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1. INTRODUCAO

Este Destaque Rural procura analisar a inflacdo que actualmente existe em Mogambique,
sobre a sua natureza, intensidade e consequéncias economicas e sociais. Apresenta
também uma apreciacdo do autor sobre as politicas monetéaria e orgamental para fazer
face a inflagao.

O texto, além da introducao, possui mais 3 sec¢des: na segunda seccao apresentam-se
alguns conceitos e tipologias da inflacao; na secgdo trés, faz-se um resumo e analise da
inflacdo em Mocambique entre 2001 e 2020 e, em particular, de 2021 e perspectivas para
2022, relacionando-a com o crescimento econémico no mesmo periodo; apresentam-se
ainda comentarios sobre a gestdo da inflacdo pelo Banco de Mogambique e pelo
Governo, e acerca dos efeitos econdmicos e sociais da mesma. Finalmente, na quarta
seccao faz-se um breve resumo.

O titulo do texto assenta na ideia generalizada de que a inflacdo é causada pela
designada guerra da Ucrania e o autor acrescenta que existem opgdes internas com
consequéncias de politicas contraproducentes, que alimentam/potenciam os factores
externos, isto €, ha factores internos que, por si proprios, provocam inflacao.

2. PEQUENO RESUMO E REVISAO DE CONCEITOS

A subida geral dos precos (inflagdo) em 2022 tem sofrido um importante incremento em
relacdo ao periodo homdélogo do ano anterior. As estimativas, para todo o ano, indicam
a continuidade das actuais tendéncias.

Inflacdo é o valor percentual da subida de precos do conjunto da economia, entre e ao
longo de periodos, provocada por varios factores que, na maioria dos casos, se reforcam
mutuamente. Em resumo, inflacdo reflecte desequilibrios entre a oferta e procura dos
mercados.
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Em muitos paises, a inflacdo, geralmente utlizada, equivale ao indice de Precos ao
Consumidor (IPC), que mede a variagcao percentual dos precos de um cabaz de bens e
servicos utilizado em média pelas familias. Os principais cuidados ao se analisar a
inflacdo, sdo os seguintes: (1) cabazes de compra sdo diferentes entre paises e dentro do
mesmo pais ou realidade; (2) ponderagdes de calculo utilizadas acerca do peso dos
diferentes gastos em bens e servicos de um cabaz; (3) espaco territorial de recolha da
informacédo dos precos; (4) fiabilidade da informacdo primaria. Existe também o indice
de Precos, composto por varios sub-indices, que mede a variacdo média dos precos de
venda praticados pelos produtores domésticos de bens e servigos.

A inflagdo média pode ser calculada para um determinado periodo (por exemplo, um
ano), que constitui a média das inflacdes de periodos mais curtos (por exemplo, més). A
inflacdo acumulada resulta do somatério das inflacdes de iguais periodos anteriores, por
exemplo, a inflagdo acumulada de um ano representa a soma das inflagdes mensais. A
inflaggdo homologa compara a inflacdo de um determinado periodo num dado ano com
a inflacdo verificada no mesmo periodo no ano anterior. Diz-se que ha deflacdo quando
a inflacdo é negativa, isto é, o nivel geral dos precos é menor em relacdo ao periodo
anterior. A desinflacdo significa que a subida dos pregos é menor relativamente a inflagéo
esperada para um determinado periodo. A hiperinflacdo existe quando ocorre uma
situacdo de espiral inflacionaria, isto é, a inflacdo alimenta-se a si propria.

Os tipos de inflagdo sao:

e Inflacdo inercial que resulta da soma das inflacbes de periodos anteriores e as
expectativas da inflagdo futura, o que influencia o comportamento dos
produtores/vendedores (do lado da oferta) e dos investidores/consumidores (do
lado da procura), no estabelecimento de pregos dos bens e servicos, também
conhecida como a inflacado-meméria.

e Denomina-se de inflacdo da procura, quando o preco dos bens e servicos
aumenta devido a um incremento rapido da procura, provocado pela subida de
rendimentos (por exemplo, aumentos salariais acima da inflacdo, grandes
investimentos geradores de emprego ou expectativas optimistas quanto ao
futuro da economia) e os agentes econdmicos, do lado da oferta, sobem os
precos para obter mais lucros e estabilizar as capacidades produtivas.

e Inflacdo pelos custos, acontece quando os pregos dos bens e servicos utilizados
na producado, no transporte, no comércio, até ao consumo final, sobem, fazendo
aumentar os custos totais e unitarios de producao.

e Existe inflagdo estrutural quando esta resulta de ineficiéncias da economia (por
exemplo, distor¢des e estruturas de mercados ndo concorrenciais), das
instituicoes (tempos de decisao e de reunides, reivindicacdes que alteram o ritmo
de producgao, etc.), das cadeias produtivas de cada bem e dos custos de
transaccao e das externalidades negativas1, sociais ou ambientais.

