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Resumo

A economia mogambicana tem crescido significativamente na Gltima década e um dos fatores
determinantes desse crescimento é o investimento direto estrangeiro (IDE). Esta dissertacdo
analisa o impacto do investimento direto estrangeiro no contributo do crescimento sustentavel

da economia mogambicana no periodo de 1980 até 2014.

Este estudo inicia-se com uma revisdo da literatura de forma a perceber qual o efeito
do IDE sobre a economia recetora. Entende-se que o IDE atua no curto prazo via aumento do
fluxo financeiro e no longo prazo via externalidades. Em seguida analisa-se o mercado
mogambicano, explicando que os investimentos estrangeiros sdo atraidos principalmente
pelos recursos naturais existentes. Na andlise estatistica estudam-se as séries, Produto Interno
Bruto (PIB) e o Investimento Direto Estrangeiro (IDE), analisa-se a volatilidade, a
covariancia e a correlacdo. Na analise econométrica, testa-se a existéncia de raiz unitaria com
0s seguintes testes: Augmented Dickey-Fuller (ADF), Phillips Perron (PP), Elliot Rothenberg
Stock (ERS) e Kwitkowski Phillips Schmidt Shin (KPSS). Desta analise conclui-se que as
variaveis sao nao estacionarias e integradas de ordem um, I(1). Ao analisar a relacdo de
cointegracédo entre o PIB e o IDE atraves do teste de Johansen e de Engle-Granger, conclui-se
a existéncia de uma relacdo de cointegracdo. Em seguida elabora-se o modelo Vetor
Autorregressivo (VAR), procedendo-se a escolha do desfasamento 6timo segundo os critérios
de Schwarz (SC), Akaike (AIC), Hannan-Quin (HQ) e teste estatistico Likelihood-Ratio (LR).
No teste de causalidade a Granger (CG), verifica-se que o IDE causa a Granger o PIB mas o
contrario ndo se verifica. A partir das funcdes impulso resposta (FIR), percebe-se que o IDE
tem impacto positivo de longo prazo no PIB. Através da decomposi¢do da variancia do
sistema observa-se que os valores do PIB permitem uma boa estimativa do IDE.

Conclui-se que o IDE tem impacto positivo no crescimento econdmico de

mocambique, mas que o crescimento sustentavel do PIB ndo depende somente do IDE.

Palavras-chaves

Crescimento Econdmico, Investimento Direto Estrangeiro, Produto Interno Bruto, Modelo

VAR, Mogambique.
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Abstract

The Mozambican economy has grown significantly in the last decade, being the foreign direct
investment (FDI) a decisive contributing factor of such progress. The paper herein presented
addresses the impact of foreign direct investment on the sustainable development of
Mozambican economy in the period between 1980 and 2014.

This work starts with the literature review in order to better understand the effects of
FDI on the receiver economy. In general in the short term, FDI increases the financial flow
and in the long term FDI affects the economic growth via spillover effects and externalities.
Then, it is performed an analysis at Mozambican market, explaining that most of the foreign
investments are attracted by Mozambican natural resources. The series Gross Domestic
Product (GDP) and Foreign Direct Investment (FDI) are statistically analyzed. Their
volatility, covariance and correlation are studied. During the econometric analysis, the
presence of unitary root is tested through the following tests: Augmented Dickey-Fuller
(ADF), Phillips Perron (PP), Elliot Rothenberg Stock (ERS) and Kwitkowski Phillips
Schmidt Shin (KPSS). It is concluded that both variables are non-stationary and integrated of
order one, I(1). Analyzing the cointegration relationship between GDP and FDI through
Johansen and Engle-Granger cointegration tests it is possible to confirm that a cointegration
relationship exists. Subsequently, the Vector Autoregressive (VAR) model is used and
choosing the suitable lag in accordance with Schwarz (SC), Akaike (AIC), Hannan-Quin
(HQ) and Likelihood-Ratio statistical test (LR) criteria. The Granger causality test shows that
FDI Granger causes GDP but the opposite is not verified. Studying the impulse response
functions (IRF), one is able to understand that FDI has a positive long term impact on GDP.

According to the system variance decomposition, GDP values allow a good FDI estimation.

Concluding, FDI has a positive impact in Mozambican economic growth, but the

sustainable GDP development does not only depend on FDI.

Key-words
Economic Growth, Foreign Direct Investment (FDI), Gross Domestic Product (GDP), VAR
Model, Mozambique
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Capitulo I - Introducéo

Mocambique é um pais que tem tido um crescimento econdémico significativo na ultima
década e o investimento direto estrangeiro € um dos fatores determinantes desse crescimento.
Estes investimentos tém sido atraidos pelos recursos existentes no pais. Esta dissertagdo tem
como objetivo fazer a analise do contributo do investimento direto estrangeiro no produto

interno bruto real.

No capitulo Il pretende-se, fazer uma revisdo da literatura, dos modelos de crescimento
exogeno e enddgeno, para entender de que modo a economia pode crescer alcangando um
equilibrio de longo prazo. Pelos estudos ja efetuados entende-se que para um crescimento
sustentavel da economia é necessario que haja um composto de stock de capital entendido
como conhecimento e tecnologia. O IDE é visto como um fator de crescimento induzido no
pais recetor, contudo o aproveitamento dos recursos desse pais podera afetar negativamente o
crescimento pela exploracdo abrupta de méao-de-obra precéaria e também pelo consumo
exacerbado do crédito quer pelas importagdes que acarretam um custo elevado quer pelo

financiamento dos projetos de investimento das empresas multinacionais (EMs).

No capitulo Ill faz-se a analise do mercado mocambicano. Mogambique apresenta grandes
obstéaculos presentes e futuros, os indicadores de desenvolvimento humano séo baixos quando
comparados com indicadores dos paises Africanos. Contudo verifica-se uma significativa
melhoria. A economia mocambicana apresenta uma distribuicdo sectorial diversificada
embora a maior incidéncia de emprego seja no sector primario o que reflete rigidez no
mercado de trabalho. A balanca comercial é deficitaria devido a importacdo de equipamentos

para os grandes investimentos (megaprojetos).

Por outro lado, o investimento direto estrangeiro tem contribuido para a economia
mocambicana quer a nivel de emprego quer a nivel de mercado, pondo Mocambique na 392
posicdo do ranking global. O turismo mogambicano por sua vez tem vindo a desenvolver-se,
fruto do crescimento dos investimentos ao longo dos Gltimos anos apostado no turismo

voltado para biodiversidade e projetos de conservagéo da natureza.




O Impacto do Investimento Direto Estrangeiro no Crescimento Econémico de Mogambique

No capitulo IV, analisam-se as variaveis relevantes de investigacdo, o produto interno bruto
real (ano base 2005) e o investimento direto estrangeiro (IDE), no periodo compreendido de
entre 1980 até 2014, os dados analisados s&o anuais. Primeiro, analisa-se estatisticamente as
variaveis, recorrendo ao estudo da analise grafica, do desvio padréo, testes de covariancia e de
correlacdo. Em seguida, testa-se a estacionaridade a partir dos testes de raiz unitaria:
Augmented Dickey-Fuller (ADF), Philips Perron (PP), Elliot Rothenberg Stock (ERS) e
Kwiatkowski Philips Schimidt Shin (KPSS).

Pelos testes a ambas as séries, PIB e IDE, verifica-se a presenca de uma raiz unitaria ou seja,
as variaveis sdo nao estacionarias. Depois de verificar a ndo estacionaridade, testa-se as
variaveis em primeiras diferengas e apresentam ser estacionarias, logo sdo estacionarias de

ordem um, 1(1).

No capitulo V, faz-se os testes de cointegracdo de Engle-Granger e de Johansen, para saber se
as variaveis apresentam uma relacdo de cointegracdo, isto é, se as varidveis tem uma relacéo
de equilibrio de longo prazo ou se tem uma relacdo esplria. Apos efetuar os testes, verifica-se
uma relacdo de cointegracdo. Em seguida elabora-se 0 modelo VAR (vetor autorregressivo)
para verificar a equacdo Otima de equilibrio que perfaz modelo. Para estimacdo do
desfasamento (lag) otimo utiliza-se 0 VAR Lag Order Selection Criteria que consiste em
utilizar os critérios: Schawarz (SC), Akaike (AIC), Hannan-Quinn (HQ) e também do teste
estatistica Likelihood-Ratio (LR) e por ultimo o VAR Lag Exclusion Wald Tests. Os testes
mostram que o desfasamento étimo no nosso modelo € um, esta relacdo é relevante, uma vez
que o impacto do IDE é visto logo no curto prazo e os valores estimados ajudam-nos a

perceber a relacdo de interdependéncia das variaveis.

A partir do modelo VAR faz-se o teste de Causalidade a Granger, para perceber se
uma varidvel causa a Granger outra variavel, isto €, no nosso modelo os valores passados do
IDE conseguem prever os valores presentes do PIB, demonstrando-se que o IDE causa a
Granger o PIB, mas o PIB ndo causa & Granger o IDE. Contudo nas Fungdes Impulso
Resposta (FIR) mostram que um choque unitario do IDE no PIB tem impacto positivo no

longo prazo. Na decomposicdo da variéncia percebe-se que existe mais incerteza no PIB em
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relagdo ao IDE e que por sua vez, os valores do PIB conseguem estimar com precisdo 0s

valores do IDE.

Este estudo econométrico mostra que a economia mogambicana depende do IDE para
0 seu crescimento sustentavel. A cointegracdo destas variaveis, mostra que elas agem de
forma conjunta para encontrar o equilibrio econdmico de longo prazo. O modelo VAR,
evidéncia que existe no curto prazo, um ajustamento das variaveis. A causalidade a Granger,
pode ser utilizada na previsdo de valores futuros do IDE ou até para estimar os valores
necessarios para o crescimento da economia, a partir da variavel PIB. Percebe-se também,
pelas FIR, que os valores investidos na economia mogambicana no curto prazo tém impacto

positivo no PIB a longo prazo.

No capitulo VI, conclui-se o estudo da dissertacdo a partir dos capitulos que aqui foram
apresentados. O IDE é um indicador importante no crescimento sustentavel da economia
mocambicana, ja que contribui para o aumento da riqueza via fluxo financeiro no curto prazo
e via externalidade no longo prazo contribuindo para a melhoria das condigdes de vida.
Mocambique deveria incentivar e promover influxos do IDE, dentro das politicas apropriadas
e de regulacdo que sdo necessarias. As autoridades mocambicanas ndo devem apenas
incentivar o IDE mas também impor regras e fiscalizar as empresas multinacionais para que
assumam obrigacdes de exportacdo ou encorajem os investidores estrangeiros para investirem
em sectores cujo investimento nacional seja limitado. Os aspetos negativos do pais sdo
desafios a combater a longo prazo e que depende da atuacio governamental. E importante que
as politicas estruturais do pais ajudem a manter uma boa gestdo dos recursos existentes de

modo a manter o crescimento econdémico.
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Capitulo Il — Revisdo da Literatura da Teoria Economica

No presente capitulo, atraves da revisdo da literatura, pretende-se enquadrar teoricamente o
tema da dissertacdo. No subcapitulo 2.1. analisa-se a teoria do crescimento econémico a partir
de modelos de crescimento exdgeno e enddgeno. No subcapitulo 2.2. define-se o IDE,
principais carateristicas e determinantes. No subcapitulo 2.3. verifica-se a relagdo existente
entre o crescimento econémico e o IDE e por ultimo no subcapitulo 2.4. identifica-se o

impacto do IDE nos paises em vias de desenvolvimento.

2.1 Teoria do Crescimento Econémico

A teoria do crescimento econdmico pela acumulagdo de conhecimento tecnoldgico separa-se
em duas vertentes, uma pelo modelo de crescimento exégeno’ e outra pelo modelo de

crescimento endégeno?

Harrod (1939) e Domar (1946) tinham desenvolvido um modelo de longo prazo no
qual se reproduzia a perspetiva de Keynes sobre os desequilibrios de curto prazo e a
necessidade de intervencdo publica em termos de politica econdmica. Estes autores,
argumentavam que a economia comportava-se no longo prazo de uma forma instavel,
requerendo uma intervencdo do Governo para evitar que os desequilibrios levassem a uma

crise econémica.

Solow (1956) apresentou um modelo de crescimento econdmico de longo prazo para
dar resposta aos trabalhos que foram desenvolvidos por Harrod (1939) e Domar (1946), tendo
por objetivo fundamental demonstrar que uma economia de mercado pode crescer no longo
prazo de forma permanente, sustentada, e exibindo uma trajetéria de equilibrio relativamente

estavel mesmo sem intervencdo direta do Governo na economia.

O modelo dindmico de Solow (1956), fomenta que o crescimento econémico depende
de variaveis exdgenas. Neste modelo existe um equilibrio de longo prazo unico e estavel que

independentemente do ponto de partida, a economia converge para uma trajetéria de

1 Crescimento econémico exdgeno definido como o crescimento econémico de longo-prazo, a uma
taxa determinada por forgas que sdo externas ao sistema econémico.
2 Crescimento econdmico enddgeno definido como o crescimento econémico de longo-prazo, a uma
taxa determinada por for¢as que sdo internas ao sistema econdémico.
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crescimento equilibrado. No equilibrio de longo prazo, o produto per capita cresce apenas se
existir crescimento no nivel de conhecimento tecnolégico. O modelo explica ainda que o
crescimento da economia no longo prazo ndo depende de qualquer for¢a econdmica exogena,
entdo a politica econdmica pouco ou nada pode fazer. Contudo a intervencdo do Governo

pode maximizar 0 consumo na economia.

O crescimento econdémico enddgeno € sustentado pelos modelos de Lucas (1988), o modelo
de Romer (1986, 1990), de Grossman e Helpman (1991). Romer (1986) e Lucas (1988)
construiram modelos de crescimento economico com rendimentos a escala crescentes e
externalidades. Estes modelos demostram que o crescimento de longo prazo é dirigido
primeiramente pela acumulagdo de conhecimento, redefinindo o papel do capital assumindo
gque 0s novos investimentos em investigacdo e desenvolvimento (I&D) conduzem ao
progresso tecnolégico na forma de learning-by-doing, resultando de rendimentos crescentes a

escala numa economia em concorréncia perfeita.

Segundo o modelo de Romer (1986) o progresso tecnologico é enddgeno pelo que é
pago pelos investimentos feitos pelos agentes econdmicos, Romer reformula o modelo
dindmico de Solow (1956) e explica que a busca de novos conhecimentos € perseguida pelos
empresarios que visam lucrar a partir das suas invencdes e inovacgdes. Por isso, existem
fatores externos ligados ao aumento da producdo que é fonte de crescimento. Cada empresa
ao acumular estes fatores, aumenta ndo s6 a sua produtividade, como também a de todas

outras empresas.

Estes modelos para a teoria do crescimento econdémico sustentam que a acumulacao de
conhecimento tecnoldgico contribui para um desenvolvimento sustentado da economia no
longo prazo. E que a intervencdo de politicas econdmicas intervém na economia no curto
prazo mas o equilibrio de longo prazo depende dos investimentos em Investigacdo e

Desenvolvimento (1&D).

Ainda Romer (1990), Grossman e Helpamn (1991), Aghion e Howitt (1992)
introduzem a Investigacdo e Desenvolvimento na explicagdo do crescimento econdmico,
assumindo que existe um sector especifico de producdo de tecnologia que fornece 0s outros
sectores com novas tecnologias. Os produtores adquirem a nova tecnologia ao sector que a
produz e recebem o direito exclusivo a utilizacdo dessa tecnologia. Estes produtores devem

fixar um preco acima do custo marginal para os bens por si produzidos.
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Adicionalmente & componente privada, a inovacdo tem também uma componente puablica
(externalidade) que facilita todos os subsequentes projetos de inovacgdo. Isto contraria a
tendéncia para a diminuicdo da produtividade dos novos investimentos na atividade
inovadora, e permite que a inovagdo e assim também o crescimento, continuem. Nestes
modelos, a taxa de crescimento econdmico depende do montante dos recursos aplicados em
investigacdo e desenvolvimento (1&D), do grau a que a nova tecnologia pode ser apropriada
privadamente e do horizonte temporal dos investidores. O elevado crescimento implica
elevado crescimento do stock de capital fisico, mas nestes modelos, isso é consequéncia e nao
causa do progresso técnico. Esta nova geracdo de modelos de crescimento que endogeneiza o
progresso técnico.

2.2. Investimento Direto Estrangeiro

O Investimento direto estrangeiro (IDE) é uma forma complexa de internacionalizacdo das
empresas e envolve o estabelecimento de fabricas, subsidiarias de marketing ou outras
instalagBes nos paises estrangeiros. Para a empresa, o IDE exige o uso de recursos
substanciais, presenca no local, opera¢fes nos paises de destino e eficiéncia a uma escala
global. Além disso, acarreta maior risco em comparacdo com outros modos de entrada
(Riesenberger et al. 2010). O IDE desenvolveu-se num ritmo sem precedentes no periodo
recente. A multinacionalizacdo do capital explica-se tanto pela dindmica prépria das empresas
como pela presenca de vantagens comparativas que caracterizam cada pais. Guillochon
(1993) argumenta que a abertura das economias ao exterior ndo se faz apenas pela troca de
produtos. As empresas também deslocalizam-se, para controlar uma fonte da matéria-prima,
utilizar mé&o-de-obra mais barata, ou para aproximarem-se de um mercado em

desenvolvimento.

