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INTRODUCAO

A inflacdo em Mocambique ndo é um fendmeno conjuntural que aparece em anos de
seca ou de conflito e desaparece quando as condices melhoram. E um fenémeno
enraizado na arquitectura da economia, nas suas dependéncias externas, nas suas
fragilidades institucionais e na sua incapacidade histérica de construir respostas de
politica publica que cheguem efectivamente as popula¢des mais vulneraveis.

O presente Destaque Rural do OMR analisa as causas estruturais da inflacdo em
Mocambique a partir de um horizonte histérico de longo prazo (1980-2026),
identificando cinco determinantes estruturais convergentes. O texto examina a
incapacidade estrutural das politicas publicas (monetaria, fiscal e sectorial) para
responder eficazmente a uma inflagdo que é fundamentalmente de oferta e de estrutura,
nao de procura e de ciclo.

1. A TRAJECTORIA HISTORICA
1.1. Quatro décadas de instabilidade de precos

Para compreender a inflacito em Mogambique de 2026, é indispensavel percorrer os
ciclos de instabilidade de precos que moldaram a estrutura econémica e as expectativas
dos agentes ao longo das Ultimas quatro décadas. Entre 1980 e 2025, a taxa média de
inflagdo anual em Mocambique foi de 21,8%, com um pico de 164,1% em 1987 (Dados
Mundiais, 2026)>.

A trajectoria historica da inflagdo mocambicana pode ser dividida em quatro grandes
fases.

1. A primeira fase (1980-1994) é de hiperinflagdo cronica, associada a guerra civil, a
centralizacdo econdmica e a destruicao das cadeias produtivas e de distribuicao.
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2. A segunda fase (1995-2015) é de estabilizacdo progressiva mas fragil: a inflacdo recua
de niveis de trés digitos para a fasquia dos 5%-10% anuais, com o apoio da ajuda
externa, da abertura ao investimento directo e do crescimento da produgao agricola
mas sem resolver as vulnerabilidades estruturais subjacentes.

3. A terceira fase (2016-2021) é marcada pela crise das dividas ocultas e pelos seus
efeitos: inflacdo a 25% em 2016, desvalorizacdo abrupta do metical e ruptura da
trajectoria de estabilizagao.

4. A quarta fase (2022-2026) combina a recuperacdao pos-pandemia com novos
choques geopoliticos, produzindo uma volatilidade inflacionaria que oscila entre
deflacbes mensais e aceleragdes abruptas.

Quadro 1: Trajectdria histérica da inflacao anual em Mogcambique
(anos seleccionados)

Periodo / Ano [Taxa de inflacao anual Contexto principal
(%)
1987 164,1 Pico da guerra civil; colapso produtivo
1995 ~54,4 Pds-guerra; inicio da estabilizagdo
2000-2015 (média) ~7,8 Crescimento sustentado; ajuda externa
2016 ~25,0 Crise da divida oculta; desvalorizacao do
metical
2019-2021 ~2-4 Relativa estabilidade; pré-COVID
Julho 2022 ~12,9 Pico p6s-COVID; guerra na Ucrania;
combustiveis
2025 (acumulado) 3,23 Estabilizacao relativa; deflacdes mensais
Maio 2026 7,22 Choque dos combustiveis; conflito Médio
(homdloga) Oriente

Fontes: Dados Mundiais (2026); INE (2026)*

O que esta trajectoria revela é que a inflaggo em Mocambique nunca se estabilizou de
forma estrutural, mas apenas foi temporariamente suprimida por condi¢des favoraveis
externas (ajuda, investimento, precos internacionais baixos). Quando estas condi¢bes
externas se invertem, de imediato as vulnerabilidades ficaram expostas. Esta observagéo
é central para a tese deste Destaque: Mocambique ndo sofre de inflagdo ciclica que as
politicas de estabilizacdo convencionais possam controlar; sofre de inflacdo estrutural
que exige reformas de fundo que nenhum ciclo de aperto ou afrouxamento monetario
pode substituir.

3 Instituto Nacional de Estatistica. (2026, 10 de Junho). indice de Precos no Consumidor - Mocambique (8
Cidades), Maio de 2026. Base: 2023=100.




