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INTRODUCAO

Passou cerca de um ano e meio desde que os primeiros casos de infecgdo pelo novo coronavirus
(COVID-19) foram identificados na cidade chinesa de Wuhan. Desde entdo, a COVID-19
rapidamente se propagou pelo Mundo, provocando uma crise global de satde puablica. Este
facto levou a que, a 11 de Margo de 2020, a Organizagio Mundial de Saade (OMS) declarasse
a COVID-19 como uma pandemia.

Como forma de conter a sua rapida propagacio e reduzir a pressdo sobre os servigos de satde,
foram impostas medidas restritivas e de distanciamento social em quase todo o Mundo. A
intensificagdo da pandemia, sobretudo nas economias desenvolvidas e em desenvolvimento,
levou a que varios paises optassem por confinamentos severos e longos, causando grandes
interrupgbes na actividade econémica. Como consequéncia, 0 que comegou como uma
crise global de satde publica, rapidamente se traduziu numa crise econémica e social sem
precedentes (Stevano ¢z al, 2021). O relatorio sobre perspectivas econémicas globais do Fundo
Monetério Internacional (FMI), de Junho de 2020, apontava para efeitos mais adversos do
que os antecipados e uma recuperacido incerta da economia mundial (IMF [International
Monetary Fund], 2020). Segundo este relatério, o Produto Interno Bruto (PIB) mundial
reduziu aproximadamente 5 % no segundo trimestre de 2020, como resultado da interrup¢io
da actividade econémica ao nivel global. A redugdo do comércio de bens e servigos foi
provavelmente mais elevada do que durante a crise financeira mundial de 2007-2008 (Padhan
and Prabheesh, 2021). Consequentemente, o comércio global contraiu 3,5 % no segundo
trimestre de 2020, devido a fraca procura e fraca oferta relacionadas com o encerramento
de actividades econémicas, incluindo restricoes no comércio. Por sua vez, estima-se a perda
de quase 300 milhdes de postos de trabalho permanentes neste periodo, ap6s cerca de 130
milh&es no primeiro trimestre do ano (IMF, 2020). Desde entdo, medidas para mitigar os efeitos

da COVID-19 sobre a economia global foram adoptadas em todo o Mundo. Estas medidas
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incluem pacotes de subsidios diferenciados sobre as camadas sociais mais afectadas, empresas,
entre outras entidades. Em economias mais avangadas, estas medidas foram acompanhadas
pelo reforco dos sistemas de satde puablica e por anincios de pacotes de recuperacio de
empresas, bem como de subsidios as familias.

Em Mocambique, a pandemia nio foi diferente. Todavia, as condices estruturais da economia
sugerem uma dimens3o de impacto diferenciado. A semelhanga de outras economias, medidas
restritivas foram impostas, com efeitos imediatos na actividade econémica e nas condi¢oes de
producio e reprodugio social. Pouco antes do antncio oficial do primeiro caso de infec¢io
por COVID-19 no Pais, ja se faziam sentir os primeiros sinais dos efeitos da pandemia sobre a
economia, sobretudo como consequéncia das restrigées na produgdo e no comércio impostas
em outras economias. Uma das consequéncias imediatas foi a dificuldade para importar bens
essenciais para o funcionamento da economia, incluindo matérias-primas, bens de capital e
bens basicos de consumo, num contexto em que o Pais € altamente dependente da importacio,
incluindo de produtos basicos de consumo. Face a esse cendrio, foram tomadas medidas
para mitigar os efeitos da COVID-19 na economia. Um primeiro conjunto de «medidas
extraordindrias» foi anunciado pelo Banco de Mogambique (BM), em Margo de 2020,
pouco antes do antncio do primeiro caso de infec¢do no Pais. Estas medidas, cujo impacto
esperado foi prontamente questionado (Ibraimo & Muianga, 2020), incluiam a redugio das
taxas de reservas obrigatorias (RO), a introdugdo de uma linha de financiamento em moeda
estrangeira para os bancos comerciais e a ndo obrigatoriedade de constituicio de provisoes
pelos bancos comerciais (Banco de Mogambique, 2020b). Segundo o BM, as medidas visavam,
especialmente, minimizar os efeitos (de curto prazo) na inflagdo, na taxa de cdmbio e no
sistema financeiro nacional.

Este artigo pretende reflectir sobre as medidas para mitigagdo dos efeitos da COVID-19
na economia de Mocambique e as suas implicacGes analiticas. Diferentemente de estudos
anteriores sobre os impactos da pandemia e das medidas de mitigagio adoptadas pelo Governo
de Mogambique (Mapisse ¢z al,, 2021), este artigo parte da anélise da estrutura da economia e
do seu padrdo de acumulac@o nas Gltimas duas décadas, na tentativa de melhor questionar a
eficacia destas medidas. O artigo argumenta que, a semelhanca das crises ciclicas pelas quais a
economia de Mogambique passou nas ultimas décadas (Castel-Branco and Ossemane, 2010;
Castel-Branco, 2017), a crise provocada pela COVID-19 expde e exacerba as fragilidades e
vulnerabilidades do padrio de crescimento e a sua limitada capacidade em resolver questdes
centrais de transformagdo social e econémica. Dadas as fragilidades e vulnerabilidades
associadas ao padrido de crescimento econémico e ao «modelo» de politica econémica, as
medidas de mitigacdo dos efeitos da pandemia sobre a economia sdo limitadas relativamente
a complexidade dos impactos socioeconémicos da COVID-19. Mais do que a sua limitada

capacidade para relangar a actividade produtiva, dada a estrutura da economia, as mesmas sdo
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insuficientes para lidar com os impactos mais severos da pandemia, sobretudo para os grupos
sociais mais vulneraveis. Entretanto, a COVID-19 tem chamado a atencdo a necessidade de
acgdo politica e mudanca «radical» na prossecugéio da politica econémica, incluindo o papel
do Estado na economia (Stevano ez 4/, 2021). Contudo, as principais medidas de politica
economica até entdo adoptadas continuam a seguir um «modelo» que, ha décadas, se tem
mostrado ineficaz em resolver, a médio e longo prazo, as questées de transformacdo econémica
e social do Pais.

