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1. INTRODUÇÃO  

 

O desempenho da economia de um país depende de vários factores que se influenciam 

mutuamente e influenciam tanto a quantidade de produção como a velocidade com que 

a economia cresce. Estas variáveis podem ser de natureza macro ou microeconómica. Em 

Moçambique, os debates sobre o que faz progredir a economia têm-se intensificado, 

sobretudo devido a problemas persistentes, como os desequilíbrios macroeconómicos, 

a instabilidade do ambiente de negócios, a dependência do exterior e as dificuldades 

sociais e de conflito que afectam a população (pobreza e desigualdades). 

 

Este estudo procura analisar como diferentes variáveis económicas seleccionadas 

influenciam o crescimento económico. Embora Mucocana (2025)2 já tenha explorado 

estas relações, a sua análise limitou-se à observação de gráficos e às correlações, sem 

medir exactamente a força dos efeitos, nem considerar que as variáveis podem estar 

ligadas entre si. 

 

O trabalho pretende ultrapassar essas limitações por meio de uma análise econométrica 

que permite medir de forma mais precisa como cada factor (variável) afecta o 

crescimento. Para evitar problemas que surgem quando se utilizam muitas variáveis ao 

mesmo tempo, como a dificuldade de separar os efeitos de variáveis que se movimentam 

em conjunto3, foi utilizada a técnica denominada Análise de Componentes Principais 

(PCA). Esta técnica permite resumir várias variáveis em poucos indicadores principais, que 

representam a informação contida nos dados. Esses indicadores sintéticos são, depois, 

usados como variáveis explicativas num modelo de regressão que estima como 

influenciam o crescimento económico.  

 

Além de identificar os factores económicos associados ao crescimento, este estudo parte 

do pressuposto que o desempenho económico moçambicano está condicionado por 

estruturas institucionais, pela dependência externa e por escolhas políticas (política 

económica e políticas públicas) que reflectem a correlação de forças entre actores 

 
1 Licenciado em Economia, pela Universidade Eduardo Mondlane. Monitor de investigação no OMR. 

 
3 A multicolinearidade. 
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económicos e sociais. Pretende-se também interpretar os resultados à luz de dinâmicas 

históricas e institucionais que moldam a trajectória de crescimento do país. 

Os principais resultados revelam que o crescimento económico em Moçambique, entre 

1992 e 2023, foi impulsionado sobretudo por factores internos, com destaque para o 

crédito à economia e os indicadores sociais, ambos com efeitos positivos e 

estatisticamente significativos. Em contrapartida, o investimento nacional (IN) e o 

investimento directo estrangeiro (IDE), apesar da sua forte associação com o volume do 

Produto Interno Bruto (PIB), não demonstraram efeito significativo sobre a variação do 

crescimento económico. 

 

 

2. OBJECTIVOS  

 

Objectivo Geral 

 

Analisar como diferentes variáveis macroeconómicas influenciaram o crescimento 

económico em Moçambique, no período de 1992 a 2023. 

 

Objectivos Específicos 

 

• Avaliar o nível de relação entre cada variável analisada e o crescimento económico, 

calculando os coeficientes de correlação. 

• Agrupar as variáveis macroeconómicas em conjuntos de variáveis altamente 

correlacionadas, gerando indicadores resumidos com a técnica PCA. 

• Estimar o impacto que esses factores agrupados e outras variáveis tiveram no 

desempenho da economia, por meio de modelos de regressão linear múltipla. 

 

 

3. METODOLOGIA 

 

O presente estudo adoptou uma abordagem quantitativa de carácter explicativo, 

utilizando dados anuais do período de 1992 a 2023, recolhidos de várias fontes, 

nomeadamente o Instituto Nacional de Estatística (INE), o Banco de Moçambique (BdM) 

e o Banco Mundial (BM). A análise foi organizada de modo a responder directamente 

aos objectivos específicos estabelecidos. 

 

Inicialmente, calcularam-se os coeficientes de correlação de Pearson, que permitem 

compreender a força e o sentido das relações lineares entre as variáveis explicativas e os 

indicadores de desempenho económico, como o PIB real4 e a taxa de crescimento 

económico. Estes coeficientes possibilitaram identificar, de forma preliminar, os factores 

mais associados ao comportamento da economia. 

