«CAPITALIZANDO» O CAPITALISMO
DOMESTICO

POROSIDADE EACUMULACAQ PRIMITIVA
DE CAPITAL EM MOCAMBIQUE

Carlos Nuno Castel-Branco

O Governo do Estado moderno € apenas um comité para
gerir os negocios comuns de toda a burguesia.
(Karl Marx & Friedrich Engels (1848), Manifesto Comunista)

INTRODUCAO

A economia de Mocambique tem estado a crescer a uma média anual superior a 7% ao longo
das tltimas duas décadas, e o Pais tornou-se um dos trés principais destinos de capitais priva-
dos externos na Africa Subsariana, em conjunto com a Africa do Sul e a Nigéria. No entanto,
Mogambique tem sido ineficaz e ineficiente a reduzir a pobreza e a criar um padrio de desen-
volvimento mais amplo, diversificado, articulado e inclusivo, e tem gerado dindmicas aceleradas
de endividamento puablico. Este aparente paradoxo pode ser mais bem explicado num quadro
analitico de economia politica que se foque no sistema social de acumulagio e que forneca uma
narrativa unitaria das dindmicas de crescimento e dos seus aparentes paradoxos.

Este artigo argumenta que o trago dominante da economia politica de Mogambique € o seu
foco na formagdo de oligarquias financeiras nacionais, num processo classico de acumula¢io
primitiva de capital. Dadas as condicGes histéricas especificas, este processo foca-se em trés
elementos fundamentais e inter-relacionados, nomeadamente: a maximizagio de influxos de
capital externo, em forma de investimento directo estrangeiro ou empréstimos comerciais
sem condicionalismos politicos; o desenvolvimento de ligacbes entre estes influxos e o pro-
cesso doméstico de acumulagio primitiva de capital; e a reproducdo de um sistema de
relagdes de trabalho em que a forga de trabalho é remunerada abaixo do seu custo social de
subsisténcia, e as familias sdo responsabilizadas por alimentar os trabalhadores assalariados
e manter as reservas de forga de trabalho baratas através da produ¢ido para autoconsumo.
Crescimento econémico ndo é um objectivo em si, mas &, por um lado, o resultado da expan-

sdo resultante dos influxos de capital e, por outro, uma necessidade para manter as expectativas
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dos investidores altas e reproduzir os influxos de capital. Igualdade ou pobreza nio sdo enfo-
ques reais deste processo socioecon6mico e politico, mas a diferenciacdo social, a reprodugio
de reservas de forga de trabalho, a deterioracdo das condigdes e o afunilamento das oportu-
nidades de emprego fazem parte organica do processo de acumulagio. Endividamento
publico é tanto o resultado de um processo de expropriacio do Estado como é um instru-
mento de ripida expansdo de uma economia de bolha. Este artigo foca-se na problematica
da porosidade da economia, que, argumenta-se, € o mecanismo principal através do qual as
ligacGes entre capital doméstico e multinacional sdo desenvolvidas, com o estimulo e o apoio
do Estado.

A porosidade econémica pode ser, em parte, criada e mantida devido as limitadas capacida-
des institucionais — de colecta de impostos, negocia¢do de contratos, planificagdo e previsdo
fiscal, gestdo da divida, controlo da fuga de capitais, entre outros — mas também pode ser uma
componente central na relagdo tripartida entre o Estado e o capital financeiro multinacional
e doméstico. A porosidade é ndo apenas um perda absoluta de rendimento para corporagées
estrangeiras fora da economia, mas também pode ser parte do processo de expropriacio social
(incluindo do Estado) com o objectivo de desenvolver classes capitalistas nacionais, ou seja,
pode ser um mecanismo de transferéncia de recursos entre grupos sociais e sectores da eco-
nomia, representando uma perda para a sociedade no seu conjunto e um ganho para
determinadas facgdes do capital. As dindmicas hist6ricas e sociais que criam porosidade
podem, portanto, ser as mesmas que criam uma economia com estruturas afuniladas de pro-
dugio e comércio, um desenvolvimento de um sistema financeiro especulativo e opgoes e
escolhas, no que diz respeito as finangas e despesa publicas, que sdo consistentes com o ace-
lerado endividamento.

O artigo comega com uma discuss@o sobre porosidade e a sua relacio com a acumulacio pri-
vada de capital. Em seguida, descreve e discute os mecanismos e magnitude da porosidade. A
secc¢do posterior discute a relacdo entre porosidade e o sistema financeiro, em especial como
estimula o desenvolvimento de um sistema financeiro cada vez mais especulativo que, por sua
vez, ajuda a reproduzir as condi¢Ges econémicas da porosidade. A dltima sec¢do chama a aten-
¢do para as implicacées gerais da porosidade econémica e para o debate sobre opcées de

politica para mudanga.

POROSIDADE ECONGMICA COMO ESTRATEGIA DE ACUMULACAO
PRIVADA DE CAPITAL

Esta secc¢io estabelece o quadro para a discussio da relagio entre porosidade econémica e acu-

mulagdo privada de capital em Mogambique. Comega com uma discussdo sobre porosidade,
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seguida por uma defini¢do do conceito de acumulagdo de capital, terminando com um breve
resumo histérico que contextualiza o papel da porosidade econémica na formagao das classes

capitalistas nacionais em Mog¢ambique.

POROSIDADE ECONOMICA

A porosidade econoémica € a ineficiéncia na retencido de excedente zdo cometido, que poderia
ser utilizado para o desenvolvimento da economia como um todo (Castel-Branco, 2010, 2014). A
retengdo de excedente para a reproducio simples da mesma actividade - por exemplo, compra
de matérias-primas, pegas sobressalentes, combustiveis ou, mesmo, novo equipamento para a
mesma actividade - ndo liberta capacidades para a expansio alargada da base produtiva. Se
cada empresa absorver todo o excedente produzido na sua reprodugio simples, a economia e
a sociedade ndo adquirem recursos para se desenvolver para além dos interesses e objectivos
especificos de cada corporacio. Portanto, a retenc¢do de recursos «livres» que possam ser usa-
dos para transformagio econémica e social é central na discussdo sobre porosidade.

A porosidade pode ser entendida de duas formas. Por um lado, pode ser vista como uma perda
de excedente que sai da economia para o exterior (por exemplo, na forma de repatriamento de
lucros, transferéncias fiscais ou fuga ilicita de capitais) e que poderia ser usado para o desen-
volvimento da economia doméstica como um todo (chamemos-lhe «porosidade de tipo 1»).
Neste caso, a porosidade favoreceria apenas capital estrangeiro, em vez de dindmicas domés-
ticas de acumulagdo. Esta forma de porosidade seria captada, ceterss paribus, pela diferenca
positiva entre o Produto Interno Bruto (PIB), que regista o valor acrescentado realizado no ter-
ritoério nacional, e o Produto Nacional Bruto (PNB), que é o PIB calibrado pelas transferéncias
liquidas com o exterior. Se o PIB for maior que o PNB, pelo que (PIB - PNB > 0), a economia
produz mais excedente dentro do seu territério do que retém. Logo, a forma 1 de porosidade
deve existir. Como € evidente, esta comparacio entre PIB e PNB é apenas o primeiro passo na
identifica¢do de porosidade de tipo 1, sendo importante colocar estas grandezas no contexto de
estruturas econémicas (produtivas, de emprego, fiscais e financeiras) em periodos e fases his-
toricos concretos.

Por outro lado, a porosidade pode ser um mecanismo de transferéncia de recursos e rendi-
mentos publicos para promover acumulagdo privada de capital, particularmente nas suas fases
iniciais (acumulagdo primitiva de capital) ou em periodos de crise (Fine, 2009, 2012; Marx,
1976). Chamemos-lhe «porosidade de tipo 2». Neste caso, a porosidade pode ser definida mais
clara e geralmente como um mecanismo de expropriacdo do Estado e da sociedade em geral
para promogdo de ganhos privados, requerendo a submissdo das politicas publicas mais gerais
aos interesses do mercado capitalista, em especial os do capital financeiro (Fine, gp. cit.). A poro-
sidade 2 pode nio ser captada pela diferenga entre PIB e PNB se parte da perda social de

excedente for para capitalistas nacionais que o aplicam na economia doméstica. E mais prova-

«Capitalizando» o capitalismo doméstico Desafios para Mogambique 2015 125



vel que a forma 2 de porosidade seja captada pelo seu impacto nas condigGes fiscais e mone-
tarias, pela incapacidade do Estado em prosseguir objectivos sociais e econémicos amplos
apesar do aumento significativo do excedente disponivel (Fine, gp. cit.), e pelo padrio afunilado
das ligacGes e dos focos de investimento piblicos e privados (Castel-Branco, 2010, 2014).

O impacto mais 6bvio da porosidade € a dificuldade de mobilizar recursos para o desenvolvi-
mento social e econdémico alargado, o que contribui para o «paradoxo» comum do
desenvolvimento desigual do capitalismo entre e dentro de economias (Lenin, 2010; Bukha-
rin, 2003). No entanto, outro impacto da porosidade pode ser a criagdo de oligarquias
financeiras domésticas (Marx, 1981; Lenin, gp. czt), independentes ou dependentes de capital
multinacional, a0 mesmo tempo que se expandem as dreas de mercantilizagdo e as oportuni-
dades de geragdo de lucros privados, abrangendo actividades de natureza publica ou
comunitaria, como a saide, a educagio, os transportes, a seguranca social, a justica, a seguranga
publica, o saneamento e o acesso a dgua potavel, entre outras (Luxemburg, 2003).

Deste modo, é importante entender as dindmicas sociais e econémicas da porosidade, porque
estas podem ndo ser simples falhas técnicas e institucionais no sistema de gestdo econémica, ou
alguma forma conhecida de extracgio de rendas especulativas e/ou ilicitas pelas multinacio-
nais 4 custa da economia doméstica (que resultem de incentivos fiscais, fuga ilicita de capitais,
baixas taxas de reinvestimento de lucros, precos de transferéncia, etc.). Mas mais interessante,
sério e complexo, € que a porosidade pode ser dominantemente uma estratégia mais geral de
acumulagdo capitalista, tanto nas suas fases primitivas como nas fases de reestruturacio durante

crises de acumulag@o.

ACUMULACAO CAPITALISTA

Nesta fase, ¢ importante introduzir o conceito de acumulag¢do de capital. Como foi mencio-
nado anteriormente, os aparentes paradoxos da economia de Mogambique podem ser mais
bem explicados num quadro analitico de economia politica que se foque no sistema social de
acumulagio e que forne¢a uma narrativa unitaria das dindmicas de crescimento e das suas con-
tradi¢Ges. A acumulacio ndo se restringe ao crescimento econdmico e as suas estruturas, mas
refere-se 4 relagdo dialéctica entre o desenvolvimento das forgas produtivas, isto €, das capaci-
dades, logistica, tecnologias e técnicas de produgio, e as relagoes sociais de classe que evolvem
com o desenvolvimento das forgas produtivas e que estruturam a produgio, a distribuigdo e a
utilizacdo do excedente. Portanto, a acumulacgio capitalista diz respeito a expansdo do modo
capitalista de produgdo para todas as esferas da sociedade e, por consequéncia, a expansdo da
produc¢io de mercadorias, da mercantilizagido de novas areas de actividade econémica e social
e da proletarizacdo da forga de trabalho (Marx, 1976; Luxemburg, 2003).

