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CRESCIMENTO ECONOMICO E RESTRICAO EXTERNA PARA O CASO DE
CABO VERDE: UM TESTE EMPIRICO
Jailson da Conceigao Teixeira Oliveira’

RESUMO

Modelos de crescimentos econdmicos de abordagem keynesiana para economias abertas
tém como precursor Thirlwall (1979) onde a taxa de crescimento de um pais pode ser
estimada através da raz@o entre a taxa de crescimento das exportacdes e a elasticidade
renda das importagdes. A primeira extensao desse modelo foi o trabalho de Thirlwall e
Hussain (1982), que incorpora os fluxos de capitais e servicos. Este artigo buscou testar
a validade desses modelos para o caso de Cabo Verde, durante o periodo de 1984/2011.
Pais esse que apresenta ao longo dos anos déficit na sua balanca de pagamentos,
causado principalmente pela balanca comercial deficitdria, apesar dos superdvits
registrados na conta de servigos e de capital. Os resultados sinalizam que o crescimento
econdmico no pais nio estd restrito ao balanco de pagamentos, no entanto o modelo que
incorpora os fluxos de capital e de servigcos mostrou explicar melhor o problema em
andlise.

Palavras-chaves: Crescimento econdmico; Lei de Thirlwall; Balango de pagamentos;
Cabo Verde.

ECONOMIC GROWTH AND EXTERNAL RESTRICTION IN THE CASE OF
CAPE VERDE: AN EMPIRICAL TEST

ABSTRACT

Models of Keynesian economic growth approach to open economies have as precursor
Thirlwall (1979), where the rate of growth of a country can be estimated by the ratio
between the growth rate of exports and income elasticity of imports. The first extension
of this model was the work of Thirlwall and Hussain (1982), which incorporates the
flow of capital and services. This article aims to test the validity of these models for the
case of Cape Verde, during the year 1984 to 2011. This country that has over the years
deficit in its balance of payments, mainly caused by the trade balance deficit, despite
the surplus recorded in the service's account and capital one. The results indicate that
economic’s growth in the country is not restricted to the balance of payments, however
the model that incorporates capital flows and services showed a better explain to the
problem in analysis.

Key-words: Economic growth; Thirlwall’s law; Balance-of-Payments; Cape Verde.

1. INTRODUCAO

Debates sobre crescimento econdmico sempre ocuparam lugar de destaque na teoria

econdmica. Tem como motivagdo o fato de os padroes de vida em economias industrializadas
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tem aumentado significativamente, bem como na existéncia de enormes diferencas nos
padrées de vida entre os paises e/ ou regides. Tal debate centra-se basicamente entre os
neocldssicos e os keynesianos, sendo que estes buscam explicacdes pelo lado da demanda,
enquanto que os primeiros pelo lado da oferta (McCOMBIE e THIRLWALL, 1994).

A base das teorias tradicionais do crescimento econdmico é o modelo Harrod-Domar
(1939). Surgiram posteriormente outros modelos como o de Kaldor (1956) e aprofundada por
Pasinetti (1962), constituindo os fundamentos dos modelos heterodoxos mais novos de
crescimento e distribuicdo da renda. Destaque também vai para o modelo neocldssico de
Solow (1959) que constitui como base para a teoria do crescimento convencional.

De acordo com Carvalho, Gouvéa e Lima (2011) as anélises de extragdo neocldssica
do crescimento de longo prazo tém como determinantes o nivel de oferta, argumentando que
diferencas de renda entre paises sdo explicadas pela acumulagdo de capital, e a produtividade
dos fatores de producao.

Tem ainda os modelos de restricdo do balanco de pagamentos' que buscam investigar
como o balanco de pagamentos pode afetar o crescimento da economia. Tais modelos
caracterizam como de economia aberta e de abordagem keynesiana. Thirlwall (1979) é
considerado um precursor nessa literatura, por ter desenvolvido um modelo onde a taxa de
crescimento de um pais pode ser estimada através da razdo entre a taxa de crescimento das
exportacdes e a elasticidade renda das importacdes. Segundo BALBE ¢ VELOSO (2010, p.
82) “o comércio pode representar também uma importante restricado ao crescimento, por forca
de restricoes de desequilibrio no Balango de Pagamentos”. A primeira extensdo desse modelo
foi o trabalho de Thirlwall e Hussain (1982), que incorpora os fluxos de capitais e servigos.