 
4 Trata-se do PIB a preços constantes de 2019.  



3 

Em seguida, algumas variáveis foram agrupadas em dois blocos5, reunindo aquelas que 

apresentavam correlações mais elevadas entre si, dado que estas correlações indicavam 

maior probabilidade de ocorrer multicolinearidade se as variáveis fossem analisadas 

isoladamente no modelo de regressão. Para evitar tal problema, aplicou-se a PCA, técnica 

que transforma variáveis correlacionadas em factores sintéticos não correlacionados, 

concentrando a maior parte da informação relevante em poucos componentes. Este 

procedimento permitiu simplificar a análise e tornar os resultados mais estáveis e fiáveis 

do ponto de vista econométrico.  

 

A utilização de blocos de variáveis permite, não apenas, superar problemas estatísticos 

como a multicolinearidade, mas também, identificar conjuntos de factores que reflectem 

dimensões estruturais do modelo económico moçambicano, como a forte influência de 

actores externos na definição das trajectórias macroeconómicas e o papel ainda 

incipiente da capacitação dos recursos humanos no dinamismo económico interno. 

 

Depois de definidos os factores extraídos pela PCA, juntamente com as variáveis 

individuais incluídas no modelo, procedeu-se à verificação da estacionaridade das séries 

temporais, utilizando o teste Dickey-Fuller Aumentado. Este teste tem por finalidade 

confirmar se as séries apresentam média e variância constantes ao longo do tempo, 

condição indispensável para que as relações encontradas sejam consistentes e não 

resultem de tendências artificiais. Nos casos em que foi detectada a não estacionaridade, 

recorreu-se à diferenciação das séries, que consiste em trabalhar com as variações anuais 

dos dados, eliminando tendências e assegurando que as séries se tornassem adequadas 

para a análise estatística e econométrica. 

 

Nas variáveis como o PIB real, investimento e crédito, foi aplicada a transformação em 

logaritmo. Esta transformação serve para reduzir a dispersão dos dados, linearizar 

possíveis relações não lineares e possibilitar que os coeficientes estimados no modelo 

sejam interpretados em termos de variações percentuais, conferindo maior significado 

económico aos resultados. Incluindo os factores sintéticos obtidos pela PCA, estimou-se 

um modelo de regressão linear múltipla, em que a variável dependente é o logaritmo do 

PIB real. O modelo tem a forma geral seguinte: 

  

 
5 O Bloco 1 é composto pelos factores externos financeiros, incluindo o investimento directo estrangeiro, o 

crédito externo ao governo e a cooperação internacional. O Bloco 2 reúne os factores sociais, representados 

pela esperança de vida e pela escolaridade média. 
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𝑙𝑛𝑃𝐼𝐵𝑡 =  𝛼0 + 𝛼1𝑙𝑛𝐼𝑛𝑣𝑡 + 𝛼2𝐼𝑛𝑓𝑡 + 𝛼3𝑙𝑛𝐶𝑟𝑒𝑑𝑡 + 𝛼4𝐼𝐹𝐸𝑡 + 𝛼5𝐼𝐹𝑆𝑡+𝛼6𝑇𝑇𝑡 + 𝜀𝑡 

 

Onde: 

 

• 𝑙𝑛𝑃𝐼𝐵𝑡 representa o logaritmo natural do Produto Interno Bruto real; 

• Os 𝛼𝑗 (j=1, 2 ,...,6) correspondem aos parâmetros de regressão; 

• 𝑙𝑛𝐼𝑛𝑣𝑡 é o logaritmo natural do Investimento Nacional (IN); 

• 𝐼𝑛𝑓𝑡 representa a taxa de inflação; 

• 𝑙𝑛𝐶𝑟𝑒𝑑𝑡 é o logaritmo natural do crédito a economia;  

• 𝐼𝐹𝐸𝑡 corresponde ao bloco 1 de factores externos; 

• 𝐼𝐹𝑆𝑡 corresponde ao bloco 2 de factores sociais;  

• 𝑇𝑇𝑡 representa os termos de troca; 

• 𝜀𝑡 é o termo de erro aleatório; e 

• 𝑡 corresponde a dimensão temporal que, para este estudo, representa os anos.  

