariana entre 2000 e 2015. Conforme
argumentado no artigo, as remessas promovem O crescimento econémico através do
aumento do rendimento familiar e do investimento no pafs de origem, enquanto o
desenvolvimento financeiro pode estimular a atragao de fluxos de remessas. No entanto, nio
foi encontrada nenhuma causalidade entre as remessas e o desenvolvimento financeiro
devido a relagao de substitui¢ao entre eles. Isto indica que os fluxos de remessas circulam
através de canais informais, reflexo do baixo desenvolvimento financeiro e do pequeno
nimero de destinatarios que acedem aos servicos financeiros na Africa Subsaariana.

Outros artigos que mostraram efeitos positivos das remessas nos pafses recetores
incluem o de Asafo Agyei (2021). A analise concentrou-se no Gana durante o periodo de
1980 a 2018 e, aplicando o método dos minimos quadrados, verificou que o fluxo de
remessas contribuiu positivamente para o PIB per capita. Especificamente, um aumento de
1% nas remessas levou a um aumento de aproximadamente 4% no PIB per capita. Isso sugere
que as remessas melhoram a qualidade de vida da maioria da populagio no Gana,
incentivando, assim, os migrantes a realizarem esses envios. Jannat et al. (2018) investigaram
o impacto das remessas nos gastos do governo de Bangladesh entre 1980 e 2015. Os
resultados indicaram uma relagao unidirecional positiva no longo prazo. Uma das razoes
indicada no estudo é que as remessas ainda nao cobrem totalmente as despesas sociais das
familias, o que leva o governo a manter gastos anteriores para alcancar a prosperidade
econémica. No caso da Nigéria, Eke & Eke (2023) examinaram a influéncia das remessas

como fonte de crescimento do PIB per capita em comparagao com outras fontes de



investimento na economia. Utilizando dados de 1980 a 2022 e o mecanismo de correcio de
erros Engel-Granger, constataram um efeito positivo e significativo das remessas no
crescimento associado as inovagoes financeiras que promoveram a utilizacao do sistema
financeiro formal para transacOes de remessas. Para uma amostra de 11 paises da Europa
Central e Oriental, Kersan-Skabi¢ & Tijani¢ (2022) evidenciaram que as remessas exerceram
um impacto positivo e estatisticamente significativo no desenvolvimento econémico desde
o alargamento da Unido Europeia (UE) em 2004 até 2020. Esses efeitos também foram
observados no consumo final, na formacao bruta de capital fixo, na balanca comercial
externa e no IDE. Segundo os autores, a contribui¢ao para o crescimento pode ser vista pelos
efeitos positivos das remessas em paises com elevada emigracio, como exemplificado nos
novos Estados-membros da UE, para resolver alguns problemas econémicos.

Estudos adicionais abrangem o trabalho de Chamorro-Garcia & Hernandez-Garcia
(2019) focado em regides da Colombia, os de Eggoh et al. (2019) em 49 paises em
desenvolvimento e o de Jacques (2004) em Marrocos, os quais identificaram um impacto
positivo sobre o crescimento econémico.

A Tabela 1 sintetiza os principais resultados e caracteristicas dos estudos que

reportam impactos macroeconémicos positivos das remessas.

Tabela 1: Impactos macroeconémicos positivos das remessas

Autor(es) | Pais(es) em | Periodo Metodologia Resultado
analise

Eke & Eke | Nigéria 1980 - | Teste de cointegracio | Efeito  positivo e

(2023) 2020 de Johansen no | significativo no

contexto do mecanismo | crescimento
de correccio de erros | economico.
Engel-Granger.

Bucevska 6 paises do| 2008 - | Regressio em painel | Efeito positivo no

(2022) Sudeste 2020 com modelo de efeitos | crescimento
Europeu fixos. econémico.

Kersan- 11 paises da | 2004 - | Analise econométrica | Impacto positivo

Skabi¢ & | Europa 2020 de dados em painel. significativo no

Tijanic Central e desenvolvimento

(2022) Oriental economico.




Asafo Agyei | Gana 1980 Regressio mualtipla OLS | Impacto positivo no
(2021) 2018 aplicada a dados anuais. | PIB per capita.
Narang India 1975 Regressio a  dois | Influéncia positiva no
(2020) 2017 estagios e equagoes | PIB.
simultaneas.
Olayungbo | 20 paises da | 2000 Modelo  Mean  Group, | Efeito positivo
&  Quadri | Africa 2015 Pooled Mean | significativo das
(2019) Subsaariana Group | Autoregressive remessas e
Distributed Iag e teste de | desenvolvimento
causalidade de Granger. | financeiro no
crescimento
econémico no curto e
longo prazo.
Fromentin | 32 paises da | 1974 Teste de causalidade de | Ligagao bidirecional
(2018) ALC 2013 Granger, teste de nao | positiva e significativa
causalidade de painel, | entre as remessas e o
estimativas com efeitos | desenvolvimento
fixos de pais e tempo e | financeiro.
o método dos
momentos
generalizado.
Rausser etal. | Trés Estados | 2004 Analise  econométrica, | Influéncia  positiva
(2018) Balticos: 2014 utilizando séries | significativa no
Lituania, temporais, dados em | desenvolvimento
Letonia e painel,  andlise  de | econémico.
Estonia cointegracao e o
método dos minimos
quadrados.
Sarbu & | Moldavia 1996 Métodos de andlise de | Efeito positivo no
Cimpoies 2016 sistemas, analise | crescimento
(2018) diagnostica,  técnicas | econémico.
estatisticas e métodos
tradicionais de
investigacao  cientifica
(abstracao  cientifica,
analise e sintese,

inducio e deducio).




Jannat et al. | Bangladesh | 1980 - | Testes de cointegracio | Relagdo unidirecional
(2018) 2015 de Johansen, teste de | positiva que vai do
causalidade de Granger | fluxo de remessas aos
e o modelo de correcido | gastos do governo no
de erros  vetoriais, | longo prazo.

modelo OLS dinamico.

Blouchoutzi | Roménia, 1992 - | Anélise  econométrica | Influéncia  positiva
& Nikas | Bulgaria e | 2008 com base na analise de | significativa entre as
(2010) Albania séries temporais. remessas e  trés
variaveis
macroeconomicas.
Kandil & |8 paises do | 1975 - | Método dos minimos | Efeito  positivo e
Mirzaie Médio 2004 quadrados e regressao a | significativo no
(2009) Oriente dois estagios. crescimento do PIB
da Jordania e nas
exportagoes da

Jordania e Tunisia.