Vernon (1965) na teoria do ciclo de vida do produto, defende que o IDE é um estagio natural
do ciclo de vida do produto, desde o seu lancamento até a sua maturidade e posteriormente o
seu declinio. Por isso, quando as empresas atingem a maturidade, o mercado caracteriza-se
com margens de lucro decrescentes e poucas oportunidades de expansdo, isto leva com que

estas procurem mercados estrangeiros com baixos custos de produgéo.

Dunning (1988) explica que a deciséo das empresas investirem noutros paises € o resultado de
combinagdes de vantagens de Propriedade (Ownership, “O”), de internacionalizagdo

(internalization, “I”’) e de localizagdo (Location, “L”), Dunning (1993) defende ainda que
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sempre que as condicBes da configuracdo OLI estdo satisfeitas, a empresa escolhera o IDE
como via de penetragdo no mercado externo, desde que seja consistente com sua estratégia de

longo prazo.

Na literatura da economia internacional surgiram trés hipdteses, que combinam as
vantagens da configuragdo OLI. A hipodtese “propor¢dao dos factores” (Helpman, 1984;
Markusen, 1984; Helpman and Krugman, 1985; Ethier e Horn, 1990) prevé que as empresas
localizam as suas subsidiarias para explorar os baixos custos dos factores de producdo. Esta
hipétese tem sido criticada por ndo explicar o IDE bidirecional, entre as economias
industrializadas. A hipotese “proximidade - concentracao” (Krugman, 1983; Horstmann e
Markusen, 1992; Brainard, 1993, 1997) explica a localizagdo das atividades das EMs através
do trade-off entre a proximidade aos consumidores e a concentracdo da producao, a qual é por
sua vez, funcdo crescente do racio entre as economias de escala ao nivel da producdo e as
economias de escala ao nivel da empresa. A hipdtese “internalizacao” (Ethier, 1986;
Horstman e Markusen, 1987; Dunning, 1988; 1993; Ethier e Markusen, 1996) assume que as
EMs tém vantagens proprias (vantagens “O”) que sdo melhor rentabilizadas internamente.
Nesse caso, se 0 bem ou servigo da empresa requer uma presenca local de modo a manter a
qualidade, a reputacdo da marca ou até mesmo a adaptacdo do bem as preferéncias dos
consumidores, entdo o IDE sera preferivel a qualquer outra forma de penetracdo no mercado.
Os modelos econdmicos baseados nas hipdteses “proporcao de fatores” e “proximidade-
concentragdo” centram-se na decisdo entre exportacdo ou relocalizacdo da produgdo motivada
por acessibilidade ao mercado e precos dos fatores. Os modelos baseados na hipotese
“internalizac¢do” centram-se na decisdo entre licenciamento e IDE.

Da literatura empirica sobre as causas do IDE (ver Bhasin et. al., 1994; Brainard, 1993; 1997,
Brito e de Mello-Sampayo, 2005; de Mello-Sampayo, 2000; de Mello-Sampayo e Brito, 2004;
Goldberg e Klein, 1997; Lipsey, 1999; 2000; Markusen, 1995), verifica-se que o IDE é
considerado o resultado de estratégias de longo prazo das EMs e decisGes de investimento
para maximizar os lucros de modo a poderem enfrentar a concorréncia, onde diferencas
significativas de dotagdo de recursos, custos e produtividade dos fatores de producao
justifiquem o investimento estrangeiro e relocalizagdo da producdo. As caracteristicas
institucionais da economia recetora sédo determinantes importantes da localizagéo do IDE e
incluem, o grau de estabilidade politica e de intervencéo estatal na economia, a existéncia de

legislacdo adequada relativamente a propriedade intelectual que proteja, efetivamente os
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direitos legais das empresas estrangeiras. O volume e o tipo de IDE séo influenciados por
fatores de escala, ou seja a dimensdo do mercado domestico. A dimensdo do mercado em
conjuncdo com as perspetivas de crescimento do pais anfitrido desempenham um papel
importante, quando os investidores decidem entre localizar as suas subsidiarias ou exportar. O
IDE também é sensivel a balanca de pagamentos e a fatores relacionados com a performance
macroecondmica, como a inflagdo, politicas fiscais e monetarias. Acordos internacionais de
comércio, infraestruturas, nivel de corrupcdo, lingua e cultura, sdo também fatores
determinantes das decisdes de investimento das empresas multinacionais (Mello-Sampayo
2013).

Na teoria do comércio internacional prevé que as entradas de capital estrangeiro tende
aumentar o produto marginal do trabalho e a reduzir o produto marginal do capital dos paises
recetores (Blomstrom e Kokko, 1996). Noutro tipo de abordagem, o IDE estd intimamente
associado a natureza imperfeita da concorréncia dos mercados de bens de fatores de producéo,
em particular ao da tecnologia. Uma empresa que decide investir num pais estrangeiro deve
possuir determinados ativos especificos que possam ser usados de forma rentavel pelas filiais
e a especificidades dos ativos, € uma fonte de incertezas de assimetria nas transacdes do
mercado (Dunning, 1993; Caves, 1996).

2.3. Relagdo entre o Crescimento Econdmico e o IDE

Os modelos neocléssicos de crescimento econémico do tipo Solow (1956) afirmam que o
impacto do IDE no crescimento econdémico é limitado, visto que com rendimentos
decrescentes no capital fisico, o IDE afeta apenas o nivel de rendimento, deixando a taxa de
longo prazo inalterada. A influéncia do IDE no crescimento econdmico estd constrangida
apenas no curto prazo, sendo a magnitude e duragéo da influéncia, dependentes das dinamicas
de transicdo para o equilibrio de longo prazo. Contudo o IDE pode afetar o crescimento
endogenamente visto que gera rendimentos crescentes via externalidades e efeitos de

dispersdo (spillover effects) na produtividade.

Se os determinantes do crescimento sdo considerados endogenos, o IDE pode ser
considerado como um composto de stock de capital, conhecimento e tecnologia
(Balasubramnyam et. al., 1996). O IDE pode afetar o crescimento de longo prazo e em termos

gerais, 0 impacto serd mais significativo quanto maior o valor acrescentado da producao
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associado ao IDE e quanto maiores os seus efeitos de dispersdo na produtividade®, pelos quais
o IDE conduz a rendimentos crescentes na producdo doméstica. Por isso, acredita-se que 0
IDE seja uma fonte de aumento de capital humano e avango tecnoldgico nos paises em
desenvolvimento, dado que promove a utilizacdo de tecnologias mais avancadas pelas
empresas domésticas, permite a formacdo especifica para 0 aumento da produtividade e
aquisicao de aptiddes.

O avango tecnologico € geralmente definido em termos de inovagdo de bens nas
economias tecnologicamente avancadas®, ou equivalentemente, o processo pelo qual novos
produtos sdo criados via atividades de 1&D direcionadas para o mercado. As transferéncias de
conhecimento para os paises seguidores (followers) de tecnologia sdo definidas como o
processo de transformacéo de bens antigos, produzidos domesticamente, em produtos novos
cuja producdo esta associada ao IDE (Krugman, 1979). Visto que o IDE permite algum tipo
de controlo sobre a tecnologia transferida dos paises tecnologicamente pioneiros para 0s
paises seguidores, espera-se que este constitua um veiculo importante para 0 avango
tecnoldgico nos paises em desenvolvimento. O aumento do capital humano via transferéncia
de tecnologia e conhecimento também estimula o processo de inovacdo, mediante o qual bens
antigos sdo agora produzidos com recurso a novas tecnologias associadas ao IDE, levando a
rendimentos crescentes. Este € um dos canais de crescimento enddgeno resultante do IDE.

Veja-se por exemplo De Mello (1997).

As externalidades do IDE sdo diferenciadas e o seu impacto no crescimento de longo
prazo € um elemento comum nos modelos de crescimento endégeno (Romer, 1990). Mesmo
existindo rendimentos decrescentes ao nivel da empresa, a existéncia de externalidades
previne o decréscimo da produtividade marginal total, ou seja, de todos os fatores de
producdo. Neste caso, as externalidades dao lugar a rendimentos ndo decrescentes necessarios
para promover o crescimento de longo prazo. Como resultado os investidores estrangeiros
podem aumentar a produtividade na economia recetora do IDE e este funcionar como
catalisador do investimento privado e do progresso tecnoldgico. Devido ao enorme potencial

dos efeitos das externalidades, mais do que 0s novos inputs ou a transferéncia de

3 Para uma analise extensiva dos efeitos indiretos do IDE, veja-se por exemplo, Grog e Greenaway
(2004).
4 Ha outro tipo de literatura, de cariz evolucionista, que foca o papel das dindmicas tecnologicas.
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conhecimento e de tecnologia, sdo as externalidades que se esperam que seja 0 mais

importante mecanismo através do qual o IDE promove o crescimento no pais recetor.

Assim politicas que tornem a economia mais atrativa para o IDE induzem o
incremento permanente da taxa de crescimento do produto. Entre as politicas mais utilizadas
pelos paises para atrair o investimento estrangeiro refere-se os incentivos ao IDE como
vantagens fiscais, incentivos financeiros (subsidios e empréstimos) e incentivos nao

financeiros (infraestruturas e tratamento burocratico facilitado).

Os mecanismos através dos quais o IDE pode provocar efeitos positivos no crescimento
econdmico podem dividir-se em cinco grandes grupos: a transferéncia de novas tecnologias e
know-how; formacdo da forca de trabalho; integracdo na economia global; aumento da
concorréncia no pais recetor, desenvolvimento e reestruturacdo empresarial. No entanto,
alguns dos mecanismos apontados, nomeadamente os quatro primeiros, também podem atuar
de forma negativa sobre o crescimento econdmico. Adicionalmente, o IDE pode causar

dificuldades de aplicacdo de medidas econémicas.

Com base em Baumdiller (2009), que apresenta uma boa sintese da literatura dos varios
estudos sobre os efeitos do IDE no crescimento econdémico, verifica-se que o IDE tem
contribuido para o crescimento dos paises por trés vias principais: 1. Enquanto fonte de
capitais permanentes, pois exerce um efeito direto sobre o ritmo de acumulacéo de capital; 2.
Reforcando a insercdo dos paises de destino nas redes internacionais de comércio e
permitindo a integracdo das empresas domésticas em cadeias globais de aprovisionamento e
de producdo, promove diretamente e incentivando indiretamente a transferéncia de
tecnologias, 0 que estimula o aumento do capital humano e contribui a prazo para a melhoria

da produtividade fatorial.

Deste modo, as empresas multinacionais constituem uma das fontes essenciais de
recursos financeiros, tecnoldgicos e organizacionais para 0s paises, revelando-se os fluxos de
IDE um mecanismo importante na provisdo daqueles recursos, em especial nos paises menos

desenvolvidos.

De um ponto de vista tedrico parece existir algum consenso sobre o impacto positivo
que o IDE exerce no crescimento economico dos paises recipientes, no entanto, 0s estudos

empiricos do impacto do IDE no crescimento econdmico tém muitas vezes resultados
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contraditorios. A investigacdo recente parece sugerir a existéncia de impactos positivos do
IDE no crescimento econdmico dos paises de destino (Sharma e Abekah, 2008 e Alfaro et. al.,

2007), os quais dependem bastante da especificidade dos paises.

Segundo Felipe (1999), de acordo com as teorias neoclassicas da economia o crescimento
econdémico pode ser gerado por duas fontes: a acumulacdo de fatores e a produtividade total
dos fatores (de acordo com a teoria neoclassica do crescimento e a teoria do crescimento
endégeno, respetivamente)®. Também De Mello (1997) considera que o efeito do IDE no
crescimento economico através da acumulacdo de capital no pais recetor. Por outro lado,
espera-se que o IDE contribua para o aumento de stock de conhecimento na economia
recetora e consequente aumento da produtividade total dos fatores, através da transferéncia e

difusdo de conhecimento®.

O impacto do IDE no crescimento econdémico tem sido jA& amplamente estudado
(Balasubramanyan et al. (1996); Borensztein et al. (1998); Lim (2001); Carkovic e Levine
(2002); Mencinger (2003); Alfaro et al. (2004); Sylwester (2005); Varamini e Vu (2007), mas
permanecem duvidas sobre os efeitos provocados, assim como, quais as condi¢des necessarias
e quais os meios que levam a um crescimento econémico (Balasubramanyan et al. (1996)). De
facto, embora existam muitos estudos que corroboram os efeitos positivos do IDE, alguns
autores realcam que continua a existir consenso quanto ao grau dos efeitos provocados pelo
IDE no pais recetor (Blomstrom e Kokko (1998); Lim (2001)). Também Pessoa (2007) aponta
como principal conclusdo que se pode retirar dos varios estudos a existéncia de uma grande
diversidade/ambiguidade de resultados. Segundo Li e Liu (2005), a controvérsia podera ser,
parcialmente, explicada pela insuficiéncia de dados nas investigacbes (quer seccionais, quer

temporais) que acaba por condicionar o tipo de amostra utilizada e, também, pela existéncia

5 Ozturk (2007) refere que a literatura empirica usualmente utiliza nos estudos o crescimento da
acumulacdo de fatores em detrimento da produtividade total dos fatores. A explicacdo, segundo este
autor, para esta preferéncia deve-se ao facto de perante a acumulagdo de fatores ser mais facil de
quantificar e analisar enquanto que a produtividade total dos fatores acarreta grandes dificuldades
devido a falta de modelos econométricos adequados e de disponibilidade de dados apropriados.

6 Como realca De Mello (1997), o IDE envolve a transferéncia para o pais recetor de um vasto
conjunto de recursos, incluindo capital financeiro, know-how e tecnologia, suscetivel de aumentar o
stock de conhecimento desse pais, atraves da formacao dos recursos humanos, aquisi¢éo e difusdo de
capacidades e introducéo de diferentes praticas organizacionais e de gestao.
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de varios problemas metodolégicos. Como constatou Yang (2007), dependendo do periodo
temporal ou do grupo de paises selecionados, o impacto do IDE pode ser diferenciado.

De facto, enquanto, por um lado, o IDE pode ser considerado como promotor de
crescimento economico e, em consequéncia, de melhoria das condi¢cGes de vida das
populagdes, por outro, um nivel de desenvolvimento humano superior e a consequente
melhoria de qualificacbes da populacdo pode estimular a atragdo de novos fluxos de IDE
(Baliamoune —Lutz e Ju, 2009), gerando um ciclo virtuoso de causa efeito.

2.4. Impacto do Investimento Direto Estrangeiro nos Paises em Desenvolvimento

De acordo com o subcapitulo 2.3. o impacto do IDE nos paises em desenvolvimento injeta
inputs, conhecimento e tecnologia, tornando por isso, um fator de crescimento econémico

sustentavel.

Caves (1971), defende que o IDE: da acesso a exportaches e abre as portas ao
comércio internacional, permite gerar emprego e dinamizar atividades produtivas nos paises
em desenvolvimento; ajuda os paises recetores na criacdo de capital; induz as empresas na
adocdo de tecnologias sofisticadas conferindo capacidades tecnoldgicas e de gestdo, as quais
nunca teriam acesso; possibilita a reducdo de défice comercial nacional e a reducdo do
desfasamento tecnoldgico.

Contudo Stringer (2006) argumenta que as empresas multinacionais exportam grande parte da
sua producdo e os seus produtos séo altamente intensivos de capital, consumindo grande parte
do crédito existente. A entrada do IDE, produz ou mantém no poder uma elite local que tem
como funcdo assegurar os interesses das multinacionais, como a procura de méo-de-obra
barata, precéria e portanto marginalizada. Nos estudos empiricos, a relacdo bidirecional entre
o IDE e o crescimento econdmico nos paises em vias de desenvolvimento tem encontrado
resultados contraditorios. Chowdhury e Mavrotas (2003) apontam que o IDE provoca o
crescimento econémico, no entanto, nao foi possivel provar que foi o crescimento econémico

registado no Chile que provocou aumentos do IDE captado.

No que se refere aos outros paises ndo foram obtidos resultados tdo concretos, pois em
ambos surge como concluséo a duvida de qual foi a causa e o efeito nesta relacdo. Gunaydin e
Tatoglu (2005), estudaram apenas um Unico pais (Turquia) e evidenciam essa duvida sobre

qual a direcdo desta relagéo. Kasibhatla et al. (2008) por sua vez analisaram um conjunto de
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paises com alguma heterogeneidade e apenas concluiram que o IDE provocou crescimento

econdémico num deles (india).

Nos restantes paises incluidos no estudo (China, E.U.A., México e Reino Unido) a
concluséo foi que o IDE provoca crescimento econdmico, mas também conseguiram concluir
claramente que o IDE é a fonte da relacdo e ndo o contrario. Estas analises podem ser
relevantes pois em muitos dos estudos que se analisaram n&o foi considerada esta
possibilidade para a escolha de varidveis a utilizar ou para a forma como foram obtidas
conclusbes. A auséncia desta preocupacdo pode incentivar a algumas conclusdes néo
verdadeiras pois 0 aumento ou diminuicdo de IDE podem ser causa ou consequéncia da

variagdo no crescimento econémico do pais recetor.

Em termos gerais, 0s estudos sobre a relacdo entre o IDE e crescimento econémico
tém mostrado que, tendo por base um conjunto de fatores cruciais como o capital humano, o
investimento doméstico, o grau de abertura e o PIB inicial, o IDE tem um impacto ambiguo
no crescimento econdémico, no caso dos paises em vias de desenvolvimento, esse impacto é,

na maioria das vezes, positivo.