 

Depois de garantir que todas as variáveis cumprem os requisitos para a inclusão na 

análise, tal como a estacionaridade, estimou-se o modelo de regressão linear múltipla 

pelo método dos Mínimos Quadrados Ordinários (MQO)6, recorrendo ao software Stata. 

Para assegurar a robustez das conclusões, foram realizados testes de diagnóstico. Como 

o teste de autocorrelação não apresentou resultados conclusivos, procedeu-se à 

estimação do modelo com erros padrão ajustados pelo método de Newey-West. Esta 

técnica corrige os erros padrão dos coeficientes na presença de autocorrelação ou 

heterocedasticidade, garantindo que as inferências sobre a significância estatística dos 

factores analisados se mantêm fiáveis, mesmo quando os pressupostos do modelo são 

parcialmente violados. 

 

 

4. RESULTADOS  

 

Esta secção apresenta e interpreta os principais resultados. A abordagem metodológica 

foi sequencialmente estruturada, iniciando pela análise de correlações lineares (Tabela 

1), prosseguindo com a descrição das estatísticas sumárias das variáveis consideradas 

(Tabela 2) e terminando com a estimação de um modelo de regressão linear múltipla 

corrigido para heteroscedasticidade7 e autocorrelação (Tabela 3).  

 
6 Trata-se de um método utilizado para estudar relações lineares entre variáveis, construindo uma equação 

que melhor representa essa ligação com base nos dados disponíveis. É amplamente empregue em análises 

económicas, sociais e financeiras para compreender e prever comportamentos. 
7 Heteroscedasticidade é uma situação que pode ocorrer num modelo quando a variância dos erros da 

equação não se mantém constante ao longo dos dados. Isso significa que a precisão das previsões varia de 

um ponto para outro, o que pode comprometer a fiabilidade dos resultados obtidos. 
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A Tabela 1 revela padrões de associação diferenciados entre os dois subperíodos em 

análise: 1992–2015 e 2016–2022. De acordo com Castel-Branco (2017)8, a partir de 2016 

a estrutura da economia mudou significativamente. Por essa razão, a análise de 

correlação é feita com o horizonte temporal dividido por dois para que se possa captar 

as dinâmicas da melhor forma.  No primeiro intervalo, o IN apresenta uma correlação 

moderadamente positiva com o crescimento económico (0.1133), mas no segundo 

período essa relação se torna negativa (–0.1506). Comportamento semelhante é 

observado em relação ao IDE, cuja correlação com o crescimento económico passa de 

positiva (0.0157) para negativa (–0.2848).  

 

Ainda assim, tanto o IN como o IDE mantêm uma correlação forte positiva com o PIB real 

em ambos os períodos. No caso do IN, os coeficientes de correlação com o PIB são 

elevados em 1992–2015 (0.8641), embora declinem consideravelmente em 2016–2022 

(0.0315). No IDE, a associação com o PIB permanece positiva e elevada ao longo dos dois 

períodos, com coeficientes de 0.8475 e 0.5158, respectivamente.  

 

Este padrão denota uma relação consistente entre o volume destes investimentos (IN e 

IDE) e a dimensão agregada da economia (PIB), ainda que desvinculada da sua dinâmica 

de crescimento. Importa destacar, neste contexto, que o coeficiente de correlação entre 

o crescimento económico e o IDE torna-se negativo no segundo período, sendo mais 

negativo do que a correlação entre o crescimento económico e o IN. Tal resultado 

reflecte uma associação negativa mais forte entre o desempenho económico e essa 

variável externa. Por seu lado, apesar de a correlação entre o PIB e o IN ter registado uma 

diminuição expressiva, a redução da ligação com o IDE revelou-se menos pronunciada, 

o que sugere que o desempenho agregado da economia continua mais associado ao 

investimento estrangeiro. Este padrão implica que, embora o IDE mantenha influência 

sobre a dimensão do produto interno, a sua associação negativa com a taxa de 

crescimento evidencia que a presença de capital externo, por si só, não se traduz 

necessariamente em dinamismo económico, podendo até, em alguns contextos, reflectir 

factores adversos à expansão sustentada da economia. O sinal negativo da correlação 

entre IDE e crescimento económico, observado no período pós-2015, pode indicar, não 

apenas, um enfraquecimento do impacto positivo do investimento estrangeiro, mas 

também, a presença de dinâmicas de enclave, nas quais o capital externo opera de forma 

desligada das cadeias produtivas internas, reproduzindo uma lógica extractiva (Mosca, 

2024a)9.  