Marx (gp. cit.) descreve o processo de acumulagdo primitiva de capital como nada mais do que

a separacio dos produtores dos meios de producio. Isto €, a acumulagio primitiva de capital
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€ um processo social, econémico e politico que opera duas transformagées fundamentais na
sociedade: por um lado, os meios sociais essenciais de subsisténcia e de produgdo sdo trans-
formados em capital e, por outro, os produtores directos sdo transformados em trabalhadores
assalariados, separados da posse desses meios sociais de subsisténcia e produgio. Este processo
comega com a expropriagio da terra e da populagio agricola, o controlo das condigdes de tra-
balho e de contrata¢do para aumentar lucros remunerando a forga de trabalho abaixo do seu
custo de subsisténcia, a reprodugdo de um exército de desempregados e subempregados dis-
poniveis mas cujos custos de reprodugdo social sdo suportados pelos préprios e pelas suas
familias ou por organizag¢des de caridade, e ndo pelo Estado ou pelo capital. Historicamente, a
revolugdo agraria é uma parte central deste processo de acumulagio primitiva, devido a quatro
factores: (i) a «libertagdo», ou separagdo, da forca de trabalho em relacdo 2 terra e aos meios de
produgio da sua subsisténcia, criando as «reservas» de forca de trabalho assalariada; (ii) a pro-
dugdo dos meios de subsisténcia a baixo custo que permitam a reprodugéo social da for¢a de
trabalho barata; (iii) a provisdo de um mercado doméstico para a produgdo industrial emer-
gente e de matérias-primas para a inddstria; e (iv) a transformacio da terra em capital.

A porosidade econémica, especialmente a de tipo 2, é associada a expropria¢do e mudanca de
propriedade dos recursos (terra, 4gua, recursos minerais, rendas puablicas, forga de trabalho, etc.)
e a distribuicdo, apropriagdo e disponibilizagdo, ou aplicagdo, de excedente. A porosidade ndo
gera mais-valia mas distribui-a dentro de relacGes de classe que estruturam o processo de acu-
mulagdo. Em condicGes histéricas especificas, a expropriacdo do Estado, com a ajuda do
Estado, dos bens e rendas publicos para beneficio privado pode tornar-se uma caracteristica
dominante de um processo mais geral de reestruturagdo da economia e de acumulagio de capi-
tal, transferindo poder, propriedade e rendas do pdblico mais geral para a formacdo, ou

capitalizacdo, de facgdes especificas do capitalismo.

POROSIDADE E ACUMULAGCAQ PRIMITIVA EM MOCAMBIQUE NA ERA

DAFINAN [:E|R|ZA[;AU DO CAPITAL

Mogambique estd numa fase inicial de formacdo das suas classes capitalistas nacionais. O colo-
nialismo directo, com base na migracdio em grande escala de colonos portugueses e
comerciantes da Asia do Sul e do Leste, associado a penetracdo de grande capital das planta-
¢oes, subjugacdo ao grande capital mineral-energético da regido, e envolvendo macica
expropriagdo de terras e restricGes no acesso a finangas em condi¢Ges competitivas, «conspi-
raram» para criar uma base empresarial nacional fragmentada, de pequena escala e finan-
ceiramente fraca. Na maior parte do periodo colonial, as formas dominantes de diferencia¢io
social dependeram do trabalho migratério, do acesso a condigdes de trabalho assalariado per-
manente nos grandes p6los de emprego dentro da economia (plantacGes, caminhos-de-ferro,

servicos comunitarios e aparelho do Estado) e das condi¢oes comerciais e dos termos de troca
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ao longo das fronteiras. O posicionamento anticapitalista do primeiro governo mog¢ambicano
p6s-independéncia, assim como o bloqueio econémico de que Mogambique foi alvo pelo
regime do apartheid na Africa do Sul - que afectou o recrutamento de forga de trabalho migra-
toria e os niveis de emprego no porto de Maputo e nos caminhos-de-ferro da zona sul, na
época os maiores empregadores de for¢a de trabalho mogambicana -, desencorajou ou impe-
diu o desenvolvimento de uma classe de capitalistas mogambicanos com base produtiva, mas
encorajou a emergéncia de acumulagio especulativa, particularmente no que diz respeito ao
comércio rural, que na época era dominado por mogambicanos de origem asiitica (CEA, 1979;
Mackintosh, 1987; O’Laughlin, 1981, 1996; Wuyts, 1981, 1989).

A introducdo do Programa de Reabilitagio Econémica (PRE),! em 1987, foi a primeira opor-
tunidade sistematica e em grande escala para o desenvolvimento de classes capitalistas
nacionais, através da privatizagdo macica de activos do Estado, na medida em que mais de 1200
empresas publicas e acgdes do Estado em outras tantas empresas foram privatizadas. As empre-
sas maiores e mais vidveis foram negociadas directamente com potenciais investidores
estrangeiros, de modo a relangar a produgio em areas-chave da economia, geradoras de receita
fiscal (como as cervejas e os tabacos) e de moeda externa (agticar e camardo), empregadoras
(como as agucareiras e as téxteis) e produtoras de bens para apoio a expansio e viabilizacdo
da comercializagdo agraria (pneus, utensilios agricolas, vestuario e téxteis). Firmas mais peque-
nas e obsoletas, que representaram cerca de 80% dos activos privatizados, foram vendidas, a
baixo custo, a um grupo de empresarios mogambicanos emergentes que, na sua quase totali-
dade, era formado por gestores de empresas publicas, veteranos da luta de libertacio nacional
e comerciantes. O processo de privatizacdo para este grupo de pequenos capitalistas nacionais
emergentes foi subsidiado pelo Estado de trés formas: os precos dos activos eram baixos; a
maioria dos compradores pagou ndo mais do que 20% do valor negociado pelos activos adqui-
ridos; e um grupo especifico de compradores, veteranos da luta de libertagdo nacional,
beneficiou de fundos piblicos concessionais para estas aquisi¢des. No mesmo periodo, a rees-
truturagdo e privatizacdo acelerada da banca publica, em nome da eficiéncia e da eficicia
econémicas, encorajou uma fraude financeira maciga, cuja investigagdo conduziria ao assassi-
nio do maior jornalista investigador do periodo p6s-independéncia em Mogambique, Carlos
Cardoso, e do gestor bancario Anténio Siba-Siba Macuécua, e que foi mais tarde coberta pelo

Estado com divida publica contraida junto do FMI (Hanlon, 2001).

1O PRE foi um programa cléassico de ajustamento, liberalizagdo e estabilizagdo econ6émica, em linha com o chamado
Consenso de Washington, liderado pelo Fundo Monetario Internacional (FMI) e o Banco Mundial. Este programa, na sua
forma extrema de terapia de choque, tera decorrido entre 1987 e 1991. A partir de 1992, foi introduzido o PRES, Programa
de Reabilitagdo Economica e Social, que reconhecia os efeitos sociais nocivos do PRE, introduzia limitados sistemas de
seguranga social para as camadas sociais mais negativamente afectadas pela austeridade social do programa e tentava,
igualmente, responder a enorme crise humanitaria que emergiu da guerra e do retorno dos cerca de quatro milhdes de
deslocados de guerra.
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No entanto, além dos subsidios implicitos da privatizagdo, do acesso a fundos piblicos e do
«assalto» aos restos da banca estatal, ndo havia estratégias, politicas e mecanismos especificos
para apoiar a reabilitacdo e o desenvolvimento das firmas privatizadas — o Estado privatizou
rendas e activos seus e absorveu custos, mas sem uma contrapartida produtiva. Assim, cerca
de 40% das firmas privatizadas faliram nos primeiros cinco anos pés-privatizacio, e mais de
metade das restantes foram transaccionadas por dinheiro ou ac¢bes em novas firmas, ou trans-
formadas em armazéns. Naturalmente, o Estado ndo conseguiu nem mobilizar recursos
financeiros (da venda dos activos e do potencial fiscal que existiria se as firmas tivessem sido
desenvolvidas), nem gerar empego produtivo, nem reabilitar a base produtiva (Castel-Branco
& Cramer, 2003; Cramer, 2001; UTRE, 1996, 1999; World Bank, 1996). Combinada com a
fraude bancaria (Hanlon, gp. i), a privatizacdo de activos do Estado a aspirantes a empresa-
rios mocambicanos foi, sobretudo, uma estratégia para acomodar pressdes sociais crescentes
de elites econoémicas e politicas em emergéncia, de modo a promover a formagio de novas
classes nacionais de proprietarios privados de activos econémicos. Portanto, esta privatiza¢io
maciga de activos produtivos e financeiros do Estado, com enormes perdas sociais e alguns
ganhos privados, foi a primeira onda sistematica, e em grande escala, de expropriacio do
Estado para beneficio especulativo privado.

Nos principios dos anos 1990, o colapso do regime do apartheid e a vitéria do movimento de
libertacdo na Africa do Sul conduziram a remogdo das sangGes econémicas contra o capita-
lismo sul-africano, que, dada a oportunidade, se langou num esforco de globalizagio. A
interacgdo entre as economias de Mocambique e Africa do Sul comecou a transformar-se:
Mogambique deixou de ser uma economia predominantemente fornecedora de servigos de
transporte e forca de trabalho migrante, para se tornar predominantemente receptora de inves-
timento directo estrangeiro (IDE), através do sistema financeiro sul-africano, ligado ao
complexo mineral-energético; e a Africa do Sul tornou-se o maior parceiro comercial de
Mogambique (Castel-Branco, 2002b, 2003). Esta transformacio da integracdo econémica de
Mogambique no chamado espago econémico sul-africano representou dois importantes desa-
fios para os capitalistas mogambicanos emergentes. Por um lado, passaram a enfrentar uma
competicdo intensa e crescente dos bens e servicos disponibilizados por firmas sul-africanas
em Mocambique, que eram geralmente mais baratos e de melhor qualidade, tinham melhor
reputacdo, eram fornecidas com maior fiabilidade e beneficiavam de melhores servigos aos
clientes. Por outro lado, a penetracio do capital sul-africano, via IDE e investimento de agén-
cias publicas sul-africanas, em todas as esferas da actividade econémica — no complexo
mineral-energético (com os grandes investimentos na fundi¢o de aluminio Mozal, na sua for-
necedora de energia, Motraco, nas reservas de gas natural de Pande e Temane), nos portos e
caminhos-de-ferro, em sectores industriais com caracteristicas oligopolistas na regido e com

grandes economias de escala (aglcar, cimento, bebidas, moagens de cereais, entre outros), cons-
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trucdo, comércio retalhista, turismo e finangas -, tornou-se rapidamente muito significante.
Além disso, o sucesso do IDE sul-africano encorajou investimento externo adicional de outras
origens, inicialmente associado a empresas e capital financeiro sul-africanos, que se expandiu em
linha com as expectativas de um oo de recursos em Mogcambique — terra e 4gua para a expan-
sdo da produgio de agicar e biocombustiveis e, mais tarde, minerais e energia (carvio,
hidrocarbonetos, areias pesadas, fosfatos e outros). Em relacdo com estes desenvolvimentos,
expandiram as liga¢bes com firmas sul-africanas fornecedoras de bens e servigos para os gran-
des empreendimentos e, onde as economias de escala fossem pouco significativas e as
vantagens locacionais mais importantes, surgiu investimento estrangeiro na base logistica orien-
tada para os grandes projectos de IDE. Portanto, objectivos oligopolistas internacionais,
concretizados por via de IDE e de outras formas de financiamento externo, estruturaram a eco-
nomia nacional, formando as bases de uma economia extractiva como modo de acumulagio de
capital. Mas estes objectivos e processos também se tornaram uma ameaga para as oportuni-
dades e para o espago de expansdo de uma classe de aspirantes a capitalistas nacionais, sem
capital, proprietarios de activos obsoletos e sem experiéncia empresarial.