1.2. A crise das dividas ocultas de 2016

De todos os episédios inflacionarios da histéria recente de Mogcambique, o de 2016 é o
mais revelador das fragilidades estruturais do pais e o que teve efeitos mais duradouros
sobre a arquitectura econémica que determina a inflacdo actual. A divulgacao das dividas
previamente ndo declaradas (empréstimos contraidos pela EMATUM, pela MAM e pela
Prolndicus) interrompeu a trajectéria de crescimento que colocou Mogcambique entre as
dez economias de crescimento mais rapido do mundo durante duas décadas (Banco
Mundial, 2022)*.

O consequente enfraquecimento do metical acelerou o ritmo da inflacdo, tornando os
precos elevados, com impacto desproporcional nos pobres (Ferreira, 2020)°. A inflacdo
anual atingiu 25% em Outubro de 2016, com a inflagdo dos pregos dos alimentos
atingindo 40%. O metical, que em 2015 ja havia perdido cerca de 50% do seu valor face
ao dolar, atingiu o seu pico histérico de desvalorizacdo de 78,5 meticais por dolar no
auge da crise (Observador, 2021)°. A divida publica saltou para 86% do PIB. Oito paises
doadores retiraram-se do grupo de apoio ao orgamento do Estado. O FMI suspendeu o
programa de apoio. Dois bancos comerciais (0 Moza Banco e o Nosso Banco) entraram
em dificuldades graves.

A crise de 2016 nao foi s6 um episédio de ma governacdo; foi a expressdo extrema de
uma fragilidade estrutural que ja existia: a dependéncia excessiva da ajuda externa e do
investimento externo para financiar o consumo e as importacdes; a auséncia de uma
base fiscal sélida assente na producdo interna; e a fragilidade das instituicdes de
supervisao e controlo.

2. OS CINCO DETERMINANTES ESTRUTURAIS DA INFLACAO MOCAMBICANA
2.1. Dependéncia de importacoes e a vulnerabilidade cambial

Num pais onde grande parte dos bens de consumo corrente (desde o arroz ao petréleo,
desde os medicamentos as pecas de substituicdo automodvel) é importada, a taxa de
cambio &, na pratica, um determinante de primeira ordem da inflagdo. A balanca
comercial de Mogambique tem sido deficitaria de forma consistente ao longo de
décadas: as importacdes superam sistematicamente as exportacdes, e a diferenca é

4 Banco Mundial. (2022). As dividas ocultas de Mocambique: Transformar a crise numa oportunidade para
reformas. World Bank Blogs. https://blogs.worldbank.org/pt/africacan/dividas-ocultas-de-mocambique-
transformar-crise-numa-oportunidade-para-reformas
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financiada por fluxos de ajuda externa, de investimento directo e, crescentemente, de
endividamento externo (Dada, 20147; INE, 20258).

Esta estrutura de dependéncia tem uma consequéncia inflacionaria directa: qualquer
depreciacdo do metical face ao dolar norte-americano traduz-se imediatamente em
aumento dos precos dos bens importados. A literatura académica mocambicana
confirma esta relacdo: a anélise de Conceicdo (2026)° sobre os determinantes
macroecondmicos da inflacio em Mocambique entre 1998 e 2024 identifica a taxa de
cambio como uma das varidveis com maior impacto sobre o nivel de precos.

A vulnerabilidade cambial é uma questdo técnica de politica monetaria e o reflexo de
uma estrutura produtiva que ndo gera divisas suficientes para financiar as suas
necessidades de importacao. As exportacdes mocambicanas sdao dominadas por
produtos de baixo valor acrescentado (energia eléctrica, carvdo, aluminio, gas natural
liquefeito) cujos precos sao determinados nos mercados internacionais e cujas receitas
sao captadas principalmente por grandes empresas multinacionais, com reduzida
redistribuicdo interna. Mogambique é, paradoxalmente, um pais rico em recursos e pobre
em divisas disponiveis para as importagdes correntes da sua populagao.

2.2. Fragilidade da base produtiva interna

Esta fragilidade manifesta-se em multiplas dimensdes: na baixa produtividade da
agricultura familiar; na auséncia de uma industria transformadora significativa; na fraca
integracdo das cadeias produtivas locais; e na persisténcia de uma estrutura econémica
dual em que os megaprojectos de recursos naturais coexistem sem pontos de contacto
funcional com uma economia informal de subsisténcia.