 

No que concerne aos factores sociais, como a esperança de vida e a escolaridade média, 

verifica-se uma correlação muito forte com o nível do PIB no primeiro período (0.9855 e 

0.9925, respectivamente), mantendo-se elevada após 2016 (0.5074 e 0.8636). No entanto, 

 
8 Castel-Branco, C. N. (2017). Crises económicas e estruturas de acumulação de capital em Moçambique. In 

IESE (Ed.), Desafios para Moçambique 2017 (pp. 99–120). Maputo, Moçambique: Instituto de Estudos Sociais 

e Económicos (IESE). 
9 Mosca, J. (2024). Cooperação: interesses cruzados em países frágeis. O caso de Moçambique. 

Destaque Rural, 274. Maputo: Observatório do Meio Rural. 
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as suas correlações com a taxa de crescimento económico são consideravelmente mais 

reduzidas, chegando mesmo a apresentar sinais negativos. Este resultado indica que, 

embora o capital humano esteja associado ao nível do produto, não apresenta relação 

positiva com a variação do crescimento económico no segundo período. Tal 

comportamento pode ser justificado pelo facto de a formação e a acumulação de capital 

humano produzirem efeitos sobretudo de longo prazo, demorando a traduzir-se em 

ganhos imediatos no ritmo de crescimento económico. Assim, melhorias em indicadores 

como a escolaridade e a esperança de vida contribuem para a elevação sustentada do 

nível do PIB, mas não necessariamente para impulsionar a variação anual do crescimento 

em horizontes temporais curtos. 

 

Tabela 1  

Analise de correlação 

 

Variáveis  
Crescimento económico Produto Interno Bruto 

1992 - 2015 2016-2022 1992 - 2015 2016-2022 

IDE_mzn 0.0157 -0.2848 0.8475 0.5158 

Investimento Nacional 0.1133 -0.1506 0.8641 0.0315 

Crédito Externo -0.0083 -0.7549 0.1161 0.9435 

Poupança Interna 0.1056 -0.6243 0.7876 0.8005 

Donativos excl Crédito 0.1432 -0.768 0.5458 0.7005 

Assistência Técnica -0.2168 0.9477 -0.1963 -0.5629 

Termos de Troca10 -0.2849 0.0926 -0.7101 0.4888 

Esperança Vida 0.1479 -0.7117 0.9855 0.5074 

Crédito Acesso 0.0135 -0.1776 0.9229 0.1131 

Inflação -0.2536 0.7904 -0.6775 -0.881 

Taxa Cobertura Importações 0.2125 0.1036 0.5127 0.1282 

IDH 0.1339 -0.8565 0.9762 0.8378 

Escolaridade Média 0.0483 -0.8132 0.9925 0.8636 

Fonte: BM (2024), INE (2024) e BdM (2024) 

 

A Tabela 2 fornece uma visão descritiva da distribuição das variáveis utilizadas na 

estimação do modelo. A taxa média anual de crescimento económico situou-se em torno 

de 6%, com variações que oscilam entre –8% e 13%, evidenciando períodos de 

crescimento acelerado, mas também de contração. O IN apresenta uma média de 79,59 

mil milhões de meticais, com desvio-padrão de 83,75, o que indica acentuada 

dispersão/variabilidade dos seus valores ao longo dos anos. Tendência semelhante é 

observada no crédito à economia, cuja média se situa nos 99,81 mil milhões de meticais, 

com desvio-padrão de 106,76. A inflação por sua vez, regista uma média de 12,7%, 

variando entre 1,1% e 51,5%, o que confirma a sua volatilidade. Esta elevada dispersão 

justifica a aplicação do logaritmo às variáveis expressas em valores monetários. 

