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Resumo

O presente trabalho, tem como objectivo geral identificar e analisar os determinantes da inflagcdo
em Mocambique, no periodo de 2000 a 2010. Fazendo andlise dos indicadores macroeconémicos
desde 1995 até 2010, desintegrando-se o indice de Precos ao Consumidor (IPC), indicador usado,
pelo Instituto de Nacional de Estatistica (INE), como medida de inflagho em Mocambique e

analisar a sua dindmica, isto é, os motivos das suas flutuacées.

Do estudo, concluiu-se que, a medicdo da inflagdo agrupa-se em dois periodos distintos: o
primeiro em que ndo se fixava meta, e que, inicialmente era baseado nos produtos alimentares
oferecidos na cidade de Maputo e gque posteriormente foi revisto, passando a contemplar os trés
maiores centros urbanos e econémicos de Mocambique; e o regime de metas de inflacdo, tanto a
nivel nacional, bem como no contexto regional da SADC, tendo conseguido atingir a meta
nacional, mas falhado a regional. E, a inflagdo em Mocambique, é superiormente dominada pela
componente de bens alimentares devido ao seu peso no indicador, 53.98% no IPC, portanto o
que representa maior peso na inflacdo, acabando por influenciar todo comportamento do

indicador.
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Capitulo I: Introducdo

1. 1 Nota Introdutoéria

A inflagdo em Mocambique, desde a fundacédo da primeira republica até os dias que correm, tem
sido uma pedra no sapato dos mogcambicanos. O seu processo de medi¢cdo experimentou varias
fases, na busca de um modelo que reflecte melhor os determinantes da inflagdo em Mogambique,

um indicador macroecondmico que afecta a estabilidade macroeconémica do pais.

Ap0s a independéncia do regime colonial portugués em 1975, Mocambique viveu dois periodos
distintos de producdo econdémica: a economia centralmente planificada (1977-1985) e a
economia de mercado (1986-1994). No primeiro periodo pés-independéncia (1977-1985), a
economia mogambicana caracterizou-se pelo abandono das regras de mercado direccionadas da
sua forma de producdo e pela concentragdo de produgdo sob forma planificada. O segundo
periodo (1986-1994) foi marcado pelo abandono da producéo sob forma planificada e pela volta
ao modo de producdo capitalista. Esta transicdo exigiu profundas reformas na economia
mocambicana no final da década 80 e, principalmente, durante a primeira metade dos anos 90. O
final da Guerra civil dos 16 anos em 1992 exigiu das autoridades politicas mocambicanas a
adopcdo de planos de reajuste macroecondmicos direccionados a transicdo para economia de

mercado.

Uma vez consolidado o processo de estabilidade politica e iniciada a transi¢cdo para um estado
democratico no pais, a estabilidade macroeconémica passou a ser a prioridade para o
desencadeamento do inicio do crescimento econémico. Na literatura econdmica, estudos sobre a
estabilidade macroecondémica tém sido associados a evolucdo dos precos e taxas de cambios e
juros. Normalmente, paises com elevadas taxas de inflacdo (dois digitos) apresentam
expectativas de crescimento reduzidas, uma vez que o rapido e continuo crescimento dos pregos
produz efeitos negativos na projeccdo do crescimento. Inflacdo alta dificulta a criacdo de
expectativas favoraveis do crescimento entre oS agentes economicos, criando um clima de
incerteza quanto ao futuro. Em um ambiente de incerteza sobre o futuro, verifica-se um aumento

do risco dos investimentos, o0 que desencadeia um aumento nas taxas de juro.
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1.2 Questao de pesquisa

Dado que, no contexto da integracdo regional, o comportamento da inflacdo afecta outras
variaveis macroeconémicas (crescimento econdmico, taxa de juro, etc), mostra-se necessario
verificar e analisar os determinantes da inflacdo e até que ponto 0s mesmos podem ser
controlados de modo a melhorar o desempenho da inflacdo e, consequentemente, de outras

variaveis macroecondmicas com vista a estabilidade macroecondémica.