2.3 Impactos macroeconémicos negativos das remessas

Na segunda categoria de artigos, destacam-se estudos com efeitos macroecondémicos
negativos das remessas. Por exemplo, a andlise econométrica realizada por Qutb (2021) sobre
a influéncia das remessas no crescimento econémico no Egito concluiu que um aumento das
remessas associado ao consumo, em detrimento do investimento no pafs recetor, impacta
negativamente a economia local sob a forma de inflagao, aumento das importacoes e declinio
no PIB. De forma similar, Gjini (2013) investigou o papel das remessas no crescimento
econémico em 12 paises em desenvolvimento da Europa Central e Oriental divididos em
dois grupos em relacao ao nivel de rendimento. Utilizando dados de painel que abrangeram
o periodo de 1996 a 2010 e aplicando um modelo de efeitos fixos, evidenciou-se que o efeito
das remessas fol negativo e estatisticamente significativo no crescimento econémico da
amostra. O autor argumentou que para os paises classificados no grupo de rendimento
médio-alto, as remessas sao mais frequentemente usadas para consumo imediato, em vez de
investimentos. Hsse argumento é também corroborado por Barajas et al. (2009) que
examinaram uma amostra de 84 pafses em desenvolvimento no periodo de 1970 a 2004.

Como resultado, as remessas nao tiveram qualquer impacto no crescimento econémico, uma



vez que nao sao direcionadas para investimentos, mas sim para ajudar os membros da familia
no financiamento da compra de bens de primeira necessidade.

Outras pesquisas apontaram conclusoes semelhantes em relagdo a outras variaveis
econémicas. Por exemplo, Nakije (2021) investigou a relagao entre as remessas € os fluxos
de IDE no Kosovo, na Suica e na Dinamarca de 2004 a 2018, empregando o método dos
minimos quadrados e teste causalidade de Granger. De acordo com os resultados, o impacto
das remessas foi insignificante na atragao de IDE nos trés pafses analisados, embora haja
uma correlagdo alta entre remessas e IDE. A justificativa deve-se ao facto das remessas serem
baixas na Suica e Dinamarca, ndo sendo consideradas como um fator de crescimento
econémico. No Kosovo, apesar da sua elevada taxa de crescimento de remessas, estas ainda
nao conseguiram atrair investidores estrangeiros. Por outro lado, Farzanegan & Hassan
(2019) observaram que o fluxo de remessas teve um efeito crescente sobre os défices
comerciais para um conjunto de 11 pafses do Médio Oriente, Norte de Africa e América
Latina. Hsse resultado foi explicado pela fraca base industrial, baixa exportacao de produtos
manufaturados e elevada dependéncia de bens importados acabados e intermédios, sendo
mais notério nos pafses com investimento interno insuficiente. O estudo de Bhatta (2013)
também revelou uma causalidade unidirecional positiva de longo prazo das remessas para as
importagdes e o défice comercial no Nepal entre 2001 e 2011. Isso sugere que as remessas
provocaram a importacio de mercadorias e, consequentemente, contribuiram para o
aumento do défice comercial. No entanto, nao foi encontrada nenhuma evidéncia empirica
de uma influéncia direta das remessas nas exportagdes. Ao recorrer a uma abordagem do
teste de causalidade de Granger, Chirila & Chirila (2017) investigaram a causalidade entre as
remessas ¢ o desenvolvimento econdémico nos paises da Europa Central e Oriental, com
énfase na Roménia. Conclufram que as remessas enviadas pelos emigrantes romenos nao
causaram o desenvolvimento econémico da Roménia expresso no PIB, nem nos
investimentos e exportagoes. Tal efeito foi justificado pelo aumento do consumo de bens
importados, diminui¢ao das exportacoes e apreciagao da taxa de cambio. Para o mesmo pafs,
Cismas et al. (2019) também revelaram que, embora os fluxos das remessas sejam mais
estaveis ao longo do ciclo econémico (1996-2017), nao estimularam o crescimento
econémico, possivelmente devido ao volume significativo de remessas transferidas por
canais informais do que formais.

Ahmed (2012) forneceu provas que a ajuda externa e as remessas em paises

muculmanos pobres e nao produtores de petréleo diminuiram a percentagem de despesas



governamentais em bens de bem-estar social (como subsidios e transferéncias
governamentais), em favor de bens de clientelismo (compensacido salarial do governo) no
petriodo de 1975 a 2004. O estudo aponta que as institui¢oes politicas nacionais influenciam
o impacto da ajuda externa e dos fluxos de remessas na qualidade da governacao e na
resisténcia dos regimes autocraticos. Na mesma linha, Doyle (2015) comprovou que as
remessas tiveram um efeito negativo significativo a longo prazo sobre a seguranca social e as
despesas sociais em 18 paises latino-americanos entre 1990 e 2009. Conforme as suas
conclusoes, a recegao regular de remessas refor¢a o rendimento e a seguranga econémica dos
destinatarios, reduzindo assim o apoio as transferéncias de assisténcia social do governo.
Alguns outros estudos, como os de Singh et al. (2011) em 36 pafses da Africa
Subsaariana, os de Chami et al. (2005) em 113 paises e os de Fullenkamp et al. (2008) em 118
paises, também encontraram uma relacio negativa entre as remessas € O crescimento

econdmico.

2.3.1 Doenga holandesa

Conforme descrito na literatura, o fluxo de remessas esta ocasionalmente associado
a valorizacdo da taxa de cambio, fenémeno conhecido como “doenca holandesa”. Este termo
foi introduzido para descrever a situagao experimentada nos Paises Baixos, ap6s a descoberta
de reservas de gas natural no Mar do Norte em 1960. Consequentemente, desencadeou uma
valoriza¢ao da taxa de cambio real, enfraquecendo a competitividade das exportagoes do pais
e provocando a contragdao do setor exportador tradicional (efeito gasto). Ao mesmo tempo,
recursos como capital e trabalho sao desviados para a producio de bens, para o consumo
interno e para o setor petrolifero em expansio (efeito de realocagao de recursos). Embora a
doenca holandesa esteja geralmente associada a descoberta de recursos naturais, pode ocorrer
em qualquer situacao que resulte num influxo significativo de moeda estrangeira, incluindo
um aumento acentuado nos pre¢os de recursos naturais, ajuda externa e IDE (Ebrahim-
Zadeh, 2003).