De modo a transformar estes desafios e ameacas em oportunidades para capitalistas nacionais
emergentes, o governo langou a segunda onda de expropriagdo do Estado visando maximizar
influxos de capital externo privado, nomeadamente: a acelera¢do da disponibiliza¢do de reser-
vas de recursos minerais, carvao e hidrocarbonetos no mercado; a adjudicacdo de enormes
concessdes destes recursos para empresas multinacionais; a privatizagdo da gestdo de algumas
infra-estruturas publicas para reduzir os custos marginais dos grandes investidores e criar novas
oportunidades de lucros, mercantilizando areas de servigos publicos; a introdugido e manuten-
¢do de um sistema de beneficios fiscais para grandes corporagées, redundantes em termos de
atracgdo e alocagdo de investimento mas importantes como moeda de troca, para garantir
acesso 4 estrutura accionista e a lugares nos conselhos de administragdo das corporacdes para
representantes da elite econémica e politica nacional; a aceleracio e utilizagio da divida pablica
e de parcerias pablico-privadas (PPP) para financiar grandes projectos de infra-estruturas e ser-
vigos, gerando oportunidades de negdcios para facgbes de capitalistas domésticos, mas
comprometendo os hipotéticos fluxos de rendimentos dos hidrocarbonetos no futuro com o
financiamento do investimento e subsidios implicitos de curto prazo (Castel-Branco, 2010,
2014, 2015; Machel, 2011, 2012; Nhachote, 2010).

Em resumo, as classes capitalistas emergentes mogcambicanas resultam, na generalidade, de dois
diferentes processos de expropriacdo do Estado para beneficio privado. Primeiro, foi a transfe-
réncia macica e subsidiada de empresas e ac¢oes do Estado para elites politicas e econémicas
nacionais que basicamente criou uma classe ndo produtiva de proprietarios de activos obsole-
tos, sem capital nem experiéncia industrial e de gestdo. Os interesses destes grupos foram, entio,

desafiados e ameagados pela penetragdo de IDE em sectores oligopolistas ou com base em
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recursos e pela expansdo da liberalizacdo do comércio com o mundo, em especial com a Africa
do Sul. A resposta estratégica do Estado a esses desafios e ameagas foi o lancamento da segunda
grande onda de expropria¢do do Estado, de modo a maximizar os influxos de capital externo
e a garantir a absor¢ido de uma parte dos lucros desses influxos por facgdes das classes capita-
listas nacionais emergentes.

De facto, a palavra de ordem da III Republica, liderada por Guebuza, «<combater o deixa andar,
pode ser mais bem entendida neste contexto - se ndo for possivel acumular sem fortes liga-
¢oes, e dependéncia, em relacdo ao capital multinacional, em vez de deixar andar é melhor
chamar as grandes corporagdes, para grandes projectos, de preferéncia caros, porque implicam
maiores influxos de capital, e juntar-se a elas para extrair uma proporgdo dos lucros para «capi-
talizar» o capitalismo doméstico.

A economia que resulta deste processo € extractiva, afunilada e porosa, dadas as condigGes his-

toricas especificas em que se desenvolve a acumulagio primitiva de capital em Mogambique.

MECANISMOS E MAGNITUDE DA POROSIDADE ECONGMICA

O debate sobre a apropriagdo do excedente dos megaprojectos, sobretudo associado ao com-
plexo mineral-energético, capta uma parte essencial das dindmicas da porosidade. O debate
tem sido intensificado & medida que novos recursos naturais sdo postos a disposi¢do do mer-
cado, e o publico vai ficando mais consciente dos custos sociais (expropriacoes, deslocagdes de
comunidades, impactos ambientais, destrui¢do de actividades produtivas locais, entre outros),
e do rendimento potencial e real gerado com recurso, supostamente, a propriedade do puablico
(através do Estado) e a expropria¢do desse Estado para ganhos privados a custa de perdas
sociais. A resposta do governo e das autoridades monetarias e fiscais, perante a pressdo cres-
cente da opinido publica acerca da renegocia¢do dos contratos com os megaprojectos e da
maior transparéncia na gestdo dos recursos publicos, varia e é contraditoria: por vezes apoia
estas ideias incondicionalmente — como quando o governador do Banco de Mocambique e o
presidente da Autoridade Tributaria de Mogcambique apelaram 4 renegociagdo dos contratos
dos megaprojectos para relaxar a pressdo na politica monetaria, reduzir a velocidade do endi-
vidamento publico e libertar recursos para diversificar a base produtiva (Canal de Mogambique,
2011; O Pais, 2011a, 2011b) —, outras hesita, e, em alguns momentos, caricaturiza estas ideias e
depois critica e rejeita essa caricatura (Guebuza, 2012; AIM, 2012a; Lusa, 2012; O Pais, 2012).
No seu conjunto, a preferéncia do governo pela porosidade econémica, pela apropriagio pri-
vada do excedente e pela socializacdo dos custos; a preferéncia do capital internacional por
grandes concessdes e especulagdo com recursos naturais, obras publicas e divida; e a preferén-

cia de facgdes do capital nacional pela logistica, pela especulagdo da divida pablica, pelos
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recursos e pelo acesso a estrutura accionista dos grandes projectos sem realizar a sua partici-
pagdo financeiramente sugerem que a porosidade econémica joga um papel estratégico na
acelerac¢do da acumulagio privada de capital, de forma centralizada e concentrada. Este argu-
mento € apoiado por um vasto leque de informacdes postas a circular pelo Centro de
Integridade Pablica (CIP), através da sua base de dados sobre elites e recursos naturais (Machel,
2011, 2012; Nhachote, 2010).

Um argumento comum do governo é que os megaprojectos ainda ndo geram excedente tribu-
tavel, pelo que é irrealista e, por vezes, até antipatriético fazer demandas sobre a socializacio
dos beneficios da sua actividade.

Ironicamente, a0 mesmo tempo que apela & gestdo e a redugdo das expectativas e demandas
dos cidaddos e comunidades, o governo cria, exagera e usa expectativas sobre rendimentos
futuros de futuras exploracoes de minerais, carvao e hidrocarbonetos como garantia para atrac-
¢do de mais capital externo, incluindo em forma de divida piblica comercial galopante, que
favorece a expansdo do capital de grande escala. Estes recursos, cuja explora¢do ainda nio
comecou, mas com base nos quais as expectativas de rendimento sio criadas para atrair capi-
tal, ainda estdo longe de gerar qualquer rendimento, e ha grande incerteza sobre os rendimentos
liquidos que vao ser gerados, pois a avaliagdo comercial de muitos destes projectos ainda ndo
esta concluida, os custos logisticos sdo elevados e os pregos mundiais sdo volateis. Quanto mais
longe no tempo, mais incerto sera o rendimento liquido. Logo, os investidores procuram pro-
teccdo de curto prazo para o seu investimento, e os instrumentos de seguranga variam: acesso
a0s recursos e infra-estruturas publicas a baixo custo, por via da expropriagdo do Estado; garan-
tias de financiamento publico para a logistica e para as infra-estruturas destinadas a grandes
projectos privados, com base em divida puablica e PPP; adjudicacio, pelo Estado, de grandes
concessoes de recursos, que podem ser renegociados especulativamente entre corporagdes, refi-
nanciando-as; protecgdo da propriedade, do investimento, dos contratos e do szfu quo fiscal e
cambial; entre outros. Estas dindmicas de formacdo de expectativas e protec¢do de expectati-
vas de rendas geram um processo de expansdo com caracteristicas de bolha econémica
(Castel-Branco, 2015).

Esta seccdo pretende atingir dois objectivos principais. Primeiro, demonstrar que ja existe exce-
dente tributavel em alguns megaprojectos. Nestes casos, a tributagio efectiva poderia contribuir
significativamente para a receita publica, reduzindo pressées sobre a politica monetéria, desa-
celerando o endividamento e libertando recursos para o desenvolvimento mais amplo,
articulado e diversificado da base produtiva e comercial e, por consequéncia, ajudando a subs-
tituir importagdes, gerando empregos produtivos e diversificando e multiplicando a base fiscal.
Segundo, demonstrar quais sdo os mecanismos e a magnitude da porosidade.

Ha custos muito dificeis de calcular, quer por causa do acesso aos dados quer porque a ava-

liagdo depende de pressupostos sobre ligacdes e efeitos multiplicadores que podem ou nio
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acontecer, tornando os indicadores muito subjectivos. Estudos de caso permitirdo acumu-
lar evidéncia para tratar deste tipo de custos. Por isso, esta sec¢do foca-se em trés areas
apenas, mais mensuraveis a partir de dados macroeconémicos: tributagdo, fuga de capitais

e divida publica.

INCENTIVOS FISCAIS

REDUNDANCIAS, INEFICIENCIAS E PERDAS DE RECEITA CORRENTE

Esta discussdo é feita com dados de apenas trés grandes corporacdes multinacionais ou empre-
sas detidas por corporagées multinacionais que operam em Mogambique, ligadas ao complexo
mineral-energético, que ja vém realizando lucros economicamente tributaveis ha pelo menos
quatro anos. Esta selecgdo foi feita para evitar o contra-argumento de o debate sobre renego-
ciacdo dos contratos e socializagdo dos ganhos dos megaprojectos ser irrealista por ndo haver,
ainda, matéria economicamente tributavel (estes projectos diferem claramente da situagdo dos
recursos minerais e energéticos, ainda em prospecgdo ou cativos, que ainda ndo produzem um
fluxo de rendimentos seguro, mas com base nos quais se constroem expectativas que garantem
o continuo e acelerado endividamento publico).