Este artigo esta organizado em quatro secgdes, incluindo a introducido. A segunda faz uma
breve descri¢io e analise da estrutura da economia e do padrio de crescimento econémico em
Mogambique, nas dltimas duas décadas. O objectivo desta secgdo é fornecer uma base analitica
que ajude a interrogar as medidas de mitigagdo dos efeitos da COVID-19 sobre a economia,
enquanto, a0 mesmo tempo, ajuda a explicar o tipo de economia que a pandemia encontrou,
as suas caracteristicas fundamentais e o seu funcionamento. A terceira sec¢io descreve as
principais medidas adoptadas pelo BM e pelo Governo para mitigar os efeitos da COVID-19,
questionando-as em fungio da estrutura da economia e do quadro de implementagdo de
politica monetaria e fiscal e as suas contradigdes e tensGes. A quarta sec¢do conclui e avanga

algumas questées para reflexdo.

ESTRUTURA DAECONOMIA E O PADRAQ DE CRESCIMENTO
ECONOMICO EM MOCAMBIQUE, 2000-2019

A crise criada pela COVID-19 veio, mais uma vez, colocar a prova a capacidade de as
economias responderem a crises de varias dimensdes. Os seus efeitos sobre a economia e
a capacidade para os mitigar depende do tipo de estruturas econémicas e sociais que
caracterizam cada pais. Portanto, uma andlise dos efeitos da pandemia e das medidas para
os mitigar requer uma compreensdo dessas estruturas e das suas caracteristicas fundamentais.
Esta sec¢do faz uma breve descri¢do e anilise da estrutura da economia de Mogambique e do
seu padrdo de crescimento nas Gltimas duas décadas. O objectivo é construir a base analitica
que gjude a questionar as medidas de mitigacdo dos efeitos da COVID-19 sobre a economia e
as suas implicagdes analiticas. Além disso, a sec¢do procura explicar o estigio da economia de
Moc¢ambique, no periodo anterior 4 pandemia.

A economia de Mog¢ambique foi, ao longo das tltimas duas décadas (2000-2019), caracterizada
por momentos de expansio e de crise, alguns mais ou menos prolongados. Na primeira década e
meia do periodo (2000-2015), a economia foi descrita como um exemplo de sucesso econémico.
As institui¢bes financeiras multilaterais atribuiram o sucesso econémico as altas taxas de
crescimento rapido e sustentando e a prudéncia na gestdo das politicas macroeconémicas
(Castel-Branco & Ossemane, 2010; Castel-Branco, 2017; Ibraimo, 2020). Neste periodo, o PIB
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registou um crescimento real sustentado numa média anual de cerca de 7,5 %. Esta tendéncia
de crescimento expressivo e sustentado foi interrompida no Gltimo quinquénio (2015-2019),
periodo em que a economia cresceu a uma média anual de 3,9 %, atingindo o crescimento mais
baixo desde 2000, 2,3 % em 2019 (INE, 2020). Esta desaceleracdo da economia reflecte as crises
de acumulagdo resultantes das fragilidades e vulnerabilidades da sua estrutura, em particular
do seu padrio de crescimento, caracterizado pela excessiva dependéncia de fluxos externos de
capitais em forma de ajuda externa, investimento directo estrangeiro e endividamento puablico,
e pela concentragdo da producdo e comércio num pequeno leque de produtos primarios para

exportagdo (Castel-Branco & Ossemane, 2010; Castel-Branco, 2017).

GRAFICO 1: CRESCIMENTO REAL DO PIB EM MOGAMBIQUE, 2000 2020 (%)
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Fonte: INE (vdrios anos)

A crise estrutural do padrio de acumulagdo foi exacerbada pelo escdndalo das chamadas
«dividas ocultas> no valor de 2,2 mil milhdes de dolares, que levou ao cancelamento do
financiamento directo ao Orgamento do Estado (OE) por parte dos principais parceiros de
desenvolvimento, incluindo doadores bilaterais, o Banco Mundial e o FMI. O cancelamento
do apoio ao OE deixou a economia numa crise fiscal sem precedentes, com impactos na
despesa social, em particular na saide, na educagio e no transporte publico.

A excessiva dependéncia em relagio a influxos externos de capitais puablicos e privados
em forma de ajuda externa, investimento directo estrangeiro (IDE) e créditos comerciais
no sistema financeiro internacional é uma das caracteristicas dominantes desse padrdo de
crescimento econémico. Associado a estes influxos de capitais externos, sobretudo o IDE,
tem sido, igualmente, a concentragéo da produgdo num pequeno leque de grandes projectos
focados na produgio primaria para exportacio, o «ntcleo extractivo da economia», constituido
pelo complexo mineral energético (recursos minerais, energia eléctrica e gis, etc.) e pelas
mercadorias agricolas primarias para exportacio (algoddo, tabaco, cha, florestas, etc.) (Castel-
Branco, 2010, 2014, 2015, 2017). Relativamente aos fluxos externos de capitais, dados do BM

mostram que, entre 2000 e 2019, Mocambique recebeu aproximadamente 39 mil milhdes
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de USD em investimento privado (IDE e empréstimos comerciais). De cerca de 1,3 mil
milhdes no inicio da primeira década deste periodo, o IDE cresceu para mais de 21 mil
milhdes de USD, seguido por um abrandamento no tltimo quinquénio, como reflexo da crise
que a economia tem experienciado desde 2015, especialmente pela queda dos precos das
principais matérias-primas de exportagéo, nomeadamente o carvdo mineral e, mais tarde, a
crise da divida pablica, provocada sobretudo pelas dividas ocultadas. Nesse periodo, mais de
90 % do IDE ocorreu na tltima década, principalmente como consequéncia do crescimento
consideravel da indastria extractiva (carvdo, gis, areias pesadas, etc.). No mesmo periodo,
particularmente entre 2002 e 2016, 77 % do IDE teve como destino o nicleo extractivo da
economia (67 %) e a infra-estrutura e servigos de suporte, com destaque para transportes e

comunicagdes (10 %) (Langa, 2017).