O estudo de Acosta et al. (2009) forneceu evidéncias empiricas que corroboraram a
relacdo entre as remessas e a doenca holandesa em El Salvador. Utilizando dados trimestrais
de 1991 a 2006 e aplicando uma analise de autoregressao vetorial bayesiana, concluiram que
um aumento nos fluxos de remessas resultou num aumento do rendimento das familias e,
consequentemente, num aumento do consumo que ¢ enviesado para bens nio

transacionaveis, alinhando-se com a apreciagao da taxa de cambio real. Na mesma linha,
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Polat & Andrés (2019) mostraram, para um conjunto de 41 pafses em desenvolvimento
durante 1995 a 2014, que as remessas sao direcionadas para o consumo, tanto nos setores de
bens ndo transacionaveis quanto nos transacionaveis, gerando um impacto de doenca
holandesa no mercado. Khan & Gunwant (2023) também projetaram que, até 2030, o fluxo
de remessas podera afetar negativamente diversos aspetos na Turquia, como o crescimento
econémico, desenvolvimento financeiro, nivel de pobreza e a taxa de cambio. Segundo os
autores, essa previsao pode ser atribuida ao aumento do nimero de migrantes na Turquia e
a doenca holandesa.

A Tabela 2 sintetiza os principais resultados e caracteristicas dos estudos que

reportam impactos macroeconémicos negativos das remessas.

Tabela 2: Impactos macroecondémicos negativos das remessas

Autor(es) Pais(es) em Periodo Metodologia Resultado
analise
Khan & | Turquia 1974 - | Modelo auto- | Declinio previsto no
Gunwant 2021 regressivo fluxo de remessas até
(2023) integrado de [ 2030 que podera
médias moveis. afetar negativamente
o) crescimento
econémico.

Qutb (2021) | Egito 1980 - | Teste de Dickey- | Impacto  negativo
2017 Fuller, de | significativo sobre o

cointegracao  de | crescimento do PIB.
Johansen e de
causalidade de
Granger e o

modelo de
correcao de erros
vetoriais.

Nakije Kosovo, Suica e|2004 -|Modelo OLS e |Impacto

(2021) Dinamarca 2018 teste de | insignificante na
causalidade de | atracao de IDE.
Granger.

11



Cismas et al. | Roménia 1996 Método dos | As  remessas nio
(2019) 2017 minimos estimularam 0
quadrados e testes | crescimento
de pré-estimagdo. | econémico.
Farzanegan | 11 paises do Médio | 1980 Método dos | Efeito negativo na
&  Hassan | Oriente, Norte de | 2013 minimos balanca comercial.
(2019) Africa e América quadrados e
Latina regressao a dois
estagios de efeito
fixo.
Polat & [ 41  pafses em | 1995 M¢étodos dos | As remessas criam
Andrés desenvolvimento | 2014 momentos doenca holandesa.
(2019) generalizado
Chirila, V., | Roménia 1994 Teste de | Impacto negativo no
& Chirila, C. 2015 causalidade de | desenvolvimento
(2017) Granger por meio | econémico.
do procedimento
proposto por Toda
e Yamamoto.
Doyle 18 paises latino- | 1990 Mecanismo causal | Efeito negativo
(2015) americanos 2009 central a uma série | significativo a longo
de testes | prazo  sobre  a
estatisticos. seguranca social e as
despesas sociais.
Gjini (2013) [ 12 paises em | 1996 Modelo de efeitos | Efeito negativo e
desenvolvimento | 2010 fixos. estatisticamente
da Europa Central significativo no
e Oriental crescimento
economico.
Bhatta Nepal 2001 Técnicas de | Causalidade
(2013) 2011 cointegracdo e o | unidirecional positiva

modelo vetorial de
correcao de erros.

de longo prazo das
remessas para  as
importacbes e o
défice comercial.
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Ahmed Paises 1975 - | Analise Diminuicio das
(2012) mugculmanos 2004 econométrica. despesas
governamentais em
bens de bem-estar
social.
Barajas et al. | 84 paises | 1970 - | Regressoes de As  remessas nao
(2009) emergentes 2004 crescimento em tiveram qualquer
painel. impacto no
crescimento
econémico.
Acosta et al. | El Salvador 1991 - | Analise de | O aumento nos
(2009) 2006 autoregressao fluxos de remessas
vetorial bayesiana. | cria doenca
holandesa.

2.4 Impactos macroecondmicos mistos das remessas

Na terceira categoria de artigos, apresentam-se pesquisas que evidenciaram impactos
macroeconémicos mistos das remessas nas suas analises. Taguchi & Shammi (2018)
identificaram a existéncia da doenga holandesa em Bangladesh no primeiro periodo
analisado, de 1976 a 1995. No entanto, observaram um impacto positivo na acumula¢ao de
capital para o segundo periodo, de 1996 a 2014. Conforme os autores, as recentes politicas
industriais e as melhorias institucionais possivelmente contribuiram para esta evoluciao
positiva no efeito das remessas entre dois periodos. Para o mesmo pais, Hassan & Shakur
(2017) revelaram uma relagao nao linear entre os fluxos de remessas internas e o PIB entre
1976 e 2012. Numa fase inicial, o uso improdutivo das remessas e a apreciagao da taxa de
cambio, ou seja, o efeito da doenga holandesa, resultaram numa redugao do PIB, mas
investimentos eficientes posteriores estimularam o crescimento econémico. A relacio nao
linear entre as remessas e o crescimento econémico foi também demonstrada por
Tchekoumi & Nya (2023). O estudo analisou seis pafses da comunidade econémica e
monetitia da Africa Central entre 1990 e 2018. De acordo com os resultados, abaixo de um
determinado limiar, as remessas afetaram positivamente o crescimento econémico, enquanto
acima desse limiar, o aumento das remessas foi contraproducente para a atividade econémica.
Segundo os autores, essa sensibilidade podera ser mais evidente nos paises onde as remessas
sao destinadas mais ao consumo do que ao investimento. Além disso, argumentaram que a