 
10 Termos de troca comparam o índice de preços das exportações com o das importações, mostrando se um 

país consegue importar mais ou menos com as suas exportações. 
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As variáveis Índice de Factores Externos (IFE) e Índice de Factores Sociais (IFS), geradas 

por meio da PCA, apresentam uma trajectória crescente ao longo do tempo, atingindo o 

valor máximo de 1, conforme ilustrado no Gráfico 1 e confirmado pela Tabela 2. Ambos 

os índices também assumem, em determinados momentos, o valor zero. Isso significa 

que valores próximos de 1 indicam uma presença mais intensa e influente dos factores 

representados no período analisado, enquanto valores próximos de 0 reflectem uma 

expressão fraca ou marginal desses mesmos factores. 

 

Tabela 2 

Resumo estatístico 

Variável n Média Desvio Padrão Mínimo Máximo 
Crescimento Económico 32 0.06 0.04 -0.08 0.13 
Investimento Nacional 32 79.59 83.75 2.40 328.00 
Inflação 32 12.70 15.15 1.10 51.50 
Crédito à Economia 32 99.81 106.76 0.70 283.50 
IFE 31 0.29 0.28 0.00 1.00 
IFS 31 0.43 0.32 0.00 1.00 
Despesas de Funcionamento 18 132.65 95.26 25.81 342.01 
Termos de Troca 30 121.40 21.85 99.44 184.35 

Fonte: elaboração do autor. 

Nota: O crescimento económico é expresso em proporções (antes de ser convertido em 

percentagem). O IN e o crédito à economia estão apresentados em mil milhões de meticais. A 

inflação é medida em percentagem, com base no deflator do PIB (e não no índice de preços ao 

consumidor). Por fim, os termos de troca correspondem a um índice cujo valor varia entre 0 e 100. 

 

A Tabela 3 reporta os resultados dos testes de estacionaridade aplicados às séries 

temporais. Os testes indicam que apenas o logaritmo do PIB e o logaritmo do crédito à 

economia são estacionários em nível11. As demais variáveis (logaritmo do IN, inflação, 

IFE, IFS, despesas de funcionamento e termos de troca) tornam-se estacionárias apenas 

após a primeira diferença12, o que motivou a sua diferenciação antes da estimação do 

modelo. 

  

 
11 Uma série estacionária em nível é aquela que mantém média e variância constantes ao longo do tempo, 

sem tendência ou variações sistemáticas, o que permite sua utilização directa em modelos econométricos. 
12 Quando uma série só se torna estacionária após a primeira diferença, significa que é necessário calcular a 

variação entre períodos consecutivos para estabilizar suas propriedades estatísticas, garantindo resultados 

fiáveis nas análises. 
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Tabela 3 

Resultados do Teste de Estacionaridade de Dickey Fuller Aumentado  

Variável p - value p - value decisão 
Crescimento Económico 0.007 - Estacionária em nível 
Logaritmo do Investimento Nacional 0.105 0.000 Estacionária na primeira diferença 
Inflação 0.314 0.000 Estacionária na primeira diferença 
Logaritmo do Crédito à Economia 0.016 - Estacionária em nível 
IFE 0.924 0.000 Estacionária na primeira diferença 
IFS 0.988 0.000 Estacionária na primeira diferença 
Despesas de Funcionamento 0.412 0.000 Estacionária na primeira diferença 
Termos de troca 0.175 0.000 Estacionária na primeira diferença 

Fonte: elaboração do autor. 

Nota: A tabela apresenta colunas com os p-valores do teste no nível original da série e após a 

primeira diferença. P-valor inferior a 0,05 indica rejeição da hipótese de raiz unitária, confirmando 

estacionaridade em nível ou na diferença. Por exemplo, para a inflação, o p-valor em nível é 0,314 

(acima de 0,05), mas após a primeira diferença cai para 0,000 (abaixo de 0,05), o que demonstra 

que a série é estacionária apenas na primeira diferença, necessitando ser diferenciada antes da 

inclusão na regressão. 

 

Após a verificação da presença da estacionaridade, procedeu-se à estimação de dois 

modelos por MQO: um modelo clássico e outro com correcção Newey-West. Ambos 

apresentaram coeficientes idênticos, o que reforça a robustez das estimativas obtidas. 