Virios trabalhos académicos’ sobre o crescimento econdmico como, por exemplo, 0s
trabalhos de Loépez e Cruz (2000), Gémez, Ude (2005), Gélvez, Gémez e Ude (2008),
Holland e Vieira (2008), Balbé e Veloso (2010), Carvalho, Gouvéa e Lima (2011) tem um

cardter empirico por testar a validade dos modelos. Nesse sentido o presente trabalho tem

! Esses modelos tiveram origem em Thirwall (1979), mas foi alvo de varias extensoes

com destaque para os modelos de Thirlwall e Hussain (1982), McCombie & Thirwall (1997),
Moreno-Brid (1998-9), Dutt (2002), Vera (2006) , Barbosa-Filho (2006) e Aratjo & Lima
(2007).
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como objetivo estudar os modelos de crescimento econdmico de Thirlwall (1979) e Thirlwall
e Hussain (1982) para o caso de Cabo Verde durante o periodo 1984/2011. Pais esse que
apresenta ao longo dos anos déficit na sua balanca de pagamentos, causado principalmente
pela balanca comercial deficitdria, apesar dos superdvits registrados na conta de servicos e de
capital.

Para atingir o objetivo proposto, esse trabalho estd dividido em quatros se¢des para
além desta introdu¢do. Na segunda se¢do € apresentada os modelos de crescimento econdmico
com restricdo no balanco de pagamentos. J4 na terceira secdo faz uma contextualizagcdo
econOmica sobre Cabo Verde. Enquanto que na quarta e quinta secdo estd apresentada a
metodologia empirica e os resultados do trabalho respectivamente. E por fim na ultima sec@o

estdo as consideragdes finais.

2. MODELOS DE CRESCIMENTO COM RESTRICAO DO BALANCO DE
PAGAMENTO

2.1.Modelo Original — Thirlwall (1979)

O modelo original de Thirwall (1979) inaugura uma literatura de crescimento
econdmico com énfase na demanda agregada, portanto, ¢ um modelo de matriz keynesiana.
Neste modelo basico, o balanco de pagamentos é composto simplesmente pelas importacoes e
exportacdes de bens e servigos e representa a restri¢do externa de crescimento de um pais,

expressa da seguinte forma:

ey

em que X € o volume de exportacdes, Pd é o preco das exportacdes, em moeda doméstica, M
¢ a quantidade de importagdes, Pf € o preco, em moeda estrangeira, das importagcdes € E € a
taxa de cambio nominal.

A fim de representar o equilibrio em (1) em termos de taxas de crescimento aplicamos
o logaritmo em ambos os lados:

2)

em que as letras minusculas representam as taxas de crescimento das varidveis.
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A quantidade demandada de importacdes, por sua vez, pode ser especificada como
uma func¢do multiplicativa dos precos das importacdes, dos precos dos seus substitutos e da

renda doméstica:

3)

onde ¢ uma constante,p é a elasticidade-preco da demanda por importacdes, Y é a renda

doméstica e € a elasticidade-renda da demanda por importagdes. Tem-se que ¢ <0 e > 0.

Aplicando o log natural em ambos os lados obtemos a equagdo acima em taxas de

crescimento:

“)

A quantidade demandada de exportacdes também pode ser representada por uma
funcdo multiplicativa dos precos das exportacdes, do preco das mercadorias que competem

com as exportacoes (medidas em unidades de moeda doméstica) e do nivel da renda mundial:

®)

em que € uma constante, € a elasticidade-preco da demanda por exportacdes ( < 0), Z € a
renda mundial e ¢ € a elasticidade-renda da demanda por exportacdes (¢ > 0). Transformando

em taxas de crescimento, temos:

(6)
Apo6s algumas manipulagdes algébricas € possivel chegar a seguinte expressao:

(7)