relagao nao linear remessas-crescimento depende principalmente da abertura comercial, do
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investimento privado e da estabilidade politica. Por outro lado, Bouoiyour et al. (2018)
constataram que, antes da Primavera Arabe, as remessas tiveram uma influéncia negativa a
curto prazo no crescimento econémico, com efeitos variados no investimento interno e
positivos no consumo na Tunisia. No entanto, apds as revoltas, houve um impacto positivo
a longo prazo no crescimento e no consumo e negativo no investimento no curto e médio
prazo. O resultado foi explicado pela prioridade dos trabalhadores migrantes em apoiar as
familias e nao por motivos de investimento. Para a ALC, Mayoral & Proano (2015) chegaram
a conclusdo de que as remessas ndo tiveram um impacto direto significativo no crescimento
da maioria dos paises da regidao, exceto na Republica Dominicana, El Salvador, Costa Rica,
Equador e Bolivia que contribuiram para um aumento no rendimento per capita. Por sua vez,
observou-se que o maior crescimento de remessas ocorreu nos paises com menor
rendimento per capita a curto prazo, evidenciando o seu carater anticiclico e efeitos limitados,
ja que sao principalmente destinados ao consumo. No entanto, apds a crise de 2008, as
remessas passaram a ter efeitos positivos significativos no rendimento per capita em varios
paises da regido, atuando como um mecanismo de compensagao contra a ctrise econdémica
internacional.

Estudos suplementares abordaram a relagao entre as remessas ¢ outros fatores como
a abertura comercial (Chana et al., 2019), condi¢oes econémicas externas (Vacaflores, 2018a),
a estabilidade politica, qualidade institucional e pobreza (Vacaflores, 2018b; Borja, 2020;
Joseph & Hamilton, 2013).

A Tabela 3 sintetiza os principais resultados e caracteristicas dos estudos que

reportam impactos macroeconémicos mistos das remessas.

Tabela 3: Impactos macroeconémicos mistos das remessas

Autor(es) Pais(es) em | Periodo Metodologia Resultado
analise
Tchekoumi |6  pafses da| 1990 - | Modelo de | As remessas afetam
& Nya | comunidade 2018 regressao de | positiva e
(2023) econémica e transicao suave. negativamente a partir
monetaria  da de um determinado
Africa central. limiar.
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Taguchi & | Bangladesh 1976 Modelo Efeito  negativo no
Shammi 2014 autorregressivo primeiro periodo
(2018) vetorial analisado, mas positivo
no segundo periodo.
Bouoiyour | Tunisia 1990 Método de | Influéncia negativa a
etal. (2018) 2015 decomposicao do | curto prazo no
modo empirico. crescimento economico
antes da Primavera
Arabe, mas positiva
apos as revoltas.
Hassan & | Bangladesh 1976 OLS, regressio a | Impacto negativo no
Shakur 2012 dois estagios e o | crescimento econémico
(2017) método dos | numa  fase  inicial,
minimos tornando-se  positivo
quadrados. posteriormente.
Mayoral & | ALC 1975 Método dos | Inicialmente, verificou-
Proano 2012 minimos se uma influéncia
(2015) quadrados negativa no

crescimento
econémico, tornando-
se positiva apOs a crise
de 2008.
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3. Evolugao e importincia das remessas na América Latina e no

Caribe

Os fluxos de remessas para a ALC tém apresentado uma tendéncia crescente,
desempenhando um papel fundamental no apoio e sustento para muitas familias da regido.
Os relatérios do Fundo Multilateral de Investimentos do Banco Interamericano de
Desenvolvimento fornecem analises detalhadas sobre a evolucdo e determinantes das
remessas para os paises da ALC, com base nos dados dos respetivos bancos centrais.

O aumento observado nos fluxos de remessas recebidas pelas familias nos paises da
ALC reflete o incremento do rendimento dos migrantes, que melhoraram as suas taxas de
emprego, bem como o progresso do processo migratério em periodos anteriores. Em 2020,
a maioria dos migrantes na regiao (59,5%) residia na América do Norte, principalmente nos
Estados Unidos. O segundo destino desta migracao (26,3%) estava disperso pelos diferentes
paises da propria regido e o terceiro destino era a Europa (12,6%), com destaque para
Espanha (Maldonado & Harris, 2023).

Por outro lado, a relagao entre as remessas e o PIB na regidao da ALC atingiu os 2,5%,
semelhante ao observado nos ultimos 5 anos. A nivel sub-regional, os fluxos de remessas em
2023 representaram 12,7% do PIB na América Central; 9,4% no Caribe; 3,9% no México e
0,7% na América do Sul. Apesar das variagOes sub-regionais, as remessas sao um suporte
fundamental para as familias de baixos rendimentos nesses paises, evitando niveis mais
elevados de pobreza (Maldonado & Harris, 2023).

Na Figura 1, observa-se uma tendéncia crescente das remessas no PIB no grupo dos
10 paises e perfodo em analise, o que evidencia o papel importante das remessas para as suas
economias. Os pafses com a percentagem mais elevada deste indicador sao Honduras, El

Salvador, Haiti, Nicaragua e Guatemala, cujas remessas representam mais de 10% do PIB.
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Figura 1: Remessas (% do PIB) nos 10 paises durante 2000 - 2022. Fonte: BM.

Em detalhe, as Honduras apresentou um crescimento significativo e constante das
remessas recebidas com uma taxa de 6,6% em relagao ao PIB em 2000, que se elevou para
26,75% em 2022. No mesmo perfodo, El Salvador registou um aumento que passou de
14,97% para 23,68%, ligeiramente inferior ao ano anterior. Com base em estudos sobre os
perfis socioeconémicos dos beneficiarios das remessas nestes pafses, constatou-se que estas
constitufram 38% do rendimento mensal total das familias beneficiirias nas Honduras em
2014 (Keller & Rouse, 2016a), enquanto em El Salvador, esse valor alcangou os 50% em
2013 (Keller & Rouse, 2016b). No caso de Haiti, verificou-se um aumento de 8,48% para
22,38%, atingindo o pico mais alto em 2020, com um total de 23,8%. Este resultado foi
influenciado pela pandemia de Covid-19, onde os migrantes haitianos forneceram um apoio
financeiro adicional para mitigar a situacao econdmica e sanitaria e para antecipar o fim do
Status de Protecao Temporaria em janeiro de 2021, que afetaria 46.000 haitianos imigrantes
nos Estados Unidos (Laloum & Ruiz-Arranz, 2020). Nicaragua e Guatemala também tiveram
uma dependéncia significativa das remessas, destacando uma tendéncia de subida forte e
acelerada nos ultimos anos em ambos paises (20,59% e 19,16%, respetivamente).