TABELA 1: INFLUXOS DE IDE, 2000-2019 (MILHOES DE USD)

2000-04* 2005-09 2010-14 2015-19 2000-19
IDE 1324 2109 21351 14104 38888
Média anual 265 422 4270 2821 1944
Pesodo total do periodo (%) 34 54 54,9 36,3 100

Fonte: *Castel-Branco (2017), Banco de Mogambique (2020a)

A concentragio da produgio e do comércio num pequeno leque de produtos primarios
ligados ao complexo mineral energético e a mercadorias agricolas primérias para exportacio
€ outra caracteristica dominante do padrio do crescimento econémico e segue, em geral, o
mesmo padrio de concentragio do IDE. S6 para ilustrar, entre 2000 e 2016, cerca de 64 % das
exportacdes de bens concentrou-se, em média, no complexo mineral energético e 15 % nas
mercadorias agricolas e na agro-indastria para exportagdo (tabela 2). Isto mostra que a natureza
primdria da economia, dominada até finais da década de 1990 pelas mercadorias agricolas
para exportacdo, continua. Entretanto, desde o inicio do século, tem sido dominada pelos
produtos do complexo mineral e energético (Langa, 2017). Entre 2010 e 2019, as exportacoes
dos grandes projectos representaram mais de dois tercos do total das exportagdes do Pais. Um
aspecto particularmente interessante € que mesmo com a desaceleragdo do crescimento da
economia entre 2016 e 2019, as exportagGes dos grandes projectos aumentaram relativamente
ao periodo de 2011-2015, de cerca de 10 mil milhées de USD para cerca de 13 mil milhges
de USD, representando cerca de 74 % do total das exportacoes do periodo. Este crescimento
é explicado pelo aumento significativo das exportacdes de carvdo mineral apés a recuperagio

dos pregos deste minério no mercado internacional.
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TABELA 2: PESO MEDIO DAS EXPORTACOES DE BENS POR PRODUTO E POR CATEGORIA, 2000-2016 (%)
Complexo mineral-energético 64 Agro-industrias 15 Outros 21
Aluminio 40 Tabaco 6
Carvao 6 Algodao 2
Gas 6 Madeira 2
Areias pesadas 3 Caju 1
Energia eléctrica 9 Aclicar 3
Banana 1
Fonte: Langa (2017)

TABELA 3: EXPORTACOES DE BENS DOS GRANDES PROJECTOS E EXCLUINDO GRANDES PROJECTOS,
2011-2019 (MILHOES DE USD)

2011-15 2016-19 2011-19
Exportacoes dos grandes projectos 10867 13285 24152
Exportacdes excluindo grandes projectos 7560 4683 12243
Total 18427 17968 36395
% grandes projectos no total das exportagdes 59% 74% 66%

Fonte: Banco de Mogambique (2020a)

Se por um lado, os periodos de crise s@o determinados pela redugéo dos precos das principais
mercadorias de exportagio, por outro, os periodos de expansio da economia sdo determinados
pelo aumento dos pregos destas mercadorias no mercado internacional. Este aspecto mostra
qudo vulneravel tem sido o padrdo de crescimento econémico do Pais em relagdo as dindmicas
e A variagdo dos mercados internacionais das commodities.

Grande parte dos produtos bésicos de consumo, bens intermédios e de capital, incluindo
cereais, combustiveis, servigos e materiais para o funcionamento da economia e da indastria
sdo importados. Dados do BM mostram que as importacées de bens cresceram ao longo deste
periodo (tabela 4). Neste intervalo temporal, as importa¢cdes dos megaprojectos representaram,
em média, 25 % do total de importagdes de bens. No periodo de crescimento da inddstria
extractiva (2011-2015), as importacdes totais de bens aumentaram de cerca de 5,3 mil milhges
de USD, em 2011, para 8,9 mil milhdes de USD, em 2013 (3,5 mil milhdes de USD para 6,4 mil
milhées de USD, excluindo os megaprojectos) (grafico 2). Entretanto, as importagdes seguiram
uma tendéncia decrescente até 2016 (4,7 mil milhdes de USD), recuperando ligeiramente até
2019 (6,7 mil milhdes de USD), apesar do contexto de crise, mas ndo chegando a atingir
os niveis mais altos de 2013 a 2015. As importacbes dos grandes projectos registaram uma
tendéncia decrescente até 2017, seguidas de um ligeiro aumento nos altimos dois anos do

periodo (grafico 3). Esta tendéncia de dependéncia excessiva de importagGes reflecte um sector
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industrial subdesenvolvido, sobretudo da inddstria transformadora (excluindo o aluminio),
ao longo das Gltimas duas décadas, e a consequente incapacidade de substituir importacdes,

diversificar a base produtiva e transformar a economia (grafico 4).