Nessa equagdo, a nossa varidvel dependente € a taxa de crescimento com equilibrio no BP.
Ao assumirmos a validade da Paridade do Poder de Compra no longo prazo, ou seja,
que os precos relativos medidos em moeda comum ndo se alteram no longo prazo, sendo

assim . Reescrevendo a equacgido (7) tem-se que:
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(®)

A equacio (8) € conhecida como a Lei de Thirlwall. A partir dela conclui-se que a taxa
de crescimento compativel com o equilibrio do BP € igual a razdo do crescimento das
exportacdes (), dividido pela elasticidade renda das importagdes (m). Percebe-se que uma
elevacdo na elasticidade-renda da demanda por importagdes (m) reduzird a taxa de
crescimento , enquanto que um acréscimo da renda externa (Z) ou da elasticidade-renda das

exportacdes (€) aumentara .

2.2. Modelo de Thirlwall e Hussain (1982)

Modelos mais elaborados surgiram em seguida, ¢ um desses modelos levou em conta
os fluxos de capitais de curto prazo, como foi o caso do modelo desenvolvido por Thirlwall e
Hussain (1982). Com a inclusdo de fluxos de capitais pode-se escrever o balangco de

pagamentos do seguinte modo:
9)

onde as varidveis permanecem as mesmas do modelo original de Thirwall (1978) e € incluso

F que representa o valor nominal do fluxo de capitais em moeda doméstica.

As equagdes de equilibrios expressas em taxas de crescimento sdo dadas por:
(10)
(11D
(12)
onde (10) e (11) representam as equacOes de demanda por importacdes e exportacdes
respectivamente como ja mencionadas. J4 a equacdo (12) representa a nova condi¢do de
equilibrio na Balanca de pagamentos, onde f € a variacdo de fluxo de capitais, e sdo as
parcelas das exportacdes e dos fluxos de capitais somados aos da conta de servigcos no total da
receita obtidas pelo setor externo.
Substituindo as equagdes (10) e (11) em (12) e isolando y do lado esquerdo da
equacao, tem-se que:
(13)

sendo que € a taxa de crescimento com equilibrio no BP.
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Admitindo a validade da Paridade do Poder de Compra no longo prazo, tem-se que .
Reescrevendo a equacgdo (13) obtém:
(14)
e vale lembrar que aqui condicdo de igualdade também € valida. Da equacao (14) percebe-se
que o problema € investigar se a taxa de crescimento das exportagdes, a elasticidade renda das
importagdes, o fluxo de capitais internacionais e a taxa de cambio real influenciam, de fato, a

taxa de crescimento econdmico compativel com equilibrio no balango de pagamentos.

3. CONTEXTUALIZACAO ECONOMICA DE CABO VERDE

Cabo Verde desde os tempos coloniais era profundamente atrasada e desprovida de
recursos, com fraca estrutura produtiva, um setor agricola de subsisténcia, € uma indudstria
praticamente inexistente, fatos que levaram a questionar a viabilidade econdmica do pais,
como aponta Rocha (2006). Apds a sua independéncia, atravessou um periodo de forte
centralizacdo das atividades econdOmicas principais. De fato, de 1975 a 1991, competia ao
Estado, de cardter socialista, desenvolver quase toda a atividade comercial, industrial e
servicos de importancia, cabendo aos privados, poucos, o papel de agentes econdmicos de
pequena e média dimensao.

J4 durante o periodo 1991/2000 as acdes do governo visavam transformar a
economia estatizada em economia de mercado. A democratizacdo das instituicdes, e a
mudanca do papel do setor privado no desenvolvimento do pais e a abertura ao investimento
direto externo foram as caracteristicas marcantes. Na segunda metade desta década de acordo
com As Grandes Opcoes do Plano 1997-2000 também eram metas do governo garantir os
equilibrios internos e externos, o crescimento do PIB sempre superior a 5%, a manutenc¢ao do
déficit publico abaixo dos 5%, assim como politicas de reducido do desemprego e melhoria da
producdo nacional e seguranca alimentar.