Em contraste, os restantes cinco paises - Republica Dominicana, México, Equador,
Bolivia e Colémbia — apresentam uma percentagem inferior de remessas no PIB, em
compara¢ao com os paises mencionados acima. Apesar disso, observa-se uma tendéncia de
subida moderada e gradual deste indicador. Na Republica Dominicana e no México, os fluxos

de remessas em relacio ao PIB foram de 9,05% e 4,17%, respetivamente, em 2022,
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evidenciando um crescimento moderado ao longo do periodo analisado. Ja no Equador nota-
se uma recupera¢ao mais lenta apés uma queda inicial, alcangcando 4,13% em 2022. Por
ultimo, a Bolivia e a Colémbia apresentam um padrao menos pronunciado face aos restantes
paises da amostra. Na Bolivia, houve um aumento gradual, partindo de 1,51% em 2000 até
3,31% em 2022, com um pico de 6,81% em 2008. Na Coloémbia, passou de 1,61% para 2,75%
no mesmo petiodo.

Como referido anteriormente, a variabilidade nas taxas de remessas recebidas resulta
das diferencas na diaspora, nas politicas socioeconémicas e no trabalho e rendimento
recebidos pelos migrantes nos pafses em que residem. Entretanto, todos os paises
apresentaram um crescimento nas taxas de remessas recebidas, indicando assim, a relevancia

e dependéncia desses recursos nas suas economias.
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4. Metodologia

O presente capitulo encontra-se dividido em trés subcapitulos: o primeiro apresenta
o modelo e as variaveis utilizadas, o segundo descreve os dados recolhidos e o terceiro aborda

os métodos de estimagao aplicados.
4.1 Modelo e variaveis

Para analisar o impacto macroeconémico das remessas dos emigrantes nas

componentes do PIB foram formuladas as seguintes equagoes:

Cit = Bo+ BiRit + Baolix + BsRNBic + BuTE; ¢ + it (D
FBCF;y = ay+ ayR;; + a,DE; + a3PB;; + a4RNB;. + 6;: (2)
Git = 0o+ O1R; + 0,DP; + O03TD;¢ + O,EPS; + 7, (3)
Xie = Yo+ ViRie + V2TCRi ¢ + v3lir + VaTCPT; + ;s 4)
M;: =vo+ v1R;; + V,TCR;+ + v3l; + V4,RNB;; + 1;¢ (5)

Onde C;; ¢ o consumo para o pafs i no ano t; G;; os gastos publicos; FBCF;; a
formagio bruta de capital fixo; X; ; as exportagdes, M; ; as importagoes; R; ; as remessas dos
emigrantes; [; + a inflacio; RNB; ; o rendimento nacional bruto; TE;; a taxa de emprego;
DE;; a divida externa; PB;; a poupanc¢a bruta; DP;; a divida piblica; TD;; a taxa de
desemprego; EPS; + a estabilidade politica e social; TCR; ¢ a taxa de cambio real; TCPT;; a
taxa de crescimento da produtividade do trabalho e y; + o termo de erro.

A variavel independente de revelo ¢é as remessas dos emigrantes, expressas em
percentagem do PIB. As variaveis dependentes compreendem as componentes do
PIB: consumo das familias, gastos publicos, formag¢ao bruta de capital fixo, exportagoes e
importagoes de bens e servigos, todas expressas em percentagem do PIB.

Incorporaram-se também, em cada uma das regressoes, variaveis moderadoras
escolhidas com base na literatura e na disponibilidade de dados. Para a regressao do consumo
consideraram-se: a inflagio por influenciar o consumo através do impacto nos pregos,
alterando o poder de compra de alguns consumidores (Oner, 2022); o rendimento nacional
bruto per capita por estar diretamente relacionado com o consumo, conforme Keynes (1965),

indicando que o consumo aumenta com o crescimento do rendimento, mas em menor
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proporcio; a taxa de emprego por impulsionar a procura por bens de consumo. Quanto
maior é o numero de pessoas empregadas, maior ¢ a capacidade de compra, o que estimula
a procura por bens de consumo (Maverick, 2024).

Para a regressio da formagdo bruta de capital fixo: a divida externa por ter um
impacto adverso direto sobre as taxas de investimento nos paises em desenvolvimento. Isso
ocorre porque reduz a disponibilidade de recursos para uso interno, incluindo investimento
privado, e utiliza parte significativa dos retornos futuros do investimento para pagar as
obrigacoes de divida correntes (Greene & Villanueva, 1990; Borensztein, 1989); a poupanca
bruta por proporcionar uma base de financiamento sustentavel a longo prazo para
investimentos nos paises em desenvolvimento (Ribaj & Mexhuani, 2021); o rendimento por
impactar nas decisoes estratégicas do investimento e nos comportamentos dos investidores,
como a decisao de deter agOes que esta positivamente relacionada com o rendimento (Arianti,
2018; Shum & Faig, 2000).

Para a regressao dos gastos publicos: a divida publica porque um elevado nivel deste
indicador pode reduzir as despesas sociais e limitar a capacidade do governo de implementar
reformas (World Bank, 2024); a taxa de desemprego por afetar os gastos publicos através dos
beneficios monetarios concedidos pelo governo aos desempregados (Peacock & Wiseman,
1961); a estabilidade politica por influenciar a composigao das despesas publicas. Pafses mais
corruptos tendem a reduzir os gastos do governo em areas como a educagao e saude por nao
fornecer tantas oportunidades lucrativas para os funcionarios do governo quanto outras
componentes de gastos (Mauro, 1998; Hadj & Maktouf, 2020).