A agricultura, que emprega mais de 70% da forga de trabalho, opera com produtividade
estruturalmente baixa. A média de rendimento do milho (a principal cultura alimentar)
situa-se em 0,85 toneladas por hectare, um dos valores mais baixos de Africa'®. Menos
de 5% dos pequenos agricultores utilizam fertilizantes e tém acesso ao crédito (Dad3,
2023). As sementes certificadas sdo usadas por menos de 10% das exploracdes (MADER,
2021)". Nestas condicbes, qualquer choque se converte imediatamente em choque de
oferta alimentar e em pressao inflacionaria, porque a produgao interna ndo tem margem
de seguranca suficiente para absorver os choques e a importacdo de emergéncia

" Dadé, V. (2023). Determinantes socioecondmicos da pobreza em Mogambigue [Tese de doutoramento,
Universidade de Lisboa - Instituto Superior de Economia e Gestao]. Repositério da Universidade de Lisboa.
https://repositorio.ulisboa.pt/handle/10400.5/30423

8 Instituto Nacional de Estatistica. (2025). Sintese de conjuntura econdmica n.° 47, I Trimestre de 2025.
https://ine.gov.mz/documents/20119/338773/Conjuntura+Econ%C3%B3mica%2C+I1+Trim+-+2025.pdf

% Conceicao, G. F. D. da. (2026). Anéalise dos determinantes macroeconémicos da inflagdo em Mocambique
(1998-2024). ALBA - ISFIC Research and Science Journal, 2(10), 3-12.
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depende de divisas que o pais ndo tem em quantidade suficiente. E exactamente este
mecanismo que o O Econdémico (2025)"* identifica ao analisar a inflacio de 2024 "... os
dados evidenciam vulnerabilidades estruturais da economia mocambicana,
particularmente na producao interna de alimentos e na dependéncia de importacdes.”

A auséncia de industrializacdo é igualmente determinante. Mocambique importa bens
processados que poderia produzir internamente porque nao tem as infra-estruturas de
energia, crédito, qualificacdo e logistica necessarias para transformar a producao
primaria em produtos finais de valor acrescentado (Dada, 2023). De facto, nas ultimas
décadas o pais desindustrializou-se, tendo-se aprofundado o consumo de bens
importados. Cada bem que poderia ser produzido internamente e que é importado
representa uma perda de divisas, uma dependéncia da taxa de cambio e um vector de
transmissao da inflagdo internacional para o nivel de precos doméstico.

2.3. A divida publica e os seus efeitos inflacionarios

Mocambique tem mantido défices orgamentais estruturais que exigem financiamento
continuo, seja por ajuda externa, seja por endividamento externo e interno (este ultimo
tem aumentado significativamente) (Dada, 2023).

A divida publica interna ascendeu, em Maio de 2026, a 493,1 mil milhdes de meticais, um
aumento de 18,5 mil milhdes de meticais em relacdo a Dezembro de 2025 (Banco de
Mocambique, 2026)"®. O Banco de Mocambique alertou explicitamente que "a
persisténcia de atrasos nos pagamentos devidos pelo Estado esta a gerar uma menor
apeténcia por titulos publicos e a condicionar o normal funcionamento do mercado
financeiro" (Miramar, 2026)'. Esta espiral de endividamento tem efeitos inflacionarios
indirectos mas significativos: pressiona as taxas de juro internas (desincentivando o
investimento produtivo), absorve espaco fiscal (crescente servigo da divida) que poderia
ser usado para investimento em infra-estruturas e protecc¢do social, e deteriora a

confianca dos agentes economicos na estabilidade macroecondmica.

O CDD (2019)"™ documentou a relacio entre divida publica e inflacdo em Mocambique
ao longo do periodo 2000-2019. Esta relacdo é de causalidade directa e reflecte os efeitos
de segunda ordem: a divida comprime o investimento, que mantém a base produtiva

2.0 Econdmico. (2025, 13 de Janeiro). Inflacio em Mocambique: Um retracto de 2024 e os desafios para
2025.  https://www.oeconomico.com/inflacao-em-mocambique-um-retrato-de-2024-e-os-desafios-para-
2025/

¥ Banco de Mocambique. (2026, 25 de Maio). Comunicado de Politica Monetaria N.° 3/2026.
https://www.bancomoc.mz/pt/areas-de-actuacao/politica-monetaria/comite-de-politica-monetaria/

4 Miramar. (2026, 23 de Mar¢o). Banco de Mogcambique interrompe ciclo de descidas e mantém taxa MIMO
em 9,25%. https://miramar.co.mz/miramar-news/economia/banco-de-mocambique-interrompe-ciclo-de-
descidas-e-mantem-taxa-mimo-em-925-23-03-2026-72741

15 Centro para a Democracia e Direitos Humanos. (2019). Que preco os mocambicanos estdo a pagar pela
divida publica insustentavel? http://cddmoz.org/wp-

content/uploads/2019/12/Que preco os mocambicanos estao a pagar pela divida publica insustentavel.
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fraca, que mantém a dependéncia de importagdes, que mantém a vulnerabilidade
cambial, que mantém a transmissdo de choques externos aos precos internos.