GRAFICO 2: IMPORTAGOES DE BENS, 2011-2019
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GRAFICO 3: IMPORTACOES DE BENS DOS GRANDES PROJECTOS E EXCLUINDO GRANDES PROJECTOS, 2011-2029
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Fonte: Banco de Mogambique (2020a)

TABELA 4: PESO MEDIO DAS IMPORTACOES DE BENS DOS GRANDES PROJECTOS E IMPORTACOES DE BENS
EXCLUINDO GRANDES PROJECTOS, 2000-2019 (%)

2000-04| 2005-09| 2010-14| 2015-19, 2000-19

Importaces de bens dos grandes projectos 16 21 26 17 20

Importagoes de bens (excluindo grandes projectos) 84 79 74 83 80

Fonte: Banco de Mogambique (2020a)
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Relativamente a evolucio da produgio industrial (grafico 4), nas dltimas décadas, a economia
ndo caminhou para um processo de transformacdo estrutural. A produgdo industrial continua
dependente, em larga medida, de um pequeno leque de produtos primarios semiprocessados
para exportacio (aluminio, gas e hulha nio aglomerada). Portanto, a economia especializou-
se na extrac¢io e producio de produtos primarios, com limitado valor acrescentado e fracas
ligacbes com o resto da economia, o que limita as op¢des e possibilidades de expansdo e
diversificagdo da base produtiva (Ibraimo 2020; Langa, 2017; Castel-Branco, 2010). Além disso,
a economia € caracterizada por um processo de desindustrializagdo prematura, caracterizado
pelo desaparecimento de indUstrias ou perda gradual de capacidades produtivas e tecnologicas
em actividades industriais de maior complexidade, em resultado da simplificacdo de processos

produtivos, a favor da concentragdo de actividades mais primarias (Langa, 2017:179).

GRAFICO 4: E\[OLUCAU DO PRODUTO INDUSTRIAL TOTAL INCLUINDO E EXCLUINDO ALUMINIO, GAS NATURAL E HULHA
NAQ AGLOMERADA (MILHOES DE METICAIS A PRECOS CONSTANTES)
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A estrutura econémica e o padrio de crescimento acima descritos revelam as fragilidades e
vulnerabilidades da economia de Mocambique muito antes do choque negativo da COVID-19.
Tais fragilidades sfo extensivas 2 mobilizagdo de recursos, onde a economia apresenta um
défice orcamental cronico antes e apds donativos (grafico 5). O recurso a divida publica
interna e externa constitui um dos mecanismos para cobrir o défice orcamental. Ndo obstante
o crescimento econémico registado, principalmente na primeira década e meia (2000-2014),
registou-se um incremento no défice orcamental e maior necessidade de recursos nio fiscais
para a sua cobertura. Este comportamento da economia ao longo das duas décadas antes da
pandemia ajuda a ilustrar em que estdgio esta encontrou a economia de Mogambique, e as
limitagdes impostas pela estrutura econémica e de mobilizacio de recursos, na capacidade do

Governo adoptar medidas para minimizar o impacto negativo da COVID-19 na economia.
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GRAFICO 5: SALDO ORCAMENTAL E FINANCIAMENTO DO ORCAMENTO DE ESTADO (EM MILHOES DE METICAIS),
2000-2020
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MEDIDAS PARA MITIGACAQ DOS EFEITOS DA PANDEMIA
DA COVID-19 SOBRE AECONOMIA

Como referido na introducdo, as medidas restritivas para travar a rapida propagagdo da
COVID-19 no Mundo tiveram efeitos negativos sobre a actividade econémica global. Isto
levou a que os paises tomassem medidas para mitigar os efeitos da pandemia sobre as suas
economias. Em Mogambique, poucos dias antes do antncio oficial do primeiro caso de
infec¢do por COVID-19, foi tomado um conjunto de medidas restritivas para travar uma rapida
propagacdo do virus. Estas medidas estiveram patentes no primeiro decreto sobre o Estado de
Emergéncia (EE), aprovado pelo parlamento a 31 de Marco de 2020. Do conjunto de medidas
restritivas, destacam-se o encerramento de actividades econdmicas e sociais, incluindo
estabelecimentos de ensino (publico e privado) e uma série de medidas de distanciamento
social e protectivas, incluindo a lavagem regular das mdos e o uso de miscaras faciais.
A semelhanca do que acontecia no resto do Mundo, as medidas restritivas tiveram um impacto
imediato sobre a actividade econ6mica, sobretudo na producido, comércio, transportes e
servigos. Sendo que os efeitos da pandemia da COVID-19 sobre a economia ja se faziam sentir
antes mesmo do surgimento do primeiro caso de infec¢do e da determinagdo das primeiras
medidas restritivas, estavam a ser consideradas medidas para a sua mitigagdo. As medidas
adoptadas por Mocambique sdo, em grande medida, similares as tomadas em outros paises
em Africa, incluindo a Nigéria e a Africa do Sul, embora numa proporcdo substancialmente
diferente, dado o tamanho das economias e dos problemas econ6émicos e sociais, incluindo as
capacidades financeiras destas economias. Medidas convencionais de politica monetaria foram

adoptadas ndo s6 em Mogambique, como também nestes paises.
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POLITICA MONETARIA