Conclui-se, por um lado, que o IDE pode ser considerado como promotor de crescimento
econdmico e, em consequéncia, de melhoria das condi¢des de vida das populacbes, por outro
lado, um nivel de desenvolvimento humano superior e a consequente melhoria da qualificacdo
da populacdo pode estimular a atracdo de novos fluxos de IDE (Baliamoune-Lutz e Ju, 2009),
gerando um ciclo virtuoso de causa-efeito. Contudo podera haver um aproveitamento
marginalizado da mao-de-obra precéria no curto-prazo e o esgotamento do crédito existente

via financiamento do IDE.
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Capitulo 111 - Analise do Mercado Mogambicano

O presente capitulo pretende analisar o mercado Mocambicano, tendo em conta as suas
principais caracteristicas, como: os indicadores demograficos e socias, a economia, 0
comeércio internacional, o investimento direto estrangeiro e o turismo. O crescimento
sustentavel da economia mogambicana tem sido encarado como um caso de sucesso entre as
outras economias africanas, tendo crescido na ultima década a uma taxa média anual superior

a 7% no PIB real.

Os indicadores demograficos e sociais revelam algumas dificuldades a nivel do
desenvolvimento humano. Mogambique apresenta uma tendéncia crescente a um ritmo
elevado do crescimento populacional, sendo que a maior parte da populacéo reside na area
rural. A taxa de dependéncia é bastante elevada o que demonstra que a maior parte da
populacdo é jovem (0-14) e idosa (63+). Dos indicadores de desenvolvimento humano
Mocambique apresentou uma melhoria significativa nos dltimos anos mas apresenta uma

classificacdo baixa comparando com outros paises africanos.

A distribuicdo sectorial mocambicana é diversificada, contudo a maior parte da
populacdo empregada encontra-se no setor primario (peso de 81% no emprego). Em segundo
lugar estd o setor secundario que representa quase 25% do PIB e somente emprega 6% da
forca laboral. Por Gltimo tem-se o sector terciario com um peso preponderante no PIB embora
seja responsavel por apenas 13% do emprego. Estes dados revelam a falta de qualificagdo da
populacdo mogcambicana o que prejudica gravemente o desenvolvimento econémico do pais e
aumenta as despesas das empresas pela importacdo de capital humano estrangeiro. A balanca
corrente continuara a ser deficitaria como consequéncia do aumento das importacdes

impulsionadas pelas necessidades de equipamentos dos sectores extrativos.

Por outro lado, a instabilidade politica que se vive atualmente em Mocambique, podera
conduzir a atrasos ou mesmo cancelamentos dos investimentos estrangeiros. O contributo
estrangeiro tanto a nivel de investimento como de donativos tem contribuido para o

crescimento economico. Estes investimentos tém sido atraidos pelo crescimento

-14 -



O Impacto do Investimento Direto Estrangeiro no Crescimento Econémico de Mogambique

mogambicano e pela abundéncia de recursos (hidroelétrico, reservas de gas, carvao e minério,

entre outros), ou seja, pela especificidade dos recursos existentes no pais.

Outro fator importante para economia de Mogambique é o turismo que tem vindo a
assumir gradualmente o seu potencial pondo o pais numa situacdo privilegiada e competitiva
no mercado turistico, mas este sector também enfrenta algumas adversidades, designadamente
a deficiéncia a nivel de infraestruturas de transportes, sanitarias e abastecimento de dgua. A

contribuigédo do turismo para o produto interno bruto néo ultrapassa 2%.

Conclui-se que o crescimento economico de Mogambique apresenta obstaculos futuros. A
abundancia dos recursos neste pais poderd também ser vista como um fator negativo se a

politica estrutural econdmica apoiar-se substancialmente no investimento estrangeiro.
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3.1. Dados Gerais

Mocambique fica situado no sudoeste da Africa, entre os paralelos 10°27° e 26°52” de latitude
Sul e entre os meridianos de 30°12° e 40°51° longitude Este. E limitado ao norte pela
Tanzénia, ao este pelo Oceano Indico, oeste por Malawi, Zambia, Zimbabwe e Suazilandia e
ao sul pela Republica da Africa do Sul. Toda a Faixa costeira Este é banhada pelo Oceano
indico numa extensdo de 2.470 km. O pais é dividido em 11 provincias e com uma &rea de

799,380 Km 2 que se apresenta na Figura 3.1.

Mogambique tem como principais relacdes internacionais com o Banco Africano de
Desenvolvimento (BAD), o Banco Islamico de Desenvolvimento (BID) a Organizacdo das
Nacdes Unidas (ONU) a Organizacdo Mundial de Comércio (OMC) desde 26 de Agosto de
1995 e foi admitido como membro de pleno direito da British Commonwealth em Novembro
de 1995. A nivel regional faz parte da Comunidade para o Desenvolvimento da Africa Austral

DAA’), da Uni&o Africana (UA) e da Comunidade dos Paises de Lingua Portuguesa (CPLP).

7 Constituida por 15 membros: Africa do Sul; Angola; Botsuana; llhas Mauricias; Lesoto;
Madagascar; Malawi; Mocambique; Namibia; Republica Democréatica do Congo; Seicheles;
Suazilandia; Tanzania; Zambia; e Zimbabwe.
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Figura 3. 1 - Divisdo Administrativa de Mogambique
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Fonte: UNICEF

Os dados historicos dos censos e das projecbes demograficas® mostram uma tendéncia
crescente no que diz respeito a evolugdo populacional de Mogambique. Segundo gréafico 3.1.
em 1950, a populacgdo foi estimada em mais de 6 milhdes de habitantes atingindo 12 milhdes
em 1980 e as projeces da populacdo apontam para mais de 25 milhdes de habitantes em

2013, mostrando que o ritmo de crescimento ainda é elevado.

8 Direcdo Nacional de Estatistica/Unidade de populacéo e planificacdo,1993. INE, Il RGPH-1997, III
RGPH-2007 e Proje¢6es da Populacédo 2007-2040.
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Gréfico 3. 1 - Crescimento Populacional
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Fonte: Adaptado dos dados do INE

O grafico 3.2 mostra estimativas do crescimento da populacdo focando-se que a que a maior
parte da populacdo mocambicana reside na &rea rural. O crescimento da populagdo urbana
tem sido muito lento, de acordo com os dados do Instituto Nacional de Estatistica (INE,

2013). Esta tendéncia ndo é diferente dos outros paises africanos.

Gréfico 3. 2 - Distribuicdo Populacional
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Fonte: INE, ProjecGes da Populagdo 2007-2040

Ainda segundo INE como pode-se ver na tabela 3.1, a taxa de dependéncia demografica® total
é de 93%. A éarea rural pelo facto de possuir maior percentagem da populacdo jovem, é a que
apresenta maior numero de dependentes, pois, para cada 100 pessoas ativas existem 104

pessoas dependentes (INE 2013). Estes dados indicam que a maior parte da populacdo ndo

9 A taxa de dependéncia demogréfica indica a relagdo entre a populacdo dependente (0-14 e 65+anos)
e a populacdo com idade produtiva (15-64 anos), pode ser calculada para o total, para 0s jovens e para
os idosos, pela seguinte formula: Taxa de dependéncia = (Idades dependentes) / (Idades 15-64) *100.
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contribui para a produtividade laboral. Contudo a que ter em atencdo que a definicdo das
classes jovens e idosos tém apenas em conta a faixa etaria em que estes se encontram, pelo

que parte da populacdo nestas classes pertencem a populacéo laboral.

Tabela 3. 1 - Taxa de dependéncia demografica

Taxa de Dependéncia Total Urbana Rural

Total (0-14) + (65+) 93 73,1 103,7
Jovens (0-14) 87,1 69,1 96,8
Idosos (65+) 59 4,1 6,9

Fonte: Adaptado dos dados do INE

Segundo dados do Programa das Nacdes Unidades para o Desenvolvimento (PNUD, 2013),
os paises com maior Indice de Pobreza Multidimensional (IPM) situam-se em Africa.
Destaca-se Mocambique apresentando um IPM de 79%, sendo um dos paises com maior
intensidade de pobreza. No que se refere ao indice Desenvolvimento Humano' (IDH),
Mogambique teve uma melhoria no periodo compreendido de 1990-2014, passando de 0,203

para 0,416 encontrando-se na 1802 posicdo num conjunto de 188 paises (Selim, 2015).

De acordo com os dados do INE a mortalidade infantil tem vindo a diminuir
gradualmente com o valor de 76 mortes por mil nascimentos em 2012 o que podera
representar uma pequena melhoria na saide materna. Em respeito a esperanca média de vida e
conforme o relatério da Organizagdo Mundial da Saide (OMS), Mocambique é um dos paises
onde a esperanca média de vida é mais baixa, sendo que em 2013 esta situava-se nos 49 anos.

No Anexo A2 — Tabela Al, apresenta-se informacao complementar relevante do pais,

partidos politicos, lingua e religido.

10 O indice de Desenvolvimento Humano, é uma medida comparativa usada para classificar os paises
pelo seu grau de desenvolvimento humano e para ajudar a classificar os paises como desenvolvidos.
Convenciona-se que o valor maximo é 1. A metodologia do célculo do IDH tem como base a
esperanga média de vida a nascenga, a frequéncia combinada dos ensinos béasicos, secundario e
superior, a taxa de alfabetizacdo nos adultos, o indice de educacdo e o PIB per capita.
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3.2. Economia

Mocambique é encarado como um caso de sucesso entre as economias africanas e tem
assumido um papel cada vez mais determinante no contexto da Africa Austral, tendo em
conta, o seu potencial como fornecedor de energia para a regido. Beneficiando de uma
localizacdo estratégica, o pais é considerado uma plataforma de entrada no mercado da
Comunidade de Desenvolvimento da Africa Austral, que agrega mais de 280 milhdes de

consumidores (AICEP Portugal Global 2015).

Dotado de abundantes recursos naturais, entre os quais destacam-se o potencial
hidroelétrico, reservas de gas natural, carvdo e minerais (ouro, pedras preciosas, titanio e
bauxite, entre outros), Mogcambique possui ainda mais de 2 500 Km de costa com numerosos
recursos pesqueiros, que constituiam a principal fonte de exportacdo até ao desenvolvimento

da indUstria do aluminio.

Segundo AICEP Portugal Global a distribuicdo sectorial da economia mogambicana é
relativamente diversificada. O sector dos servicos tem um peso preponderante, contribuindo
com 46,4% para o Produto Interno Bruto (PIB) em 2013, muito embora seja responsavel por
apenas 13% do emprego. Seguindo-se a agricultura com 28,7%, mas com um peso de 81% no
emprego e a inddstria com um contributo de 24,9% para o PIB, mas que emprega somente 6%
da forga laboral; no entanto, e atendendo aos vastos recursos minerais disponiveis,
particularmente em termos de carvao e gas natural (colocando Mogambique, potencialmente,
no ranking dos maiores fornecedores mundiais) e aos projetos de investimento ja em curso, é
expectavel um peso muito mais significativo deste sector na estrutura econdémica do pais (em

2014, o sector industrial registou um crescimento de 9%).

Ao longo dos ultimos anos, a economia mogambicana revelou robustez, apresentando
elevados indices de crescimento econdmico (taxa média anual superior a 7% na ultima
década), o que coloca o pais no bom caminho para atingir padrées de vida mais elevados (de
uma forma geral, os indicadores de desenvolvimento melhoraram nos Gltimos anos, com a

taxa de pobreza a cair de 69%, em 1997, para 52% em 2009). Em 2008, e apesar dos efeitos
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da evolucdo em alta dos precgos internacionais do petroleo e dos produtos alimentares, bem
como do impacto da crise econdmica internacional, o crescimento do produto interno bruto
(PIB) atingiu 6,8%. As repercussdes da crise economica global conduziram a um

abrandamento econdmico em 2009, tendo-se verificado uma taxa de crescimento de 6,3%.

Entre 2010 e 2014 o PIB cresceu a uma média anual de 7,1%, apoiado pela dindmica
de vérios megaprojetos™ (aluminio, energia elétrica, gas natural, titanio e carvdo), pelo
crescimento do sector agricola (beneficiando de condicGes climatéricas favoraveis e do énfase
que tem sido dado ao investimento e a reorganizacdo do sector) e pela construcdo de

infraestruturas basicas.

Segundo o Economist Intelligence Unit (EIU), o padrdo de evolucdo da economia
mocgambicana continuara, até 2018, a registar bons niveis de crescimento, devido ao rapido
desenvolvimento do sector extrativo e aos investimentos no gas natural. No entanto, o
abrandamento econémico na Unido Europeia (UE) e nos mercados emergentes, China
incluida, bem como a diminuicdo da procura global de commodities constituem um entrave ao

crescimento das principais exportagdes mogcambicanas.

Acrescem ainda as preocupacdes dos investidores quanto a estabilidade politica do
pais 0 que, provavelmente conduzira a atrasos ou ao eventual cancelamento de projetos de

investimento nos recursos naturais e em outros sectores da economia.

Apesar do robusto crescimento, ver anexo A3 — Tabela Al que mostra 0s principais
indicadores macroecondmicos, existe um forte contraste entre os grandes e dindmicos projetos
de capital intensivo e os mais fracos sectores tradicionais, mas que tém um maior impacto no
crescimento do emprego e na diminuicdo da pobreza. O desenvolvimento dos sectores de
mao-de-obra intensiva continua a ser travado por um ambiente doméstico adverso rigidez do

mercado de trabalho, escassez de qualificacdes, entre outros (AICEP Portugal Global 2015).

11 Projetos que envolvem investimento superior a 500 milhdes USD, intensivos em capital e
geralmente concentrados nas areas energéticas e de mineragao.
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Mogambique continua a registar elevados défices da balanca corrente, como
consequéncia do aumento das importac6es, decorrente do investimento no sector extrativo e
do gas natural liquefeito. As exportagdes mocambicanas sdo dominadas pela extracdo de
matérias-primas, em especial de aluminio, atualmente a maior fonte de receita da sua

atividade exportadora.

Segundo AICEP Portugal Global, o gés atualmente exportado para Africa do Sul podera

tornar-se, no médio prazo, numa das principais fontes de rendimentos do pais.

Conforme os dados relativos a balanga de pagamentos, as importacdes tem sido ascendentes,
impulsionadas pelas necessidades de equipamento dos sectores extrativo e dos
hidrocarbonetos, consoante especulacdo ndo deverdo alterar este padrdo até 2019 devido a
forte expansdo destes sectores que fard aumentar a necessidade de servicos técnicos
especializados provenientes do exterior, 0 que conduzird a um agravamento do défice da

balanca de servicos.

Ainda segundo AICEP Portugal Global, estima-se que o défice da balanca de rendimentos
devera crescer, de 0,4% do PIB em 2014 para 1,5% em 2018, a medida que as empresas
estrangeiras comecam a repatriar os lucros crescentes resultantes do investimento em projetos
na indastria extrativa. Os elevados défices da balanca corrente mogambicana serdo
financiados, principalmente, pelos fluxos de investimento estrangeiro no pais e pelos

empréstimos concedidos pelas multinacionais destes sectores.

De acordo com o Fundo Monetario Internacional (FMI) Mocambique deverd promover o
crescimento inclusivo e reduzir os indices de pobreza, bem como apostar em importantes
programas sociais e infraestruturais destinados a combater as cronicas desigualdades sociais.
Estas prioridades passam pela reducéo do desemprego, pela melhoria da qualidade do ensino,
e pela captacdo de investimento estrangeiro para o desenvolvimento das infraestruturas, dos

recursos naturais e do sector dos servicos (Fundo Monetéario Internacional 2013).

A boa gestdo dos recursos naturais do pais afigura-se como um desafio extremamente

importante. Por que 0 aumento destas receitas criara expectativas quanto ao aumento da
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despesa; no entanto, e uma vez que os dividendos resultantes da extracdo de gas natural na
Bacia do Rovuma nédo deverdo acontecer antes do final da presente década, o0 Governo tera de
encontrar um ponto de equilibrio entre a sustentabilidade orcamental e 0s necessarios
investimentos publicos. Por essa a razdo o papel do FMI é determinante no processo de

estabilizacéo.

O Banco de Mogambique (BM), tem como principal objetivo da politica monetaria de
controlo da inflacdo, que representa uma ameaca a estabilidade social do pais, e em alargar o
acesso da economia ao crédito. No pressuposto de a inflacdo se manter controlada, 0 BM tem
vindo, repetidamente, a baixar a taxa de juro de empréstimos. Esta politica expansionista,
conjugada com o aumento das importacdes e os fluxos de investimento estrangeiro, acarreta
riscos de uma subida da inflagdo, mesmo que isso implique uma eventual valorizacdo da

moeda, 0 que tornaré as exportacdes mocambicanas menos competitivas.
3.3. Comércio Internacional

No que diz respeito as transacGes comerciais, Mogcambique assume um papel pouco relevante
a nivel mundial, ocupando, em 2013, a 1142 posicdo do ranking de exportadores e a 1072
enquanto importador (de acordo com dados da Organizacdo Mundial do Comércio (OMC)),
correspondendo as melhores colocacdes dos ultimos 5 anos. A balanca comercial é
tradicionalmente deficitaria, sendo esta a componente que mais pesa sobre o défice externo do

pais, conforme se verifica na Tabela 3.2.

Segundo estimativas do EIU, em 2014 tanto as exportacbes como as importacdes
mogambicanas deverdo ter registado um decréscimo de 3,7% e 1,5%, respetivamente. Para
2015 e 2016 as previsOes apontam para crescimentos de ambos os fluxos que serdo mais

acentuados no Ultimo ano.

Relativamente as importagdes, segundo a OMC, terdo crescido 29,4% em 2013 (as
exportacGes aumentaram 4,9%), em linha com a subida dos precos das commodities e 0
desenvolvimento de varios projetos no sector mineiro com a consequente necessidade de

importacédo de bens de capital.
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As projecOes do EIU para 2015 e 2016 apontam para uma expansdo das exportacOes e das
importacdes da ordem de 1% e 11% respetivamente, impulsionada pela procura resultante dos

grandes projetos de investimento nos sectores mineiro, dos hidrocarbonetos e das

infraestruturas.