De referir que no contexto de integracdo regional na SADC, os indicadores macroecondémicos
seleccionados como sendo metas macroecondémicas de convergéncia, e ainda segundo o RIDSP
(2007), sdo: Inflacdo, défice orcamental, conta corrente, crescimento econdmico, reservas
internacionais (meses de cobertura de importacGes) e crédito do banco central ao sector publico.
Isto mostra que, de facto, o controle e monitoramento da inflacdo ultrapassa interesse nacional: é

uma questdo internacional. Assim, mostra-se relevante a questdo em pesquisa.

1.3 Motivagao

A inflagdo em qualquer economia, e em Mogambique, em particular, condiciona o custo de vida.
O valor da moeda pode ser corroido, numa situacdo de subida galopante dos precos, bem como
melhorado, numa situacdo de reducdo. Sabe-se gque, e segundo o INE, a cesta basica é constituida

por varios itens ou produtos. Sendo assim, cada um tem seu papel na dindmica dos precos.

Por outro lado, o facto de, os indicadores macroeconémicos de estabilidade serem afectados pela
dindmica da inflacdo e, por conseguinte, afectar a estabilidade macroeconémica no geral, torna
relevante e necessario o estudo da dindmica da inflacdo e seus determinantes, pois assim poder-

se-a proceder de modo a acautelar-se de eventual subida desmedida dos pregos.

Zeferino Jordao Gemo Faculdade de Economia-UEM



Os determinantes da inflacdo em Mocambique: Um estudo
analitico (2000-2010) 2011

1.4 Objectivos

1.4.1 Objectivo geral

O presente trabalho, tem como objectivo geral identificar e analisar os determinantes da inflagdo
em Mocambique, no periodo de 2000 a 2010. A escolha do periodo deveu-se ao facto do mesmo
constituir uma era em que vigorou a economia de mercado num contexto de auséncia de Guerra,
desestabilizadora do quadro geral da macroeconomia, no qual faz parte a inflagdo, como

indicador macroeconémico.

1.4.2 Objectivos especificos
Especificamente, o trabalho tem por objectivo:
e Analisar o comportamento da inflacdo no periodo de 2000 a 2010;
e ldentificar os factores que influenciam o comportamento da inflagdo em Mocambique;
e Comparar o percurso da inflagdo com o indicador meta no contexto da integracéo

regional

1.5 Delineamento do trabalho e metodologia a ser aplicada
1.5.1 Delineamento

Como ja se referiu anteriormente, a inflacdo é um indicador de estabilidade macroeconémica,
revestindo de uma preponderancia tal que afecta as outras varidveis de estabilidade
macroecondémica. Por isso, esta area tem merecido uma especial atencdo por parte de
investigadores o0 que acaba dotd-la de varios instrumentos de estudo. Sendo assim, para a
elaboragdo do trabalho recorrer-se-& a materiais que ainda ndo receberam tratamento analitico
(Pesquisa documental), tornando inteligivel (Investigacé@o explicativa) o papel dos determinantes

da inflagdo na economia mogambicana.

Para comegar, pretende-se definir os objectivos do trabalho e em seguida apresentar uma breve
abordagem sobre a evolucdo da inflagdo em Mocambique, os determinantes bem como as

politicas implementadas para o seu controle. O trabalho tera, também, como finalidade servir de
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instrumento de pesquisa na area de estudo, bem como, um auxiliar teérico para melhorar as
politicas desenvolvidas no que diz respeito a inflacdo, em particular, e ao crescimento econémico

e estabilidade macroeconémica, no geral.

A questdo de fundo é: quais tém sido os determinantes da inflagio em Mogambique? E como

pode-se controla-los de modo a garantir a estabilidade macroeconomica.

1.5.2 Metodologia

Para a andlise dos determinantes da inflacdo em Mogambique, foram utilizados os métodos de
abordagem analiticas que consiste na analise dos indicadores macroeconémicos desde 2000 até
2010. Nesta abordagem, procurar-se-a desintegrar-se os ponderadores nos principais indicadores
de inflacdo em Mocambique utilizados pelo Instituto de Nacional de Estatistica (INE) e analisar

a sua dinamica (os motivos das suas flutuacées).