A estabilidade do nivel geral de pregos, materializado através de uma inflagio baixa de um
digito, constitui o mandato primario do BM. As decisdes de politica monetéria sdo tomadas
em fungdo das perspectivas de inflacio de médio prazo. Simultaneamente, o BM tem a
responsabilidade de supervisionar e manter a estabilidade do sistema financeiro nacional.
Para assegurar a estabilidade de pregos, o Comité de Politica Monetaria (CPMO) define a
taxa de juro de politica monetaria (MIMO), na esperanga de que esta afecte a inflagdo por
via dos canais das expectativas, taxas de cimbio e crédito. Quando as projecgdes da inflagdo
se desviam materialmente do objectivo primario de politica monetaria estabelecido para
o médio prazo, o CPMO toma medidas de politica adequadas para inverter tal tendéncia.
As primeiras medidas para mitigar os efeitos da COVID-19 sobre a economia foram adop-
tadas pelo BM, com o objectivo primario de minimizar os efeitos (de curto prazo) na
inflagdo, na taxa de cAmbio e no sistema financeiro nacional (Ibraimo & Muianga, 2020).
Embora a crise da COVID-19 seja manifestamente uma crise de satde puablica que rapida-
mente se transformou numa crise econémica e social, com constrangimentos na procura e
oferta agregadas, as medidas do BM foram tomadas em func@o do seu mandato primario,
a estabilidade do nivel geral de pregos, materializado através de uma inflacdo baixa de um
digito. Entretanto, estas medidas foram tomadas num contexto em que o sistema financei-
ro ja apresentava vulnerabilidades e riscos, nomeadamente um grande peso dos activos e
passivos dos bancos em moeda estrangeira, fraca credibilidade da soberania acompanha-
da por alta exposicdo dos bancos, quadros prudencial e de gestdo de risco fracos (World
Bank, 2021). Estas medidas compreendiam a reduc@o das taxas de reservas obrigatorias
(RO) para os passivos em moeda nacional e estrangeira em 1,5 pontos percentuais de 13
% para 11,5 % e de 36,5 % para 34,5 %, respectivamente (Banco de Mogcambique, 2020b).
Sabendo que o montante canalisado ao banco central pelos bancos comerciais na forma
de RO se traduz em menos dinheiro a disposi¢do do sistema financeiro, a redugio da taxa
de RO permite ao banco central libertar liquidez para o sistema financeiro, aumentando a
quantidade de moeda em circulagdo na economia. Com esta medida, esperava-se que os
bancos comerciais tivessem mais dinheiro disponivel para aplicar de forma rendivel e ex-
pandir o crédito a economia. Antevendo um cenario de abrandamento da actividade eco-
némica, o BM tomou uma medida anti ciclica. Com base nos pressupostos monetaristas,
esperava-se que assim fosse possivel manter a procura por bens e servigos e que a possivel
queda na taxa de juro pudesse ter um papel importante na procura por moeda por parte
das familias, de modo a realizarem despesas de consumo, e nas contas das empresas. A
reducdo das taxas de RO ajudou a libertar liquidez na ordem dos 90 milhées de USD para

os bancos comerciais.

112 Desafios para Moy ique 2021 Politica econdmica em contexto de pandemia: uma reflexio em torno das medidas de mitigagio dos efeitos da COVID-19 sobre a economia de Mogambique



Além da redugio das taxas de RO, para refor¢ar as ac¢ées do lado monetario, o BM deci-
diu introduzir uma linha de financiamento de 500 milhdes de dolares americanos em moeda
estrangeira para os bancos comerciais que operam no mercado cambial interbancario. Ao abrir
esta linha de financiamento, o BM pretendia conter as pressées inflaciondrias que pudessem
advir da subida da taxa de cAmbio, dado o seu papel na determinacio da inflacio no Pais. O
pressuposto foi o de que a injec¢do de moeda estrangeira na economia, através do financia-
mento aos bancos comerciais, poderia aumentar a sua disponibilidade, para que os bancos co-
merciais fizessem face 4 procura por divisas pelas empresas e familias para o financiamento das
suas despesas de importagdo de bens e servigos. Dado que, com a pandemia da COVID-19, as
receitas de exportacdo de Mocambique reduziram para minimizar o défice na conta corrente e
consequente deprecia¢do da moeda nacional, esta medida do BM visava reverter este cenario.
Isto é, por um lado, o BM pretendia manter a capacidade da economia financiar as despesas de
importacdo, factor fundamental para o seu funcionamento. Por outro, a injecgéo de divisas no
mercado poderia reduzir as pressGes para a depreciagdo do metical. Este facto poderia reduzir
os custos de importacdo de bens e servigos. Tendo em conta que o Pais é importador liqui-
do, e os bens e servicos que compdem o cabaz utilizado para calcular o Indice de Precos no
Consumidor (IPC) é dominado por bens e servicos importados, a redugio da taxa de cambio
poderia reduzir os custos deste cabaz e, consequentemente, reduzir as pressdes inflacionarias.
Desta forma, o objectivo central de politica monetaria — controlo da inflagdo - ndo seria tdo
afectado. A medida adoptada pelo BM nio surtiu o efeito desejado, pois ndo era atractiva para
as empresas, bem como para os bancos comerciais. A taxa de juro associada a esta linha de
financiamento e a incerteza em torno das condigdes de reembolso foram um dos principais
factores que contribuiram para menor procura pelas empresas. Para os bancos comerciais,
foram os baixos racios empréstimo/depdsito em moeda estrangeira que justificaram a pouca
atractividade (World Bank, 2021).

A outra medida do BM foi a ndo obrigatoriedade dos bancos comerciais em constituir provisdes.
Com esta medida, o banco central pretendia proteger o sistema financeiro e os riscos de aumento
dos racios de solvibilidade e de crédito malparado. Na perspectiva do BM, esta medida poderia
aliviar a pressdo das empresas e familias com financiamento na banca nacional, reduzindo, desta
forma, os riscos de as empresas ndo conseguirem manter os seus custos operacionais e do servico
da divida. Para as familias, esta medida permitiria aliviar a quebra de rendimento e, desta forma,
amortecer os niveis de procura por bens e servicos. Até que ponto as empresas poderiam restru-
turar-se para fazer face a esta pandemia foi até entdo uma questdo central, uma vez que a curto
prazo, os factores de produgio sdo relativamente fixos e a capacidade de restruturar a produgdo
é reduzida. Neste sentido, era pouco provavel que as empresas tivessem capacidade para tal.
Em geral, a postura da politica monetaria em 2020 foi expansionista, a ver pela tendéncia das