Tabela 3. 2 - Evolucéo da balanca comercial

(10° USD) 2009 2010 2011 2012 2013
Exportagédo 2 147 3000 | 3604 | 4100 | 4300
Importacao 3764 4600 | 6306 | 6800 | 8800
Saldo -1 617 -1600 | -2702 | -2700 | -4500

Coeficiente de cobertura (%) 57 65,2 57,2 69,1 48,9

Posicdo no “ranking” mundial

Como exportador 1202 1202 1222 1172 1142
Como importador 1222 1212 1182 1142 1078

Fonte: Organizacdo mundial do comércio (OMC)

Da analise das Tabelas 3.4 e 3.5. a Africa do Sul representa, tradicionalmente, o mais
importante parceiro comercial de Mocambique, destacando-se como principal fornecedor
(32,7% das importacdes mocambicanas em 2013) e como cliente (22,4% das exportacdes). O
elevado peso dos Paises Baixos na estrutura das exportagdes mogcambicanas (28,6% do total
em 2013, segundo os Ultimos dados do International Trade Centre), devera refletir o chamado
efeito Roterddo™®. Por outro lado, a proximidade, o desenvolvimento do pais e a posicéo
dominante na Comunidade para o Desenvolvimento da Africa Austral (CDAA) explicam o
facto da Africa do Sul ser também um importante cliente de Mocambique. De salientar que
estes dois paises representaram 51% das exportacdes totais de Mocambique em 2013 (45,8%

no ano anterior).

Tabela 3. 3 - Principais Clientes

Mercado 2011 2012 2013
Paises Baixos 38,9 12 26,6 12 28,6 12
Africa do Sul 16,2 22 19,2 22 22,4 22
india 2,4 92 4,5 52 16,9 3
Estados Unidos da América 0,7 178 1,8 92 3,6 42
China 47 42 18,4 3 2,6 52
Portugal 1,2 152 0,5 202 2,6 62

Fonte: ITC — International Trade Centre

12 Porto onde desembarca uma parte consideravel das mercadorias destinadas a Unido Europeia (UE).
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Da andlise da Tabela 3.4., para além da Africa do Sul, que ocupa destacadamente o primeiro
lugar enquanto fornecedor, sdo ainda de referir, em 2013, os Emirados Arabes Unidos (8,5%
das importacbes), a China (6,4%), Singapura (6,2%) e o Bahrain (5,6%). Portugal foi

responsavel por 4,8% das importacdes mogambicanas em 2013 (6° fornecedor).

Se até ao inicio da ultima década os produtos agricolas e da pesca dominavam as
exportacGes mocambicanas, a partir de 2001 assistiu-se a uma substancial alteracdo do seu
perfil e a um assinalavel crescimento do valor exportado. De acordo com os dados oficiais
mocambicanos, as exportacdes duplicaram de 2000 para 2001, com os megaprojetos (Mozal,

Sasol e Cahora-Bassa) a contribuir com 65% para esse aumento.

Tabela 3. 4 - Principais Fornecedores

Mercado 2011 2012 2013
Africa do Sul 33,6 1@ 31,4 1@ 32,7 1@
Emirados Arabes Unidos 6,4 3 7.4 3 8,5 22
China 5,9 42 5,7 6? 6,4 32
Singapura 0,6 212 0,7 142 6,2 42
Bahrain 1,7 128 6,3 42 5,6 5a
Portugal 3,6 78 4.9 78 4.8 6?

Fonte: ITC — International Trade Centre

Verifica-se pela anélise da Tabela 3.5 que em 2013, as principais exportacdes mocambicanas
foram constituidas por combustiveis*® (33,5%) e pelo aluminio™ (26,5% do total) que, em
conjunto, representaram 60% dos produtos vendidos ao exterior. No ano anterior as
exportacGes de aluminio e de combustiveis minerais tinham representado, respetivamente,

31,4% e 27,8% do total.

A Africa do Sul e india absorveram, respetivamente, 48,5% e 39,2% das exportacdes
de combustiveis em 2013, enquanto 99,9% do aluminio vendido ao exterior teve como

destino os Paises Baixos (a Africa do Sul absorveu o restante 0,1%).

13 Fundamentalmente coques e semicoques de hulha, de lenhite ou de turfa; carvéo de retorta (13,1%
das exportacdes totais), 6leos leves e preparacoes (11,1%), energia elétrica (6,9%) e 6leos de petréleo
ou de minerais betuminosos, exceto 6leos brutos (2,4%).

14 A producdo de aluminio, fruto de um importante investimento australiano e sul-africano, coloca
Mocambique entre os maiores exportadores mundiais deste produto.
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Tabela 3. 5- Principais Produtos Transacionaveis - 2013

Exportagdes Peso % ImportacOes Peso %
27-Combustiveis e 6leos minerais 33,5 27-Combustiveis e 6leos minerais 29.4
76-Aluminio e suas obras 26,5 90-Instrumentos de 6Otica, medida e 106
controlo
24-Tabaco e seus sucedaneos 6,4 84-Magquinas e aparelhos mecéanicos 8,9
manufaturados

89-Embarcagdes e estruturas 5,6 87-Veiculos automdveis e partes 8,3
flutuantes

17-Agucares € pro dutos de 4,7 85-Equipamento elétrico e eletronico 53
confeitaria

Fonte: ITC — International Trade Centre
3.4. Investimento Direto Estrangeiro

O investimento direto estrangeiro (IDE) tem vindo a desempenhar um papel cada vez mais
importante na economia mogambicana. De acordo com o World Investment Report publicado
pela Conferéncia das Nacfes Unidas sobre o Comércio e o Desenvolvimento (CNUCD),
Mocambique tem recebido valores cada vez mais significativos de IDE, particularmente nos
anos mais recentes. Em 2013, as entradas de IDE alcancaram 5 935 milhdes de USD (mais do
dobro do montante de 2011), posicionando o pais no 39° lugar do ranking mundial enquanto

recetor de IDE (AICEP Portugal Global 2015).

Ao longo dos ultimos anos, estes fluxos destinaram-se, maioritariamente, aos
megaprojetos (a fundicdo de aluminio Mozal, o gas natural da Sazol, Areias pesadas de
Moma, Areias pesadas de Chibuto, carvdo de Moatize e de Benga e Hidroelétrica de Cahora-
Bassa), mas tem vindo a ganhar expressao as entradas de capital com destino a outros setores,
nomeadamente a agricultura e agroinddstria, transportes e comunicagdes, construcdo e
materiais de construcdo, pescas e aquacultura, banca, servicos prestados as empresas, turismo

e hotelaria, entre outros®® .

Da anélise da Tabela 3.6 e segundo o Centro de Promog&o de Investimentos (CPI), em
2013 foram aprovados 418 projetos de investimento direto estrangeiro, no montante de 5 935

milhGes de ddlares e com potencial para criar cerca de 35 600 postos de trabalho. Estes

15 Ver também (Castel-branco, 2002).
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projetos repartem-se por 41 paises, destacando-se a Africa do Sul com 364 milhdes de
ddlares, a China com 229 milhdes e Portugal com 171 milhGes. Seguem-se, por ordem de

valor, a Suica, a Alemanha, os Emirados Arabes Unidos e o Uganda.

Tabela 3. 6 - Investimento Direto

(10° USD) 2009 2010 2011 2012 2013
Investimento estrangeiro em Mocambique* 893 1018 | 2663 | 5629 | 5935
Investimento de Mogambique no estrangeiro* | 2,8 -0,8 34 3,2 -0,3
Posicao no “ranking” mundial
Como recetor 89? 87a 612 443 392
Como emissor 1242 1672 1262 1182 1682

Fonte: UN Conference on Trade and Development (UNCTAD)
Nota: (%) Valores liquidos

Ainda de acordo com o CPI, o sector da industria foi o que recolheu o maior nimero de
projetos, seguido da agricultura e agroindustria, transportes e comunicacdes, servigos e
turismo. A atracdo dos investidores estrangeiros em Mocambique deve-se sobretudo as
riquezas existentes em recursos naturais (energia e minérios), a politica de incentivos ao
investimento e a existéncia de numerosas oportunidades decorrentes do crescimento em que
vive o pafs, apés duas décadas de guerra e instabilidade. De salientar que Mocambique
continuaré a beneficiar, embora de modo cada vez mais reduzido, de apoio externo atraves de

donativos internacionais, 0 que se traduz numa garantia de estabilidade para os investidores.
3.5. Turismo

O turismo em Mocambique estd a assumir gradualmente o seu potencial na economia
nacional, fruto do crescimento dos investimentos ao longo dos ultimos anos. O pais tem vindo
a apostar num turismo sobretudo voltado para a biodiversidade e projetos de conservacdo da

natureza e para o desenvolvimento econémico sustentivel (AICEP Portugal Global, 2015).

O Governo mogambicano atribui uma importancia crescente a esta atividade, dado
tratar-se de um sector relevante para o desenvolvimento econémico do pais em virtude da sua

capacidade de criar emprego, promover a construcdo de infraestruturas, impulsionar o

16 Ver também (Ross, 2014).
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desenvolvimento das economias locais e gerar divisas. De salientar que a contribuicdo do

turismo para o Produto Interno Bruto ndo ultrapassa 2%.

A localizacdo geografica e a beleza natural do pais colocam-no numa situacao
privilegiada e competitiva no mercado turistico africano. No entanto, o pleno
desenvolvimento deste sector enfrenta alguns entraves, designadamente a deficiéncia ao nivel
de infraestruturas de transportes, sanitarias e abastecimento de agua, para além dos elevados
precos das viagens, tornando o destino Mogambique pouco acessivel aos mercados da Europa
e do Ocidente. Em termos de hotelaria, Mogcambique tem vindo a conhecer um crescimento
consideravel, particularmente no que diz respeito aos hotéis de luxo e de primeira classe.
Segundo dados da World Tourism Organization (UNWTO), estdo identificados 1 435 hotéis e

estabelecimentos similares.

Da analise da Tabela 3.7 constata-se pelos ultimos dados disponibilizados pela World
Tourism Organization (UNWTO), em 2013 Mocambique recebeu cerca de 1,9 milhdes de
turistas, o que correspondeu a um decréscimo de 10,7% relativamente a 2012. Relativamente
as receitas geradas pela atividade turistica, dados referentes a 2013 indicam um montante de

238 milhdes de USD, o que traduziu numa diminuicdo de 4,8% face ao ano anterior.

Tabela 3. 7 - Indicadores de Turismo

2009 2010 2011 2012 2013

Visitantes %(10)3 1711 1836 2013 2 206 1970

Turistas (103) 1461 1718 1902 2113 1886
Dormidas ?(103) 491 518 579 425 434
Receitas® (10° USD) 196 197 226 250 238

Fonte: World Tourism Organization (UNWTO)

Notas: (a) Chegadas de visitantes ndo residentes (inclui turistas e excursionistas)
(b) Inclui apenas o numero de dormidas na hotelaria global

(c) Néo inclui as receitas de transporte

Segundo dados da AICEP Portugal Global cerca de 72% dos turistas entrados em
Mocambique s&o oriundos do continente africano, destacando-se a Africa do Sul (44,3% do
total em 2013) e o Malawi (12%) como principais paises emissores. A Europa representa 20%
dos turistas, sendo Portugal e o Reino Unido os principais paises emissores (3,9% e 2,6% do

total em 2013, respetivamente).
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Capitulo 1V - Analise Estatistica e Econometrica dos dados

Este capitulo pretende efetuar uma breve andlise estatistica, bem como verificar a existéncia

de raizes unitarias das variaveis economicas utilizando logaritmos do PIB e do IDE.

Centrando-se em primeiro lugar no estudo do desvio padrdo, covariancias e
correlacdo. Em seguida efetuam-se os testes de raizes unitérias, para comprovar a

estacionaridade ou ndo estacionaridade das variaveis em estudo.

4.1. Analise das Variaveis

As séries economicas, produto interno bruto (PIB), investimento direto estrangeiro (IDE),
foram retiradas das bases de dados da Conferéncia das Na¢des Unidas sobre o Comércio e o
Desenvolvimento (CNUCD)". As duas séries em analise sdo anuais no periodo compreendido
entre 1980 até 2014 sendo o seu valor expresso em mil milhGes de ddlares.

O produto interno bruto é dado pelo valor de mercado de todos os bens e servigos
finais produzidos num pais durante um ano. Pode ser medido de duas maneiras, PIB nominal
e PIB real. O PIB nominal é medido com precos correntes de mercados, ao contrario do PIB
real que é calculado com precos constantes, ou seja, tendo por referéncia um ano base. O PIB
permite ter através das suas variagdes uma imagem global do nivel de crescimento da
economia. Somando os valores monetarios do consumo (C), das compras pelo Estado de bens
e servicos (G), do investimento (I) e das exportacbes liquidas (X) obtemos o PIB como se

pode verificar na equacdo (1):

PIB=C+G+I+(X—-M) (1)
No Grafico 4.1. verifica-se que o PIB real (ano base 2005) mogambicano teve na ultima
década uma tendéncia crescente. Contudo na decada de 90 encontram-se o0s valores mais
baixos da economia mocambicana, principalmente nos anos de 1990 até 1993, anos que se
referem a guerras civis. Os valores elevados do PIB que se verificam nos ultimos 5 anos

referem-se, principalmente aos megaprojetos.

" United Nations Conference on Trade Development: http://unctad.org/en/Pages/Statistics.aspx
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O IDE em mogambique tem vindo a ter um crescimento relevante no pais, principalmente nos
ultimos 5 anos. Como verificamos no Capitulo Ill, os megaprojetos tem contribuido

significativamente no crescimento do PIB.

Gréfico 4. 1 - Crescimento do PIB Mogambicano (1980-2014)

PIB real (2005)
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Fonte: Adaptado Dados da UNCTAD

No Grafico 4.2. podemos verificar a média anual do crescimento do PIB mocambicano. E
importante frisar que os valores estaveis da média do PIB se verificam na Ultima década,
como anteriormente visto. Mas a média anual apresenta picos e fossos elevados de entre 1980

até 1992. O valor médio anual mais elevado verifica-se no ano de 1996.

Grafico 4. 2- Crescimento médio anual do PIB
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30,0%
25,0%
20,0%
15,0%
10,0%
5,0%
0,0%
-5,0%
-10,0%
-15,0%
-20,0%

Fonte: Adaptado dos dados da UNCTAD

Deste modo pode-se utilizar a equacdo (1) do PIB para obter-se o contributo do IDE na

variavel macroeconomica Investimento, como se segue na equagao (2):
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I =IN +IDE (2)
Assim, o investimento total do pais (I) sera igual ao investimento nacional (IN) mais
investimento direto estrangeiro (IDE). O gréfico 4.3. mostra o peso relativo do investimento
estrangeiro no PIB. A partir de 2010 o contributo do IDE tem sido elevado, com o valor mais
alto de 39,52% em 2013.

Grafico 4. 3 — Percentagem do IDE no PIB
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Fonte: Adaptado pelos dados da UNCTAD

Para analise do PIB e do IDE, transformam-se as variaveis utilizando os logaritmos para cada
uma das séries em estudo. No grafico 4.4 e 4.5, tem-se as variaveis em estudo LPIB
(logaritmo do PIB) e LIDE (Logaritmo do IDE).

Gréfico 4. 4. - Logaritmo do PIB
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Graéfico 4. 5 — Logaritmo do IDE

LIDE
10

-2
A e e e L B e e N s e e e e e e e LA e p
1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010

4.2. Andlise Estatistica

Na analise estatistica das varidveis, Anexo E — Tabela E1, podemos verificar a média, a
mediana, 0 maximo, o minimo, o numero de observagdes e o0 desvio padrdo das series em
analise. O desvio padrdo™® permite analisar a volatilidade das variaveis, quanto mais elevado
for o seu valor, maior sera a volatilidade da variavel, constata-se que a variavel de referéncia
da economia mocambicana LPIB apresenta uma menor volatilidade (0,557)
comparativamente a variavel LIDE (2.816).

O teste de covariancia permite ter uma percecao de como as séries econémicas variam
conjuntamente, isto €, como se relacionam ao longo do tempo. Quando o valor apresentado no
teste da covariancia é elevado existe uma boa hipétese de as séries influenciarem-se. Mas
guando esse valor é pouco expressivo entdo ndo se pode concluir o inverso, e ndo existem
conclusdes a tirar da sua analise. No teste efetuado, como se pode verificar na tabela 4.2.1., 0s
valores sdo significativos, o que se pode concluir que existe a possibilidade delas

influenciarem-se uma a outra no longo prazo.

18 Segundo Gujarati (2003), o desvio padrdo é apenas o erro padrdo da distribuicdo amostral do
estimador, e esta é simplesmente a probabilidade ou distribuicdo de frequéncia do estimador; isto €,
uma distribuicdo do conjunto de valores dos estimadores obtidos de todas as amostras possiveis, do
mesmo tamanho, de uma populacéo dada.
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Tabela 4.2. 1 - Covariancia

LIDE LPIB
LIDE 7.706 0.874
LPIB 0.874 0.301

Segundo Gujarati (2003), a andlise da correlacdo tem como principal objetivo medir a
forca ou o grau de associacdo linear entre duas varidveis. O valor do coeficiente de correlacdo
situa-se entre -1 e 1. Quando a correlacao € significativamente positiva, diz-se que a variavel é
pro-ciclica, se é significativamente negativa diz-se que é contra ciclica em relacdo ao PIB,
variavel de referéncia da economia mogambicana e como se sabe esta sera sempre pro-ciclica
ja que se trata do ciclo econémico. Conforme Tabela 4.2.2, podemos verificar que existe uma

forte relacdo positiva de ambas as variaveis e que o IDE é uma variavel pro-ciclica.