Por dltimo, para as regressoes das exportagdes e importacoes: a taxa de cambio real
por influenciar as trocas comerciais internacionais, afetando o volume e valor das
importagoes e exportagoes do pais (Fernandez, 2023); a inflagdo por impactar as exportagoes
e importagoes de um pafs devido ao aumento dos precos relativamente aos dos paises
concorrentes (Dorrance, 1965; Lovasy, 1962); o rendimento nacional bruto per capita uma vez
que a procura de bens importados pode ser influenciada por niveis de rendimento mais
elevados (Kelly & Logan, 2023); a taxa de crescimento da produtividade do trabalho visto
que o nimero de mercados de exportagao atendidos pelas empresas aumenta com os niveis

de produtividade das mesmas (Damijan et al., 2005).

20



4.2 Dados

A analise incluiu dados em painel para dez paises latino-americanos durante o periodo

de 2000 a 2022. A selecio da amostra e do periodo temporal foi determinada pela

disponibilidade dos dados, os quais foram recolhidos de varias fontes, nomeadamente BM,

FMI, PWT e OMT. Na Tabela 4 sao especificadas a medida e fonte de cada uma das variaveis,

enquanto a Tabela 5 mostra as estatisticas descritivas para a variavel das remessas e para as

variaveis dependentes de cada regressao.

Tabela 4: Medidas e fontes das variaveis

Variavel Sigla Medida Fonte
Remessas  dos R Soma das remessas recebidas do exterior, em BM
emigrantes percentagem do PIB
Consumo  das C Valor de mercado de todos os bens e servicos BM
familias adquiridos pelas familias, em doélares constantes
de 2015 dividido pela populagao total

Formacao bruta | FBCF | Formagao bruta de capital fixo, em dodlares BM

de capital fixo constantes de 2015 dividido pela populagao total

Gastos publicos G Despesas correntes das administracdes publicas BM
com a aquisi¢ao de bens e servigos, em dolares
constantes de 2015 dividido pela populagao total

Exportagao  de X Valor de mercado de todos os bens e servicos BM

bens e servicos fornecidos ao tresto do mundo, em dodlares
constantes de 2015 dividido pela populagao total

Importagao  de M Valor de mercado de todos os bens e servicos BM

bens e servicos recebidos do resto do mundo, em ddlares
constantes de 2015 dividido pela populagao total

Inflacio 1 Taxa de crescimento do indice de pregos no BM
consumidor

Rendimento RNB | Rendimento nacional bruto dividido pela BM

nacional  bruto populacio a precos constantes dos EUA, 2015

per capita
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Taxa de emprego | TE | Percentagem da populagao ativa de um pais que BM
esta empregada
Divida externa DE | Divida externa total em percentagem do BM
rendimento nacional bruto
Poupanga bruta PB | Rendimento nacional bruto menos o consumo BM
total, mais as transferéncias liquidas, em
percentagem do PIB
Divida publica DP | Total de divida emitida pelo governo central, em FMI
percentagem do PIB
Taxa de | TD | Percentagem da populagio ativa de um pais que BM
desemprego esta desempregada
Estabilidade EPS | Estimativa do nivel de estabilidade politica e de BM
politica e social violéncia/terrorismo.  Indice  compreendido
entre -2,5¢ 2,5
Taxa de cambio | TCR | Racio entre o nivel de pregcos do PIB doméstico PWT
real e o nivel de precos do PIB dos EUA
Taxa de | TCPT | Taxa de crescimento da produgio por| OMT
crescimento  da trabalhador, a precos constantes
produtividade do
trabalho
Tabela 5: Estatisticas descritivas das variaveis
Variavel Obs. Média Desvio-padrao Min. Max.
R 230 9,380069 6,0640197 1,014032 26,75282
C 230 3048.476 1660.812 1056.256 7183.021
FBCF 230 873.2958 598.5501 109.1538 2365.023
G 230 530.525 305.4356 68.49734 1226.798
X 230 1060.55 748.9774 29.00758 4047.782
M 230 1381.71 783.7307 276.9514 4304.55

A tabela acima apresenta as estatisticas descritivas da variavel independente de relevo

e das variaveis dependentes.
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4.3 Métodos de estimagao

Este estudo utilizou dados em painel para a amostra e o horizonte temporal
considerado. Este tipo de dados proporciona maior eficiéncia, informagao, graus de
liberdade, controlo da heterogeneidade individual e variabilidade nos dados, além de reduzir
a colinearidade entre as variaveis (Baltagi, 2005).

Os métodos de estimagao mais frequentemente usados nos dados em painel sao o
modelo de efeitos fixos e o de efeitos aleatérios. O primeiro abrange carateristicas especificas
que permanecem constantes entre as observagoes, enquanto o segundo considera a
variabilidade e as diferencas entre distintas entidades ou individuos dentro de um grupo
maior (Mustafa, 2023). Cabe destacar que o software STATA foi usado para realizar os testes
e as estimativas necessarias

O teste de Hausman foi empregado na analise econométrica deste estudo para
escolher entre o método de estimagao mais apropriado. A Tabela 6 mostra o resultado do
teste Hausman de cada uma das regressoes. Ressalta-se que o resultado do prob>chi2 para a
regressao da formacao bruta de capital fixo foi inferior a 5%, rejeitando assim a hipétese nula
e optando pelo método de efeitos fixos. Em contrapartida, o resultado do prob>chi2 nas
regressoes do consumo, gastos publicos, exportagdo e importacio foi superior a 5%,

indicando a escolha do método de efeitos aleatorios.

Tabela 6 — Resultados do teste Hausman

Variavel Resultado chiZ2 | Resultado p-value (prob>chi2)
C 3.96 0.4114
FBCF 55.72 0.0000
G 8.46 0.0760
X 8.87 0.0645
M 6.20 0.1849
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5. Analise e discussao dos resultados

O presente capitulo analisa e discute os resultados obtidos das cinco regressdes,

apresentando uma tabela correspondente para cada uma delas.

Os resultados da regressio para a equagiao do consumo (Tabela 7) indicam que o
rendimento nacional bruto é a unica variavel independente estatisticamente significativa
positiva ao nivel de 1%, corroborando a teoria de Keynes (1965) de que um aumento do
rendimento resulta num maior consumo.

Em relagao a variavel independente de relevo, as remessas também apresentam uma
alta significancia estatistica ao nivel de 1% e com sinal positivo. Este resultado ja era
expectavel, conforme os estudos anteriormente abordados, nomeadamente os de Bucevska
(2022), Sarbu & Cimpoies (2018), Narang (2020), Kandil & Mirzaie (2009) e outros, que
concluiram que as remessas sao principalmente direcionadas para o consumo familiar nos
paises de origem dos emigrantes.