Houve reformas fiscais e cambiais que tinham como finalidade a inser¢ao do pais na
economia mundial, por meio de estabilizacao econdomica de modo a aumentar a produtividade
e reducao dos custos unitérios e estabilidade de precos. Em 1998, o governo de Cabo Verde
junto com o de Portugal assinou um acordo cambial que ligava o Escudo de Cabo Verde a

moeda portuguesa e mais tarde ao Euro por meio de uma paridade fixa.
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No periodo 2001/2011 os esforcos do governo foram de controlar os desequilibrios
das contas publicas lancar bases do crescimento sustentado através de reformas estruturais e
alivio da pobreza, desenvolver infra-estruturas bdsicas e econdmicas e promover o
ordenamento do territério para um desenvolvimento equilibrado. A estabilidade nos precos e
refor¢o das reservas internacionais eram as prioridades da politica monetaria.

Nesse periodo varios acontecimentos ocorreram. No ano de 2004, Cabo Verde foi
contemplado no programa de ajuda norte-americana ao desenvolvimento, Millenium
Challenge Corporation3 (MCA), com uma ajuda de 117,8 milhdes de ddlares, por um periodo
de cinco anos. No final de 2007 o pais passou a se beneficiar de uma parceria especial com
Unido Europeia (UE) assentada nos critérios de Maastrich®, o que levard o pafs a ter uma
governanca econdmica dirigida para um equilibrio das suas finangas publicas e estabilidade
nos precos.

Em 2008 o pais aderiu a Organizacdo Mundial do Comercio (OMC), o que ¢é
apontado como capacidade de seguir as regras do comércio internacional. Nesse mesmo ano
houve a mudanca de estatuto de Cabo Verde, passando a integrar o grupo dos Paises de
Desenvolvimento Médio, o que exige do pais mudangas estruturais capazes de tornd-lo mais
competitivo e gerador de recursos proprios para financiar o seu processo de desenvolvimento,
uma vez que sofrerd reducdo gradativa das ajudas que vem recebendo desde a independéncia,
fato que representa um dos maiores desafios do pais. O grifico que segue ilustra o

crescimento econdmico do pais:

3 Visando o desenvolvimento sustentdvel da sua economia, tornando o pais menos

dependente do exterior. Devido ao bom desempenho e resultados, o MCA foi renovado no
final de 2009.

4

Sao critérios cujo quais os estados-membros da Unido europeia devem possuir para
que estes atinjam a Unido Econdmica e Monetdria (UEM) e adotem o euro. A cooperacao a
nivel politico, seguranca publica, integracao regional e da luta contra a pobreza sao as
prioridades.
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Grafico 1- Taxa de Crescimento do PIB, 1984/2011
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Fonte: Elaboracao prépria a partir dos dados do World Bank.

Percebe-se que de 1984 até 1990 houve altas e baixas taxas de crescimento do PIB
apresentando-se bem instdvel, e com uma média com altos e registrou uma média de 4,57%.
O final da década de 1980 houve uma forte desaceleracio da economia. A retomada do
crescimento econdmico se da a partir de 1991. No periodo de 1991/2000 o pais obteve uma
taxa de crescimento na ordem de 6,8%. As altas taxas de crescimento obtido nesse periodo
foram derivadas da nova dinamica que o setor privado conheceu, embora majoritariamente no
ramo de servigos e comercio, bem como do aumento do investimento externo e do aumento e
alterac@o da estrutura das exportacdes de bens como apontam as Grandes Opg¢des do Plano
(GOP) 2002/2005.

Ja no periodo 2001/2011 o pais conseguiu taxa de crescimento médio de 5,8%, sendo
que nos ultimos trés anos houve certa desaceleracdo devido a intensificagdo da crise
financeira internacional, gerando impactos negativos sobre o investimento estrangeiro direto,
o turismo e as remessas dos emigrantes. A oferta de crédito ao setor privado desacelerou e
houve maior cautela na concessdo de empréstimos a empresas com maior vulnerabilidade
(especialmente no setor imobilidrio).

No que tange ao comportamento da inflagio em Cabo Verde analise deve ndo levar
em conta a dindmica dos precos dos bens importados, principalmente dos combustiveis e seus

derivados. A inflacdo ao longo desses anos tem uma relacdo muito direta com o prego dos
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combustiveis no mercado europeu. Tal fato € explicado pelo maior peso dos combustiveis nos
produtos importados pelo pais. A média de inflacdo durante o periodo de 1984 até 2011 foi de
4,7%. Mas observando o gréfico 2 percebe-se que durante a decada de 1980 o pais enfrentava
altas taxas de inflacdo, fato que fez com que os sucessivos governos trabalhassem no sentido

de garantir a estabilidade do nivel de precos.