2.4. A fragmentacao dos mercados e os custos logisticos

O sistema de distribuicao de bens em Mogambique depende quase exclusivamente do
transporte rodoviario a gaséleo, numa rede viaria com qualidade muito variavel e com
custos de frete entre os mais altos de Africa (Dada, 2026a)'®.

Estes custos logisticos tém dois efeitos inflacionarios estruturais. O primeiro é o efeito
de espessura. os mercados rurais e do interior ttm menos compradores, menos
vendedores e menos informagdo de precos do que os mercados urbanos costeiros, o
que permite aos intermediarios cobrar margens mais elevadas, oou seja, 0os precos
reflectem menos a concorréncia e mais o poder de mercado no local. O segundo € o
efeito de choque amplificado. quando os pregos dos combustiveis sobem, o impacto
inflacionario é proporcionalmente maior nas cidades do interior e do Norte que em
Maputo, exactamente porque a rota de distribuicdo é mais longa e o custo acumulado
por tonelada/quilometro é mais elevado. O IPC de Maio de 2026 confirma este padréo
com precisao: Quelimane registou 4,26% de inflacdo mensal, Tete 2,28% e Maputo
apenas 1,36% (INE, 2026).

A fragmentacdo dos mercados é também uma consequéncia da elevada informalidade
do sector de distribuicdo. A maior parte do comércio retalhista em Mocambique
(especialmente nas zonas periurbanas e rurais) é feita em mercados informais, por
vendedores ambulantes e em pequenas bancas que ndo tém acesso a crédito, a
armazenamento adequado ou a sistemas de informagdo de pregos. Nestes mercados, a
formacdo de precos € opaca, a competicao é limitada e a transmissdo de choques é
imediata porque os vendedores ndo tém margens de absor¢do e repassam ao
consumidor qualquer aumento de custo (Dada, 2026b)"".

2.5. A informalidade e os limites da transmissao das politicas

Quando mais de 80% do emprego é informal (Banco Mundial, 2026) e quando grande
parte das transac¢des econdmicas ocorre fora dos sistemas financeiros formais e dos
mercados regulados, as politicas que actuam através do sistema financeiro (como a
politica monetaria) tém um alcance estruturalmente limitado.

16 Dada, Y. (2026a). Salario Minimo, Precos dos Combustiveis e as Suas Implicacbes sobre a Pobreza e as
Desigualdades em Mogambique. Destaque Rural 371. https://omrmz.org/destague rural/dr-371-salario-
minimo-precos-dos-combustiveis-e-as-suas-implicacoes-sobre-a-pobreza-e-as-desigualdades-em-
mocambigue-uma-analise-critica-e-multidisciplinar/

7 Dad4, Y. (2026b). O Milho que Desce e o Tomate que Sobe: Paradoxos da Inflacdo Agricola em Epoca de
Colheita. Destaque Rural 377. https://omrmz.org/destaque rural/dr-377-os-paradoxos-da-inflacao-
agricolamilho-que-desce-e-o-tomate-que-sobe-uma-leitura-critica-do-ipc-de-maio-de-2026/
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A investigacdo académica confirma esta limitacdo com rigor econométrico. O estudo de
Paulo (2025)'8, sobre a eficacia da politica monetaria em Mocambique entre 2014 e 2022,
conclui que "a politica monetaria em Mogcambique se mostrou ineficaz como
instrumento de estimulo ou restricao ao crédito bancario e a actividade econdmica no
curto e médio prazo, reflectindo possiveis limitagdes estruturais do sistema financeiro,
rigidez no canal de transmissdo da taxa de juro e baixa profundidade do mercado de
crédito nacional”. De forma ainda mais directa, a investigagdo que analisa a transmissao
da politica monetaria em Mocambique através de empréstimos bancarios conclui que a
diminuicdo da taxa de referéncia do Banco de Mogambique impacta positivamente a
inflacdo e o produto, mas esse impacto na inflacdo ndo é significante (Estudos
Econdmicos, s.d., enfase em itdlico do autor)”. Esta conclusdo, de que a principal
ferramenta do banco central ndo tem impacto estatisticamente significativo sobre a
inflagdo, é de uma importancia que pouco é discutida no debate publico mogcambicano.