Para o trabalho, sera usada informacao estatistica sobre a inflacdo para sustentar os diagndsticos
e 0s argumentos apresentados. Maioritariamente, os dados sobre a inflacdo serdo extraidos de
vérias publicacdes do Banco de Mocambique (essencialmente, relatérios anuais' de 2000 a 2009,
anuarios estatisticos e ainda outros documentos disponiveis no seu website), Instituto Nacional
de Estatistica (INE) e, ainda, outros dados serdo extraidos de algumas obras de autores que
discutem a inflagdo em Mogambique, como Mosca (2005) e Carsane (2005). Em termos de

estrutural do trabalho, sugere-se que o mesmo tenha 5 (cinco) capitulos, sendo:

e Capitulo I: Introducdo que procurar contextualizar o tema e possiveis questdes de
pesquisa, bem como a sua relevancia; e apresentacdo dos objectivos e a metodologia a ser
usada para atingi-los;

e Capitulo II: Revisdo de Literatura, procurando trazer as ideias e teorias gerais sobre a
inflacdo, o estudo dos seus determinantes;

e Capitulo I11: Vai mostrar a evolucdo da inflagdo em Mogambique no periodo em estudo,

trazendo as motivacdes da sua dindmica;

! Importa dizer que todos défices primérios como percentagem do PIB, foram extraidos dos Relatérios Anuais do
BM.
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e Capitulo IV: Usando a metodologia definida, procurar mostrar quais tem sido 0s
determinantes da inflagdo em Mocambique; e

e Capitulo V: Baseando-se nos pontos discutidos ao longo do trabalho, este capitulo vai
mostrar as conclusdes do estudo, respondendo a questdo de pesquisa. O capitulo vai,
ainda, trazer breves recomendagdes em termos de mitigacdo e control de inflacéo,

baseando-se nos seus determinantes.
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Capitulo I1: Enquadramento tedrico

O processo inflacionario no mundo tornou-se um assunto tdo amplamente debatido, nos meios
politico e académico, que todos intervenientes neles se julgam capazes de defini-lo e de
apresentar solucdes para conté-lo, sem ao menos tentar estuda-lo, para que dessa maneira se
possa expressar uma opinido precisa sobre um problema de tal complexidade, que até entre 0s

grandes estudiosos provoca divergéncias.

Segundo Moran e Witte (2003), a inflacdo, pelo menos ao nivel do senso comum, ndo conduz a
controvérsias ou a pontos de vista exageradamente distanciados entre si. Mas devido a sua
complexidade e seus multiplos reflexos nas politicas sociais e econdémicas, ha que buscar

definicdes mais precisas a respeito de seu conceito.

Embora amplamente aceitos, esses conceitos sdo passiveis de uma série de observagdes
complementares, destinadas a revelar, com maior rigor, a esséncia, a natureza e algumas
caracteristicas especiais dos processos inflacionarios. Assim, as observacdes que parecem
pertinentes dizem respeito a natureza do fenémeno, a magnitude da taxa de elevacdo dos precos,
a dimensao do factor tempo, ao caracter dindmico do processo, a abrangéncia do fenémeno, aos
factores exdgenos e 0s mecanismos repressores. Além de se buscar uma definicdo mais precisa
para a palavra inflacdo, também devesse dedicar a estudar os tipos de inflacdo que podem ser
inflacdo de demanda, quando existe um excesso de moeda em relacdo aos bens e servicos
disponiveis; de custos, quando ocorre por uma elevacao salarial, expansdo dos custos de matéria-
prima e pela elevacdo dos lucros; estruturalista, quando ocorre a inflagdo que se apoia em
factores estruturais basicos, de raizes mais profundas que as de factores meramente
circunstanciais ou causais. Ainda temos a inflacdo inercial, que ocorre devido ao efeito das

expectativas inflacionarias que podem ser do tipo adaptativo ou racional.

A necessidade de uma definicdo mais precisa do que € inflagdo, sugere realizar estudos para

poder-se procurar solu¢cdes em um consenso cientifico homogeneo.

Pretende-se inicialmente, com o presente capitulo, discutir os conceitos sobre inflagdo e quais 0s

tipos existentes e a seguir, determinar quais sdo seus efeitos sobre as politica econémicas
Zeferino Jordéo Gemo Faculdade de Economia-UEM
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seguidas pelos diferentes governos. Assim, o objectivo fundamental desta fase de pesquisa,
consiste na definicdo do que é inflacdo e quais sdo as suas causas, seguindo algumas das

defini¢des revistas ao longo do trabalho.