Tabela 4.2. 2 - Correlagdo

LIDE LPIB
LIDE 1 0.574
LPIB 0.574 1

4.3. Teste de Raiz Unitaria

Os testes de raizes unitarias permitem estudar de forma mais fidedigna quanto a

estacionaridade das séries. Considera-se um processo autorregressivo AR(1):
Vi =pYe1+e (3)

A condicdo de estacionaridade diz que |p| < 1. Se |p| = 1, estamos perante uma série ndo-
estaciondria, a variancia Y aumenta com o tempo e tende para infinito, onde &; € um ruido
branco™. Assim a hipdtese de estacionaridade pode ser avaliada, testando se o valor absoluto
de p é estritamente menor que um, como se segue Os testes de raizes unitarias testam a
hipdtese nula contra a hipdtese alternativa unilateral:

{Hoi lpl =1
Hy:lpl <1

19 O termo “ruido branco” (ou “white noise”) reporta-se a sequéncias em que todos os valores que a
constituem apresentam média nula, variancia constante e inexisténcia de correlagdo face aos restantes
elementos da série (Enders (2003)).
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De entre 0 conjunto de possiveis testes a existéncia de raizes unitarias, utilizaram-se:
Augmented Dickey-Fuller (ADF), Philips Perron (PP), Elliot Rothenberg Stock (ERS) e
Kwiatkowski Phillips Schmidt Shin (KPSS).

Os testes ADF, PP sdo testes unilaterais a esquerda: assim, se o valor observado da
estatistica do teste for superior ao valor critico do teste a um nivel de significancia de 5%, nédo
se rejeita a hipdtese nula de uma série conter uma raiz unitaria, ou seja, a séria € ndo

estacionaria.

Os testes ERS e KPSS, o resultado é obtido através da analise do valor da estatistica.
Para o teste ERS a hipdtese nula de ndo estacionaridade estabelece que o valor de estatistica
deve ser superior a qualquer nivel de significancia 1%, 5% e 10%. O teste KPSS difere dos
restantes testes porque assume como hipétese nula que a série é estacionaria ndo apresentando

raiz unitaria e é um teste unilateral a direita.

4.3.1. Produto Interno Bruto (PIB)

De acordo com os testes de ADF e PP, verificamos que a série PIB € uma série ndo
estacionaria ja que o p-value do teste € superior a 5%, tendo ambos os valores superior a 5%,
importa referir que por casualidade na estimagdo ambos 0s testes apresentaram 0S mesmos

valores como se verifica na Tabela 4.3.1:

Tabela 4.3. 1. - Augmented Dickey-Fuller e Philips Perron

Testes de Raizes Unitarias Estatistica do teste | Valor Critico do teste 5% | P-value
ADF 0.434 -2.951 0.982
PP 0.434 -2.951 0.982

No teste de ERS, tabela 4.3.2, verificou-se que o valor estatistico é superior (-0.351), isto &,
estd dentro dos valores da regido de ndo rejeicdo. Aceita-se a hipotese nula e confirma-se que

a série PIB é ndo estacionéria.

Tabela 4.3. 2 - Elliot Rothenberg Stock

ERS
Valor critico do teste Estatistica do teste
1% level -2.637
5% level -1.951 -0.351
10% level -1.612
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No teste KPSS o valor estatistico na Tabela 4.3.3. é 1.962, logo o valor do teste é superior a
qualquer dos niveis de significancia 1% 5% e 10%, por isso rejeita-se a hipotese nula de

estacionaridade e afirma-se que a série PIB é ndo estacionaria.

Tabela 4.3. 3 - Kwiatkowski Phillips Schmidt Shin

KPSS
Valor critico do teste Estatistica do teste
1% level 0.739
5% level 0.463 1,692
10% level 0.347

4.3.2.Investimento Direto Estrangeiro (IDE)

De acordo com os testes de ADF e PP e conforme a Tabela 4.3.4. verifica-se que a série LIDE

€ uma série ndo estacionaria ja que o p-value do teste é superior a 5%.

Tabela 4.3. 4 - Augmented Dickey-Fuller e Philips Perron

Testes de Raizes Unitarias | Estatistica do teste | VValor Critico do teste 5% P-value
ADF -1.252 -2.957 0.639
PP -1.159 -2.957 0.680

No teste de ERS, Tabela 4.3.5, verificou-se que o valor estatistico é superior aos valores
criticos, isto é, estd dentro dos valores da regido de ndo rejeicdo. Por isso, ndo se rejeita a

hipdtese nula e confirma-se que a série é ndo-estacionaria.

Tabela 4.3. 5 - - Elliott-Rothenberg-Stock

ERS
Valor critico do teste Estatistica do teste
1% level -2.642
5% level -1.952 -0.393
10% level -1.610

No teste KPSS o valor estatistico na tabela 4.3.6. € de 1.070 logo o valor do teste é superior a
qualquer dos niveis de significancia 1% 5% e 10%, por isso rejeita-se a hipdtese nula de

estacionaridade e afirma-se pois que a série PIB é ndo estacionaria.

Tabela 4.3. 6 - Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin

KPSS
Valor critico do teste Estatistica do teste
1% level 0.739
5% level 0.463 1,070
10% level 0.347
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Pelos resultados dos testes expostos pode concluir-se que as séries, PIB e IDE, sdo nao
estaciondrias. Também se fizeram os testes das varidveis em primeiras diferencas e conclui-se

ser estacionaria e integradas de ordem um, I(1).

Uma vez aceite que ambas as séries Sd0 ndo-estacionarias, pode-se determinar se €
deterministica ou estocastica, ou seja, se 0 modelo é estacionario em torno das primeiras
diferencas (DSP) ou se € estacionario em torno da tendéncia (TSP). Conforme os testes
efetuados de Augmented Dickey-Fuller e Philips Perron, Elliot Rothenberg Stock,
Kwiatkowski Phillips Schmidt Shin como se verifica na Tabela 4.3.7, ambas as séries, LPIB e
LIDE, provaram ser do tipo deterministica, ou seja estacionarias em torno das primeiras

diferencas e com anteriormente dito integradas de ordem um, 1(1).

Tabela 4.3. 7 - Teste as Primeiras Diferencas

LPIB LIDE
Estatisticado | Valor critico p- Estatistica do Valor critico p-
teste 5% value teste 5% value
ADF -4.296 -2.954 0.001 -6.594 -2.957 0
PP -4.289 -2.954 0.001 -16.467 -2.954 0
ERS -3.435 -1.952 | - -2.526 -1.952 | -
KPSS 0.443 0.463 | --—-- 0.142 0463 | --—--
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Capitulo V - Estimacédo Econométrica

No capitulo 1V foram realizados os testes a existéncia de raizes unitarias das séries em estudo,
demonstrando-se que as séries, LPIB e LIDE, sdo ndo estacionarias, isto €, provou-se a
existéncia de uma raiz unitdria para cada uma das séries temporais. Duas varidveis nao
estacionarias podem estar cointegradas se provarem comportar-se de forma semelhante ao
longo do tempo, ou seja, se apresentarem uma relacdo de equilibrio de longo prazo. Um dos
objetivos da analise econométrica € avaliar empiricamente teorias econdémicas que, em geral,
pressupdem relacdes de equilibrio de longo prazo entre variaveis economicas, para isso,
utiliza-se o teste de Cointegracdo a Johansen e o teste de cointegracdo Engle-Granger.

Segundo os modelos de crescimento enddgeno, variacdes no IDE, tém um efeito
permanente no PIB, pelo que estamos interessados na relagdo de cointegragdo entre as duas

variaveis.

Assim, se ambas as varidveis demostrarem ser cointegradas pode-se entdo estimar o
modelo Vetor Autorregressivo (VAR), de modo, a encontrar a equagao que perfaz o equilibrio
do modelo. Para a estimacdo do desfasamento 6timo do modelo VAR analisa-se em duas
partes, uma pelo VAR Lag Order Selection Criteria que consiste em utilizar os critérios de:
Schawarz (SC), Akaike (AIC), Hannan-Quinn (HQ) e o teste estatistico Likelihood-Ratio
(LR). Outra, pelo VAR Lag Exclusion. Em seguida, utiliza-se o teste de causalidade a

Granger, as fun¢des impulso respostas e a decomposi¢ao da variancia.
5.1. Teste de Cointegracao a Johansen

A definicdo de cointegracdo requer, em primeiro lugar, que todas as varidveis do modelo
sejam integradas de mesma ordem. A segunda condicdo da definicdo de cointegracdo é que a
combinacdo linear das variaveis do modelo resulta numa série cuja ordem de integracdo é

menor do que a das séries originais.

Para se retirar alguma conclusdo relativamente a cointegracdo das séries em causa
deve ter-se em linha de conta os testes de Johansen cointegration rank test (trace),

cointegration rank test (maximum eigen value).
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Segundo Johansen (1991) a maior parte das séries temporais sdo nao estacionarias e as
técnicas tradicionais de regressdo baseadas em dados ndo estacionarios tendem a produzir
resultados de regressdo espuria. Por outro lado, as séries ndo estacionarias podem estar
cointegradas se alguma combinacdo linear das séries chega a ser estacionaria, isto €, a serie
pode variar, mas no longo prazo ha forcas econémicas que tendem a empurrar até ao

equilibrio.

A metodologia de Johansen baseia-se na formulagdo de um Vetor Autoregressivo
(VAR), a partir do qual é analisada a existéncia de vetores de cointegracdo. O modelo VAR

de ordem p e k, representa-se na equagéo (4):
Ve = B1Ye-1+ BoYe2 + -+ BiVeor + 1y (4)
Transformando a equagdo em primeiras diferencas, teremos a equagéo (5):

Ay, = 5:11 L Ayei + My + 1t (5)

Onde, Y; é o vetor das varidveis do modelo, A, o operador da primeira diferenca e ,matriz
dos parametros associados a cada vetor y, I}, coeficiente associado aos Ay,_; e representa o
ajustamento de curto prazo, IT nimero de vetores de cointegracdo e u, vetor de termo de erro

white noise.

Esta metodologia utiliza dois testes para determinar o numero de vetores de
cointegracdo, o teste traco (testa a hipdtese dos valores proprios conjuntos) e o teste do
maximo valor proprio (testa a hipotese dos valores préprios individuais).

No teste de cointegration rank test (trace) de Johansen € usado num sistema de
equacOes para verificar a presenca de mais de um vetor de cointegracdo. O teste traco, testa a
hipdtese nula Hy: (1 — 4;) = 1, que ha no maximo r numeros de vetores de cointegracao,

como se verifica na equagéo (6):
Adrace = =N Y¥¥ . In(1-2)r=0123.., k-1 (6)
Sendo que N representa 0 nimero de observacdes e A;corresponde aos valores proprios das

raizes. E verificada a existéncia de cointegracdo desde que exista pelo menos um valor

proprio que obedeca a condicdo: (1 — A;) # 1. Quanto mais as raizes sao diferentes de zero,
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maior é a estatistica do traco. Da analise da Tabela 5.1.1, verifica-se que o teste de
cointegracéo indica rejeicdo da hipdtese nula de ndo haver vetor de cointegragdo, a um nivel
de significancia de 5%. No entanto, ndo se rejeita a existéncia de pelo menos um vetor de

cointegracdo. Conclui-se que existe uma relacéo de cointegracgdo entre o PIB e o IDE.

Tabela 5.1. 1 - Unrestricted Cointegration Rank Test (trace)

Hypothesized:No. , . Critical Value o
of CE(s) Eigenvalue Trace Statistic (0.05) Prob.
None* 0.351 17.133 12.320 0.007
At most 1* 0.098 3.315 4.129 0.081

Trace test indicates 1 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level
*Indica rejeicdo da hipdtese nula a um nivel de significancia de 5%
**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values

No teste de cointegration rank test (maximum eigenvalue) de Johansen testa a hipotese nula
de o numero de vetores de cointegracdo ser no maximo r (H, =r) contra a hipétese

alternativa H; = r + 1, como se verifica na equacao (7):

Amax(r,7 +1) = =NIn(1 — A,44) (7

Da anédlise da Tabela 5.1.2., o teste de cointegracdo aponta para existéncia de pelo

menos um vetor de cointegracéo entre o PIB e o IDE.

Assim dos valores reportados na Tabela 5.1.1. e 5.1.2, pode-se concluir que os testes de trago
e 0 maximo valor proprio, indicam a existéncia de uma relacdo de cointegracdo entre o PIB e

IDE a um nivel de significancia de 5%.

Tabela 5.1. 2 - Unrestrict Cointegration Rank test (Maximum Eigenvalue)

Hypothesized:No. : . Critical Value o
of CE(s) Eigenvalue Trace Statistic (0.05) Prob.
None* 0.351 13.818 11.225 0.017
At most 1* 0.098 3.315 4.129 0.081

Max-eigenvalue test indicates 1 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level
*Indica rejeicdo da hipotese nula a um nivel de significancia de 5%
**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values

5.2.Teste de Cointegracéo de Engle Granger

Engle e Granger (1987) concluiram que uma combinacdo linear de duas ou mais series ndo
estaciondrias pode ser estacionaria. Se existe tal combinacdo linear estaciondria as seéries nao

estacionarias dizem-se cointegradas. Engle e Granger propuseram um método de testar a
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cointegracao que consiste em procurar uma raiz unitaria nos residuos da regressdo linear entre

as duas séries.

O teste de Engle-Granger tem com hipdtese nula a existéncia na série dos residuos, &;,
uma raiz unitaria, ou seja, ser integrada de ordem (1) significando que as séries nao sao
cointegradas. Como hipétese alternativa, assume-se que as series S0 estaciondrias e
integradas de ordem zero, 1(0). A regressdo linear estimada através deste método, para as

variaveis, y e z, é apresentada na equagéo (8):
Yo =Bo+ P12z + & (8)
Aplicando a regressdo as variaveis em estudo obtém-se a equacao (9):
PIB; = By + B1.IDE; + &, (9)

Da analise da Tabela 5.2.1, o valor da estatistica do teste Augmented Dickey Fuller (ADF) € de -
3.17 e ¢ inferior aos valores dos niveis de significancia 1% 5% e 10%, para trinta
observagdes®. Desta forma, pode-se concluir que o erro é estacionario uma vez que se rejeita

a hipdtese nula. O erro € integrado de ordem zero, 1(0).

As variaveis PIB e IDE sdo cointegradas significando isto que estas apresentam uma

relacdo de equilibrio entre elas a longo prazo.

Tabela 5.2. 1 - Teste Cointegracdo Residuos

Augmented Dickey Fuller (ADF)

Valor critico do teste (n=30) Estatitica do teste
1% level -2.66
5% level -1.95 -3.17
10% level -1.60

5.3. Modelo Vetor Autorregressivo (VAR)

Os vetores autoregressivos (VARs) foram introduzidos na economia empirica por Sims
(1980). Segundo Sims, estes modelos sdo atedricos, isto €, ndo é necessaria teoria econémica
para analisar a ligacdo entre dois indicadores. Estes modelos VAR que surgiram na década de
80 como resposta as criticas ao grande numero de restricdes impostas as estimacdes pelos

modelos estruturais. A ideia, na altura, era desenvolver modelos dindmicos com o minimo de

20 Consultados em (Sj6, 2008)
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restri¢cdes, em que todas as séries fossem tratadas como endogenas. Um VAR é um modelo
linear de n variaveis onde cada variavel é explicada pelos seus proprios valores desfasados
(lags) e pelos valores desfasados de todas as outras varidveis endégenas do modelo®:. Os
modelos VAR tomam em consideracdo a existéncia de relacGes de interdependéncia entre as
séries e permitem avaliar o impacto dinamico das perturbacdes aleatorias sobre o sistema das

séries.

5.3.1. Estimacéo do Modelo

Nos modelos VAR, as séries sdo endogenas (LPIB e LIDE) e a escolha da ordem de
desfasamento do modelo VAR (lag) é arbitraria. Por um lado, é desejavel incluir o maior
namero possivel de desfasamentos (lags), de modo a evitar a imposicdo de restricdes falsas
sobre a dinamica do modelo. Por outro lado, quanto maior a ordem de desfasamento, maior é
0 numero de parametros a serem estimados e consequentemente, menor sdo 0s graus de

liberdade para a estimacao.

Para a tomada de decisdo em relacdo ao numero de lags, utiliza-se 0s mesmos critérios
Schwarz (SC), Akaike Information (AIC), o Hannan-Quinn (HQ) e o teste estatistico
Likelihood-Ratio (LR). O teste SC é sempre mais rigoroso em relacdo aos outros. Assim na

Tabela 5.3.1 pode-se verificar o lag 6timo do modelo VAR.

Tabela 5.3. 1 - VAR Lag Selection Order Criteria

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ
0 -95.851 NA 1.553 6.116 6.207 6.146
1 -20.074 0.137 0.017 1.630 1.904* 1.720*
2 -17.263 4.744 0.019 1.704 2.162 1.856
3 -11.016 9.760* 0.016* 1.564* 2.204 1.776

*indicates lag order selected by the criterion

O lag 6timo para 0 modelo VAR pelo critério do SC e HQ é o um e agora testa-se 0 VAR Lag
Exclusion Wald Test. Na Tabela 5.3.2, verifica-se que na exclusdo do desfasamento em dois
pelo p-value superior a 5%, assim rejeita-se o lag em dois e o desfasamento 6timo do modelo
VAR é um.