3. AINCAPACIDADE ESTRUTURAL DAS POLITICAS PUBLICAS
3.1. A Politica Monetaria: Instrumento Limitado para um Problema de Estrutura

O Banco de Mocambique adoptou, em Abril de 2017, a taxa MIMO (Mercado Monetario
Interbancario de Mocambique) como instrumento central de politica monetaria,
abandonando o regime anterior de metas de base monetaria que "se revelava ineficaz,
nao so6 no alcance das metas de inflagdo, como também na comunicagdo com o publico”
(Banco de Mocambique, s.d.)?°. A transicdo para um regime de metas de taxa de juro foi,
em si mesma, um reconhecimento implicito da inadequacao dos instrumentos anteriores.

A trajectoria da MIMO desde 2016 ilustra a tensdo permanente entre o mandato de
estabilidade de pregos e as condig¢des estruturais que determinam a inflacdo. A taxa foi
elevada para 23,25% em 2016, no auge da crise inflacionaria pos-divida oculta. Foi
progressivamente reduzida a medida que a inflagdo recuava, atingindo 9,25% em Janeiro
de 2026 (Banco Mundial, 2026). Em Maio de 2026, o Comité de Politica Monetaria
(CPMO) parou a tendéncia de cortes, tendo mantido a taxa em 9,25% mas aumentou o
coeficiente de reservas obrigatorias em moeda nacional, sinalizando uma postura mais
restritiva (Observador, 2026).

O problema fundamental desta resposta de politica monetaria € que ela trata um choque
de oferta (0 aumento de 44,5% no gaséleo causado por perturbacdes geopoliticas no
Médio Oriente) como se fosse um problema de procura excessiva que pode ser resolvido

'8 paulo, D. A. M. (2025). Impacto da politica monetéria na concessao de crédito em Mocambique (2014-
2022). Monografia, UEM. http://monografias.uem.mz/bitstream/123456789/5300/1/2025-
%20%20Paulo,%20Djene%20Augusto%20Marcelo.pdf

19 Estudos Econdmicos e Financeiros. (s.d.). Politica monetéria; mecanismos de transmissdo em Mocambique.
https://periodicos.ufsm.br/eed/article/download/62643/47788?inline=1

20 Banco de Mocambique. (s.d.). Quadro de politica monetaria. https://www.bancomoc.mz/pt/areas-de-
actuacao/politica-monetaria/quadro-de-politica-monetaria/
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por aperto monetario. Uma manutenc¢do das taxas de juro ndo mantem o prego do
gaséleo; ndo melhora as estradas rurais; ndo aumenta a producéo interna de alimentos;
nao fortalece o metical face ao dolar de forma sustentavel. O que faz é encarecer o
crédito, comprimir o investimento produtivo e aprofundar a recessdo que as proprias
condicdes inflacionarias ja estdo a gerar. Num contexto em que a inflagdo é estrutural e
de oferta, o aperto monetario é, no melhor dos casos, ineficaz;, no pior, agrava as
condigdes de vida das popula¢des mais vulneraveis.

3.2. A politica fiscal: entre a compressao e o endividamento

A politica fiscal mocambicana enfrenta uma contradicdo estrutural que limita gravemente
a sua capacidade de resposta anti-inflacionaria. Por um lado, o espaco fiscal é muito
limitado: a taxa de esforgo fiscal (receitas em percentagem do PIB) permanece baixa,
reflexo de uma base tributaria estreita num pais de elevada informalidade e de uma
administragao tributaria com capacidade limitada de colecta e de fiscalizagdo. Por outro
lado, as necessidades de despesa publica sdo enormes: infra-estruturas, salde, educacao,
defesa, servico da divida e outras.