' Externalidades sdo custos ou efeitos que ndo sdo mensuraveis directamente na economia, como, por
exemplo, a poluicdo de dguas devido ao garimpo ou ma utilizacdo de agro-quimicos, o desmatamento e a
estrutura e fertilidade dos solos, etc.). Sdo externalidades negativas quando os efeitos exigem reparacdo

T



e Inflacdo global acontece quando resulta, em grande medida, de fendmenos
inflacionarios de todas as economias e sao agravados pelos custos e tempos de
transporte, seguros de risco, evolucao das taxas de cambio entre as principais
moedas utilizadas nos pagamentos internacionais e a evolucdo da taxa de cambio
do pais em estudo.

e Inflacdo importada, muito similar a inflacdo global, quando existe inflagdo no ou
nos paises de onde se importam grandes quantidades de bens para uma
economia.

A inflacdo é considerada lenta quando se situa abaixo dos 3%, é rapida entre 3 e 10% e
galopante acima dos 10%. Quando existe desinflacdo, regra geral, um pais esta em
contragdo ou abrandamento ou, ainda, em estagnacao do crescimento. Se esta situacdo
permanecer para além de 3 trimestres, considera-se que o pais estd em recessdo. Uma
economia esta em crise quando existe escassez de producao (oferta) e de consumo, e
desemprego prolongados, uma hiperinflacdo, reducdo das taxas de lucro, do
investimento, do rendimento das familias, aumento de faléncias e existéncia de
capacidades ociosas. A crise acontece, geralmente, quando ha periodos prolongados de
recessao, podendo haver crescimento negativo da economia (queda do PIB).

Considera-se que um crescimento econdmico “saudavel” deve ser consentaneo com uma
inflacdo baixa e o aumento do PIB deve ser resultante, sobretudo, do incremento da
produtividade e do investimento em novas capacidades produtivas, mais emprego,
maior rendimento das familias, mais bem-estar, confianca dos cidadaos e dos
empresarios (aumentando o consumo e o investimento das familias e das empresas), e
um bom ambiente de negdcios.

As politicas monetaria e orcamental (gastos publicos) sdo os instrumentos principais que
podem, sem alterar directamente ou provocar distor¢cdes nos mercados, gerir a inflagdo
e os seus efeitos na economia. Em situagdes de estagnacao, recessao ou crise, sugere-se
que exista uma politica monetaria expansiva (mais oferta de dinheiro — massa monetaria-
, €/ou reducao das taxas de juro, incentivos fiscais, gestdo da taxa de cambio, etc.), para
estimular o investimento e a recuperacao das empresas e, por outro lado, para que haja
poder de compra para absorver o aumento da oferta derivada do incremento induzido
da produc¢do e do aumento do emprego criado pelos novos investimentos, incluindo
pelo investimento publico. Em periodo de crescimento ou expansdo da economia
(recuperagao da crise), as politicas devem ser restritivas (aumento das taxas de juro e da
oferta monetaria, agravamentos fiscais, redugdo dos gastos publicos e, em particular, do
investimento do Estado, etc.).

desses efeitos, como, por exemplo, a purificagdo do ambiente ou a recomposicdo dos solos. As
conflitualidades podem ser consideradas de externalidades negativas. O contrario designa-se por
externalidades positivas.




A inflacdo é, simultaneamente, causa e efeito da variacdo de grande parte das
magnitudes econdmicas. Neste trabalho apenas se apresenta a relagdo entre inflacao e
crescimento.

3. INFLACAO EM MOGCAMBIQUE
a) Ponderacao na andlise da inflacao

A inflagdo em Mocambique é calculada com base num cabaz de consumo definido pelo
Ministério da Saude. Os precos sdo obtidos nos principais mercados das cidades de
Maputo, Beira e Nampula. Ndo sdo conhecidas as ponderacdes entre os diferentes
precos conforme o peso de cada bem ou servi¢o no cabaz.

A partir destes critérios, pode-se concluir: primeiro, as trés cidades ndo sdo
representativas do conjunto do pais, quanto ao cabaz de compra médio, aos pregos e ao
poder de compra dos consumidores; segundo, as fortes diferenciacdes sociais e da
pobreza dentro das cidades entre os meios urbanos e as varias realidades rurais, € muito
grande, o que relativiza o dado oficial da inflagdo; terceiro, ndo sdo conhecidas as
ponderag¢des consideradas no calculo e se estas correspondem as realidades dos muitos
diferentes cabazes de compra dos cidadaos. Estes questionamentos nao pretendem
invalidar a importancia e utilidade dos dados da inflacdo fornecidos pelo Instituto
Nacional de Estatistica (INE) ou pelo Banco de Mogambique. Pretende-se somente que
exista ponderacao na leitura deste indice e na sua analise economica.