21 Nestes modelos em geral ndo existe variaveis exégenas.
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Tabela 5.3. 2 - VAR Lag Exclusion Wald Test

LPIB LIDE Joint
Lag 1 41.078 31.154 72.190
[1.20e-09] [1.726-07] [7.77e-15]
Lag? 6.058 0.325 6.446
[0.048] [0.850] [0.168]
df 2 2 4

Uma vez definida a ordem de desfasamento Otima, pode escrever-se a equagdo (10) do
modelo VAR de ordem um, VAR(1), com duas variaveis (LPIB e LIDE):

(3(1) (3(1) LPIB €LpiB
LPIBt\ _ (ULpPIB 11 12 t—1 t
() = )+ (5 o) * (rpes) + (o) 00

Os erros aleatorios &, pp,, £1/pg, S0 ruidos branco com o valor esperado de média nula e ndo

autocorrelacionados. Nas equacdes (11) e (12), encontram-se o modelo VAR estimado.

LPIB, = 0.953 = LPIB,_, + 0.025LIDE,_, + 0.334  (11)
LIDE, = 0.122 % LPIB,_, + 0.959 LIDE,_, — 0.679  (12)

Nas equacOes (11) e (12) do modelo VAR conclui-se que o PIB e o IDE tém influéncia no
crescimento econdmico mogambicano como se constata através dos coeficientes de ambas as
variaveis, o IDE tem um efeito no PIB de 0,025%, ou seja, se o IDE aumentar 1% o PIB
aumenta 0,025%. Também é possivel analisar que o proprio PIB tem influéncia sobre si,

verifica-se que tal relacdo apresenta um coeficiente mais elevado de 0,95%.

Verifica-se que o IDE € influenciado pelo PIB do ano anteriore € uma variavel

persistente. Isto ¢, se o IDE aumentar 1% leva que o IDE atual aumente 0,96%.

Conclui-se que estas duas varidveis relacionam-se de modo a criar o PIB corrente. O
crescimento do PIB é explicado positivamente pelo seu valor desfasado e também pelo valor
desfasado do IDE.

5.3.2 Causalidade a Granger

O teste de Causalidade a Granger (CG) é uma ferramenta importante no estudo de séries
economeétricas, na medida em que permite concluir em que propor¢édo os valores presentes de
uma varidvel podem ser explicados apenas pela informagdo dessa mesma variavel ou se a

inclusdo de informac&o passada de outra varidvel melhora a explica¢do dos valores presentes.
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Granger (1969) prop0s superar as limitagfes do uso de simples correlagdes entre
séries. A identificacdo de uma correlagdo estatistica entre duas séries, por mais forte que seja,
ndo pode ser considerado como o Unico critério para estabelecer uma relacdo de causalidade
entre elas. Essa distin¢do é de fundamental importancia porque a correlagdo ndo implica por si
sO causalidade (relacdo de causa e efeito). Este teste procura assim determinar o sentido
causal entre duas séries, mostrando que uma variavel (LPIB) “causa & Granger” outra variavel

(LIDE) se os seus valores passados ajudam a prever o valor presente da variavel (LPIB).

O teste de Causalidade a Granger testa se a variavel dependente ndo é causada por
outra. Assim, se o p-value obtido for superior a 5% existe evidéncia empirica que a variavel
em observacgdo ndo causa a Granger a variavel dependente. Esta hipotese é rejeitada quando o
valor é inferior a 5%, refutando assim a hipotese inicial da variavel ndo ser influenciada pela

outra.

Da anélise da Tabela 5.3.3, pode-se afirmar que para um nivel de significancia de 5%

a variavel IDE causa a Granger a variavel PIB mas o PIB néo causa a Granger o IDE.

Tabela 5.3. 3 — Teste de Causalidade a Granger

Variavel dependente: LPIB Variavel dependente: LIDE
Variavel 2 Graus de Variavel 2 Graus de
independente X Liberdade Prob. independente X Liberdade Prob.
LIDE 4,735 1 0.029 LPIB 1.358 1 0.244

5.3.3. Fungéo Impulso-Resposta

A funcdo impulso resposta (FIR), sdo ferramentas frequentemente utilizadas com a intengao
de detetar o efeito dos choques causados pelas inovagdes inerentes ao sistema, nos valores
atuais e futuros das variaveis enddgenas. Um choque que tenha ocorrido em qualquer uma das
variaveis do sistema implicard alteracdes nos valores da propria variavel, bem como nos
valores de todas as outras variaveis endégenas. Um choque unitério associado modelo VAR
estabelece uma relacdo em cadeia ao longo do tempo nas variaveis. As FIR permitem calcular

estas reacdes em cadeia e a sua duracao.

Geralmente, os choques apresentam-se como sendo correlacionados entre si, levando a
gue possa ser discutida a existéncia de um componente comum, cujo desempenho ndo podera

ser associado a nenhuma variavel em particular.
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Conforme os resultados obtidos a partir da figura 5.3.1, um choque unitario no PIB
afeta positivamente ele proprio. O efeito desse choque mantém-se constante a longo prazo.
Contudo o choque unitario no PIB nao tem impacto no IDE nem mesmo no longo prazo. Por
sua vez, um choque unitario no IDE afeta de imediato positivamente ele proprio. Contudo este
efeito vai enfraquecendo ao longo do tempo. O choque unitério do IDE afeta positivamente o

PIB e apresenta valores crescentes ao longo do tempo.

Conclui-se que o IDE tem grande impacto no PIB no longo prazo, mas o PIB tem pouco

impacto no IDE a longo prazo.

Figura 5.3. 1 - Multigraficos Funcéo Impulso Resposta

Response to Cholesky One S.D. Innovations = 2 S.E.

Response of LPIB to LPIB Response of LPIB to LIDE
4 4
3 | 3 |
2T .2
1 T 1
o 04—
1 T 1 T
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Response of LIDE to LPIB Response of LIDE to LIDE
1.6 1.6
1.2 124 T
0.8 | 0.8 \
o4l 0.4
0.0 0.0
oad T . 0.4 .
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5.3.4.Decomposicdo da Variancia

Os erros de previsdo surgem dos erros do modelo, sendo grande a necessidade de quantificar

as incertezas do modelo. Isto é conseguido através da decomposicdo da variancia do sistema.

Enquanto as fungdes impulso resposta tracam os efeitos de um choque de uma variavel
endogena sobre as restantes varidveis no VAR para descrever a dindmica do modelo, a
decomposicdo da variancia estuda a variacdo de uma variavel enddgena em termos das

perturbacdes exteriores a0 modelo VAR. O método de decomposicdo da varidncia mede
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assim a importancia relativa de cada perturbagdo aleatoria nas varidveis do modelo VAR
(Caiado 2002).

Para a presente analise foi utilizada a decomposicdo de Choleski. De referir que, tal
como nas FIR, a decomposicdo da variancia baseada na factorizacdo de Choleski pode ser

muito sensivel a ordem pela qual as variaveis aparecem no modelo VAR.

Na figura 5.3.2, pode-se verificar que, um choque unitario no PIB ird provocar uma grande
variancia nele proprio. No entanto, este valor é atenuado ao longo do tempo. Por outro lado,
um choque unitario do PIB ndo tem qualquer impacto na variancia do IDE. Um choque
unitario no IDE tem um impacto instantaneo e constante ao longo do tempo na variancia dele
préprio. Verifica-se também que um choque unitario no IDE tem um impacto na variancia do

PIB crescente ao longo do tempo.

As incertezas de estimacdo do valor do PIB, utilizando valores dele proprio sdo grandes no
curto prazo (com ligeira atenuacdo). Contudo estas estimacdes vao ficando mais precisas ao
longo do tempo. A estimagdo do PIB partindo de valores do IDE, é mais precisa no curto
prazo mas a incerteza vai aumentando ao longo do tempo. Os valores do PIB permitem uma

boa estimacéo do IDE.

Figura 5.3. 2- Multigraficos Decomposi¢édo da Variancia

Variance Decomposition + 2 S.E.

Percent LPIB variance due to LPIB Percent LPIB variance due to LIDE
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Capitulo VI - Concluséao

A andlise efetuada do Impacto do IDE no contributo para o crescimento economico
mogambicano mostra ser um indicador importante para o crescimento sustentavel da
economia. O IDE contribui para o aumento da riqueza via fluxo financeiro no curto prazo e
via externalidades no longo prazo contribuindo para a melhoria das condi¢bes de vida,
aumento do emprego, acesso a tecnologias mais sofisticadas, acesso ao conhecimento
learning-by-doing, melhoramento das infraestruturas, entre outros. Por esta razdo, deve-se

incentivar os influxos do IDE via Politicas estruturais econémicas.

No capitulo 11, verifica-se que, para que a economia cresca atingindo um equilibrio de longo
prazo € necessario que haja um composto de capital, conhecimento e tecnologia e que a partir
deste a economia consegue alcancar um equilibrio de longo prazo, sabe-se pois que uma das
maiores dificuldades da economia mocambicana é a mao-de-obra pouco qualificada
demonstrada pelo Indice de Desenvolvimento Humano (IDH) francamente baixo, identificado
no capitulo Ill. Por sua vez, o IDE vai contribuir para o aumento da acumulacdo de
conhecimento e tecnologia, mas como a mao-de-obra mogambicana € pouco qualificada
podera haver importacdo de recursos humanos estrangeiros no curto prazo e um
aproveitamento marginalizado da méao-de-obra precéria. Verifica-se também que mocambique

é um mercado dependente do estrangeiro, quer pelo IDE como pelos donativos estrangeiros.

Pode-se salientar que os aspetos positivos da economia mogambicana, recursos
naturais, localizacdo geogréfica, e as condi¢des propicias a agricultura, incentivam o IDE e 0
desenvolvimento econdémico do pais. A boa gestdo destes recursos manteria um crescimento
sustentavel da economia mogambicana. Entende-se que a melhoria das condi¢c6es de vida do
pais depende muito das politicas estruturais e que normalmente sdo de longo prazo. De outro
modo, as guerrilhas, o nivel de corrupcdo, e alguns aspetos culturais podem influenciar
negativamente o crescimento da economia. Pela analise do contributo do IDE na economia,
percebe-se que na ultima década os valores do IDE aumentaram significativamente com mais
impacto nos ultimos 5 anos, fazendo com que a economia mantivesse um crescimento

sustentavel.
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Da anélise dos dados econométricos do PIB e de IDE, desde 1980-2014, ambas as séries
apresentaram uma tendéncia crescente a partir das Ultimas duas décadas. As séries mostram
ter valores significativos de relacdo de influéncia e de positividade. O IDE mostrou ser mais
volatil que o PIB ao longo do periodo estudado. Em relacdo ao estudo de raizes unitarias,
verificou-se que ambas as séries apresentam ndo estacionaridade, o que significa que ambas
apresentam uma raiz unitaria. Ao testar as séries em primeiras diferencas, ambas mostram ser
estacionéria e integradas de ordem um. As variaveis conforme teste as primeiras diferencas
sdo deterministicas. Da analise dos testes de cointegracdo, conclui-se que existe uma relagédo
de cointegracao das series, 0 que pressupde que o IDE e o PIB tém uma relacéo de equilibrio.
A relacdo de equilibrio entre estas variaveis provou ser de curto prazo com um desfasamento.
Existe um contributo conjunto das varidveis, mas o PIB provou ser muito persistente. Estas
variaveis relacionam-se de modo a criar o PIB corrente. Da analise do teste de causalidade,
verifica-se que o IDE causa a Granger o PIB, ou seja, os valores passados do IDE ajudam a
prever os valores do PIB mas o contrario ndo se verifica. Na andlise da funcdo impulso
resposta, percebeu-se que um choque unitario no IDE vai aumentar o PIB no longo prazo,
concluindo-se que o IDE tem grande impacto no crescimento econémico do PIB, ja um
choque unitério do PIB no IDE n&o influencia o crescimento do IDE. Conclui-se mais uma
vez que o PIB é muito persistente e depende muito de si proprio. Um choque no IDE vai
atenuar o crescimento do IDE no longo prazo. Na andlise da decomposicdo da variéncia
conclui-se que existe mais incerteza na estimacédo do PIB em relacdo ao IDE e que os valores

do PIB conseguem estimar com preciséo os valores do IDE.

Com base nos resultados da analise o IDE tem um efeito positivo no crescimento econémico
mocgambicano. Os resultados deste estudo tém algumas implicagdes importantes para 0s
decisores politicos. Uma vez que o IDE é um fator determinante no crescimento sustentavel
da economia, Mocambique deveria incentivar e promover os influxos do IDE, dentro dos
quais politicas apropriadas e de regulagdo sdo necessarias. O governo mogambicano ndo deve
apenas incentivar o IDE mas também impor regras e fiscalizar as empresas multinacionais
para que assumam obrigacOes de exportacdo e encorajem 0s investidores estrangeiros para

investirem em sectores cujo investimento nacional seja limitado. Por outro lado, deve haver
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uma legislacéo e fiscalizacdo dos trabalhadores vinculados as multinacionais de forma a néo

haver exploracdo da méao-de-obra.
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Anexos
Anexo A — PIB real (2005)

YEAR

1980 5647,764
1981 5442,029
1982 5714,444
1983 5312,827
1984 6024,947
1985 5669,114
1986 5876,760

1987 3437,543
1988 2928,912
1989 3165,103
1990 3474,493
1991 3216,947
1992 2273,192
1993 2386,195
1994 2458,370
1995 2523,340
1996 3467,666
1997 4110,957
1998 4708,573
1999 5132,431
2000 4808,326
2001 4568,189
2002 4974272
2003 5548,758
2004 6748,867
2005 7595,097
2006 8166,997
2007 9192,939
2008 11026,247
2009 10726,631
2010 10165,354
2011 13244,880
2012 14952 947
2013 15628,168
2014 16792,646

Fonte: UNCTAD
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Anexo Al — Crescimento médio anual do PIB

ECONOMY Média anual do Crescimento do PIB
1980 4,2%
1981 1,3%
1982 -3,8%
1983 -13,2%
1984 3,0%
1985 -8,8%
1986 1,6%
1987 4,8%
1988 4.5%
1989 6,5%
1990 1,0%
1991 4,9%
1992 -5,2%
1993 8,8%
1994 6,2%
1995 2,2%
1996 26,8%
1997 10,8%
1998 11,9%
1999 7,8%
2000 1,7%
2001 12,7%
2002 8,8%
2003 6,5%
2004 7,8%
2005 8,7%
2006 9,9%
2007 7,4%
2008 5,8%
2009 6,5%
2010 7,1%
2011 7,4%
2012 7,1%
2013 7,4%
2014 7,5%

Fonte: UNCTAD
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Anexo A2 — Informacgdo Complementar dos Dados Gerias de Mogambique

Tabela 1 — Informacdo complementar

Designacao
Republica de Mogambique
Oficial
Pincipais Frente de Libertacdo de Mogambique (Frelimo), no Governo; Resisténcia Nacional de
Partidos Mocambique (Renamo), principal partido da oposicdo; Movimento Democrético de
Politicos Mocambique (MDM).
Cerca de 50% da populacdo professa religifes tradicionais africanas. As outras
Religido religiGes representadas sdo principalmente a cristd (sobretudo a catdlica) e a
mucgulmana.
A lingua oficial é o portugués, mas séo falados diversos dialetos africanos (Makua-
Lingua
Lomwe, Tsonga e Sena-Nyanja)
Metical (MZN)
Unidade
1 EUR = 61,01 MZN (06 de maio de 2016)
Monetéria
1USD = 53,92 MZN (06 de maio de 2016)
Risco geral — B (AAA = risco menor; D = risco maior)
Risco Pais Risco Politico — B
Risco de Estrutura Econémica — CCC
Risco de
6 (1 = risco menor; 7 = risco maior)
Crédito

Fonte: AICEP Portugal Global
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Tabela 2 —indice de Desenvolvimento Humano

[is:asrdi’:ﬁx?;m Indce gz Desemolimento Indie de Desigaaidade ladice de Pobreza
Famazo 5H 108 Apestada 3 Desiguaidade Humano par G2nere ée Senzro Mundimeasiozalt
Classibeacas do IDH = U pi il oy e i puttd Vo A
177 Libérz 143 0280 M8 2 o7e 5 bt |3 0356 ;30
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178 Mai 041 0z kY ! ame 5 0&n 15 0456 2127130
10 ﬁ 0418 073 #3 3 2881 5 0.8 13 0320 oo
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Anexo A3 - Principais Indicadores Macroeconémicos de Mogambique
Tabela 1 — Indicadores Macroeconémicos

Unidade | 2011%| 2012%| 2013%| 2014?| 2015¢| 2016°¢

Populacao MilhGes | 24,6 | 252 | 258 | 265 | 27,1 | 27,8

PIB a precos de mercado 10°MZ | 364,7 | 407,9 | 461,1 | 519,2 | 623,2 | 729,2
N

PIB a precos de mercado 10° 125 | 144 | 153 | 16,7 | 195 | 231
USD

PIB per capita (em PPP) usD 926 986 | 1046 | 1112 | 1187 | 1273

Crescimento real do PIB % 7,3 7,2 7,1 7,3 7,4 7,8

Consumo privado Var. % 11,9 0,3 8,3 2,2 8 6

Consumo publico Var. % 7,8 20 146 | 28,8 -2,1 7,7

Formacdo bruta de capital fixo | Var. % 9,9 49,6 1,5 11 9,5 18

Taxa de inflacdo (fim do % 54 2,2 3 2,7 3,9 5,2

periodo)