Neste contexto de compressdo fiscal, os mecanismos de resposta a choques
inflacionarios (subsidios temporarios, transferéncias monetarias de emergéncia, fundos
de estabilizacdo) sdo operacionalizados de forma reactiva, sub-financiada e com
cobertura muito limitada. O Fundo de Estabilizagdo de Combustiveis, criado exactamente
para suavizar os impactos de choques de pregos internacionais, dispunha em Margo de
2026 de apenas 52 milhGes de euros, um montante insuficiente para qualquer
intervencdo de escala (Diario Econdmico, 2026). Os subsidios ao transporte anunciados
em Maio de 2026 sdo um bom exemplo desta légica reactiva: correctos na intencdo,
insuficientes na dimensdo, condicionados ao licenciamento formal e com credibilidade
comprometida pelo historial de promessas ndo cumpridas (Dada, 2026a).

A divida publica interna crescente coloca ainda um constrangimento adicional sobre a
politica fiscal: os atrasos nos pagamentos do Estado aos fornecedores, que o Banco de
Mocambique identificou como geradores de "menor apeténcia por titulos publicos" e de
condicionamento "do normal funcionamento do mercado financeiro" (Miramar, 2026),
criam um efeito de contrac¢ao do crédito ao sector privado. Quando o Estado ndo paga
a tempo (embora exija o IVA sobre facturacdo), as empresas que lhe fornecem servicos
ficam sem liquidez para pagar aos seus fornecedores e trabalhadores, gerando uma
cascata de incumprimentos que contrai a actividade econdmica e que se reflecte em
precos mais altos nos mercados informais onde as familias compram, porque a oferta de
bens se reduz e os custos de financiamento aumentam.




3.3. As politicas sectoriais: fragmentadas, suborcamentadas e desarticuladas

Para além das politicas monetaria e fiscal, Mocambique dispde de um conjunto de
politicas sectoriais que, em teoria, deveriam contribuir para a estabilizacdo de pregos:
Agricultura (producao alimentar), transportes (custos logisticos), energética (precos dos
combustiveis), comercial (concorréncia e distribuicdo) e protecgdo social (proteccao dos
mais vulneraveis aos choques de precos). O problema é que estas politicas sdo
elaboradas e implementadas de forma fragmentada, em ministérios diferentes, com
objectivos por vezes contraditérios, com recursos insuficientes e sem mecanismos de
coordenacao efectivos.

A politica agraria ilustra bem esta fragmentacdo. O PEDSAII (2022-2030) traca uma visdo
ambiciosa de modernizacdo da agricultura mas a sua propria estrutura orcamental revela
as prioridades reais: apenas 19% do investimento previsto destina-se ao aumento da
producao e produtividade agricola, relegando-o para a penultima prioridade do plano,
enquanto o défice financeiro para a sua implementagao total ascende a cerca de 8,5 mil
milhdes de délares equivalente a metade do PIB médio do pais (Banco Mundial, 2024)?".
Os programas de distribuicdo de insumos chegam a alguns produtores em alguns
distritos, mas nao a todos. As infra-estruturas de armazenamento existem em papel mas
nao em escala suficiente. O ICM tem o mandato de ser o comprador de Ultimo recurso
mas ndo tem capacidade para o ser de forma universal. O resultado é uma politica agraria
que, apesar de décadas de planos estratégicos e de apoio de doadores, ndo conseguiu
resolver nem a produtividade e nem a vulnerabilidade da producao alimentar aos
choques climaticos e logisticos.

A politica de proteccdo social tem um alcance igualmente insuficiente. O Instituto
Nacional de Accao Social gere programas de transferéncias monetarias para grupos
vulneraveis, mas a cobertura é fraccionaria face a dimensao da pobreza. Num pais onde
81% da populagdo vive com menos de trés délares por dia (Banco Mundial, 2026), os
programas de proteccao social chegam a uma minoria dos que precisam e com valores
que sdo insuficientes para compensar os efeitos de um choque inflacionario da
magnitude de Maio de 2026.

21 Banco Mundial. (2024). Mozambique - Agriculture Support Policy
Review. http://hdl.handle.net/10986/41958
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4. 0 QUE UMA POLITICA ANTI-INFLACIONARIA ESTRUTURAL EXIGIRIA?

e Reducdo da dependéncia de importagdes através do desenvolvimento da
producdo interna, em particular de alimentos basicos, de energia e de insumos
produtivos. O Presidente Chapo invocou explicitamente este objectivo no
lancamento da Campanha de Comercializagdo Agricola 2026: "vamos importar
menos e exportar mais" (AIM, 2025)%. Este objectivo exige: investimento publico
em infra-estruturas de irrigacdo e de armazenamento que aumentem a
produtividade e a resiliéncia da agricultura; incentivos ao investimento privado
em agroprocessamento que crie cadeias de valor internas para produtos que
actualmente sao exportados em bruto e importados transformados; e politicas
de crédito diferenciado para pequenas e médias empresas, industriais e agro-
industriais, que ndo tém acesso ao crédito bancario convencional. Nenhuma
destas medidas produz resultados no curto prazo mas todas produzem
resultados no médio e longo prazo, e € na escala de anos que a inflagdo estrutural
se combate.