principais taxas de referéncia, sobretudo a taxa MIMO, entre Fevereiro e Dezembro de 2020
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(grafico 6). A postura expansionista foi sustentada pela revisio em baixa das perspectivas de
inflacdo para o médio prazo. A revisdo em baixa nas perspectivas de inflacdo foi fundamentada
(i) pela intensa queda na procura interna e perspectiva de que a mesma recuperasse de forma
lenta em 2021, (ii) pelas medidas fiscais e administrativas com impacto na redugio de pregos e
(iif) pela revisdo em baixa das projec¢des de precos no mercado internacional. Portanto, dada
esta fundamentagdo, a postura expansionista da politica monetaria ndo esteve associada 2
necessidade de estimular a economia e adoptar medidas de politica monetéria para minimizar
os efeitos da COVID-19. Conforme ilustrado pelo grafico 6, quando a economia comegou a
experimentar pressdes inflacionarias, medida pela subida da inflagdo média anual, o CPMO
mudou o curso da politica monetaria aumentando as taxas de juro de referéncia. A volatilidade
tem caracterizado a politica monetéria no que respeita a sua direc¢io, reflectindo-se na oscila-
¢do entre periodos curtos de expansio e de medidas restritivas abruptas. Esta oscilagdo mostra
como a estrutura vulneravel da economia impede a perseguicdo do objectivo estratégico de
baixas taxas de juros e aumento da competitividade do sector financeiro (Chivulele, 2017;
Ibraimo, 2020), que, combinado com a postura da politica fiscal na dltima década, tornou-se

cada mais especulativo, sobretudo no que respeita ao grande negécio da divida piblica interna.

GRAFICO 6: EVOLUGAO DA POLITICA MONETARIA DO BANCO DE MOCAMBIQUE, 2017-2021
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Fonte: Banco de Mogambique (Varios comunicados do CPMO) e INE

POLITICA FISCAL

Do lado fiscal, a pandemia da COVID-19 aumentou as pressdes sobre o OE, num contexto

fiscal limitado e problematico, caracterizado pela fraca capacidade de mobilizacio de recursos

114  Desafios para Moy ique 2021 Politica econdmica em contexto de pandemia: uma reflexio em torno das medidas de mitigagio dos efeitos da COVID-19 sobre a economia de Mogambique



domésticos e um elevado endividamento ptblico (externo e doméstico) com uma tendéncia
ascendente. O governo elaborou um plano de necessidades e finalidade de financiamento
or¢ado em cerca de 700 000 000,00 de USD, como forma de mobilizar recursos junto dos
doadores e parceiros de cooperacio. Desde montante, o Governo conseguiu mobilizar pouco
mais de 95% do montante inicialmente orcado, cerca de 668 744 037,92 de USD (Ministério
da Economia e Financas [MEF], 2021). Dadas as pressoes fiscais criadas pela necessidade
de despesas adicionais relacionadas 2 COVID-19, uma revisdao do OE foi necessiria. Em
Novembro de 2020, uma revisio do OE foi aprovada, com um défice fiscal de 8,3 % do PIB,
contra os 4 % do PIB do orcamento original. O OE revisto indicava um aumento em trés
pontos percentuais na despesa como percentagem do PIB, sendo que dois pontos percentuais
eram para despesas relacionadas 2 COVID-19 e um ponto percentual relacionado com as
despesas militares (World Bank, 2021). Importa referir que, mesmo com esta dinidmica de
mudanga na estrutura do OE, parte significativa das despesas ligadas 3 COVID-19 foram
financiadas por parceiros de desenvolvimento. Por exemplo, o financiamento ao défice
orcamental previsto no or¢camento retificativo foi coberto com os donativos mobilizados pelo
Governo. Esta necessidade de financiamento mostra, mais uma vez, a relativa dependéncia do
Pais em relagdo a influxos de capitais externos em forma de ajuda, mesmo que o OE seja, na
sua maioria, financiado por recursos internos.

Este cenario de impacto fiscal da pandemia da COVID-19 é antecedido por um conjunto de
medidas adoptadas pelo Governo para mitigar os impactos de curto prazo. Medidas parti-
culares foram tomadas para mitigar os efeitos sobre as empresas e as familias. No caso das
empresas, destacam-se o adiamento dos pagamentos do Imposto sobre o Rendimento de
Pessoas Colectivas (IRPC) para pequenas empresas com um volume de negbcios abaixo de 2,5
milhdes de meticais até 2021; a autorizagdo da compensacio dos créditos de IVA em conjunto
com outros impostos até 31 de Dezembro de 2020; a redugdo em 10 % na tarifa de energia
eléctrica para empresas; o perddo de multas sobre as dividas a seguranga social (INSS) e a
redugdo da taxa de juro para pagamentos devidos. Além disso, foi aberta uma linha de crédito
de 14,5 milhGes de USD para o apoio as Pequenas e Médias Empresas (PMEs) afectadas pela
crise para tesouraria e aquisi¢do de equipamento e outra uma linha de crédito de 8,7 milhGes
de USD reembolsavel a uma taxa de juro de 4 %. Estas linhas de crédito eram geridas pelo
Banco Nacional de Investimento (BNI) e ndo foram suficientes para cobrir a necessidades de
financiamento demandada pelas PMEs (Governo de Mogambique, 2021; World Bank, 2021).
No que diz respeito a protecgdo das familias mais afectadas pela pandemia, sobretudo as
familias mais vulneraveis nas zonas urbanas, destacam-se as seguintes medidas: expansdo do
ndmero de beneficirios dos programas de protec¢io social de 592 179 para 1 695 004 agrega-
dos familiares; simplificagdo dos requisitos de documento de identificacdo para transferéncias

méveis aos beneficiarios dos programas de protecgdo social; estabelecimento de um fundo de
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estabilizacdo e alocagdo das poupangas para a resposta 8 COVID-19; suspensdo do IVA para
o0 sabdo, 6leo e actcar até finais de 2020; suspensdo de cobranga de taxas de agua para clientes
com consumo até 5m? e isen¢do de multas; monitorizagido dos pregos para evitar especulag¢o;
redugdo de 50 % na tarifa de electricidade para agregados familiares de baixo rendimento,
durante a vigéncia do EE; proibi¢do de despejo de inquilinos; e subsidios s botijas de gis de
cozinha (World Bank, 2021). A tabela 5 ilustra as alocagdes feitas pelo governo com base nos

fundos mobilizados.