Saldo do sector publico % do -5,3 -4,1 -2,9 -9,9 -8 -7,3
PIB

Saldo da balanca corrente 10°US |-2973 |-6373|-5892 |-6141| -6 -7
D 403 507

Saldo da balanca corrente % do -238 | -44,3 | -39,5 | -36,8 | -32,9 | -32,5
PIB

Divida publica % do 36,4b | 39,5b | 41,1b | 46,3 | 46,3 | 46,5
PIB

Divida externa 10°US | 4106 | 4788 6 7529 | 8459 10
D 480b 199

Fonte: The Economist Intelligence Unit (EIV)
Notas: (a) Valores atuais; (b) Estimativas; c) Previsoes

MZN — Metical
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Anexo B — Investimento direto Estrangeiro Real (2005)

ECONOMY Mozambique

YEAR

1980 4,4
1981 0.4
1982 1,9
1983 25
1984 -2,9
1985 0,3
1986 1,5
1987 6,2
1988 4,5
1989 3,4
1990 9,2
1991 22,5
1992 25,3
1993 32,0
1994 35,0
1995 45,0
1996 72,5
1997 64,4
1998 2349
1999 381,7
2000 139,3
2001 255,5
2002 347,6
2003 336,7
2004 475,5
2005 107,9
2006 112,6
2007 398,7
2008 591,6
2009 898,3
2010 1017,9
2011 3558,5
2012 5629,4
2013 6175,1
2014 4901,8

Fonte: UNCTAD
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Anexo C — Percentagem do IDE no PIB

Data %IDE No PIB Mocambicano
1980 0,08%
1981 0,01%
1982 0,03%
1983 0,05%
1984 -0,05%
1985 0,01%
1986 0,03%
1987 0,18%
1988 0,15%
1989 0,11%
1990 0,26%
1991 0,70%
1992 1,11%
1993 1,34%
1994 1,42%
1995 1,78%
1996 2,09%
1997 1,57%
1998 4,99%
1999 7,44%
2000 2,90%
2001 5,59%
2002 6,99%
2003 6,07%
2004 7,05%
2005 1,42%
2006 1,38%
2007 4,34%
2008 5,37%
2009 8,37%
2010 10,01%
2011 26,87%
2012 37,65%
2013 39,51%
2014 29,19%

Fonte: UNCTAD
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Anexo D — Filtro HD LPIB & IDE
Gréfico 1 — Filtro Hodrick —Prescott LPIB

Hodrick-Prescott Filter (lambda=100)
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Tabela 1 — Analise estatistica de LIDE e LPIB

Anexo E — Analise estatistica das variaveis

LIDE LPIB
Mean 4,054740 8.621677
Median 4,283587 8.601907
Maximum 8.728284 9.728696
Minimum -1.108663 7.728940
Std. Dev. 2.816441 0.556812
Skewness -0.188041 0.319419
Kurtosis 2.153382 2.303832
Jarque-Bera 1.251540 1.301945
Probability 0.534849 0.521538
Sum 141.9159 301.7587
Sum Sq. Dev. 269.6995 10.54133
Observations 35 35
Co-Variancia

LIDE LPIB
LIDE 7.706 0.874
LPIB 0.874 0.301
Correlagéo

LIDE LPIB
LIDE 1(0.574
LPIB 0.574 1
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Anexo F — Teste de Raiz Unitaria do LPIB

Figura 1 - Teste de Augmented Dickey-Fuller

Mull Hypothesis: LPIB has a unit root
Exogenous: Constant

Lag Length: O (Automatic - based on SIC, maxlag=8)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic 0.433838 0.9816
Test critical values: 1% level -3.639407
5% level -2.951125
10% level -2.614300
*MacKinnaon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(LPIB)
Method: Least Squares
Date: 05/23M6 Time: 1746
Sample (adjusted): 1981 2014
Included observations: 34 after adjustments
Variable Coefficient =td. Errar t-Statistic Prob.
LPIB(-1} 0.022943 0.052885 0.433838 0.6673
C -0.165014 0455073 -0.362611 0.7193
R-squared 0.005347 Mean dependentvar 0.032049
Adjusted R-squared -0.025220 5.0. dependent var 0.159108
S.E. of regression 0161102 Akaike info criterion -0.7565349
Sum squared resid 0.830520 Schwarz criterion -0.666754
Log likelihood 14836117 Hannan-Cuinn criter. -0.725820
F-statistic 0188215 Durbin-Watson stat 1.525695
Prob(F-statistic) 0667317
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Figura 2 — Teste de Phillips Perron

Mull Hypothesis: LPIB has a unit root
Exogenous: Constant
Bandwidth: 0 (Mewey-West automatic) using Bartlett kernel

Adj. t-5tat Prob.*

Phillips-Perran test statistic 0433838 0.9816
Test critical values: 1% level -3.639407

5% level -2.951125

10% level -2.614300

*Mackinnan (1998) one-sided p-values.

Residual variance (no correction) 0.024427
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 0.024427

Phillips-Perron Test Equation

Dependent Variable: D(LFPIB)

Method: Least Squares

Date: 05/2316 Time: 17:49

Sample (adjusted). 1981 2014

Included observations: 34 after adjustments

Variable Coefficient Std. Errar t-Statistic Prob.
LPIB(-1) 0.022943 0.052885 0.433838 0.6673
C -0.165014 0455073  -0.362611 0.7193
R-squared 0.005847 Mean dependentvar 0.0320489
Adjusted R-squared -0.025220 35.D. dependentvar 0.159108
S.E. of regression 0161102  Akaike info criterion -0.756539
sSum squared resid 0.8330520 Schwarz criterion -0.666754
Log likelinood 1486117  Hannan-Cuinn criter. -0.725920
F-statistic 0.188215 Durbin-‘Watsaon stat 1.525695
Prob(F-statistic) 0667317
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Figura 3 — Teste de Elliot Rothenberg Stock

Mull Hypothesis: LPIB has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 1 (Automatic - based on 31C, maxlag==8)

t-Statistic
Elliott-Rothenberg-Stock DF-GLS test statistic -0.351300
Test critical values: 1% level -2.636901
5% level -1.851332
10% level -1.610747
*MacKinnon (1996)
DF-GLS Test Equation on GLS Detrended Residuals
Dependent Variable: DIGLSRESID)
Method: Least Squares
Date: 05/23M16 Time: 17:52
Sample (adjusted): 1982 2014
Included observations: 33 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
GLESRESID(-1) -0.015954 0.053955  -0.351300 0.7277
DIGLSRESID{-1)) 0.305928 0.180790 1.692175 0.1006
R-squared 0.043005 Mean dependentvar 0.034145
Adjusted R-squared 0.012134 35.D. dependentvar 0.161098
5.E. of regression 0160117  Akaike info criterion -0.767130
Sum sguared resid 0.794763 Schwarz criterion -0.676433
Log likelihood 14 65765 Hannan-Cuinn criter. -0.736613
Durbin-Watson stat 1.973601
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Figura 4 — Teste Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin

Mull Hypothesis: LPIB is stationary
Exogenous: Constant
Bandwidth: 1 (LUsed-specified) using Bartlett kernel

LM-Stat.
kKwiatkowski-Phillips-Schmidt-Zhin test statistic 1.069821
Asymptotic critical values®: 1% level 0.739000
5% level 0.463000
10% level 0.347000
*Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (1992, Table 1)
Residual variance (no correction) 0.301181
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 0572417
KPS5 Test Equation
Dependent Variable: LPIB
Method: Least Squares
Date: 06/03M16 Time: 12:50
Sample: 1980 2014
Included observations: 35
Wariable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 8.621677 0.094113 91.60464 0.0000
R-sqguared 0.000000 Mean dependent var 8.621677
Adjusted R-squared 0.000000 S.0. dependentvar 0.556812
S.E. of regression 0.556812 Akaike info criterion 1.694976
Sum squared resid 1054133 Schwarz criterion 1.739414
Log likelihood -28.66208 Hannan-Ciuinn criter. 1.710316
Durbin-Watson stat 0.082563
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Anexo G — Teste de Raiz Unitaria LIDE

Figura 1 — Teste Augmented Dickey Fuller

Mull Hypothesis: LIDE has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=28)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -0.481051 0.8329
Test critical values: 1% level -3.639407

A% level -2.8951125

10% level -2.614300

*MackKinnon (1996) one-sided p-values.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(LIDE)

Method: Least Squares

Date: 05/24M16 Time: 17:49

Sample (adjusted): 1981 2014

Included observations: 34 after adjustments

Variable Coefficient Std. Errar t-Statistic Prob.
LIDE(-1) -0.028129 0.058473  -0.481051 0.6338
C 0.216994 0278797 1.137006 0.2640
R-squared 0.007180 Mean dependentvar 0.206615
Adjusted H-squared -0.023846 S.0D. dependentvar 0.912585
S.E. of regression 0923402 Akaike info criterion 2735518
sum squared resid 27 28546 Schwarz criterion 2825303
Log likelihood -44 50380 Hannan-Quinn criter. 2766137
F-statistic 0.231410 Durbin-Watson stat 1.909622
Prob(F-statistic) 0.633753
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Figura 2 — Teste de Phillips Perron
Mull Hypothesis: LIDE has a unit root
Exogenous: Constant
Bandwidth: 6 (Mewey-West automatic) using Bartlett kernel

Adj. t-5Stat Prob.*

Phillips-Perron test statistic -0.119073 0.89393
Test critical values: 1% level -3.639407

5% level -2.951125

10% level -2.614300

*Mackinnaon (1996) one-sided p-values.

Fesidual variance (no correction) 0802514
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 0478731

FPhillips-Perron Test Equation

Cependent Variable: D{LIDE)

Method: Least Squares

Ciate: 05/24M6 Time: 17:51

Sample (adjusted); 1981 2014

Included observations: 24 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
LIDE(-1) -0.028129 0.058473  -0.481051 0.6338
C 0.216994 0.278797 1137006 0.2640
R-squared 0.007180 Mean dependent var 0.206615
Adjusted R-squared -0.0238346 3S.D. dependentwvar 0.912585
S.E. of regression 0.923402 Akaike info criterion 2735518
Sum squared resid 27.28546 Schwarz criterion 2825303
Log likelinood -44 50380 Hannan-Quinn criter. 2 TB6137
F-statistic 0231410 Durbin-Watson stat 1.909622
Prob({F-statistic) 0.633753
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Figura 3 - Teste de Elliot Rothenberg Stock

Mull Hypothesis: LIDE has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=8)

t-Statistic
Ellicti-Rothenberg-Stock DF-GLS test statistic -0.260502
Test critical values: 1% level -2 634731
5% level -1.951000
10% level -1.610907
*Mackinnon (1996)
DF-GLS Test Equation on GLS Detrended Residuals
Dependent Variable: D(GLESRESID)
Method: Least 3quares
Date: 052416 Time: 17:51
Sample (adjusted): 1981 2014
Included observations: 34 after adjustments
Variable Coefficient =td. Error t-Statistic Prob.
GLERESID(-1) -0.015228 0.0568455  -0.260502 0.7961
R-squared -0.050652 Mean dependent var 0.206615
Adjusted R-squared -0.050652 S.0D. dependent var 0.912585
S.E. of regression 0.935412 Akaike info criterion 2733311
Sum squared resid 28.87484 Schwarz criterion 2778204
Log likelinood -45 46628 Hannan-Cluinn criter. 2. 748621

Curbin-Watson stat 1.830666
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Figura 4 — Teste de Kwiatkowski Phillips Schmidt Shin

Mull Hypothesis: LIDE_ is stationary
Exogenous: Constant
Bandwidth: 1 (Used-specified) using Bartlett kernel

LM-Stat.
kowiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin test statistic 1.692012
Asymptotic critical values®: 1% level 0.738000
5% lavel 0463000
10% level 0.247000
*Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-3Shin (1992 Table 1)
Residual variance (no correction) 7423669
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 14.08493
KPS3 Test Equation
Dependent Variable: LIDE_
Method: Least Squares
Date: 060316 Time: 12:54
Sample: 1980 2014
Included observations: 35
YWariable Coefficient Std. Error t-Statistic Frob.
c 4085357 0487272 8.742994 0.0000
R-squared 0.000000 Mean dependent var 4 085357
Adjusted R-squared 0.000000 3.0, dependent var 2764419
S.E. ofregression 2764419  Akaike info criterion 4.399693
Sum squared resid 2h8. 8284 Schwarz criterion 4 944132
Log likelihood -84 74463 Hannan-Ciuinn criter. 4 915033

Durbin-Watson stat 0.104206
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Anexo H — Testes 1% Diferencas & Deterministica ou Estocastica ---Variavel LPIB

Figura 1 — Teste Augmented Dickey Fuller 1% Diferencas

Mull Hypothesis: DILPIB) has a unit root

Exogenous: Constant

Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=38)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -4 296016 0.0019
Test critical values: 1% level -3.646342
A% level -2.954021
10% level -2.615817
*Mackinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: DiLPIB,2)
Method: Least Squares
Date: 05/23M16 Time: 21:32
Sample (adjusted): 1932 2014
Included observations: 33 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
DILPIB(-1)) -0.744373 073271 -4 296016 0.0002
C 0.026261 0.028055 0936034 0.3565
F-squared 0373177 MWean dependent var 0.003302
Adjusted R-squared 0.352857 3.D. dependentwvar 0.196690
5.E. of regression 0158215 Akaike info criterion -0.791023
Sum squared resid 0.775985 Schwarz criterion -0.700331
Log likelihood 15.05186 Hannan-Quinn criter. -0.760511
F-statistic 18.45575 Durbin-Watson stat 1.966038
Prob(F-statistic) 0.000158

-74 -



O Impacto do Investimento Direto Estrangeiro no Crescimento Econémico de Mogambique

Figura 2 — Phillips Perron 1% diferencas

Mull Hypothesis: D{LFIB) has a unit root

Exogenous: Constant

Bandwidth: 2 (Mewey-West automatic) using Bartlett kernel

Adj. t-5Stat Prob*
Phillips-Perron test statistic -4 288715 0.0014
Test critical values: 1% level -3.646342
5% level -2.954021
10% level -2.615817
*Mackinnon (1996) one-sided p-values.
Residual variance (no carrection) 0.023515
HAC corrected variance (Barlett kernel) 0.023238
Phillips-Perron Test Equation
Dependent Variable: D(LPIB,2)
Method: Least Squares
Date: 0572316 Time: 21:38
Sample (adjusted): 1982 2014
Included observations: 33 after adjustments
Yariable Coefficient Std. Errar t-Statistic FProb.
D(LPIB(-1)) -0.744373 0173271 -4 296016 0.0002
C 0.026261 0.028055 0.936034 0.3565
R-squared 0373177  Mean dependentwvar 0.003302
Adjusted R-squared 0.352957 5.0 dependentvar 0.196690
S.E. of regression 0.158215 Akaike info criterion -0.791028
Sum squared resid 0775995 Schwarz criterion -0.700331
Log likelihood 15.05196 Hannan-Cluinn criter. -0.760511
F-statistic 18.45575  Durbin-Watson stat 1.966038
Prob(F-statistic) 0.0001549
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Figura 3 - Teste de Elliot Rothenberg Stock 1% diferencas

Mull Hypothesis: D{LPIB) has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 1 (Fixed)

t-Statistic
Elliott-Rothenberg-Stock DF-GLS test statistic -3.435013
Test critical values: 1% level -2.639210
5% level -1.951687
10% level -1.610579
*Mackinnon (1996)
DF-GLS Test Equation on GLS Detrended Residuals
Dependent YVariable: D{GLSRESID)
Method: Least Squares
Date: 06M7M6 Time: 15:26
Sample (adjusted): 1983 2014
Included observations: 32 after adjustments
Yariable Coefficient Std. Errar t-Statistic Prab.
GLSRESID(-1) -0.758566 0220833  -3.435013 0.0018
DI(GLSRESID{-1)) 0.040936 0182288 0.224569 0.8238
R-squared 0.36467V8 Mean dependentvar 0.000719
Adjusted R-squared 0.343501 3.0. dependentvar 0.199268
3.E. of regression 0161456 Akaike info criterion -0.748708
Sum squared resid 0.782040 Schwarz criterion -0.6570949
Log likelinood 13.97932 Hannan-Cuinn criter. -0.718342
Durbin-Watson stat 1.8972843
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Figura 4 - Teste de Kwiatkowski Phillips Schmidt Shin 12s diferencas
Mull Hypothesis: D(LPIB) is stationary
Exogenous: Constant
Bandwidth: 2 (Used-specified) using Bartlett kernel

LM-Stat.
Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin test statistic 0443742
Asymptotic critical values®: 1% level 0.739000
5% level 0.463000
10% level 0.347000
*Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (1992, Table 1)
Residual variance (no correction) 0.024571
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 0.033239
KPS3 Test Equation
Cependent Variable: D{LFPIB)
Method: Least Squares
Date: 061716 Time: 15:46
Sample (adjusted): 1981 2014
Included observations: 34 after adjustments
Yariable Coefficient Std. Error t-Statistic Praob.
C 0.032049 0.027287 1.174542 0.24386
F-squared 0.000000 Mean dependent var 0.032049
Adjusted R-squared 0.000000 3.D. dependentvar 0.159108
S.E. ofregression 0.159108 Akaike info criterion -0.809498
Sum squared resid 0.835405 3Schwarz criterion -0.764606
Log likelihood 1476147 Hannan-Quinn criter. -0.7941849

Curbin-Watson stat 1482323
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Anexo | — Testes 1% Diferencas & Deterministica ou Estocastica ---Variavel LIDE