2.2 Conceitos de Inflacao

Existem varias definicGes a respeito da inflagdo mas a mais simples e clara define-a como a
elevacdo continua do nivel de precos, isto €, uma taxa continua de crescimento dos precos num
periodo determinado (Moran e Witte, 2003). Deve ficar com isto claro que um aumento de
precos, por uma Unica vez, ndo pode ser considerado inflagcdo. Precisa-se de um aumento
continuo, mesmo que este ndo seja de igual magnitude ao longo do tempo. Este constitui o

conceito basico do presente trabalho.

A inflacdo é uma medida do equilibrio macroeconémico geral entre a procura e a oferta e uma
baixa taxa de inflacdo é considerada benéfica, visto que evita distor¢cBes na distribuicdo das
receitas (Coscione, 2007). Assim, a taxa de inflagdo mede a variacdo do nivel geral de precos na
economia. Mudancas na taxa de inflacdo no modelo tém dois efeitos que se contrapem. Por um
lado, uma elevacdo da taxa de inflagdo aumenta o servi¢co da divida, na medida em que se
propaga a correcgdo monetaria, contribuindo para uma reducdo dos gastos do governo e da renda
em termos reais para uma dada meta da proporc¢éo entre o deficit publico e o PIB. Por outro lado,
o valor real do stock da divida publica acumulada no final do periodo anterior, sobre a qual

incide o servico se reduz, contribuindo para uma expansao dos gastos do governo e renda.

Independentemente, existem varias causas para o fenémeno inflacionario e outras observacdes

em torno deste, que podem ser estudadas esquematicamente como segue:

2.3 Tipos de Inflagéo
2.3.1 A Inflacdo de Demanda

Uma das principais explicacdes tedricas da inflagdo sustenta que as altas generalizadas dos

precos resultam basicamente de um excesso de demanda agregada em relacdo a oferta da

economia (Moran e Witte, 2003). Em outros termos, a inflacdo de demanda é produzida toda vez
Zeferino Jordéo Gemo Faculdade de Economia-UEM
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que os stocks monetérios reais dos agentes economicos (salarios e todo tipo de renda) aumentem
sem um acompanhamento da producdo total da economia medida pelo PIB. O que significa dizer
que um aumento do poder aquisitivo dos agentes economicos se traduzira num deslocamento da

curva de demanda agregada, elevando os pregos, ceteris paribus.

Segundo a andlise cléssica, o processo inflacionéario se explica por uma expansdo da oferta
monetaria em uma economia que ndo se encontra em pleno emprego. Desse modo, 0 produto
nacional ou output se expandird concomitantemente com um aumento do nivel de emprego,
inicialmente com um efeito de valorizagdo do salario nominal ante o aumento da demanda de
trabalho que logo seré neutralizado com o aumento da oferta de trabalho. Finalmente, ter-se-4

igual nivel de salario nominal e taxa de juros, mas com um nivel maior de emprego e produto.

No caso sugerido por Keynes (1983), com a existéncia de pleno emprego, a curva da procura ou
de oferta agregada de bens e servicos seré vertical. Seguidamente o aumento da oferta monetaria
deslocaré a curva de oferta monetaria para acima, conseguindo-se com isso somente um efeito de
desvalorizacdo da moeda, fazendo cair a taxa de juros, o salario real e o produto nacional. Assim,
no enfoque keynesiano, somente existird inflacdo de demanda quando a capacidade instalada
estiver em plena utilizagdo. Camps (1990), por sua vez, utilizou a seguinte explicacdo:
aumentada a demanda, o produtor com todos os factores de producédo ja ocupados, ndo dispbe de
mais insumos com que possa atender a demanda acrescida; por tanto, os precos sobem. Sobem

porque ha mais poder de compra pressionando.