 

Algumas variáveis utilizadas na análise de correlação não foram incluídas 

individualmente no modelo de regressão. Variáveis como a escolaridade média, a 

esperança de vida, o crédito externo e os donativos foram agrupadas em dois conjuntos 

principais, que deram origem ao IFS e ao IFE. Esta opção metodológica teve como 

objectivo reduzir a sobreposição de informação entre variáveis muito próximas e evitar 

problemas de multicolinearidade que poderiam comprometer a fiabilidade das 

estimativas. A criação desses índices permitiu representar, de forma mais estável e 

sintética, o contributo dos factores sociais e externos no crescimento económico, sem 

perder a relevância das variáveis originais. 
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Gráfico 1 

Evolução dos índices gerados pelo PCA13 e do crescimento económico (1992-2023) 

 
Fonte: BM (2024), INE (2024). 

 

Tabela 4 

Resultados de Regressão do modelo de crescimento económico 

Variável explicativa 
Regressões 

MQO Newey-West  

Logaritmo do Investimento Nacional 
0.005 0.005 0.007 

(0.022) (0.019) (0.019) 

Taxa de Inflação 
-0.002 -0.002 -0.001 

(0.001) (0.001) (0.001) 

Logaritmo do Crédito Concedido à Economia 
0.204 0.204 0.202 

(0.024) (0.032) (0.032) 

IFE 
-0.004 -0.004 -0.012 

(0.108) (0.084) (0.084) 

IFS 
0.011 0.011 0.022 

(0.172) (0.206) (0.206) 

Termos de Troca 
0.002 0.002 0.004 

(0.001) (0.001) (0.001) 

Logaritmo das Despesas de Funcionamento 
    0.009 

    (0.034) 

 Nota: Os valores entre parêntesis referem-se ao erro-padrão. Os p-values das variáveis 

explicativas, seguindo a ordem da tabela, são: 0.806, 0.096, 0.000, 0.001, 0.000, 0.026 e 0.001. 

  

 
13 Ambos os índices, IFE e IFS, variam entre 0 e 1, sendo construídos com base na normalização Min-Max 

aplicada às variáveis que os compõem. 



10 

Os resultados mostram que as condições sociais, representadas pelo IFS, apresentam 

relação positiva com o crescimento económico. O coeficiente de 0,011 indica que cada 

aumento de uma unidade no IFS corresponde a um crescimento médio de 1,1% no PIB, 

considerando que as demais variáveis se mantêm constantes. Este resultado sugere que 

mudanças no índice social estão associadas a alterações na trajectória do produto, 

reflectindo a ligação entre avanços em factores como educação e saúde e o desempenho 

económico, no período analisado. 

 

O crédito concedido à economia apresenta coeficiente de 0,204. Isso significa que um 

aumento de 1% no volume de crédito interno está relacionado, em média, a um 

crescimento de 0,2% no PIB. Este resultado demonstra a presença de uma associação 

entre a disponibilidade de financiamento para empresas e famílias e a expansão do 

produto, apontando que variações no crédito acompanham mudanças na actividade 

económica, de acordo com os dados analisados. Alinhando-se com esse resultado, 

Muchanga e Gonçalves (2023)14 argumentam que o crédito a economia é importante 

para estimular o crescimento económico, mas este deve ser atribuído a sectores 

produtivos e associado a inovação.  

 

A taxa de inflação apresenta coeficiente de -0,002. Este valor indica que cada aumento 

de um ponto percentual na inflação está ligado, em média, a uma redução de 0,2% no 

PIB, considerando os demais factores constantes. Este resultado sugere que variações na 

inflação acompanham mudanças no crescimento, com sinal negativo, no período 

observado. Este resultado é corroborado pelo estudo de Gabriel e Darcilio (2024)15.  