b) Evolucao da inflacao e crescimento econémico

O grafico 1 apresenta a evolugdo da inflacao e do crescimento econémico. Relativamente
a inflagdo, verifica-se que é muito varidvel e com alteragcdes rapidas e de grande
amplitude, galopante em oito dos 20 anos representados, alta em nove anos e baixa em
trés anos. Este panorama retira a ideia do controle da inflagdo e significa que o objectivo
primeiro do Banco de Mogambique nao é alcangado pelas opgdes das politicas
monetarias. Observa-se também que o crescimento econdémico é mais constante,
elevado entre 2001 e 2015 (média de 8,1%/ano), com uma reducao importante de 2016
a 2021, com uma média de 2% de crescimento anual. A linha de tendéncia das duas
variaveis revela uma maior reducdo do crescimento econdémico.

No gréafico constata-se também que o crescimento tem uma tendéncia decrescente ao
longo de todo o periodo, com aceleracio em 2016, o que pode se atribuido,
hipoteticamente, a designada crise das dividas ocultas, sobretudo com a reducéo da
cooperacdo, do investimento directo estrangeiro, dos empréstimos. O endividamento
publico externo abrandou e teve inicio o crescimento acelerado da divida interna. A
confianca no pais e na sua economia foi classificada por agéncias de rating como de pais
incumpridor (incapacidade para cumprir as obrigacdes financeiras contratualizadas).
Considerando que a economia mogambicana é fortemente dependente de recursos
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externos, torna-se plausivel que o crescimento tenha abrandado, tornando-se negativo,
e que a inflagdo tenha aumentado muito e rapidamente.

Considera-se ainda os efeitos recessivos na economia devido a pandemia da COVID-19,
aspecto estudado em vérios textos.?

Grafico 1
Evolucdo da taxa de crescimento econdmico e da inflacdo em Mocambique, em
percentagem
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Fonte: Instituto Nacional de Estatistica (INE).

Os resultados de um pequeno exercicio de correlacionar as duas variaveis sdo
apresentados no quadro 1. Deve-se considerar os resultados com muita ponderagao e
apenas indicativos, pois apenas sao consideradas 20 observagdes e as correlacbes serem
de apenas duas variaveis, o que justifica os mesmos valores de correlacao entre elas.

Quadro 1
Correlacao entre crescimento e inflacao
Taxa de Taxa de
crescimento do PIB inflacao
) Pearson Correlation 1 232
Taxa de crescimento do . .
Sig. (2-tailed) 325
PIB
N 20 20
Pearson Correlation .232 1
) . Sig. (2-tailed) 325
Taxa de inflacdo ;
Numero de
. 20 20
observagoes

2 Mussagy, Ibraimo Hassane e Mosca, Jodo (2020). Micro-simulagcées dos impactos da COVID-19 na
pobreza e desigualdade em Mogambique. Observador Rural n2 XXXX, Observatdrio do Meio Rural.
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Os resultados indicam uma relagao positiva (isto &, variagdes no mesmo sentido) mas de
significancia muito fraca, e, portanto, nada se pode concluir sobre as influéncias entre
inflacdo e crescimento e vice-versa, embora, em teoria, essa relacdo exista, conforme
referido acima.

Numa verificagdo descritiva e igualmente sem se poder ser conclusivo, a partir dos dados
que se utilizaram para a elaboracdo do grafico acima, pode-se verificar que existe um
maior niUmero de anos em que a inflagdo e o crescimento possuem comportamentos
com sinais diferentes, isto é uma elevacdo da inflacdo relaciona-se mais com um
crescimento da economia sendo o contrario também verificado: reducdo da inflacdo
acompanhado com menos crescimento. A politica monetaria do Banco de Mocambique
tem sido contraéria, isto é, persistentemente recessiva, confirmando a ndo existéncia de
uma correlacdo conforme a teoria.

c) A inflacao actual

Varias estimativas indicam uma inflacdo esperada de cerca, ou acima, de 10% em 2022.
Estaremos perante uma variacdo rapida da inflagdo que é dominantemente galopante,
coincidente com uma desacelera¢do acentuada e prolongada (6 anos) do crescimento
econémico. E uma inflacdo sobretudo global/importada e, por isso, de maior dificuldade
de gestao.

Contribuem para esta inflacdo, os aumentos de pregos dos combustiveis, com efeitos em
toda a economia, dos alimentos importados que sofrem, para além dos efeitos da
inflagdo nos paises de quem se importa, dos aumentos nos custos dos fretes, dos tempos
de transporte e outros. Estes aumentos, reflectem-se nos custos de produgao internos
de bens e servicos (inflacdo de custos) e no custo do cabaz de compras, que se somam
a designada inflagdo global /importada.