Griéfico 2 — Evolucio do nivel de precos, 1984/2011
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Fonte: Elaboracio prépria a partir dos dados do World Bank.

Cabo Verde é conhecido como um pais onde a estrutura produtiva € fraca, o que lhe
torna fortemente dependente das importalg()es5 de bens e mercadorias com destaque para
alimentos e combustiveis que representam 2/3 das necessidades nacionais, fato que segundo
Tavares (2012) vem aumentado o déficit externo estrutural ao longo dos anos. Poucos sdo os
produtos produzidos e exportados no pais o que mantém a taxa de cobertura com valores
baixissimos. O Grafico que segue ilustra o peso das importacdes e das exportacdes no PIB no

periodo de 1983 a 2011:

> Dos paises que Cabo Verde mais importa bens e servigos estdo Portugal, Paises

Baixos, Espanha, Franca, Alemanha, Reino Unido, Senegal. Na outra mao os paises cujo qual
Cabo Verde mais exporta seus bens e servicos estdo Portugal e Espanha.
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Griafico 3 - Peso das importacoes e das exportacées no PIB 1983/2011
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Fonte: Elaboracio prépria a partir dos dados do World Bank.

Durante o periodo 1983/2011 as importagdes e as exportacdes tiveram uma taxa de
crescimento médio de 7,1% e 7,3% respectivamente. As importagdes tiveram um peso médio
no PIB de 66,4%, enquanto que as exportacdes registram um peso de médio de 26,5%.
Percebe-se ainda que com a liberalizacdo econdmica do pais apds 1991 tanto as importacdes
como as exportacdes ganharam uma nova dindmica, o que lhes asseguraram em média um
crescimento continuo até 2009, ano cujo qual houve a intensificacdo da crise financeira
mundial.

Uma vez que as importagdes possuem um peso muito maior no PIB do que as
exportacdes, fica claro que a balanca comercial ndo supre as necessidades de financiamento
externo. Cabo Verde é conhecido como um pais que muito depende das receitas dos servigos
de turismo, das remessas dos emigrantes, do investimento estrangeiro direto e da ajuda
externa. De acordo com Tavares (2012) essas varidveis vem tendo ao longo do tempo uma

evolucdo favoravel, o que permite uma melhoria no saldo da BP.
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Griéfico 4 — Evolucao da conta de servicos e transacoes liquidas, 1983/2011.
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Fonte: Elaboracio propria a partir dos dados do World Bank.

O gréfico 4, traz a conta de servigos e transagdes liquidas que registrou um crescimento médio
anual de 3,7%. Essa taxa é ainda maior quando consideramos somente o periodo de

200172011 que foi de 6,6%.

Griéfico 5 — Evolucao da Conta de Capital liquida, 1987/2011
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Fonte: Elaboracdo prépria a partir dos dados do World Bank.

No que tange a conta de capital, esta apresenta ao longo do periodo analisado uma
tendéncia de crescimento positivo, o que reflete de certa forma o influxo de capital externo

em particular o investimento direto estrangeiro como aponta Semedo (2007). O gréifico 5
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apresenta o comportamento da conta de capital desde 1987. Durante todo o periodo em

analise apresentou uma taxa de crescimento médio na ordem de 232,6%.

4. METODOLOGIA E DADOS

Neste trabalho serd testado o modelo de Thirlwall (1979) e a sua versao ampliada
Thirlwall e Hussain (1982) para o caso de Cabo Verde, a fim de entender o papel das
restricdes externas sobre o crescimento econdmico. As varidveis utilizadas nesse trabalho
foram coletadas nas estatisticas do World Bank e compreende o periodo de 1984/2011. O
software utilizado na andlise de regressao foi R Development Core Team (2012). A Tabela 1

mostra o resumo das abreviagdes das varidveis do estudo para facilitar a leitura.