 

Os termos de troca registam coeficiente de 0,002, revelando que cada aumento de uma 

unidade neste indicador está associado a um crescimento de 0,2% no PIB, quando as 

demais variáveis permanecem constantes. Isso indica que alterações nas condições de 

comércio externo, expressas pela evolução dos preços dos bens exportados em relação 

aos importados, aparecem relacionadas com variações no crescimento do produto, ainda 

que o coeficiente seja de magnitude relativamente pequena. Este coeficiente alinha-se 

com a visão de Mosca (2020)16, que argumenta que Moçambique exporta bens primários, 

que tem preços mais baixos que os que importa, que sofreram alguma transformação e, 

portanto, com adição de valor. Já o IFE mostra coeficiente de -0,004, o que aponta que 

cada aumento de uma unidade neste índice está associado, em média, a uma redução 

de 0,4% no PIB, ceteris paribus.  

  

 
14 Muchanga, F. A., e Gonçalves, R. (2023). Crédito bancário sectorial e o crescimento económico de 

Moçambique no período entre 2007 e 2019. 
15 Gabriel, E. M., e Darcilio, V. M. (2024). The impact of monetary policy dynamics on economic growth: A 

case study of Mozambique. Modern Economy, 15(11), 1112–1146. 
16 Mosca, J. (2020). Análise da conjuntura económica de Moçambique: 2º trimestre de 2020. Observador 

Rural, 98. Maputo: Observatório do Meio Rural. 
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Este resultado indica que alterações no nível de dependência de recursos financeiros 

externos aparecem relacionadas com variações no desempenho do PIB, evidenciando 

uma associação negativa entre esses factores. Mosca (2020)17 também alerta para o 

cuidado em relação à dependência do exterior, o que dificulta o país ter um crescimento 

mais endógeno e maior controlo.  

 

O IN, medido pelo logaritmo do montante investido, apresenta coeficiente de 0,005, 

indicando um crescimento potencial de 0,005% no PIB para cada aumento de 1% no 

investimento. Entretanto, este resultado não apresentou significância estatística, o que 

significa que não há evidência suficiente para afirmar, com base nos dados, que variações 

no IN, por si só, estejam sistematicamente relacionadas com mudanças no crescimento 

do produto no período analisado. Relacionado a isso, Mosca (2024b)18 chama a atenção 

para medidas que aumentem a poupança interna e, por conseguinte, o IN, para que este 

último possa impulsionar o nível de actividade económica. A composição da despesa 

pública, por si só, já contribui para que esta dinâmica da economia seja mantida, porque 

as despesas de funcionamento têm um peso muito maior que as de investimento, tal 

como é mostrado no estudo de Mucocana (2025)19.  As despesas de funcionamento (ver 

terceira coluna na Tabela 4), apresentam um efeito significativo sobre o crescimento 

económico, mas baixo, fazendo com que o crescimento varie positivamente em 0.009% 

em caso de aumentos de 1% dessas despesas realizadas pelo Estado. Este resultado 

sugere que se trata de um tipo de gasto administrativo do governo sem efeitos benéficos 

sobre a economia, o que reforça a necessidade de alterar esta composição, de modo a 

garantir que a intervenção da autoridade fiscal seja mais eficaz no desempenho da 

economia. Este padrão está associado a uma estrutura orçamental centrada na 

manutenção do aparelho do Estado e na resposta a compromissos políticos, em 

detrimento de investimentos com capacidade de transformar estruturalmente a 

economia. Tal configuração reflecte, não apenas, constrangimentos técnicos, mas 

também, escolhas distributivas mediadas por interesses burocráticos e políticos.  

 

 

5. RESUMO/CONCLUSÃO 

 

O impacto investimento, em particular o IDE no PIB e no seu crescimento do, continua 

positivo mas decrescente  

 

Os resultados revelaram que os padrões de associação entre os fluxos de 

investimento e o crescimento económico sofreram alterações significativas ao 

longo do tempo. O IN e o IDE, que inicialmente apresentavam associações 

positivas com o desempenho económico, passaram a exibir sinais contrários no 

período mais recente. Ainda assim, ambas as variáveis mantiveram associação 

 
17 Ibidem. 
18 Mosca, J. (2024). Moçambique mais subdesenvolvido: Um revisitar teórico sobre o desenvolvimento e o 

subdesenvolvimento. Observador Rural, 144. Maputo: Observatório do Meio Rural. 
19 Ibidem.  
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positiva com o nível do PIB, o que indica uma ligação com a dimensão da 

economia, embora sem correspondência directa com o seu ritmo de crescimento. 