A principal destas corporagdes é a Mozal, fundi¢do de aluminio, localizada em Beluluane, que
produz mais de 500 mil toneladas de aluminio por ano, importa o grosso das matérias-primas
(da Australia) e energia (da Africa do Sul), representa cerca de 99% da producio da inddstria
metaltrgica e pouco mais de 60% do produto industrial, contribui com cerca de 40% das expor-
tagdes de bens do Pais e emprega cerca de 1500 trabalhadores. O principal accionista da Mozal
¢ a BHP Biliton, que domina o mercado mundial de metais ndo preciosos, seguido pela Mit-
subishi, pela IDC (para-estatal sul-africana), e pelo governo mo¢ambicano. Na altura em que foi
realizado (entre 1996 e 2003), o investimento de raiz na Mozal representava entre 40% e 50%
do PIB de Mogambique. A sua actividade comercial iniciou-se em 2000. A segunda corporacio
é a Sasol, de origem sul-africana, que controla uma fraccdo significativa do mercado de com-
bustiveis liquidos na Africa Austral, sendo a Ginica empresa regional que converte combustiveis
solidos e gasosos em liquidos. Em Mocambique, a Sasol detém e explora as reservas de gés
natural de Pande e Temane, bem como o gasoduto que transporta o gés para Seconda, na Africa
do Sul, onde é realizada a sua liquefacdo. A operacio comercial da Sasol iniciou-se em 2004. A
terceira corporacio é a Kenmare, originalmente irlandesa, que mudou recentemente a sua base
para as Maldivas, um paraiso fiscal. Esta corporagio explora as areias pesadas de Moma, de
onde extrai ilmenite, rutile e zircon. A operagdo comercial da Kenmare iniciou-se em 2009.
Estas companhias beneficiam de incentivos fiscais significativos de varios tipos — isen¢oes de
impostos sobre valor acrescentado corporativo, impostos de superficie insignificantes, depre-
ciagdo acelerada, entre outros, por periodos varidveis mas nfo inferiores a dez anos. Além destes

incentivos, estas empresas sio compensadas pelo investimento que tenham feito em infra-estru-

«Capitalizando» o capitalismo doméstico Desafios para Mogambique 2015 133



tura supostamente publica (como vias de acesso), ndo pagam impostos sobre lucros, mesmo
depois de expirado o periodo de férias fiscais, antes de recuperarem 125% do seu investimento
inicial, ndo pagam tarifas aduaneiras sobre a importagdo de matérias-primas e equipamentos e
beneficiam de repatriamento livre dos seus lucros. Os periodos de incentivos podem ser esten-
didos a pedido das empresas, dependendo de factores como flutuagdes cambiais ou dos pregos
internacionais destas commodities, que podem afectar a rentabilidade dos projectos.

Entre 2008 e 2012, estas trés corporagdes contribuiram com mais de 20% do PIB e menos de
2% das receitas fiscais. O seu contributo fiscal combinado (impostos corporativos, sobre o ren-
dimento dos trabalhadores, de superficie e 7oyalties) correspondeu a apenas 3% do valor total
das suas vendas. Os royalties, em dinheiro e em géneros, foram a principal fonte do contributo
fiscal destas empresas (54% do total do seu contributo), seguidos de impostos sobre o rendi-
mento dos trabalhadores (26%), impostos sobre os rendimentos corporativos (15%) e impostos
de superficie (5%) (BdM, 1995-2012; GdM, 2010). A Tabela 1 mostra as diferentes formas de
contributos fiscais [impostos e taxas de diferentes tipos e contributos para responsabilidade
social corporativa (RSC)] apenas para a Sasol e a Kenmare, e somente para o periodo 2008 e
2009, como percentagem das vendas destas companhias. Estes dados sfo confirmados e ofi-
cialmente publicados como parte da iniciativa de transparéncia da indastria extractiva em
Mocambique (ITIE) (Boas & Associates, 2011; BDO, 2011; Ernst & Young, 2012; Ossemane,
2012), que somente cobre empresas da indastria mineira e de hidrocarbonetos, e, a data da pro-
dugdo deste artigo, apenas para os dois anos mencionados. Ndo estdo disponiveis dados
desagregados sobre as contribui¢bes de outras empresas por tipo de taxa ou tarifa. Por isso, a

Tabela 1 € limitada aquelas duas empresas e aquele periodo.

TABELA 1: PESO RELATIVO DAS DIFERENTES FORMAS DE CONTRIBUTO SOCIAL DA KENMARE E DA SASOL
(DADOS COMBINADOS DE 2008 E 2009), EM PERCENTAGEM DAS VENDAS DE CADA UMA DAS EMPRESAS

TOTAL IMPOSTOS DIRECTOS ROYALTIES RSC IMPOSTOS
DE
IRPC IRPS CASH ESPECIE SUPERFICIE
Kenmare 5% 0,3% 3% 1% 0% 1% 0,1%
Sasol 5% 0,003% 0.3% 1,5% 2,5% 1% 0%
Total 5% 0,07% 1% 1% 2% 1% 0,02%

Fonte: Boas & Associates (2011); BDO (2011); Ernst & Young (2012); Ossemane (2012).

No total, o contributo social das duas empresas corresponde a 5% das suas vendas (4% de varios
tipos de contribui¢bes fiscais e royalties e 1% de RSC). Em ambos os casos, o contributo do
imposto sobre rendimentos do capital (IRPC) é irrelevante (0,3% das vendas da Kenmare e
0,003% das vendas da Sasol), o mesmo acontecendo em relacido ao contributo dos impostos
de superficie (0,1% e 0,02%, respectivamente). Os contributos mais relevantes sio do imposto

sobre os rendimentos dos trabalhadores (IRPS) (3% das vendas, no caso da Kenmare) e roya/-
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ties (4% das vendas, no caso da Sasol, sendo 2,5 pontos percentuais, ou pouco mais de 60%, em
espécie). No total, os impostos sobre os rendimentos (directos) correspondem a 1% das vendas
das duas empresas nos dois anos, sendo o contributo do IRPC irrelevante. Outras ac¢oes de
responsabilidade social corporativa contribuem com 1% das vendas, nos dois casos.

A Tabela 2 mostra o racio (indice de base 100) entre a receita total do governo proveniente da

colecta de impostos sobre rendimentos corporativos e sobre rendimentos dos trabalhadores,
IRPC

arps 1%
mede o contributo relativo dos dois tipos de impostos directos para as receitas totais do

com e sem isengdes fiscais em dois megaprojectos, Mozal e Sasol. O ricio, ; =

governo. Se ambos contribuirem com o mesmo peso, o racio serd igual a 100. Quando o racio
é inferior a 100, o contributo dos rendimentos dos trabalhadores excede o dos rendimentos
corporativos. Normalmente, se as receitas fiscais sobre impostos corporativos forem inferiores
as dos impostos sobre rendimentos dos trabalhadores, o capital estara a ser subsidiado com
incentivos fiscais. No caso em anilise na Tabela 2, o racio real é o que inclui incentivos sobre
IRPC para a Mozal e Sasol (portanto, com as isengdes reais de que estas empresas beneficiam),
enquanto o racio sem incentivos (quando os incentivos sdo eliminados e os impostos pagos) &,
obviamente, uma simulagio (com base na desagregacio dos dados da conta geral do Estado).
A Tabela 2 ilustra dois fen6menos combinados. Primeiro, para a maior parte do periodo, onze
dos doze anos, o racio € inferior a 100 quando os incentivos (isengdes de IRPC) s@o aplicados
(situacdo real); se os incentivos forem eliminados, o racio € superior a 100 em oito dos doze
anos, apesar da crise dos precos mundiais do aluminio nos dltimos quatro anos do periodo dis-
cutido. O espago fiscal e, por equivaléncia, a ociosidade fiscal (ou porosidade fiscal) sdo
consideraveis. Segundo, o impacto da variagdo dos incentivos fiscais corporativos € significativo,
apesar de apenas se fazer esta variagdo sobre dois projectos. Ou seja, dois projectos de grande

dimensdo podem mudar significativamente a dinamica fiscal da economia como um todo.

TABELA 2: COMPARACAQ DO CONTRIBUTO RELATIVO DO IRPC E DO IRPS DA MOZAL ESASOL,
COM E SEM INCENTIVOS FISCAIS SOBRE 0S RENDIMENTOS DE CAPITAL (INDICE DE BASE 100)

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
IRPC/IRPS com incentivos 88 60 55 50 40 42 53 67 91 96 96 114
IRPC/IRPS sem incentivos na na na na 43 107 127 149 173 149 135 128

Fonte: GdM, 2000-2011.

Resumindo, o cendrio real é aquele em que os rendimentos dos trabalhadores tém contribuido
geralmente mais para as receitas fiscais do que os do capital, apesar de cerca de 55% da popu-
lagdo viver na pobreza, menos de 10% da populagdo activa ter emprego formal, sobre a qual sdo
colectados os impostos sobre rendimentos do trabalho, e de a economia estar, ha duas décadas,
a crescer a um ritmo médio anual de mais de 7%. A partir de 2010, o racio comegou a inverter-

-se devido a dois fenémenos: melhorias na administragio fiscal que tendem a reduzir a evasio
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fiscal e receitas extraordinarias sobre capitais resultantes da tributagdo da especulacio com recur-
sos naturais entre multinacionais. A continua presenga de inventivos fiscais ainda mantém, e tem
aumentado, a ociosidade fiscal das grandes corporagdes. Por exemplo, o governo esti a negociar
com duas companhias, Anadarko e ENI, a provisio de um regime fiscal especial com incentivos
fiscais ainda maiores, para que estas empresas estabelecam uma fabrica de liquefaccio de gas em
Cabo Delgado. De modo a acelerar estas e outras negociagées com empresas multinacionais,
sem ter de passar por qualquer processo de monitoria independente dos contratos, o governo
pediu e obteve, do Parlamento, autorizacio para legislar por decreto nesta matéria. Portanto, a
renegociacdo dos contratos de grandes projectos, em operac¢do ha tempo suficiente para gera-
rem massa tributével, continua a ser a fonte potencial principal de mais rapido crescimento da
receita do Estado que o governo pode utilizar, se o decidir fazer (Ossemane, 2011). A legislagdo
por decreto nestas matérias vai obscurecer os processos negociais entre o governo e multina-
cionais, sobre a utilizacdo de recursos publicos estratégicos, abrindo oportunidades para
potencial aumento da porosidade econoémica fiscal (CIP, 2014).

Como resultado das isengbes e de outros incentivos fiscais praticados apenas a favor destas trés
empresas, isto €, excluindo o que outras possam estar a receber como incentivos, entre 2003 e
2011 o Estado perdeu, cumulativamente, receita fiscal equivalente a 1,6 bilides de dolares ameri-
canos (USD)? a uma média anual de 170 milhdes USD. Somente com a Mozal, o Estado perdeu,
no mesmo periodo, um acumulado de 720 milhées USD, a uma média de 80 milhées USD por
ano (GdM, 2000-2011). E de salientar que, entre 2008 e 2010, por causa da crise internacional, os
precos do aluminio cairam em cerca de 40%, tendo afectado as receitas da Mozal e minimizado
as perdas fiscais do Estado. Se os pregos do aluminio tivessem permanecido os mesmos de 2007,
os lucros da Mozal teriam sido substancialmente maiores, o que teria aumentado a sua massa tri-
butavel, que ndo € tributada por causa dos incentivos fiscais. L.ogo, as perdas do Estado com
incentivos fiscais teriam sido mais altas sem a crise dos precos do aluminio (BdM, 1995-2012,
2003-2010).

RECEITAS EXTRAORDINARIAS DE CAPITAL E ESPECULACAO COM RECURSOS NATURAIS -
SERAESTAATERCEIRA ONDA DE EXPROPRIACAO DO ESTADO?