TABELA 5: ALOCACOES DOS FUNDOS MOBILIZADOS PARA FINANCIAR DESPESAS LIGADAS A COVID-19

Desembolsos

1 T H 0,
Sector Necessidades Finalidades (usD) Peso (%)
Aquisicao de material de proteccdo e
Satde Prevencao e tratamento tratamento, incluindo ventiladores e 11327411893 16,9

equipamento médico

Compensar a perda de receitas devido a

Mitigacao dos efeitos) . < om baixa do PIB de 4 % para2,2%|  511137973,53 76,4

Orcamento do Estado

da COVID-18 e diferimento do pagamento do IRPC
Transferéncias as Aumentar o nimero das familias
MGCAS ~INAS familias| beneficiarias de 592 179 para1695004| o Jo0 19489 58
B B Linha de crédito para financiar micro-
MGE.AS,’ .lNAS Micro-negdcios| negdcios: valor de 200 por operador para 5332750,57 0,8
Municipios i
amaortizar em 6 meses
TOTAL 668744 037,92

Fonte: Ministério da Economia e Finangas (MEF) (2021)

RECENTES DESENVOLVIMENTOS NAECONOMIAE O IMPACTO
DAS MEDIDAS DE MITIGACAO DOS EFEITOS DA COVID-19
SOBREAECONOMIA

Na sec¢do anterior, descrevemos as medidas de politica monetaria e fiscal tomadas pelo BM
e pelo Governo de Mocambique para mitigagdo dos efeitos da COVID-19 sobre a economia.
O relatério do Banco Mundial sobre as perspectivas da economia aponta que as medidas
adoptadas por Mogambique foram similares as dos outros paises na regido e que a sua eficicia
foi comprometida por problemas de concepcdo e de implementagio (World Bank, 2021).
Esta posigdo é também partilhada em outros estudos que levantam também questoes sobre
transparéncia no processo de alocagio e selec¢do dos beneficiarios directos destas medidas
(Mapisse ¢z al, 2021). Entretanto, a ineficicia destas medidas ndo pode somente ser atribui-
da a problemas de concepg¢io e implementacdo. Os efeitos combinados da pandemia e dos
problemas estruturais da economia podem melhor explicar a limitada eficicia destas medidas.

Isto é, a sua eficicia ndo € neutra relativamente 4 estrutura da economia e do seu padrio de
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crescimento econémico. A COVID-19 surge num contexto em que o Pais se encontra mergu-
lhado numa crise do sistema de acumulac¢do que se vem a registar desde 2015, exacerbada,
postertort, pelo escandalo das dividas ocultas em 2016 e, muito recentemente, pelos desastres
naturais, em particular os ciclones tropicais. O crescimento da economia reduziu de uma mé-
dia anual de cerca de 7,5 % em 2000-2014 para cerca de 3,9 % em 2015-2019. Sem considerar a
COVID-19, a estimativa de crescimento da economia foi fixada em 4,3 % (World Bank, 2021)
depois de um crescimento de 2,2 % em 2019 (INE, 2020). Os impactos negativos da pandemia
em Mocambique, a semelhanga do resto das economias no Mundo, reflectiram-se na redugio
da procura agregada e nos constrangimentos de oferta.

Quais foram, até entdo, os impactos da COVID-19 sobre a economia e até que ponto as
medidas adoptadas para a sua mitiga¢do foram efectivas? Embora, de um modo geral, os im-
pactos da COVID-19 sobre a economia se tenham traduzido na redugio da procura e oferta
agregadas em quase todas as economias, no caso particular de Mogambique ha um elemento
fundamental a tomar em consideracdo. Em Mogambique, a pandemia veio encontrar uma eco-
nomia em crise, traduzida, em geral, pela continua queda nas taxas de crescimento econémico
na Gltima meia década (2015-19) (grafico 1). Esta crise do sistema de acumulagio foi agravada
pelo escindalo das dividas ocultas em 2016 e, posteriormente, pelos desastres naturais que
afectaram algumas das regides de maior produgdo no Pais, em 2019. Um outro elemento cen-
tral € o conflito armado no norte de Mogambique, que tem aplicado pressdo sobre o OE e o
aumento continuo da divida publica interna. Enquanto no primeiro trimestre de 2020 se pers-
pectivava uma ligeira recuperacdo da economia, sobretudo com as dindmicas de reconstrucio
pos-desastres naturais e maiores perspectivas de investimento na indastria extractiva, nomea-
damente na inddstria do gas, a queda dos precos das principais mercadorias de exportacio
em Mogambique, principalmente do carvdo mineral, o surgimento da COVID-19 veio alterar
as perspectivas de recuperagdo. Com as medidas adoptadas de contencio da propagagio da
pandemia, em Margo de 2020, assistiu-se ao encerramento de um conjunto de actividades pro-
dutivas, colocando as empresas numa situa¢do de vulnerabilidade que resultou na paralisacdo
das suas actividades, na redugdo da oferta e consequente perda de rendimentos. A combinagio
destes factores resultou na perda de rendimentos dos trabalhadores, dadas as dificuldades e
impossibilidades de pagamentos de salarios, sobretudo para as PMEs. Como consequéncia,
assistiu-se, nos primeiros meses de vigéncia das medidas restritivas, ao aumento do desem-
prego e, consequentemente, a reducio na procura de bens e servicos por parte das familias.
Citando um inquérito feito a 90 000 empresas, levado a cabo pelo INE, estima-se que até Junho
de 2020, as empresas tenham registado perdas de receitas na ordem de 7 % do PIB, 120 000
postos de trabalho perdidos e cerca de 62 000 contratos de trabalhos suspensos (World Bank,
2021:1). A economia registou um crescimento ligeiro no terceiro semestre, como resultado do

alivio de algumas medidas restritivas e retoma de algumas actividades econémicas. Dado os
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efeitos severos da pandemia, e a incapacidade das medidas adoptadas em relangar a actividade
econ6mica, incluindo a paralisagdo de projectos de investimento na produgido do gas do Ro-
vuma e de outras mercadorias primarias para exportacdo, a economia registou uma recessio,
em 2020, na ordem de 1,3 %.