Na ALC, esse padrio pode ser explicado pelas altas taxas de pobreza e desigualdade
econdmica nos paises da regiao que fazem das remessas uma importante fonte de rendimento
para atender as necessidades basicas das familias mais pobres. No contexto da pandemia,
bem como do aumento da inseguranga alimentar face a inflagao e as catastrofes naturais, esta
fonte de rendimento torna-se particularmente relevante. Nesse sentido, as remessas sio
orientadas principalmente para financiar o consumo familiar, contribuindo para manter um
nfvel minimo de vida de muitas familias da regido (Canales, 2009). Portanto, a capacidade de
consumo na ALC depende, em grande medida, da continuidade dos fluxos de remessas que

recebe (Eggers & Montero, 2023).

Tabela 7 - Regressio para a equagio do consumo

R 16.96266%+*
(3.839263)
I -.6884281
(9071525)

RNB 70171545
(.0258756)
TE -7.793255
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(6.696610)
Constante 519.754
(356.922)
Observacoes 230
R? 0.9847
N° de paises 10

Nota: **¥ ** e * indicam o nivel de significancia estatistica a 1%, 5% e 10%, respetivamente.

Os desvios padrées encontram-se entre paréntesis.

Os resultados de todas as variaveis na regressao para a equagao da formagao bruta
de capital fixo (Tabela 8) sio estatisticamente significativos. Em relagdo as variaveis de
controlo, a divida externa mostra significancia ao nivel de 1% e sinal negativo, consistente
com a literatura de Greene & Villanueva (1990) e Borensztein (1989) que mostraram que o
aumento desta variavel reduz as taxas de investimento. No rendimento nacional bruto
observa-se também significancia estatistica positiva, ao nivel de 1%, como era esperado
(Arianti, 2018; Shum & Faig, 20006), bem como na poupanca bruta com significancia
estatfstica positiva de 10%, corroborando a importancia da poupanga bruta nas taxas de
investimento de um pais (Ribaj & Mexhuani, 2021).

Na variavel independente de relevo, o impacto é estatisticamente significativo e
negativo ao nivel de 1%. Esse efeito negativo é consistente com estudos anteriores (Qutb,
2021; Giini, 2013; Barajas et al., 2009; Chirila & Chirila, 2017 e outros) com o principal
argumento de que as remessas sio mais frequentemente direcionadas ao consumo, em
detrimento do investimento. Uma das razdes para essa relacao negativa na ALC baseia-se
nas condi¢cGes de pobreza e marginalizacdo que caraterizam a regido, as quais limitam o
ambiente macroeconémico local, tornando-o desfavoravel aos investimentos produtivos
(Canales, 2009). Além disso, os niveis de investimento tendem a ser mais baixos em
economias mais volateis, desencorajando os investidores visto que estao sujeitos a um maior
risco (Perry, 2005). Dado que as remessas constituem um importante tipo de rendimento
familiar, como mencionado anteriormente, ¢ de se esperar que fluam em maior volume para
aqueles pafses com menor nivel de desenvolvimento, que frequentemente apresentam menos
opgdes para o investimento produtivo, o que leva a que as remessas sejam destinadas

principalmente ao consumo (Canales, 2009). Nesse sentido, torna-se essencial desenvolver
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politicas eficazes que promovam o uso produtivo das remessas, as quais poderiam ser

empregadas em maior medida, por exemplo, para investimento (FMI, 2017).

Tabela 8 - Regressio para a equagio da formagao bruta de capital fixo

R -11.2863*+*
(2.80331)
DE -1.74846%*
(.6225342)
PB 5.857238*
(2.719258)
RNB .3036282*+*
(.0189756)
Constante -275.4799**
(76.759606)
Observagoes 230
R? 0.9375
N° de paises 10

Nota: *** ** e * indicam o nivel de significancia estatistica a 1%, 5% e 10%, respetivamente.

Os desvios padrées encontram-se entre paréntesis.

Os resultados da regressao para a equagao dos gastos publicos (Tabela 9) mostram
que, das variaveis moderadoras, a estabilidade politica é Gnica estatisticamente significativa e
positiva, ao nivel de 1%. Este impacto ja se previa na literatura ((Mauro, 1998; Hadj &
Maktouf, 2020), demonstrando que esta variavel influencia positivamente a composi¢ao das

despesas publicas.

No que diz respeito as remessas, também revela significancia estatistica positiva ao
nivel de 1%, validando os resultados de Jannat et al. (2018) que salientam o impacto positivo
das remessas nos gastos governamentais. O efeito observado na ALC pode ser atribuido a
desigualdade social prevalecente na regiao, que exige um alto nivel de investimento em gastos
sociais. No entanto, a ineficiéncia dos gastos publicos por parte dos governos limita a
capacidade de atender as necessidades sociais e melhorar a infraestrutura regional (Clements

et al., 2007). Nesse contexto, as remessas desempenham um papel crucial ao aliviar a pressao
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sobre os gastos do governo (Jannat et al., 2018). O fluxo de remessas permite que as familias
beneficiarias cubram despesas adicionais em areas como a educacio e saude. Na ALC, esse
efeito tem sido notavel, com um aumento superior a 50% nos gastos com educagao como

resultado das remessas enviadas pelos emigrantes (Unesco, 2019).

Tabela 9 - Regressio para a equagio dos gastos publicos

R 9.440339*+*
(3.066609)
DP 9976062
(1.150683)
TD -10.88107
(7.2393806)
EPS 189.2767+**
(70.24609)
Constante 574.5888***
(133.5786)
Observacoes 230
R? 0.0145
N° de paises 10

Nota: **¥ ** ¢ * indicam o nivel de significancia estatistica a 1%, 5% e 10%, respetivamente.

Os desvios padroes encontram-se entre paréntesis.