A tributagdo dos ganhos extraordinérios de capital, relacionados com a tributagdo das transac-
¢Oes entre multinacionais de ac¢des das concessdes recebidas do governo para exploragio de
recursos naturais, € uma outra componente interessante das dindmicas de porosidade. Dado o
nivel de desinformacio e omissdo de informacio, é quase impossivel conhecer a totalidade das
transacgdes realizadas entre mineradoras e entre estas e individuos com activos produtivos nacio-

nais. Segundo a entdo ministra de Recursos Minerais, muitos dos operadores mogambicanos

2 Neste artigo, um bilido € equivalente a mil milhdes.
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negoceiam as suas licencas e concessdes com operadores estrangeiros assim que as recebem
(Bias, 2010). Além disso, sdo conhecidas algumas transacgdes de activos mineiros entre grandes
multinacionais, a mais mediética das quais envolveu duas corporagdes no carvio.

A Riversdale vendeu 51% das suas ac¢des na sua concessio de carvao a Rio Tinto por quatro
bilides de dolares americanos, 4,5 vezes superior ao valor que a empresa tinha na bolsa antes de
receber a concessdo. Durante os dois anos em que manteve o controlo da concesséo, esta cor-
poracdo, que se extinguiu depois da venda das acg¢bes, ndo fez nenhum investimento
significativo (alguns antigos s6cios mantém-se como accionistas na Rio Tinto). A transacc¢do
entre a Riversdale e a Rio Tinto nio foi tributada e, entretanto, o governo esta a negociar a tri-
butagdo da Rio Tinto, como parte solidaria no negocio, o que implicaria o aumento de cerca
de um terco do custo da concessdo para esta empresa. Em Julho de 2014, depois de dois anos
em Mogambique, foi anunciado que a Rio Tinto vendera as suas concessdes no carvao em Tete
auma empresa indiana, a International Coal Venture Private Ltd. (ICVL), por 50 milhdes USD,
isto €, oito vezes menos do que teria pago a Riversdale pela mesma concessdo. A transacg¢do
ocorreu antes de quaisquer impostos devidos do negdcio com a Riversdale terem sido pagos.
Depois de dois anos de hesitacio, o governo comecou a tributar os ganhos extraordinarios de
capital (ou mais-valias). Inicialmente fé-lo negociando cada caso individualmente - por exem-
plo, no caso da tributagdo da venda de 20% das acgdes da empresa italiana ENI da sua
concessfo de gas natural na area 4 da bacia do Rovuma a empresa chinesa CNPC, em que o
Estado colectou 400 milhdes USD de uma venda que rendeu 2 ENI cerca de 4,2 biliges USD.
Mais tarde, uma tarifa fixa, de 32% do valor das transacgdes, acabou por ser introduzida pelo
Estado para a tributacdo destas mais-valias, a qual devera ser aplicada em futuras transaccoes
(por exemplo, quando a ENI executar a venda, em preparacdo, de mais 15% das suas ac¢oes).
Uma estimativa bruta indica que, implementando um sistema de tributagio de ganhos extraor-
dinérios de capital desde o inicio das negocia¢es com as grandes companhias multinacionais,
usando as tarifas que o governo viria a fixar mais tarde, teria sido possivel colectar, até 2011,
cerca de 1,6 bilides USD. Além do seu impacto na receita pablica, esta medida teria o efeito
de desencorajar a especulagdo com recursos naturais, tanto por parte das corporagdes multi-
nacionais como por parte de especuladores domésticos, privilegiando o investimento produtivo.
Entretanto, a Vale Mogambique, a primeira das grandes multinacionais de carvio a estabelecer-
-se em Mocambique na actual onda de corrida aos recursos, e que recentemente adquiriu a gestio
privada de linhas férreas do porto de Nacala, também anunciou que estaria a vender uma parte
das suas acgBes nas suas concessdes de carvao (Savana, 2014: 4-5). Portanto, a especulacdo com
recursos naturais continua. Por sua vez, em 2015 foi anunciado que a ICVL estaria a negociar a
venda de uma parte da concessdo, por esta ser de baixo valor comercial. A Autoridade Tributa-
ria (AT) indicou que tem sob controlo, para efeitos de tributagio, quinze operagdes comerciais

deste tipo, das quais cinco ja renderam ao fisco 1,5 bilides USD (Catembe.com, 2014).
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A que se deve esta continua especulacio com os recursos naturais de Mogambique? Sera sim-
plesmente parte das dindmicas estabelecidas de porosidade e de geragio de rendas
improdutivas, uma forma de incentivo especulativo para atrair capital externo, com base na
expectativa de que quem chega primeiro recebe a concessio maior, que depois pode especu-
lar no mercado mundial? Serd uma defesa das grandes corporacées em face da incerteza sobre
as expectativas de fluxos futuros de rendimento da exploracdo destes recursos (dados os custos,
a volatilidade dos mercados e as preferéncia temporais das empresas)? Serd um sinal de a bolha
econ6émica mogambicana estar a chegar ao limite, podendo implodir ou explodir a qualquer
altura? Serd, esta especulacio, uma resposta de curto prazo aos ajustamentos mundiais relacio-
nados com a crise econémica internacional? E quais sdo as implicagdes desta continua
especulacdo? Estas perguntas, entre outras, exploradas em mais detalhe em Castel-Branco
(2015), sdo certamente relevantes, nio podendo, no entanto, ser completamente respondidas de
forma ndo especulativa sem mais investigacio.

Num quadro econ6émico extractivo e poroso, as receitas extraordindrias de capital sdo usadas
para financiar despesas extraordinarias do Estado, como substituto para a receita fiscal ordina-
ria que poderia provir de uma redugio significativa dos incentivos fiscais por via da eliminacio
dos incentivos redundantes. No actual quadro institucional, em que a obtengio e o uso de recei-
tas extraordindrias ndo estdo legislados sistematica e transparentemente, as rendas de
especulagdo estdo a ser usadas para financiar e sustentar mais especulagdo. Num certo sentido,
o Estado pode comegar a desenvolver interesse na especulagio dos recursos, na medida em
que estes representam receita a curto prazo que pode ser usada para «despesas extraordinarias»
ao prazer do executivo, dado o quadro institucional actual. O capital multinacional pode ser
atraido por esta especulagio pela possibilidade de reter activos gratuitos, na medida em que os
paga especulando com as concessdes. Mesmo que venham a perder concessdes por falta de
investimento dentro dos prazos definidos, as multinacionais terdo mais do que recuperado o
investimento inicial feito na aquisicdo dos activos. As facgdes mais extractivas do capital domés-
tico poderdo também beneficiar, porque o valor especulativo dos activos que detém aumentara.
Assim, € possivel que a especulagdo com activos una os interesses rendeiros de curto prazo do
Estado, do capital multinacional e de fac¢Ges financeiristas do capital doméstico numa nova
dindmica especulativa que alimenta a porosidade da economia, com significativas perdas sociais

para ganho privado.

SERA POSSIVEL RENEGOCIAR CONTRATOS E ELIMINAR INCENTIVOS REDUNDANTES?

Neste ponto, é importante levantar uma outra questdo, o papel dos incentivos fiscais em atrair
investimento (até a0 momento, s6 foi discutido o papel dos incentivos fiscais como forma de expro-
priar o Estado e de garantir a partilha de lucros entre o capital internacional e as fac¢oes do capital

doméstico). Serd que o investimento teria acontecido sem os incentivos fiscais? Duas linhas de ana-
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lise sdo usadas para demonstrar a redundancia dos incentivos fiscais para os megaprojectos. Do
ponto de vista tedrico, os incentivos fiscais ndo podem ser determinantes para projectos com as
caracteristicas dominantes do investimento em Mogambique: megadimenséo, altos custos de
insucesso, implementagdes por firmas multinacionais que dominam mercados regionais ou mun-
diais e com base em recursos locais (gis, carvdo, areias pesadas, etc.), ou outras vantagens
locacionais estratégicas (como a relagdo entre a localizagdo da Mozal e os interesses da Eskom no
controlo da rede regional de energia). Estas firmas operam com estratégias corporativas de grande
dimens@o, e ndo com base em rendas marginais de curto prazo. Por isso, as suas decisdes de inves-
timento respondem a interesses de localizagdo dentro de estratégias globais. Estes interesses
estratégicos das empresas multinacionais sdo parte do poder negocial do Estado mogambicano —
dado que as empresas tém interesses locacionais estratégicos, elas ndo sdo atraidas por incentivos
fiscais, e o Estado pode negociar melhores contratos (Castel-Branco, 2010).

Do ponto de vista empirico, Bolnick (2004, 2009a, 2009b) demonstrou os altos niveis de redun-
dancia dos incentivos fiscais, especialmente para projectos de grande dimensdo, em
Mogcambique e na Africa Austral. No caso de Mogambique, um estudo aleatério de 60 empre-
sas mostrou que, para atrair investidores, 73% das firmas nio consideram os incentivos
aduaneiros relevantes, e 83% consideram os incentivos sobre o rendimento pouco relevantes.
No que diz respeito as suas proprias decisdes de investimento, 78% das firmas declararam que
ndo foram (nem, geralmente, sdo) influenciadas por incentivos fiscais sobre os rendimentos,
enquanto 67% afirmaram que teriam realizado o investimento mesmo sem isen¢bes aduaneiras.
Castro e. al. (2009) e Kuegler (2009) mostram que, num contexto de acordos de protecgio
contra dupla tributacdo, em que a empresa multinacional recebe um crédito fiscal no pais de
origem, correspondente aos impostos pagos em Mogambique, os incentivos fiscais sdo contra-
producentes do ponto de vista do montante total de incentivos que a empresa recebe
globalmente. Logo, o que a firma ndo paga em impostos sobre o seu rendimento em Mogam-
bique pagara no pais de origem, a ndo ser que fuja ao fisco (por exemplo, refugiando-se num
paraiso fiscal, como as Mauricias).