Tabela 1 - Lista das varidveis que compdem o estudo

Grupo Varidveis Notacdo

Fator representativo do nivel | Taxa de variacdo real do Produto Interno Bruto y
de atividade

Comercio Exterior Taxa de variacdo das exportagdes reais x
Taxa de variagdo das importagdes reais m
Variagao real na taxa de cambio e

Ambiente Financeiro Taxa de variagdo real do fluxo de capitais e f
Servicos

Ambiente Econdmico IPC - geral - indice (2005 = 100) Pa
IPCA - geral - indice (2005 = 100) Ds

Fonte: Elaboracao prépria a partir de dados do World Bank.

Para alcancar a metodologia adequada serd feito uso de varios testes econométricos.
Sera realizado o teste tradicional proposto por Thirlwall e Hussain (1982), que seria o de
verificar se a taxa de crescimento com restricdo no BP € estatisticamente igual a taxa real de
crescimento da economia. Sendo assim serdo estimadas as seguintes equacgdes:
(15)
(16)
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onde y sdo as taxas de crescimento real estimadas pelo modelo de Thirlwall (1979) e
Thirlwall e Hussain (1982) respectivamente. Tem ainda que x, m, e, sdo as parcelas das
exportacdes e dos fluxos de capitais somados aos da conta de servicos no total da receita
obtidas pelo setor externo.

Os métodos de estimag¢do mais comum das equacdes (17) e (18) sdo o Ordinary least
squares (OLS) e cointegracdo, o que torna os testes de raiz unitdria e de cointegracio uma
conveng¢ao nesse tipo de estudo.

Posto isto, para cada serie de varidveis que compde esse estudo serd realizado os
testes de estacionariedade de Dickey-Fuller Aumentado (ADF) proposto por Dickey; Fuller
(1979), o teste de Phillips-Perron (PP), proposto por Phillips; Perron (1988) e o teste
Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (KPSS) proposto por Kwiatkowski et all. (1992). Ao
contrario do ADF e PP, o teste KPSS toma como hipétese nula que a série € estaciondria em
torno de uma tendéncia deterministica, contra a hipdtese alternativa que existe um processo
aleatdrio presente. A partir do resultado desses testes decide-se qual método escolher, o OLS

ou cointegracgao.

S. RESULTADOS

Para a realizacdo desse estudo foi utilizado dados anuais das varidveis listadas na
Tabela 1, obtidas junto as estatisticas do World Bank. Na tabela 2 estdo representadas as

estatisticas descritivas:

Tabela 2 - Estatistica descritiva das variaveis analisadas

Varidveis Mean Std. Dev. Min Max
y 5,925258 | 2,499835 | 0,692172 11,8602
X 6,907613 | 12,76983 | 26,07458 | 28,65417
m 7,186024 | 9,435215 | -4,55163 | 23,63059
e 0,8030526 | 9,362548 | 19,61359 | 19,60693
7,399546 | 20,26766 | 20,06329 | 61,64978
pd 4,669577 | 3,537244 | 2,477457 11,25

pf 83,30494 | 18,90717 | 53,2025 115,181
Fonte: Elaboracdo prépria a partir de dados do World Bank.
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Uma vez que na se¢do 1 a maioria das varidveis ja foi analisada, nessa se¢do atual tal
analise é dispensada. Como ja ressaltado para testar a estacionariedade das séries utilizadas
nos modelos (17) e (18), fez-se uso dos testes ADF, PP e KPSS. Os resultados apresentados
na Tabela 3 indicam que as séries sdo estaciondrias. Desse modo pode-se estimar o modelo

via OLS.

Tabela 3 — Testes de Estacionariedade

Varidveis ADF PP KPSS
y -2.764616%%* | -3.131219%* 0.240132%*
x -5.532098* -5.527492% 0.268184*
fr -6.246758* -6.457798* 0.427978*

Fonte: Elaboracao prépria a partir de dados do World Bank. *1% de significancia. **5% de
significancia. ***10% de significancia.

Posteriormente foram realizadas as regressdes das taxas de crescimento real como
descritas nas equacdes (15) e (16) via OLS e foram feita todos os testes de
heterocedastecidade e normalidade nos residuos e acusaram a boa especificagcdo do modelo.