2.3.2 Inflacéo de Custos

O tratamento teorico da inflacdo de custos, embora se reconheca que a persisténcia e propagacao
de qualquer inflacdo dependa, em Ultima instancia, da expansdo monetaria, admite que as causas
iniciais do processo se encontram no ambito da oferta agregada, cujos deslocamentos resultam de
mudancas nos salarios, nos custos de matérias-primas ou na tentativa de aumentar os lucros
(Netto e Modiano, 2005). A inflag&o de custos, originada em aumentos reais das taxas salariais,
pressupde que estas, em virtude de pressdes sindicais, incorporem reajustes superiores a eventual
expansdo dos indices de custo de vida, adiccionados de aumentos reais superiores a estimativa
dos acréscimos da produtividade da mao-de-obra. A existéncia de pressdes que resultam em
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elevacdes salariais desse tipo é, em geral, decorrente de negociagdes colectivas conduzidas por

sindicatos organizados e poderosos.

Ainda segundo Netto e Modiano (2005), existe um segundo tipo de inflacdo de custos, propria de
economias que tém problemas de recessdo e problemas na distribuicdo da producdo. A
especialmente gerada em condicGes de recessdo é explicada por uma pressao cada vez maior dos
custos médios, tanto fixos como variaveis sobre o custo total que faz com que o preco tenha de

ser maior do que o preco de mercado em condi¢des normais de concorréncia

Outro factor que determina a inflacdo é um aumento do mark up, ou margem de lucro, pois esse
implicara a elevacdo do nivel geral de precos (Netto e Modiano, 2005). Essa variante da inflacdo
de custos pressupde para a industria de onde se originou uma estrutura de mercado

imperfeitamente competitiva, oligopolista ou monopolista.

Generalizando, pode-se dizer que a concorréncia € um obstaculo a ocorréncia da inflacdo de
custos, originarios da alteracdo para mais do lucro. Um de seus mais importantes pré-requisitos é

a existéncia de estruturas de mercado imperfeitamente competitivas.

2.3.3 Inflacéo Inercial

O conceito da inflacdo inercial foi desenvolvida no Brasil como uma resposta analitica a
aceleracdo da inflagdo nos anos 70 tendo como pano de fundo o debate sobre a relevancia da
Curva de Phillips para a economia brasileira. Segundo Netto e Modiano (2005), ndo se deve
perder de vista o facto de que a taxa de inflagdo em dado momento esta fortemente relacionada

as taxas de inflacdo no passado.

Em outros termos, a inflagdo possui um elevado componente de auto-sustentacdo ao
relacionamento automatico. Segundo Netto e Modiano (2005), a literatura macroeconémica
convencional costuma atribuir o caracter auto regressivo da taxa de inflagdo as expectativas

inflacionarias.
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As primeiras interpretagdes em relacdo as expectativas inflacionarias baseiam-se num processo
“adaptativo”, através do qual a inflagdo de hoje é determinada como uma média ponderada de
valores passados. Assim, Cagan (1956) considera que as “Expectativas Adaptativas” garantem a
sustentacdo de um processo inflacionario porque os agentes econdmicos utilizam a informacao

sobre os seus erros de predi¢cdo no passado para revisar a expectativa do periodo presente.

A respeito disso, essas concepcdes foram objecto de drastica revisdo, pois se 0s agentes
economicos formam suas expectativas de forma adaptativa, entdo podem ter erros sistematicos e
subestimar a taxa de inflacdo por varios periodos, até incorporar informagdes suficientes de
modo a revisar a expectativa actual. Surgiu a partir dos estudos de Fisher (1930)° para a taxa de
juros, a regra adaptativa que equivale a considerar que o valor esperado da variavel em questao é
uma média ponderada de seus valores passados com pesos decrescentes a partir do periodo mais

proximo.

2.3.4 Inflacéo Estrutural

A inflacdo estrutural tem suas origens nas teorias de desenvolvimento de América Latina, no
pensamento da Comissdo Econdmica Para América Latina (CEPAL) lideradas por Radl Prebish,
como uma tentativa de explicacdo das variacdes dos precos a nivel de comércio internacional
entre centro e periferia (Moran e Witte, 2003). Os chamados estruturalistas consideram que a
inflacdo se apoia em factores associados com as caracteristicas das relacdes comerciais, também

chamadas de “Termos de Intercambio”.