Sera que o Estado perderia credibilidade perante os investidores estrangeiros e os mercados por
tentar renegociar os contratos? A experiéncia internacional mostra que os contratos so rene-
gociados para corrigir erros e desequilibrios nos ganhos entre as partes, ou para os adaptar a
novas circunstancias. Ha renegocia¢des mais ou menos dificeis, com mais ou menos sucesso,
mas a iniciativa de renegociar contratos, que deve provir do Estado, nem descredibiliza o Estado
nem afugenta investidores. Para o investidor, ha problemas maiores do que renegociar contra-

tos (como a deficiente infra-estrutura, o débil tecido industrial e tecnolégico, a falta de

3 Neste estudo, as isen¢des aduaneiras, apesar de largamente redundantes, sio mais importantes do que as isen¢des de
impostos sobre o rendimento, devido & dependéncia da economia mogambicana de importagdes de bens de investimento.
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trabalhadores qualificados, a dificuldade de adquirir comida a baixo custo e com qualidade a
nivel local, um sistema financeiro especulativo e caro), sobretudo se os termos dos contratos
forem parte dos problemas, e se a renegociagdo for parte da soluc¢do. Nas circunstincias econ6-
micas, politicas e sociais de Mocambique, pior do que renegociar contratos é nao os renegociar.
Sera que vale a pena gastar capital politico do Estado renegociando contratos quando existe a
expectativa de as futuras receitas do gas e do carvio serem suficientemente grandes para cobrir
quaisquer défices correntes e futuros? Primeiro, projec¢oes do FMI indicam que os ganhos fis-
cais do gas e do carvido s6 comecario a beneficiar a economia dentro de dez anos, mas em
montantes significativamente mais pequenos do que inicialmente previstos, devido aos elevados
custos das infra-estruturas associadas a estas industrias (Melina & Xiong, 2013). Segundo, entre-
tanto as perdas de receita fiscal devidas a incentivos redundantes estdo a ser compensadas por
acgdes que tém retornos decrescentes, tais como o aumento da carga fiscal sobre os sectores da
economia que pagam impostos e a afinacio da maquina fiscal para minimizar a evasao fiscal dos
cidaddos e de pequenas e médias empresas, pela austeridade em relagdo aos servigos pablicos e
despesas sociais, que se reflecte na crescente degradagdo da qualidade e disponibilidade dos ser-
vigos do Estado ao cidadio, e pelo endividamento piblico, em particular doméstico, com
impacto directo no mercado de capitais e nas opgoes e possibilidades fiscais do futuro. Terceiro,
sera social e politicamente justo e justificavel que o Estado continue a subsidiar multinacionais,
especialmente quando tais subsidios sdo redundantes para efeitos de mobiliza¢do de investi-
mento, tém custos elevados para a economia e para a sociedade e sdo discriminatérios por
favorecerem, sistematicamente, um grupo especifico da sociedade (o grande capital) pelas suas
caracteristicas especificas (ser grande capital)?

O governo tem a possibilidade de construir ou de fazer parte de uma plataforma nacional e
internacional de apoio a renegociacdo dos contratos, que envolva organizagdes ndo-governa-
mentais, comunitirias ou sindicais, associagdes empresariais, deputados do parlamento nacional
e, até, parlamentares e organizagdes sociais de paises doadores e algumas instituigdes financei-
ras internacionais. E possivel pressionar a implementagio das «boas intences» da Cimeira do
G8, de Junho de 2013, no Reino Unido, que destacou a importincia de lidar com os paraisos
fiscais, de limitar os incentivos fiscais e de renegociar os contratos com as multinacionais nas
economias subdesenvolvidas (7%e Guardian, 2013; Sky News, 2013; T%e Independent, 2013). Um
governo inteligente e interessado pode construir tal plataforma e usi-la para fortalecer a sua

posicdo negocial.

TRANSFERENCIAS LICITAS E ILICITAS DE CAPITAIS
Dados da balanga de pagamentos (BdM, 2003-2011) mostram que as megaempresas reinves-

tem, em média, entre 3% e 5% dos seus retornos na economia mogambicana. O repatriamento

de lucros e os custos de servigos contratados das grandes empresas s3o os mais importantes
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determinantes do saldo negativo da balanga de capitais de Mogambique. Dados os incentivos
fiscais, a liberdade de repatriamento de lucros e a baixa taxa de reinvestimento de lucros na
economia, as transferéncias de capitais para o exterior aumentam proporcionalmente aos lucros
das empresas. Esta perda licita de capitais, permitida por lei, corresponde a 3%-4% do PIB ao
ano, dependendo das condi¢bes comerciais que as megaempresas enfrentam (BdM, 1995-
-2012; Castel-Branco, 2010, 2015).

A fuga ilicita de capitais é outra dimensdo do problema de descapitalizacio da economia.
Usando dados do FMI sobre a balanga de pagamentos para estimar operagdes comerciais ili-
citas envolvendo multinacionais, o Global Financial Integrity calculou que a economia
mogcambicana perde 3%-5% do PIB ao ano com fuga ilicita de capitais (Fjeldstad & Heggstad,
2011; Froberg & Waris, 2011; Vestergaard & Hojland, 2009).* Um estudo levado a cabo pelo
Instituto de Estudos Sociais e Econémicos (IESE) comparou as declaragoes de exportagoes de
Mogcambique e de importages nos paises importadores e, depois de ajustar as diferencas para
acomodar efeitos contabilisticos (taxas de cAmbio, precos FOB/CIF, etc.), identificou uma sis-
tematica subvalorizagio das exportagdes de uma das megaempresas do complexo mineral e
energético na ordem dos 10% ao ano (Castel-Branco, 2012b).

Embora seja muito dificil combater a fuga ilicita de capitais em que as multinacionais se especiali-
zam, é possivel minimizar este problema criando a capacidade para monitorizar a informagio
relevante dos projectos, melhorando a capacidade do banco central para controlar as transac¢des
comerciais e financeiras, promovendo o recrutamento e a capacitagdo de fornecedores domésticos
para minimizar Zransfér pricing, eliminando incentivos redundantes, fiscais e outros. As multinacio-
nais tém as capacidades, o poder financeiro e a experiéncia para atingirem os seus objectivos. Por
isso, s6 vale a pena convida-las para explorarem os recursos nacionais, se essa for a op¢do de poli-
tica, 2 medida do desenvolvimento da capacidade do Estado para gerir os recursos e as relagdes
com as multinacionais em beneficio da economia como um todo. Os custos de montar tais capaci-
dades seriam mais do que compensados pela reducio significativa da fuga de capitais e outras perdas.
Em resumo, a soma da saida licita (transferéncias legais e autorizadas) e da fuga ilicita de capi-
tais totaliza entre 6% e 9% do PIB, anualmente. Isto é, a economia perde entre 700 milhdes
USD e 1,2 biliges USD, o que € equivalente ao crescimento médio anual do PIB, devido as

varias componentes da porosidade da economia, incluindo as ilicitas.

DIVIDA PUBLICA

A divida publica é contraida para financiar despesas do Estado, sejam elas correntes ou de inves-

timento, ou despesas associadas 3 garantia pablica de divida privada. A divida surge quer pela

* Esta estimativa exclui todas as outras formas potenciais de fuga ilicita de capitais ndo captaveis por via da analise dos dados
da balanga de pagamentos.
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incapacidade de financiar a despesa por meios proprios quer por se julgar que, dadas as condices
econdmicas, é vantajoso contrair divida para financiar um certo tipo de despesa (por exemplo,
em projectos de alto retorno financeiro) para realocar recursos proprios e mais soberanos noutros
tipos de despesa (por exemplo, para projectos de alto retorno social mas de baixo retorno finan-
ceiro). Existem racios de sustentabilidade da divida estritamente financeiros, que sdo proxys para
a capacidade de servir a divida sem necessidade de reescalonamento ou risco de insolvéncia e de
ndo cumprimento das obriga¢oes.’ Dentro dos limites de sustentabilidade financeira, a questdo
central é a dindmica econémica da divida e ndo o seu tamanho.

Segundo dados recentes do Ministério das Finangas (Chang, 2014) e do Banco de Mogambi-
que (BdM, 1995-2012), a divida puablica total ascendia, em 2013, a cerca de sete bilides de
dolares americanos, dos quais cerca de seis bilides em divida externa e um bilido em divida
interna. Este nivel de divida estd dentro dos pardmetros de sustentabilidade financeira que,
segundo o entdo ministro das Finangas, Manuel Chang, constitui o critério de contracgio de
divida. Entretanto, a anélise das dindmicas da divida revela um ripido crescimento nos tltimos
dez anos (com a divida publica interna a crescer 19 vezes e a externa a duplicar), com predo-
mindncia para a divida comercial, o que é determinado por duas grandes opg¢des do Estado,
nomeadamente a de manter os niveis de porosidade fiscal e a de co-financiar o desenvolvi-
mento do grande negé6cio. Estas opgdes obrigam ao endividamento interno (essencialmente
por via de venda de titulos de divida publica) e ao recurso crescente a crédito comercial externo
(para compensar a reducio dos fluxos de ajuda externa, mobilizar capital privado para investir
em dreas de interesse piblico e tirar proveito do modo de operagio das economias emergen-
tes, China, Brasil e India, que usam a divida como instrumento de promogio das suas estratégias
industriais e dos interesses comerciais das suas multinacionais).

A questdo da divida pablica é detalhadamente discutida em Castel-Branco (2014, 2015) e Mas-
sarongo & Muianga (2011). Portanto, esta sec¢do abordara apenas a relacdo da divida com a
porosidade e as suas implicaces economicas.

Naturalmente, a porosidade fiscal empurra o governo para a divida, devido ao potencial fiscal
ndo realizado. As perdas do governo com a ociosidade fiscal, com a nio tributagio inicial das

receitas extraordinarias de capital e com a saida licita e ilicita de capitais excedem o cresci-

5 Para paises de nivel médio do indice e de CPIA (Country Policy and Institutional Assessment), como Mogambique, os racios
de sustentabilidade sdo os seguintes: valor actual liquido da divida como percentagem das exportagoes (150% como limite),
do PIB (40%) e das receitas do governo (250%); servigo da divida como percentagem das exportagdes (20%) e das receitas
do governo (30%). Ver Ossemane (2010) para uma discussdo mais detalhada dos indicadores de sustentabilidade da divida e
da sua validade e aplicabilidade a Mogambique, nas condi¢Ges de economia extractiva e porosa. Ossemane (gp. ci.) questiona
a adequagdo destes racios a economia de Mogambique, chamando a aten¢do para duas questdes se o objectivo dos racios for
indicar a capacidade da economia, criar e mobilizar recursos proprios para servir a divida e desenvolver-se: a necessidade de
excluir ajuda externa da andlise de sustentabilidade da divida em relacdo as receitas do governo; a necessidade de relacionar a
divida com o saldo da conta corrente e ndo com o saldo comercial, para ter em conta a capacidade de absorgdo da
economia.
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mento da divida pablica interna e externa dos dltimos dez anos. Por sua vez, a divida pablica
resulta em porosidade adicional por quatro motivos, nomeadamente: estrutura os incentivos e
a alocagdo de recursos na economia a favor da especulagdo financeira (como sera discutido
mais adiante), impe ao Estado a necessidade de austeridade social a favor do subsidio ao capi-
tal extractivo e especulador, resulta em perda adicional de excedente a favor do sistema
financeiro doméstico e internacional por via do servigo da divida, e compromete o potencial
fluxo futuro de recursos com a divida corrente (Castel-Branco, gp. cit.).

O rapido crescimento da divida comercial do Estado tem implicacGes estruturantes para a eco-
nomia. Por um lado, torna o capital mais escasso e caro para a pequena e média empresa,
nacional ou estrangeira, pelo efeito que tem em exacerbar o caricter especulativo do sistema
financeiro doméstico e em reduzir a credibilidade financeira internacional da economia mogam-
bicana. Por outro lado, redefine as prioridades de politica pablica em linha com retornos
financeiros de curto prazo em vez dos ganhos sociais de longo prazo. Adicionalmente, estimula
a mercantiliza¢do de servigos sociais, restringindo, portanto, o acesso e favorecendo o aumento
da desigualdade. Finalmente, favorece dindmicas conducentes a criagio de uma bolha econé-
mica, especialmente pelo seu papel em criar e especular com expectativas acerca de fluxos de
rendimento ainda nio existentes como garantia para divida corrente, bem como a dependén-
cia que acaba por criar, a curto prazo, da especulagdo com activos de recursos naturais, em
especial minerais e hidrocarbonetos (Castel-Branco, gp. ¢7£). A sec¢do seguinte, que discute o
sistema financeiro especulativo em Mocambique, apresenta um aspecto particular e estrutu-
rante relacionado com o papel da divida pablica, num contexto de economia extractiva e

porosa que expande como bolha especulativa.