Entretanto, o impacto das medidas fiscais foi limitado, sobretudo pelos excessivos critérios de
elegibilidade. A maioria das pequenas empresas registadas sob o regime de imposto simplifica-
do ndo foram incluidas, o que resultou no ndo pagamento das obrigag¢des fiscais por parte de
14,7 % das empresas, no final do segundo trimestre de 2020 (World Bank, 2021). No contexto
da COVID-19, a politica monetaria continuou a ser guiada em fung¢éo do objectivo de inflacio,
embora a conjuntura econémica causada pela pandemia e o tipo de estrutura econémica do
Pais sugerissem uma abordagem diferente. Alids, a actuagdo da politica monetaria tem sido
questionada ha mais de duas décadas, com um conjunto de conflitos e tensGes entre esta e a
politica fiscal e com a estrutura da economia a serem os principais elementos de questiona-
mento (Castel-Branco and Ossemane, 2010; Chivulele, 2017; Ibraimo, 2020). Se, por um lado,
a crise da economia no periodo antes da COVID-19 ja evidenciava as limitagdes que a estru-
tura da economia impunha 2 eficicia e consisténcia da actuacdo da politica monetaria no que
respeita a expansio do acesso a capital a baixo custo (Chivulele, 2017), a manutengio da forma

de actuagio da politica monetaria no contexto da pandemia reforca estas mesmas limitacoes.
CONCLUSQOES

A pandemia da COVID-19 originou um choque de procura e oferta sem precedentes. A se-
melhanga de vérios outros paises no Mundo, Mogambique foi severamente afectado por estes
choques, tendo a economia registado um crescimento negativo de 1,3 % em 2020. Isto mostra
que as varias medidas adoptadas para mitigacdo dos efeitos da pandemia na economia foram
ineficazes, dada uma combinac¢do de factores de natureza estrutural da economia que nio
permitiram encontrar um espago fiscal adequado para minimizar os efeitos sobre as camadas
sociais mais afectadas, em especial as PMEs e as familias mais desfavorecidas, sobretudo das
zonas urbanas, altamente dependentes do sector informal para a sua subsisténcia. Isto acon-
tece num contexto em que o Pais se encontra numa espiral de endividamento piblico que
parece estar longe de ser resolvida. A pandemia da COVID-19, além de expor as fragilidades
e vulnerabilidades da estrutura da economia de Mogambique, veio, em certa medida, agudi-
zar os problemas do endividamento publico, sobretudo a divida pablica interna, que ja vinha
com uma tendéncia ascendente desde o principio da tltima década. E certo que a pandemia
da COVID-19 explica, em grande medida, o comportamento da economia no Ultimo ano e
meio. Contudo, é preciso nao atribuir a crise da economia apenas aos efeitos desta. Muito pelo

contrario, a COVID-19 veio expor as fragilidades e vulnerabilidades do padrido de acumulagio
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economica de Mogambique, que, dadas as suas caracteristicas dominantes, ndo tem contribui-
do para um processo de transformagio econémica e social ao longo das dltimas décadas. Estas
caracteristicas dominantes da economia, e a forma como as mesmas estruturam as dindmicas
econdmicas e sociais mais gerais, Nd0 permitem criar as condigdes necessarias para minimizar
ou encontrar alternativas mais eficazes para lidar com a crise da COVID-19. A pandemia teve
um impacto significativo no desempenho da economia em 2020 e continua até os dias de hoje,
com novas medidas restritivas em vigéncia desde o inicio do ano, o que gera cada vez mais
incerteza sobre as perspectivas para o ano de 2021, pese embora o inicio da campanha de
vacina¢do em massa. Do lado fiscal, existem desafios enormes, sobretudo a continua dificul-
dade de mobiliza¢do de recursos fiscais adicionais por via da tributacdo dos grandes projectos
de investimento em recursos naturais. A crise da COVID-19 veio tornar esta tarefa cada vez
mais dificil e, associado ao elevado recurso ao endividamento publico interno, as perspectivas
a médio e longo prazo sdo cada vez mais incertas. A conjugacdo do objectivo principal da
politica monetdria, inflagdo baixa de um digito, por via do modelo em vigor, como tipo de
estrutura econémica extractiva, concentrada, desarticulada e porosa ndo s6 limita a eficacia
da politica monetaria, como leva a que esta reforce os problemas estruturais por detras da sua
inconsisténcia.

Portanto, a experiéncia dos impactos severos da segunda vaga da COVID-19, no inicio de
2021, os impactos da pandemia sobre a economia em 2020 e os problemas ligados a ineficicia
das medidas adoptadas até entdo, devem servir uma melhor reflexdo sobre a forma de lidar
com a pandemia a médio e longo prazos. Isto implica ndo s6 repensar a estratégia de vacina-
¢do, mas o reforgo das condigdes sanitarias em geral e ponderar sobre os problemas de excessi-
va dependéncia da economia em relacdo ao exterior. Reflectir sobre a transformagdo do actual
padrdo de acumulagido econémica deve ser uma tarefa continua e que ajude a responder aos
desafios mais gerais de transformacio econémica e social do pais. Sem tratar destas questoes
e com uma postura de politica monetéria e fiscal inconsistentes e em conflito, a eficacia de
qualquer medida de politica fiscal e monetéria que nio enfrente as caracteristicas estruturais da

economia e a necessidade da sua transformagao serd sempre limitada.
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