Figura 1 — Testes Augmented Dickey Fuller 1%s diferencas

Mull Hypothesis: D(LIDE) has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 1 (Automatic - based on 31C, maxlag=8)

t-Statistic Frob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -6.593975 0.0000
Test critical values: 1% level -3.653730

5% level -2.957110

10% level -2.617434

*Mackinnon (1996) one-sided p~values.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: DILIDE,2)

Method: Least Squares

Date: 05/24M16 Time: 17:54

Sample (adjusted): 1983 2014

Included observations: 32 after adjustments

Variable Coefficient =td. Error t-Statistic Prob.
C{LIDE(-1)) -1.439160 0218254  -6.593975 0.0000
D(LIDE(-1),2) 0.407992 0132973 3.068236 0.0046

C 0.345795 0.135282 2556115 0.0161
R-squared 0.625995 Mean dependentvar -0.0585834
Adjusted R-squared 0.600202 3.0 dependentwvar 1.087929
S.E. of regression 0687393 Akaike info criterion 2178693
Sum squared resid 1372270 Schwarz criterion 2.316105
Log likelinood -31.85808 Hannan-Ciuinn criter. 2224241
F-statistic 24 26958 Durbin-Watson stat 1.582028
Prob(F-statistic) 0.000001
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Figura 2 — Teste Phillips Perron 1% Diferencas

Mull Hypothesis: D(LIDE) has a unit root
Exogenous: Constant

Bandwidth: 20 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel

Adj. t-Stat Prob.*
Phillips-Perron test statistic -16.46794 0.0000
Test critical values: 1% level -3.646342
5% level -2.954021
10% level -2 615817
*MackKinnon (1996) one-sided p-values.
Residual variance (no correction) 0598982
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 0.056842
Phillips-Perron Test Equation
Dependent Variable: D(LIDE,2)
Method: Least Squares
Date: 052416 Time: 17:55
Sample (adjusted); 1982 2014
Included observations: 33 after adjustments
Yariable Coefficient =td. Error t-Statistic Prob.
D(LIDE(-1)) -1.113752 0.152868 -7.285706 0.0000
C 0.312636 0.143010 2186118 0.0365
R-squared 0.631310 Mean dependent var 0.067752
Adjusted R-squared 0.619417 35.D. dependentvar 1.294370
S.E. of regression 0.798515 Akaike info criterion 2. 446566
Sum squared resid 1976641 Schwarz criterion 2537263
Log likelinood -38.36833 Hannan-Ciuinn criter. 2477082
F-statistic 53.08151 Durbin-Watson stat 1.765046
Prob(F-statistic) 0.000000
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Figura 3 - Teste de Elliot Rothenberg Stock 1% diferencas
Mull Hypothesis: D(LIDE) has a unit root

Exogenous: Constant
Lag Length: 1 (Fixed)

t-Statistic
Elliott-Rothenberg-Stock DF-GLS test statistic -2.526129
Test critical values: 1% level -2.639210
5% level -1.951687
10% level -1.610579
*Mackinnaon (1996)
DF-GLS Test Equation on GLS Detrended Residuals
Dependent Variable: D{GLSRESID)
Method: Least Squares
Date: 061716 Time: 15:52
Sample (adjusted); 1983 2014
Included observations: 32 after adjustments
Variable Coefficient Std. Errar t-Statistic Prob.
GLSRESID(-1) -0.386193 0.152881 -2.526129 0.0170
D{GLSRESID(-1}) -0.029335 0.151390  -0.193771 0.8477
R-squared 0.227940 Mean dependent var -0.058834
Adjusted R-squared 0202204 5.D. dependentvar 1.087929
S5.E. of regression 0971732 Akaike info criterion 2 840987
Sum squared resid 2832787 Schwarz criterion 2932596
Log likelinood -43 45580 Hannan-Cuinn criter. 2871353
Durbin-Watson stat 1.948144
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Figura 4 - Teste de Kwiatkowski Phillips Schmidt Shin 12s diferencas

rMull Hypathesis: DILIDE) is stationary
Exogenous: Constant
Bandwidth: 3 (Used-specified) using Bartlett kernel

LI-Stat.
Kawiatkowski-Phillips-Schmidi-Shin test statistic 0142121
Asymptotic critical values®: 1% level 0.739000
5% level 0.463000
10% level 0.347000
*Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (1992, Table 1)
Fesidual variance (no correction) 0808317
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 0.4037548
KF33 Test Equation
Dependent Variable: DILIDE)
Method: Least Squares
Date: 06M7TME Time: 1554
Sample (adjusted): 1931 2014
Included observations: 34 after adjustments
YWariable Coefficient =td. Error t-Statistic Frob.
C 0.206615 0156507 1.320161 0.1959
R-squared 0.000000 Mean dependentvar 0.206G15
Adjusted R-squared 0.000000 S.D. dependentvar 0.8912585
S.E. of regression 0912585 Akaike info criterion 2 683900
3um squared resid 2748278  Bchwarz criterion 2728793
Log likelinood -44 62629 Hannan-Cluinn criter. 2698208

Durbin-Watsaon stat 1.956281
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Anexo J — Cointegracdo Engle — Granger

Figura 1 — Teste Augmented Dickey Fuller Residuos
Mull Hypothesis: RESIDOZ has a unit root

Exogenous: Mone

Lag Length: 4 (Fixed)

t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.166220 0.0026
Test critical values: 1% level -2 644302
A% level -1.952473
10% level -1.610211
*Mackinnon (1996) one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(RESICOZ)
Method: Least Squares
Cate: 06M7FME Time: 13:50
Sample (adjusted); 1985 2014
Included observations: 30 after adjustments
Yariable Coefficient Std. Error t-Statistic Fraob.
RESIDO2(-1) -0.221113 0.069835 -3 166220 0.0040
C{RESIDOZ(-1)) 0.306155 0.157806 1.940074 0.0637
CHRESIDOZ(-2)) -0.086600 0167018 -0.518510 0.6087
C{RESIDOZ(-3)) -0.016343 0151066 -0.108183 0.9147
CHRESIDOZ(-4)) 0144217 0.138761 1.039319 0.3086
F-squared 0.342889 Mean dependentvar 0.219821
Adjusted R-squared 0237752 3.0 dependentvar 0.843134
S.E. ofregression 0736113 Akaike info criterian 2376147
3um squared resid 13.546587 Schwarz criterion 2609680
Laog likelihood -30.64220 Hannan-Cwuinn criter. 2450856
Durbin-Watson stat 2124153
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Gréfico 1 — Residuos

RESID02
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1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010
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Tabela 1 —Valores criticos de James G. MacKinnon

TESTING FOR UNIT RoOOTS AND COINTEGRATION 22

I: For an estimated DF equation without constat

IT: For an estimated DF equation with a constant

III: For an estimated DF equation with a constant and a time trend.Table
1. Critical values for Dickey-Fuller’s Unit Root Test'?

n 0.01 0.025 0.05 0.10 090 0.95 0.975 0.99
I

25 -2.66 -2.26 -1.95 -1.60 0.92 133 1.70 2.16
50 -2.62 -2.25 -1.95 -1.61 0.91 131 1.66 2.08

100 -2.60 -2.24 -1.95 -1.61 0.90 1.29 1.64 2.03
250 -2.58 -2.23 -1.95 -1.62 0.89 1.29 1.63 2.01
500 -2.58 -2.23 -1.95 -1.62 0.89 1.28 1.62 2.00

00 -2.58 -2.23 -1.95 -1.62 0.89 1.28 1.62 2.00
II

25 -3.75 -3.33 -3.00 -2.63 -0.37 0.00 0.34 0.72
50 -3.58 -3.22 -2,93 -2.60 -0.40 -0.03 0.29 0.66

100 -3.51 -3.17 -2.89 -2.58 -0.42 -0.05 0.26 0.63
250 -3.46 -3.14 -2.88 -2.57 -0.42 -0.07 0.24 0.61
500 -3.44 -3.13 -2.87 -2.57 -0.43 -0.07 0.23 0.60

00 -3.43 -3.12 -2.86 -2.57 -0.44 -0.07 0.23 0.60
I1I

25 -4.38 -3.95 -3.60 -3.24 -1.14 -0.80 -0.50 -0.15
50 -4.15 -3.80 -3.50 -3.18 -1.19 -0.87 -0.58 -0.24

100 -4.04 -3.73 -3.45 -3.15 -1.22 -0.90 -0.62 -0.28
250 -3.99 -3.69 -3.43 -3.13 -1.23 -0.92 -0.64 -0.31
500 -3.98 -3.68 -3.42 -3.13 -1.24 -0.93 -0.65 -0.32
DO -3.96 -3.66 -3.41 -3.12 -1.25 -0.94 -0.66 -0.33

12The DGP is a random walk, @y =z y # 5.

I: For an estimated DF equation without constat

11: For an estimated DF equation with a constant

111: For an estimated DF equation with a constant and a time trend.
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Anexo K — Cointegracdo de Johansen

Figura 1-Diagnéstico do melhor modelo para cointegracdo Johansen

Date: 05/2416 Time: 18:14
Sample: 1980 2014
Included observations: 32
Series: LPIB LIDE

Lags interval: 110 2

Selected (0.05 level*) Number of Cointegrating Relations by Model

Data Trend: Mone Mane Linear Linear Cluadratic
Test Type Mo Intercept Intercept Intercept Intercept Intercept
Ma Trend Mo Trend Mo Trend Trend Trend
Trace 1 0 0 0 0
Max-Eig 1 0 0 0 0
*Critical values based on MackKinnon-Haug-Michelis (1999)
Information Criteria by Rank and Model
Data Trend: Mone Mane Linear Linear Cluadratic
Rank or Mo Intercept  Intercept Intercept Intercept Intercept
Mo. of CEs Ma Trend Mo Trend Mo Trend Trend Trend
Log Likelinood by Rank (rows) and Model (columns)
0 -2058862  -2058863 -16.19462  -16.19462  -12.40589
1 -13.67986 1275360 -11.01749  -B8551769  -6.472586
2 -12.02219 -11.01645 -11.01645 -4 455073  -4.455073
Akaike Information Criteria by Rank (rows) and Model (columns)
0 1.786790 1.786790 1.637164 1.637164 1.525368
1 1.604991 1.609600 1.563593 1.471986 1.404537*
2 1.751387 1.813528 1.813528 1.528442 1.528442
Schwarz Criteria by Rank (rows) and Maodel (columns)
0 2153224 2153224 2.095206 2095206 2.075019*
1 2154642 2 205055 2204853 2159049 2137405
2 2434255 2638004 2638004 2 444527 2 444527
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Figura 2 — Cointegragéo Joanhsen

Date: 05/24/16 Time: 18:16

Sample (adjusted): 1983 2014

Included observations: 32 after adjustments
Trend assumption: No deterministic trend
Series: LPIB LIDE

Lags interval (in first differences): 1 to 2

Unrestricted Cointegration Rank Test (Trace)

Hypothesized Trace 0.05
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.**
None * 0.350660 17.13288 12.32090 0.0073
Atmost1 0.098418 3.315334 4.129906 0.0813

Trace testindicates 1 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level
* denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level
**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values

Unrestricted Cointegration Rank Test (Maximum Eigenvalue)

Hypothesized Max-Eigen 0.05
No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.**
None * 0.350660 13.81755 11.22480 0.0171
Atmost1l 0.098418 3.315334 4.129906 0.0813

Max-eigenvalue test indicates 1 cointegrating eqn(s) at the 0.05 level
* denotes rejection of the hypothesis at the 0.05 level
**MacKinnon-Haug-Michelis (1999) p-values

Unrestricted Cointegrating Coefficients (normalized by b*S11*b=l):

LPIB LIDE
0.031146 -0.327212
0.239937 -0.368166

Unrestricted Adjustment Coefficients (alpha):

D(LPIB) -0.075224 -0.027877
D(LIDE) -0.238208 0.186876
1 Cointegrating Equation(s): Log likelihood -13.67986

Normalized cointegrating coefficients (standard error in parentheses)

LPIB LIDE
1.000000 -10.50580
(2.32992)
Adjustment coefficients (standard error in parentheses)
D(LPIB) -0.002343
(0.00081)
D(LIDE) -0.007419
(0.00406)

Anexo L — Estimagéo do modelo VAR
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Figura 1 — VAR lag Exclusion Wald Test

WAR Lag Exclusion Wald Tests
Date: 05/24M16 Time: 18:08
Sample: 1980 2014

Included observations: 33

Chi-squared test statistics for lag exclusion:
Mumbers in []are pvalues

LPIB LIDE Joint
Lag1 41.07524 31.15389 7219003
[1.20e-09] [1.72e-07] [7.77e-15]
Lag 2 6.057592 0.324965 6.446089

[0.048374] [ 0.850031] [0.168219]

df i 2 4

Figura 2 — VAR lag Order Selection Criteria

WAR Lag Order Selection Criteria
Endogenous variables: LPIB LIDE
Exogenous variables: C

Date: 05/24M16 Time: 18:11
Sample: 1980 2014

Included observations: 32

Lag LoglL LR FFE AlC SC HQ

0 -95.85118 A 1.552685 6.115699 6.207307 6.146064
1 -20.07399 137 3461 0.017509 1.629625 1.904450% 1.720722%
2 =17 26271 4744047 0.013936 1703919 2161962 1.855747
3 -11.01645 9.759781" 0.016608% 1.563528% 2204787 1776087

*indicates lag order selected by the criterion

LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level)
FPE: Final prediction error

AlC: Akaike information criterion

SIZ Schwarz information criterion

HC: Hannan-CGluinn information criterion
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Figura 3 — Estimacdo do melhor Modelo VAR

Vector Autoregression Estimates

Date: 05/24/16 Time: 18:13

Sample (adjusted): 1931 2014

Included observations: 34 after adjustments

Standard errors in () & t-statistics in []

LPIB LIDE
LPIB(-1) 0.853229 0121621
(0.05883) (0.36268)
[16.2021] [ 0.33534]
LIDE(-1) 0.025345 0.959423
(0.011358) (0.06996)
[ 2.23325] [ 13.7135]
C 0.334317 0678777
(0.43388) (2.98287)
[ 0.690891] [-0.22756]
R-squared 0.932130 0.896563
Ad). R-squared 0.927751 0.889390
Sum sq. resids 0.715420 27.18684
5.E. equation 0.151915 0.936480
F-statistic 2128774 134.3500
Log likelinood 17.39727 -44 44224
Akaike AIC -0.846898 2790720
Schwarz SC -0.712219 2.925399
Mean dependent 8.621167 4 1306889
5.0. dependent 0.565177 2.822181
Determinant resid covariance (dof adj.) 0.020234
Determinant resid covariance 0.016821
Log likelihood -27.04055
Akaike information criterion 1.943562
Schwarz criterion 2212918
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Figura 4 — Representacéo e substituicdo dos coeficientes do modelo

Estimation Proc:

L'511LFIBLIDE @ C

YAR Model:

LPIB = C{1,1*LPIB(-1) + C{1 2y LIDE(-1) + C(1,3)
LIDE = C{2 1)*LFIB(-1) + C(2,2)*LIDE(-1) + C(2,3)

VAR Model - Substituted Coefficients:

LFIB = 0.953228654421*LPIB(-1) + 0.0253454585221*LIDE(-1) + 0.3343165758404

LIDE = 0.121621156914*LPIB(-1) + 0.959423102203*LIDE(-1) - 0.6787 77118269
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Figura 5 — Vetor de Corregéo de erros

Vector Error Correction Estimates

Date: 05/24/16 Time: 18:28

Sample (adjusted): 1982 2014
Included observations: 33 after adjustments
Standard errors in () & t-statistics in []

Cointegrating Eq: CointEqgl

LPIB(-1) 1.000000

LIDE(-1) -4.995417

(1.30362)

[-3.83195]

Error Correction: D(LPIB) D(LIDE)

Cointeql -0.004448 -0.003595
(0.00167) (0.01001)
[-2.66757] [-0.35919]
D(LPIB(-1)) 0.116931 0.421886
(0.16817) (1.00948)
[0.69533] [0.41793]
D(LIDE(-1)) -0.059911 -0.061295
(0.02896) (0.17383)
[-2.06896] [-0.35262]
R-squared 0.250030 -0.115507
Adj. R-squared 0.200032 -0.189874
Sum sq. resids 0.622833 22.44340
S.E. equation 0.144087 0.864935
F-statistic 5.000807 -1.553195
Log likelihood 18.67977 -40.46404
Akaike AIC -0.950289 2.634184
Schwarz SC -0.814243 2.770230
Mean dependent 0.034145 0.287625
S.D. dependent 0.161098 0.792927
Determinantresid covariance (dof adj.) 0.015452
Determinant resid covariance 0.012770
Log likelihood -21.69902
Akaike information criterion 1.799941
Schwarz criterion 2.162730
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Anexo M — Casualidade a Granger

Figura 1 — Relacdo de Casualidade a Granger

VAR Granger Causality/Block Exogeneity Wald Tests
Date: 05/24M16 Time: 22:15

Sample: 18980 2014

Included observations: 34

Dependent variable: LFIB

Excluded Chi-sq df Prob.
LIDE 4 735265 1 0.0296
All 4 735265 1 0.0296

Dependent variable: LIDE

Excluded Chi-sq df Prob.
LPIB 1.357831 1 0.2439
All 1.357831 1 0.2439

Pairwise Granger Causality Tests
Date: 05/28M16 Time: 18:08
Sample: 1980 2014

Lags: 2

Mull Hypothesis: Obs  F-Statistic Frob.
LPIB does not Granger Cause LIDE 33 0.38523 0.6838
LIDE does not Granger Cause LPIB 4 46653 0.0207
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