ACUMULACAO DE CAPITAL, FINANCAS E FINANCEIRIZACAO

Esta seccio discute a interacgio entre o sistema financeiro e o resto da economia, que se desen-
volve num contexto extractivo e poroso, que resulta numa expansio econémica com
caracteristicas de bolha, com o objectivo de ilustrar um dos impactos mais estruturantes da
porosidade na economia nacional. A sec¢do foca-se num ponto paradoxal, a rigidez da resposta
do sistema bancario comercial as tentativas do banco central de promover uma politica mone-
taria mais expansionista. Este tema capta trés dimensdes da problematica do desenvolvimento
financeiro em Mogambique, nomeadamente como este é afectado pelas dindmicas de acumu-
lacio de capital, como ajuda a estruturar essas dindmicas e como funciona perante a
inconsisténcia entre diferentes fases da politica monetaria e entre esta e a politica fiscal.

A bancarizagio, definida como expansio da cobertura banciria do territério e da relevincia do sis-

tema bancario nas transacgoes financeiras e comerciais, € um enfoque recente da politica monetaria
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em Mogambique. Associada ao interesse dos bancos pelas oportunidades de negocio em expansio
(no nicleo extractivo da economia, na rede de servigos e infra-estruturas que o rodeia, no negécio
imobiliario e no consumo de bens duraveis e na especulacio com a divida publica e privada),
a estratégia de bancarizagdo contribuiu para que o sistema bancario crescesse a uma média anual de
10% (pouco mais de dois pontos percentuais acima da taxa média anual de crescimento do PIB), ao
longo dos dltimos oitos anos. Apesar desta expansdo, 47% dos balcoes de atendimento bancério
situam-se na cidade e provincia de Maputo (que constituem menos de 5% do territrio nacional e
que contém cerca de 15% da populagio), e 40% dos distritos continuam a ndo possuir qualquer repre-
sentagdo bancaria (BdM, 1995-2012; Amarcy & Massingue, 2011; Massarongo, 2013).

A estratégia de expansdo financeira também tem em vista, para além da cobertura territorial, o
aumento da relevancia do sistema financeiro para a expansdo da base produtiva através da dis-
ponibilizagio de capital, a baixo custo, para financiamento de operagdes econémicas. Para
atingir este objectivo, o Banco de Mogambique comegou a reduzir as taxas de referéncia (ou
directoras) a partir de 2011, de modo a encorajar e a viabilizar a redugdo das taxas de juro dos
bancos comerciais. No entanto, a resposta dos bancos comerciais a reducio das taxas de refe-
réncia foi significativamente mais lenta do que o esperado pelas autoridades monetarias. A
redugdo das taxas de referéncia pelo banco central foi oito vezes mais rapida do que a das taxas
de juro comerciais (que, em termos reais, se mantiveram préximas dos 14%), com um intervalo
temporal, entre ambas, superior a um ano (Massarongo, 2013). Portanto, a melhoria da cober-
tura territorial do sistema bancario ndo est4 a ser acompanhada pela melhoria das condi¢oes de
acesso a financiamento para as empresas dependentes da mobilizagdo doméstica de crédito.
Porqué? Massarongo (2013), Massarongo & Muianga (2011), Amarcy & Massingue (2011) e
Castel-Branco (2012a, 2013) exploram trés possiveis factores explicativos.

Primeiro, znzconsisténcia na politica monetdria (objectivos, sequéncias e instrumentos) e entre politica mone-
tdria e fiscal. Para fazer face ao impacto da inflagio importada, em especial de produtos alimentares,
derivada da combinacio do aumento da dependéncia de importagGes (criada pela quebra da pro-
dugio alimentar per capita para o mercado doméstico) com a crise internacional de alimentos, o
banco central adoptou medidas de politica monetaria restritiva em 2010 e 2011: injectou moeda
externa na economia, no total de cerca de 1,4 bilides USD nos dois anos, limitou o crescimento da
base monetaria a uma taxa que foi a mais baixa dos quatro anos anteriores, aumentou a taxa de
reservas obrigatérias e as taxas de referéncia, conduzindo 2 apreciacio da taxa de cAmbio, a redu-
¢do dos pregos, em meticais, dos produtos importados e, por consequéncia, a reducio da inflagio

importada. Num certo sentido, foi adoptada uma «politica cambial antiprotesto».® As taxas de juro

®Em 2008 e 2010 ocorreram grandes protestos de rua, envolvendo alguma violéncia, contra a subida dos pregos dos bens
basicos de consumo, em especial alimentares, e dos combustiveis domésticos e transportes publicos. O impacto politico e
social destes protestos, que abalaram momentaneamente o establishment politico nacional, foi ampliado por terem decorrido
no mesmo periodo das «primaveras drabes» (de contestagdo politica mais profunda) e de dezenas de outras ondas de
protesto, em todo o mundo, contra a crise alimentar e energética e contra a austeridade associada 2 crise financeira.
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comerciais reais aumentaram em linha com a subida das taxas de referéncia e a redugio da moeda
nacional em circulagdo. Neste contexto, a introducdo de medidas de politica monetaria expansivas
em 2011, nomeadamente a redugdo das taxas de referéncia, ndo teve credibilidade entre os bancos
comerciais, que optaram por ser cautelosos, porque as condigdes estruturais que haviam levado o
banco central a adoptar medidas monetarias restritivas ndo haviam sido alteradas, e porque as expec-
tativas de incremento de IDE e do potencial de inflagio e volatilidade associado a fortes influxos
de capitais, em condi¢des de porosidade, se mantinham. Portanto, as condigdes estruturais da eco-
nomia, o risco, a expectativa e o habito agiram contra a eficicia de medidas monetarias
expansionistas.”

A aceleragdo do endividamento piblico doméstico foi financiada, em 2011 e 2012, pela maior
emissdo de titulos publicos que havia sido feita até essa altura. O stock de Obrigacbes do
Tesouro e de Titulos do Tesouro aumentou em 48% e 36%, respectivamente, entre 2010 e
2012. A venda de titulos de divida piblica, promovida com taxas de retorno atractivas e risco
reduzido, contraiu a quantidade de moeda nacional disponivel para o sector privado. Portanto,
a incoeréncia entre politicas fiscal e monetéria retirou eficicia 2 segunda na prossecucio de
objectivos expansionistas.

Em conclusio, as medidas monetarias expansionistas foram introduzidas em contexto de sig-
nificante redugdo de liquidez disponivel, o que deve ter contribuido para retirar eficacia a essas
medidas e aumentar os seus custos.

Segundo, a estrutura subdesenvolvida e ndo competitiva do sistema financeiro e o impacto da finan-
cetrizacdo. Os bancos comerciais sdo responsaveis por 90% do crédito e dos depdsitos no
sistema financeiro formal. A bolsa de valores corresponde a apenas 6% dos valores transaccio-
nados no sistema financeiro, e 80% deste montante sdo titulos de divida pablica. Além dos
bancos, apenas duas empresas (Cervejas de Mogambique e Empresa Nacional de Hidrocarbo-
netos) estavam cotadas na bolsa até 2013. Portanto, as dindmicas do sector bancario comercial
sdo determinantes no comportamento do sector financeiro.

Por sua vez, o sistema bancario tem caracteristicas oligopolistas: 17% dos bancos (ou 9% das
instituigdes de crédito®) detém 80% dos balcdes e sdo responsaveis por 77% do crédito e 79%
dos depositos. Os dois maiores bancos, através dos quais o Estado realiza as suas operacées
financeiras, controlam 62% dos depdsitos, 72% das operagdes de crédito e 53% dos balcges. O
poder destes bancos sobre o mercado permite-lhes manter uma estrutura de pregos socialmente
ineficiente, a0 mesmo tempo que a concentragio do sistema bancario cria uma procura de cré-

dito quase ineléstica, para cada banco, reduzindo o incentivo para baixar as taxas de juro.

7 Sera interessante observar como € que a expectativa de a bolha econémica implodir ou explodir afectard o comportamento
do sistema financeiro doméstico.

8 Em 2012, as institui¢des de crédito em Mogambique inclufam 18 bancos, oito microbancos, uma sociedade de investimento e
sete cooperativas de crédito (BdM, 1995-2012).
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Os bancos sdo controlados por accionistas que, por sua vez, sio bancos estrangeiros, domi-
nantemente portugueses ou sul-africanos, que detém acima de 70% das ac¢bes nos quatro
maiores bancos. Estes accionistas estdo mais directamente expostos aos efeitos da crise inter-
nacional e as dindmicas de financeirizagéo, sendo provavel que estejam mais interessados em
responder as suas estratégias globais de rentabilidade do que as taxas de referéncia do banco
central em Mogambique.

Além disso, 40% dos depositos a ordem e 20% dos dep6sitos a prazo sdo em moeda externa.
A legislacio limita a concess@o de crédito em moeda externa, pelo que os bancos mantém pou-
panga ociosa que ndo podem rentabilizar, mas sobre a qual recaem custos. Assim, os bancos
podem estar a compensar pela perda de rendimento com as contas em moeda externa, man-
tendo elevadas as taxas de juro das operagdes activas. Dados dos Gltimos cinco anos mostram
que o peso dos depdsitos & ordem em moeda externa se manteve estivel, enquanto o dos dep6-
sitos a prazo reduziu para metade. Deste modo, os bancos devem estar a realizar operagoes em
moeda externa gfs4ore para capitalizarem nos dep6sitos em moeda externa.

Finalmente, os maiores bancos estdo a comegar a especializar-se no comércio financeiro inter-
bancirio, emprestando dinheiro a outros bancos e transaccionando em titulos de divida pablica
e privada, que sdo garantidos pelo governo e que tém retornos financeiros mais altos. Assim,
ndo é surpreendente que a estrutura dos activos dos bancos se esteja a alterar, com o peso do
crédito a economia (cerca de metade dos activos) a diminuir ligeiramente (2%) nos Gltimos trés
anos, enquanto o peso dos activos financeiros (investimento em titulos financeiros e noutras
instituigdes de crédito) quase duplicou. Nos ltimos trés anos, cerca de 20% do crédito dos ban-
cos comerciais foi usado para compra de titulos de divida piblica, excedendo a soma de todo
o crédito para a inddstria, agricultura e transportes e comunicagdes (BdM, 1995-2013). Os rela-
torios de contas de 2011 dos quatro bancos principais mostram margens financeiras elevadas
e crescentes, o que faz dos bancos as empresas mais lucrativas da economia nacional. Entre
2004 e 2011, a margem financeira destes quatro bancos cresceu a uma média anual de 57%.
Terceiro, a estrutura extractiva da economia. O sistema extractivo da economia limita as oportu-
nidades de negécio a um leque afunilado de actividades no ndcleo extractivo e na rede de
servicos e infra-estruturas que o rodeia. Este sistema cria dificuldades especificas para o desen-
volvimento de ligacoes (Langa, 2015; Mandlate, 2015; Langa & Mandlate, 2013; Castel-Branco,
2015). Portanto, as oportunidades de crescimento do mercado dos bancos sdo limitadas ao sis-
tema extractivo, & especulacio imobiliaria, aos bens duraveis e aos titulos financeiros de divida
publica (o primeiro e o quarto sdo amplos e dindmicos, mas o segundo e o terceiro sdo dina-
micos mas pequenos, dado o limitado tamanho da economia e do seu poder de compra).