Os resultados encontram-se na Tabela 4.

Tabela 4 — Modelo Econométrico

Thirlwall (1979) Thirlwall e Hussain (1982)
Varidveis
independentes Coef. Std. Err. t Coef. Std. Err. t
CEXP 0,2846818* 0,075065 3,79 0,3661743* 10,0514894 | 7,11
f - - - 0,1488984** | 0,0456235| 3,26
R2 0,4038 0,6137
Teste Shapiro-
Wilk (0,82651) (0,63460)
Notas:

1-  **1% de significincia

2- P-valor entre parénteses
Fonte: Elaboracio prépria a partir de dados do World Bank.

Como pode ser observado na Tabela 4 em ambos os modelos todos os coeficientes

foram estatisticamente significantes. Os resultados apontam uma relacdo direta entre o
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crescimento do produto e a razdo entre as exportagdes, bem como com a taxa real de
crescimento dos fluxos de capital e servicos. Como foi realizado o teste de White (1980) e
acusou a presenca de heterocedastecidade os modelos foram estimados na forma robusta, ou
seja, fez-se uso matriz de White com intuito de corrigir a heterocedastecidade dos erros. A fim
de testar a normalidade dos residuos recorreu-se ao teste de Shapiro-Wilk e obteve-se que
assumem distribui¢do normal. Feito isso foram estimados e e comparadas com y. A Tabela

5 ilustra tais relagoes:

Tabela 5 — Teste de médias

Varidveis Valor
5,925258
1,966472
3,631171

teste t (=) 6,9139

teste t (=) 3,6568

Fonte: Elaboracio prépria.

De acordo com os resultados apresentados na Tabela 5 pode concluir que para ambos
0s casos a taxa de crescimento com restricdo no BP € estatisticamente diferente a taxa real de
crescimento da economia. Sendo assim o equilibrio da balanca de pagamentos nao se constitui

como uma restri¢do relevante para o crescimento do pais.

5- CONCLUSAO

Os modelos econdmicos de crescimento que compuseram esse estudo tem como
esséncia a ideia de que restricdo no BP afeta o crescimento do produto interno bruto de um
pais. De forma especifica temos o modelo de Thirlwall (1979) que postula que uma elevagao
na elasticidade-renda da demanda por importagdes (m) reduzird a taxa de crescimento ,
enquanto que um acréscimo da renda externa (Z) ou da elasticidade-renda das exportagdes (&)
aumentard . J4 o modelo de Thirlwall e Hussain (1982) mostra que existe a possibilidade dos
paises crescerem a taxa superior ao da lei de Thirlwall caso o pais tenha um superdvit na
balanca de servigos e de capitais.

Para o presente caso, os resultados obtidos mostram que a taxa de crescimento real

estimada pelo modelo de Thirlwall e Hussain (1982), , foi superior a taxa de crescimento real
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estimada pelo modelo de Thirlwall (1979), o que vai de encontro com os resultados empiricos
encontrados para paises que possuem superdvit na balanga de servigos e de capitais. Vale
lembrar que nessas contas Cabo Verde apresenta superdvits, ainda que nio supra o déficit na
balanca comercial.

Os resultados apontam ainda uma relacdo direta entre o crescimento do produto e a
razao entre as exportacdes, bem como com a taxa real de crescimento dos fluxos de capital e
servicos, o que mostra certa consisténcia dos modelos. No entanto, a0 comparar as taxas de
crescimento tedricas ( € ), com a taxa real de crescimento da economia, y, constata-se que sao
estatisticamente diferentes, sendo que essa ultima apresentou um valor superior, sinalizando
que o crescimento econdmico no pais ndo estd restrito ao BP. Uma possivel razdo para
ocorréncia desse resultado se deve ao fato do pais desde a independéncia em 1975 se
beneficia de ajudas externas.

Devido ao fato de caréncia de estudos académicos sobre o pais, ndo foi possivel obter
trabalhos anteriores sobre o tema, ficando, portanto a necessidade de se comparar os
resultados obtidos. Porém, o trabalho apresenta como inovador e lanca bases para estudos

futuros.
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