Em termos sociais, a inflacdo actual, como sempre, penaliza principalmente os grupos
sociais de rendimento mais baixo, os grupos vulneraveis (mulheres, idosos, pessoas com
deficiéncias, os desempregados nos centros urbanos e a populacdo rural consumidora
liquida de alimentos)®. E por isso que também se chama a inflacdo de “imposto dos
pobres”. O “choque social” da inflagdo galopante é ainda maior quando os precos de
bens e servicos sao administrativamente controlados e inalterados durante anos (como,
por exemplo, dos transportes publicos) e ficam sujeitos a incrementos elevados
resultantes de reivindicacdes, manifestagdes e greves, reflexo da insatisfacdo popular.
Podem ainda acontecer praticas especulativas dos fornecedores de bens e servigos

3 A lei de Engel afirma que, quanto menor é o rendimento de uma familia ou individuo, uma maior
percentagem desse rendimento é gasta em despesas essenciais (alimentos, transportes, satude, educagéo,
etc.), podendo ser superior aos rendimentos obtidos a partir de certo nivel de rendimento. Além disso, as
familias de rendimento mais alto tém possibilidades de melhor suportar a subida de precos cortando em
gastos ndo essenciais ou reduzindo os niveis de poupanca, ou ainda adiando investimentos da familia
(habitacao, viaturas, férias, etc.).




(como, por exemplo, constituicdo de reservas do sistema de abastecimento e stocks de
seguranca alimentar e de outros bens por parte das familias de maior rendimento) o que
eleva a procura e, portanto, os precos, afectando, como fendmeno de retroalimentacao,
um maior sacrificio das familias mais pobres.

Em termos sectoriais, € conhecida a tradicional maior inflacdo de bens alimentares,
comparativamente com a inflagdo do conjunto da economia. Também neste caso, os
pobres sao proporcionalmente (em relagdo ao rendimento) mais penalizados.

d) A gestao da inflacao

A actual inflagdo é global, galopante e também resultante da contencdo administrativa
dos pregos, é, e foi, gerida deficientemente pelo Banco de Mogambique e pelo Governo.
O Banco de Mocambique, como fez durante os momentos mais criticos da pandemia da
Covid-19, no lugar de optar por politicas monetarias de contraciclo que incentivem a
producao fazendo conter os precos devido ao aumento da oferta de bens e servicos, tal
como a teoria preconiza, tem procedido em sentido contrario: aumenta as taxas de juro
de referéncia e, a banca comercial, perante uma situacdo de incerteza, aumenta os
spreads encarecendo ainda mais o dinheiro. Por outro lado, a gestdao administrativa da
taxa de cambio, contraindo os sinais de mercado de capitais, agrava a inflacdo por
manter cambios apreciados, comparativamente aos expectaveis segundo os mercados.
O Banco de Mogambique, na azafama dogmatica de manter a curto prazo a inflacdo em
niveis baixos, retrai o crescimento da producado e do desenvolvimento empresarial, do
emprego e do rendimento das familias, p que, a prazo, pode gerar inflagdo da procura,
com retroalimentagdo da prépria inflacdo, e reproduzir a estrutura econdmica
extractivista e dependente do exterior.

O Governo de Mocambique adopta também opc¢des contraproducentes. Aumenta os
gastos publicos correntes (ndo produtivos, onde os gastos com o pessoal rondam entre
0s 10% e os 12% do PIB, com tendéncia a subir nos ultimos anos), agravando o défice
suportado pelo endividamento interno. Paralelamente, reduz o investimento e, portanto,
ndo cria emprego. Estas opgdes podem pressionar os precos devido a maior procura
(inflagdo da procura) resultante do incremento dos gastos publicos administrativos sem
contrapartida material.




4. RESUMO

Em resumo pode-se afirmar que a actual inflacdo galopante em Mocambique é de
natureza global/importada, devido a crise provocada na economia e nos mercados
internacionais, e que é agravada internamente por politicas contraproducentes do Banco
de Mocambique e do Governo, para além de ser também uma inflacdo estrutural e
inercial. O caso recente da guerra na Ucrania e a crise, iniciada anteriormente, da Covid-
19, revelam claramente a grande vulnerabilidade da economia mogambicana aos
choques econdmicos externos e aos choques climaticos.

Como sempre, os principais sacrificados sdo os grupos sociais mais pobres e, no meio
rural, aqueles que, apesar de produzirem sobretudo para a auto-suficiéncia alimentar,
continuam como consumidores liquidos de alimentos. Dado que a inflagdo de bens
alimentares é, geralmente, mais elevada que a dos bens e servigos, produzidos por outros
sectores ou importados, agravam-se os sacrificios dos mais pobres, produzindo mais
pobreza e desigualdades sociais e dificulta-se a reac¢do produtiva do sector agrario e,
em particular, da produgdo alimentar.
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