A porosidade, associada ao sistema extractivo, gera oportunidades de especulacio financeira
devido a crescente utilizacdo de titulos de divida como modalidade de financiamento do Estado.

Portanto, por um lado, a divida pablica gera negdécios e lucros privados subsidiados pelo Estado,
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no sistema extractivo da economia, e, por outro, a divida, em si, € um negécio para o capital
financeiro relacionado com os retornos, estabilidade e seguranca dos titulos de divida.

A estrutura do crédito estd a mudar, com uma redugio significativa do peso do comércio, da
indstria e da agricultura ao longo dos tltimos doze anos, e um aumento do peso da construgio,
dos transportes e das comunicagdes e outros sectores (em que se incluem recursos minerais e
energéticos, florestas, energia, entre outros) e das actividades puramente financeiras. Esta
mudanga na estrutura do crédito é consistente com o padrio de crescimento e investimento
focado no sistema extractivo de acumulagio, conforme foi discutido anteriormente, e também
reflecte a preferéncia dos bancos por titulos de divida, devido as taxas atractivas e de baixo risco.
A dependéncia da economia em relagio a fluxos externos de capital (ajuda externa, IDE e
divida), combinada com o enfoque da politica monetaria nos alvos de inflagdo, provoca medi-
das monetdrias restritivas (como, por exemplo, a esterilizacdo da ajuda) que tém impacto na

redugdo da quantidade de dinheiro em circulagio.

FIGURA 1: LIGACOES ENTRE ECONOMIA EXTRACTIVA E POROSAE O SISTEMA FINANCEIRO
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Portanto, a ineficacia da politica monetaria em aumentar a disponibilidade de capital para inves-
timento produtivo e reduzir os seus custos € o resultado de uma combinagio de factores:
inconsisténcias nos objectivos e sequéncias da politica monetéria e entre esta e a politica fiscal;
estrutura do sistema financeiro; dindmicas mais gerais de acumulacio e crescimento na eco-
nomia; dindmicas internacionais de financeirizacdo. Os bancos estdo a estruturar a economia
real de acordo com os seus interesses, e a economia real, em geral, e as politicas econémicas,
em particular, estdo a condicionar as opgdes que os bancos tém para definir e prosseguir esses

interesses. Estas ligacoes estdo resumidas, de forma esquematica, na Figura 1.

CONCLUSOES

Como um todo, a economia de Mogambique expandiu-se consideravelmente na Gltima década,
acelerando a taxa de crescimento em relacio a década anterior, que ja era considerada elevada.
Em especial, o PIB, o investimento estrangeiro, o comércio e o sistema financeiro cresceram
rapidamente, tal como se expandiu o poder de compra de estratos particulares de uma classe
média formada por trabalhadores qualificados, empregados no nucleo extractivo da economia
e na sua periferia associada, gestores e donos de capital, assim como de facgoes de elites locais.
Em contraste com este cenario, as vulnerabilidades estruturais da economia tornaram-se mais
agudas e claras: a sua ineficacia em reduzir pobreza, a sua porosidade e afunilamento, o seu
vicio e a voracidade por divida e recursos externos, a sua insustentabilidade.

O crescimento econémico - acelerado e com um padréo extractivo — é fundamentalmente
um subproduto e uma necessidade de um sistema de acumulagfo voraz por capital, mais do
que um sucesso ou fim em si. Investimento € a forma especifica de penetragio de capital
necessario para a capitalizacdo de fac¢oes do capital doméstico, e pode ser meramente asso-
ciado com aquisi¢do e especulagio de activos produtivos e financeiros, ou com expansio
da base logistica e produtiva extractiva. Portanto, a voracidade por mais capital, IDE ou
empréstimos comerciais e divida, a qualquer custo (desde que seja o Estado a pagar o custo),
é logica do ponto de vista da acumulagdo privada de capital, independentemente das con-
sequéncias, a longo prazo, para a economia como um todo. Os padrdes e estruturas de
crescimento econémico nem sdo acidentes de percurso nem paradoxos - pelo contrario,
sdo consequéncias logicas de um sistema de acumulacdo que depende de capital financeiro
multinacional, que, no caso de Mogambique, esti focado em recursos naturais (terra, 4gua,
minerais e energéticos), construc¢do imobiliaria e logistica e bens de consumo duraveis e de
luxo. Estes padrdes e estruturas de crescimento criam oportunidades novas e adicionais para
atrair capital do mesmo tipo, extractivo e especulativo. O uso intensivo e extensivo de recur-

sos naturais e a porosidade da economia sdo factores histéricos circunstanciais de
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acumulagio, isto é, dependem das condig¢des histéricas em que o capitalismo nacional
mogambicano se desenvolve.

A imagem de que Mocambique € «rico» em recursos naturais deriva de o acesso privilegiado a
estes recursos e de a oportunidade de os privatizar e renegociar com o capital multinacional
serem o modo especifico de acumulagio do capital doméstico e internacional. A propria defi-
nigdo do que é o «recurso natural Gtil e prioritirio» € feita em fungio dos interesses do grande
capital. Por exemplo, a legislagio prioriza as exploragdes mineiras e de hidrocarbonetos sobre
qualquer outra utilizagdo alternativa da terra, e esta prioridade justifica os reassentamentos, a
destrui¢do de modos de vida (alguns dos quais, como as dos oleiros de Cateme ou dos pesca-
dores de Cabo Delgado, com base em recursos naturais), o dano ambiental, etc. Ou seja, € a
definigdo econémica do recurso e do seu uso, e de quem o usa, que tem valor. A porosidade é
0 mecanismo econdémico geral através do qual a apropriacdo dos recursos é feita e em que as
negociacbes com o capital multinacional decorrem. A porosidade tem elevados custos sociais
(das perdas de receita ao impacto estruturante no sistema financeiro, estruturas e oportunida-
des de produgdo e emprego, e prioridades de despesa publica), mas funciona com relativa
eficacia e eficiéncia como canal de comunicagio entre o capital internacional e as fac¢ées do
capital nacional, dando ao capital doméstico acesso a recursos e excedentes a baixo custo, atra-
vés da expropriacdo do Estado. A forma especifica de organizacio do sistema poroso permite
também seleccionar os grupos que mais beneficiam, com base em critérios que podem ser eco-
némicos (a base produtiva e financeira que partilham) ou politico-sociais (ligagoes e lealdades
politicas e familiares de que fazem parte).

A combinagio das caracteristicas porosa e extractiva da economia com um sector financeiro
monopolista e com as dindmicas internacionais de financeirizagdo resulta num sistema financeiro
focado em trés dimensdes da economia, nomeadamente: no nicleo extractivo e nas suas infra-
-estruturas e servicos adjacentes; no consumo de bens duraveis e de luxo e na especulacdo
imobiliaria; e na aquisigdo e gestdo da divida puablica (ou especulagdo com activos financeiros).
A porosidade fiscal e o foco do investimento publico e privado no investimento em megaproje-
tos do complexo extractivo conduzem ao crowwding out da pequena e média empresa nos mercados
financeiros domésticos, devido ao negocio da divida publica. As politicas fiscal e monetaria sio
inconsistentes entre si, a segunda € ineficaz e ineficiente quando o seu foco é expansionista, e
ambas sdo inadequadas para promover o alargamento da base produtiva e de acumulagdo. Os
bancos estruturam a economia real de acordo com os seus interesses, e a economia real, em geral,
e as estratégias economicas e sociais, em particular, definem a base de rentabilidade e as opg¢des
dos bancos para prosseguirem os seus interesses.

Para proporcionar a melhoraria substancial da qualidade de vida dos grupos sociais de menor
rendimento, o padrio de crescimento econémico deve reunir duas condigdes basicas. Primeiro,

0s custos sociais de subsisténcia e reproducgio da forga de trabalho tém de baixar. Segundo, os
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salarios ou outros rendimentos dos trabalhadores tém de exceder os custos sociais de subsis-
téncia e reprodugio da forga de trabalho. Estas duas condi¢ées tém de ser replicadas em toda
a economia, e ndo apenas num nicleo dominante e afunilado. Ora, isto € inconsistente com o
dominio da economia por um nicleo extractivo e requer um processo de acumulacido assente
em dindmicas amplas, diversificadas e articuladas de industrializagdo, que também visem a satis-
facdo das necessidades de consumo que correspondem aos ritmos, fases e padrdes de
acumulacio.

A transformagio do padrio de acumulagio requer mobilidade de recursos. A economia extrac-
tiva e a sua porosidade concentram recursos, em especial financeiros, no sistema extractivo e
impedem a sua disponibilizacdo e transferéncia para o desenvolvimento da base alargada da
economia. A remuneracio do trabalho abaixo dos seus custos sociais de subsisténcia bloqueia
a mobilidade da forca de trabalho, a expansio do emprego e o aumento da produtividade. Por-
tanto, para a economia poder gerar bem-estar para todos, € preciso resolver o problema da
porosidade e do custo de subsisténcia dos trabalhadores. A solugdo para estes dois problemas
pode, até, ser a mesma ou comecar pela mesma base.

O ponto de partida para estas acgoes pode estar ligado a promocio das expectativas da socie-
dade sobre os actuais padrdes de desenvolvimento. O discurso puablico enfatiza a necessidade
de gerir as expectativas em torno do sistema extractivo, querendo dizer que as expectativas das
comunidades e dos cidaddos devem ser reduzidas, adiadas ou abandonadas, para dar lugar a
que as expectativas do capital se possam concretizar a curto prazo. A acelera¢do do retorno
financeiro para os accionistas das empresas do sistema extractivo é muito mais relevante, no
discurso publico, do que a geracdo de emprego decente, a produgio de comida a baixo custo,
a diversificacdo articulada da base produtiva, a industrializagdo local, a protecgido ambiental e
o desenvolvimento de novos modos de vida para os expropriados. No entanto, a energia de
mudanca nio pode vir do bloqueio das expectativas populares. Pelo contrario, devera emergir
da articulagdo politica dessas expectativas como agenda de luta social.

Naturalmente, estes debates, lutas e questdes sdo sociais e politicos e ndo apenas financeiros e
econdmicos, pois sdo sobre opgdes de desenvolvimento e definigdes de prioridades, de medidas
de sucesso e de perspectivas de curto e longo prazo, afectam a produgdo, a apropriagdo, o con-
trolo e a utilizagdo do excedente e, em tltima andlise, as relagdes sociais e de poder. Logo, as
questbes que vém a mente, ao discutir mudanga e transformagao e a consisténcia entre o curto e
o longo prazo, sdo as seguintes: de que base social e em que condi¢Ges historicas emergem e se
tornam influentes, sendo mesmo dominantes, os interesses de mudanga, e como € que estes se

articulam e definem as prioridades em torno de problemas a resolver e como os abordar?
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