A concentração sectorial e espacial, a fraca criação de emprego e as fracas 

relações intersectoriais e o baixo valor acrescentado nacional podem justificar os 

resultados obtidos neste trabalho, para além dos benefícios fiscais, das 

fragilidades alfandegárias e da tributária. 

 

O capital humano, em todos os períodos. tem elevada associação com o PIB, mas não 

com a variação do crescimento do PIB. 

 

As variáveis que representam o capital humano, como a esperança de vida e a 

escolaridade média, demonstraram associação elevada com o nível do produto, 

mas não com a variação do crescimento económico. Este resultado mostra que a 

melhoria das condições sociais acompanhou o aumento do produto agregado, 

mas não explicou as flutuações do crescimento cujas razões podem assim ser: (1) 

resultados de longo prazo tanto das melhorias na educação como na saúde; e, 

(2) crescimento elevado da população não absorvido pelos indicadores sociais20. 

 

Factores internos (crédito e indicadores sociais) apresentam-se com associação positiva 

no crescimento do PIB. Porém, os factores externos (donativos, crédito e IDE) estão 

associados negativamente crescimento do PIB. 

 

A estimação do modelo de regressão confirmou a relevância de três grupos de 

factores: o crédito interno à economia, os factores sociais e os factores externos 

financeiros. O crédito interno e os indicadores sociais apresentaram impacto 

positivo sobre o crescimento económico. Porém, por outro lado, os factores 

externos, agrupados num índice sintético, mostraram-se negativamente 

associados ao desempenho da economia durante o período estudado.  

 

A fraca contribuição dos factores externos para o crescimento reforça a hipótese 

de que a economia moçambicana continua fortemente dependente de fluxos 

voláteis e orientados por agendas externas. Esta dependência condiciona a 

autonomia das decisões económicas internas e evidencia a necessidade de uma 

estratégia de desenvolvimento mais endógena e centrada em actores nacionais, 

reforço e coordenação institucional. As reformas e a modernização do Estado são 

aspectos fundamentais para o crescimento económico. 

 

A taxa de inflação possui uma associação negativa com o crescimento, enquanto os 

termos de troca apresentaram uma associação positiva, ainda que menos expressiva. As 

restantes variáveis não se revelaram estatisticamente relevantes na explicação do 

crescimento económico.

 
20 Pouca geração de emprego estável e salários baixos, baixa produtividade agrária reflectindo-se no baixo 

rendimento das famílias, o que provoca a pobreza. 



Os conteúdos são da exclusiva responsabilidade dos autores, não vinculando, para qualquer efeito, 

o Observatório do Meio Rural nem os seus parceiros ou patrocinadores 

 

E-mail:  office@omrmz.org 

Endereço: Rua Faustino Vanombe, nº 81, 1º Andar. 

Maputo – Moçambique 

13 

Os resultados empíricos indicam que o crescimento económico em Moçambique, entre 

1992 e 2023, foi mais fortemente influenciado por factores de ordem interna, com 

destaque para o crédito à economia e os indicadores sociais. Os factores externos 

financeiros não se revelaram favoráveis ao crescimento, ao passo que os investimentos, 

apesar da sua relação com o tamanho da economia (valor do PIB), não demonstraram 

impacto significativo sobre a sua evolução dinâmica (taxa de crescimento do PIB).  

 

Em síntese, a enfase da governação desde 1992 nos factores externos (doações, crédito 

externo, e IDE), como motores de desenvolvimento não está sustentada neste trabalho. 

Os resultados deste trabalho indicam opções para o modelo económico do país, 

principalmente: (1) maior endogeneidade (factores internos) resultante do investimento 

nacional produtivo empresarial com incentivos à poupança e melhoria do ambiente de 

negócios; (2) reforço das condições sociais da população considerando o crescimento 

demográfico (principalmente educação, saúde e água potável). 

 

Estas opções exigem reformas do Estado, estabilidade das instituições e profundas 

transformações com implicações políticas fundamentais. 

 

O modelo não inclui o crescimento sectorial e as situações de conflitualidade de diversa 

natureza, consideradas nos discursos políticos como os principais factores da evolução 

económica. 
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