e E indispensavel uma reforma da arquitectura de formacdo e gestdo dos precos
dos combustiveis. Uma politica anti-inflacionaria estrutural neste dominio exige:
publicacdo regular e desagregada da composicdo dos precos dos combustiveis;
capitalizacdo adequada do Fundo de Estabilizagdo em periodos de pregos baixos;
diversificagdo das fontes de abastecimento; e aceleragdo da transicao para
energias renovaveis em dominios onde € tecnicamente viavel (irrigagao,
processamento agricola, iluminagdo rural).

e Fortalecimento do sistema financeiro de modo a aumentar a eficacia da politica
monetaria, ndo como substituto das reformas estruturais, mas como
complemento. Um canal de transmissdo monetaria que funcione exige: maior
inclusdo financeira, para que mais familias e empresas tenham contas bancarias,
e crédito que responda as variagdes das taxas de juro; reducao dos spreads
bancarios, que em Mocambique sdo dos mais elevados de Africa; e normalizacéo
dos pagamentos da divida publica interna, para que o Estado deixe de ser um
perturbador do mercado de crédito. A investigacdo académica confirma esta
limitacdo: a taxa MIMO teve "impacto limitado no controle da inflacio em
momentos de pressdo cambial”, sendo mais eficaz apenas em condi¢des de
estabilidade (Matsumbo, 2025)%.

22 Agéncia de Informacdo de Mocambique. (2025, 15 de Maio). Mocambique: cerca de 21 milhées de
produtos agricolas serdo comercializados na campanha 2025.
https://aimnews.org/2025/05/15/mocambique-cerca-de-21-milhoes-de-produtos-agricolas-serao-
comercializados-na-campanha-2025/

23 Matsumbo, C. F. (2025). £ficdcia da politica monetaria no Banco de Mocambique: 2015-
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e A quarta prioridade é a integragdo dos mercados internos e a reducdo dos custos
logisticos que sdo, como vimos, um dos principais vectores de amplificacdo da
inflagdo nas cidades do interior. Isto exige investimento sustentado em estradas
rurais, em sistemas de informacdo de precos acessiveis aos produtores e
consumidores rurais, e em plataformas de comercializagdo que reduzam a
dependéncia de intermediarios que capturam renda das assimetrias de
informacao.

e A construcdo de um sistema de proteccao social que seja simultaneamente
permanente e reactivo, capaz de activar mecanismos de compensagdo rapida
quando choques inflacionarios agudos ocorrem. A experiéncia internacional é
clara: as transferéncias monetarias para familias pobres tém impactos positivos e
mensuraveis sobre o consumo, a nutricdo e o investimento em capital humano
(Bastagli et al, 2016)*.

Entre 1980 e 2026, a inflacdo média anual em Mogambique foi de 21,8%, afectando o
poder de compra, concentrando-se de forma desproporcionada sobre os mais pobres,
os mais distantes dos centros de poder econdmico e os menos equipados para se
protegerem de uma perda persistente de rendimento real. A andlise deste Destaque
demonstra que esta inflagdo é o produto de escolhas estruturais ndo feitas: a ndo-escolha
de construir uma base produtiva interna capaz de substituir importacdes; a nao-escolha
de diversificar as fontes de energia e de abastecimento de combustiveis; a ndo-escolha
de investir em infra-estruturas logisticas que integrem os mercados do interior; a nao-
escolha de construir um sistema financeiro profundo que torne a politica monetaria
eficaz; e a ndo-escolha de criar uma proteccdo social robusta que isole os mais
vulneraveis dos efeitos inevitaveis dos choques de precos. Resolvé-la exige reformas de
longo prazo, politicamente dificeis e financeiramente exigentes.

24 Bastagli, F., Hagen-Zanker, J., Harman, L., Barca, V., Sturge, G., & Schmidt, T. (2016). Cash transfers: What
does the evidence say? Overseas Development Institute (ODI).
https://www.odi.org/sites/odi.org.uk/files/resource-documents/11316.pdf
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