Na regressao para a equagao das exportagoes (Tabela 10), a inflagdio impacta
significativa e negativamente as exportacoes, ao nivel de 5%, Este resultado era expectavel,
dado que a inflagao torna os bens produzidos domesticamente mais caros, reduzindo assim
a competitividade dos produtos exportaveis (Dorrance, 1965; Lovasy, 1962). A taxa de
crescimento da produtividade do trabalho, no entanto, mostra um efeito positivo
significativo ao nivel de 5%, consistente com o estudo de Damijan et al. (2005) que preve o
aumento do numero de mercados de exportagao atendidos com o crescimento do nivel de

produtividade.
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Em relagio a variavel independente de relevo, observa-se que o resultado é
estatisticamente significativo e positivo ao nivel de 5%, corroborado pelos estudos de Kandil
& Mirzaie (2009) e Kersan-Skabi¢ & Tijani¢ (2022) que destacaram a significincia das
remessas no setor da exportagao. Na ALC, isso pode ser atribuido as transagdes comerciais
nostalgicas que permitem aos imigrantes manter as tradigdes culturais dos seus paises de
origem e, a0 mesmo tempo, gerar rendimentos nesses pafses. Essas transages representam
um volume consideravel das exportagdes para os Estados Unidos provenientes de varios
paises da ALC (Orozco, 2007). Nesse contexto, pode-se considerar a promogio da
exportacio de bens produzidos por industrias locais financiadas pelas remessas dos
emigrantes (Meyers, 2000). Portanto, o crescimento econémico nos paises de destino de
migrantes e importantes parceiros comerciais leva ao aumento nas remessas devido aos
maiores rendimentos dos migrantes. Esses fluxos de remessas, por sua vez, impulsionam o

crescimento econémico nos paifses de origem através do aumento nas exportacoes (Barajas

et al., 2009).

Tabela 10 - Regressdo para a equagio das exportagdes

R 17.89327**
(8.155945)
TCR 331.8902
(419.7281)
I -4.625528**
(2.447933)
TCPT 6.496781**
(2.865312)
Constante 759.9375%**
(283.1732)
Observacodes 230
R? 0.0201
N° de paises 10

Nota: **¥ ** ¢ * indicam o nivel de significancia estatistica a 1%, 5% e 10%, respetivamente.

Os desvios padroes encontram-se entre paréntesis.
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Por ultimo, na regressao para a equagao das importagoes (Tabela 11) verifica-se que,
em relagao as variaveis moderadoras, a inflagao apresenta significancia estatistica ao nivel de
10% com sinal negativo. O rendimento nacional bruto ¢ positivamente significativo ao nivel
de 1%, como era expectavel (Kelly & Logan, 2023).

As remessas mostram significancia estatistica ao nivel de 1% com sinal positivo. Este
resultado é consistente com os estudos de Kandil & Mirzaie (2009) e Blouchoutzi & Nikas
(2010) que conclufram que os fluxos de remessas aumentaram e financiaram em grande
medida as importagdes. Na ALC, esse efeito pode estar relacionado com o tamanho
reduzido, a menor diversificagao e o grau de abertura relativamente alto de muitos paises da
regiao (FMI, 2017). As divisas proporcionadas pelo fluxo de remessas permitem a
importagdo de bens de capital e matérias-primas necessarias para o desenvolvimento
econémico regional (Samuel, 2001). No entanto, é essencial equilibrar a dependéncia das
importagdes com o desenvolvimento de capacidades produtivas internas, por exemplo,
através de investimentos em infraestrutura, educagao, tecnologia e cooperaciao regional para

fortalecer o comércio (Data Pais, 2024).

Tabela 11 - Regressdo para a equagido das importagdes

R 21.48981+*
(6.761309)
TCR 123.5151
(236.875)
I -2.090285*
(1.143885)
RNB 2977966%+*
(.0667995)
Constante -64.95284
(283.2843)
Observacodes 230
R? 0.8038
N° de paises 10

Nota: *** ** e * indicam o nivel de significancia estatistica a 1%, 5% e 10%, respetivamente.

Os desvios padroes encontram-se entre paréntesis.
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6. Conclusao

As remessas dos emigrantes representam uma fonte determinante de financiamento
externo para varios paises e o seu impacto tem sido objeto de estudo de diversos autores. Na
América Latina e o Caribe, as remessas constituem uma parcela significativa do produto
interno bruto para varios paifses desta regido. Nesse sentido, o presente estudo teve como
objetivo estimar o impacto macroeconémico das remessas dos emigrantes nas componentes
do produto interno bruto em 10 paises latino-americanos. Para atingir o objetivo proposto,
utilizaram-se dados de distintas fontes, nomeadamente do Banco Mundial, Fundo Monetario
Internacional, Penn World Table e Organizacio Mundial do Trabalho, abrangendo o periodo
de 2000 a 2022.

Os principais resultados mostram que as remessas tém um impacto significativo nas
cinco componentes do produto interno bruto, sendo positivo no consumo, gastos publicos,
exportagoes e importagdes, e negativo no investimento. A literatura justifica essa relacio
positiva, destacando que, em contextos de alta desigualdade social e pobreza, as remessas
dos emigrantes sao direcionadas ao consumo familiar, ajudando a cobrir despesas essenciais
e aliviando a pressao sobre os gastos publicos. Além disso, elas impulsionam as exportagoes
através de transagOes culturais e financiam as importagdes nas economias Mmenos
diversificadas da regido. O impacto negativo no investimento sugere que as remessas sao
maioritariamente utilizadas para consumo, devido ao ambiente socioeconémico desfavoravel
que oferece menor opgoes para o investimento produtivo. Assim, torna-se fundamental que
os decisores politicos desenvolvam politicas que direcionem as remessas para investimentos
produtivos, fortalecendo as capacidades produtivas.

Uma das limitages encontradas neste estudo foi a falta de significancia estatistica em
algumas das variaveis de controlo selecionadas. Por isso, considera-se que existe ainda uma
margem consideravel para futuras investigacdes que explorem com mais detalhe o impacto
macroeconémico das remessas dos emigrantes sobre outras varidveis. Também seria
benéfico analisar como direcionar as remessas de maneira mais eficaz para investimentos
produtivos e também examinar como as remessas afetam diferentes paises e periodos, de
modo a obter uma visao mais completa do seu impacto na economia regional.

Com esta dissertagdo, pretende-se ter contribuido com a literatura existente ao
fornecer resultados empiricos mais recentes e pertinentes, ampliando a compreensao sobre
o impacto macroeconémico das remessas dos emigrantes na regiao da América Latina e do

Caribe.
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