Por outro lado, os principais pontos que assinalam a escola de pensamento estruturalista sao:

e Inercialidade de oferta de produtos agricolas: Com o éxodo rural, h& um aumento da
parcela de produtos agricolas. Tanto a estrutura agraria, quanto os metodos de producéo
rural ndo se desenvolvem com a mesma rapidez que o crescimento urbano, gerando
aumento dos custos de alimentacao.

e Desequilibrio Crénico do Comércio Exterior: este desequilibrio deve-se a pouca

elasticidade-renda das importagdes dos produtos primarios industrializados, em

2 Citado por Netto e Modiano (2005)
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contrapartida a alta elasticidade das importacdes de bens de consumo duréveis adquiridos

nesses paises subdesenvolvidos. Assim, ha necessidades de financiamento externo para

compensar o déficit das transacdes correntes na tentativa de corrigir tal desequilibrio.
Sdo geralmente adoptadas politicas de substituicdo das importagcdes que geram outras séries de
problemas a economia; primeiro, porque a producdo interna nem sempre € suficiente para
substituir aqueles bens que precisam de maior nivel de tecnologia; segundo, porque exige a
adopcdo de politicas proteccionistas muitas vezes destinadas a industrias ineficientes, de baixos
niveis de produtividade e de precos necessariamente altos; terceiro, porque esta politica
proporciona o aparecimento de novas industrias oligopolistas ou monopolistas, que futuramente
podem vir a pressionar a economia.

e Distribuicdo desigual da renda e rigidez nos orcamentos publicos: nos paises
subdesenvolvidos, o governo é incumbido da implantacdo da infra-estrutura para as
industrias que estdo surgindo. Estes investimentos devem ser financiados pelo tesouro
publico. O combate a esses factores cria uma série de reformas de classes, tais como
reformas de ordem administrativa, agraria e fiscal, além de uma reforma tributaria. S&o
estas as atitudes preconizadas pelos estruturalistas para o controle da inflacdo, procurando,

assim, alterar a estrutura econdémica do pais.
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Capitulo I11: Contexto historico da inflacdo em Mogcambique

O indice de Preco ao Consumidor (IPC), em Mogambique, foi introduzido em 1989 como uma
primeira tentativa de estimar a inflacdo (Carsane, 2005). O seu calculo era produzido pela
Direccdo Nacional de Estatistica (DNE) que estava integrada na Comissdo Nacional do Plano
(CNP) e era baseado numa pesquisa de despesas familiares da cidade de Maputo, capital
administrativa e econémica. Ainda segundo Carsane (2005), cobria inicialmente cerca 1060
produtos, cujos pesos no IPC tinham sido definidos por uma pesquisa de despesas familiares
realizada em 1984. Assim, o indice cobria somente bens e servicos oferecidos na cidade de
Maputo e era altamente dependente dos precos de alguns poucos produtos alimentares basicos,
especialmente pelos precos de tomate e repolho que juntos correspondiam a 10% do IPC (Ubide,
1997). E, ainda, neste periodo, os produtos alimentares dominavam o IPC, representando um
peso de 74% da cesta do consumo do indice, com fruta, vegetais e verduras a representarem um
peso de 22%. Consequentemente, variacdes neste indice eram determinadas por factores que
afectassem os precos dos produtos alimentares como o nivel de producdo domeéstica, condicoes
climatéricas no pais e pela importacdo de precos praticados na Africa do Sul.

Dada a importancia de importacbes de produtos da Africa do Sul na oferta de produtos
alimentares no mercado mogambicano, as variacdes de taxa de cambios entre os dois paises
determinava importantes variacdes no IPC (Banco de Mocambique, 2007). As condigdes
climaticas do Pais desempenhavam um papel importante na determinacdo do IPC uma vez que a
agricultura era dependente das condi¢des naturais do clima. Por outro lado, o nivel de producédo
domeéstica indicava abundancia ou escassez do produto no mercado mogambicano, o que levava
a grandes oscilagdes nos seus pregos e, consequentemente, grandes variagcdes no IPC. Este IPC

foi o indicador de estimacédo da inflagdo em Mocambique, até 1995.

Em Dezembro de 1995, o Instituto Nacional de Estatistica (ex-DNE) comecou a produzir um
indice de pregos ao consumidor alternativo, com uma serie de Melhorias nos seus componentes e

pesos da cesta de produtos que na época representavam melhor a realidade os gastos do
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consumidor mogambicano. Assim, este IPC tornou-se o indicador oficial no Pais em Janeiro de
1997, e a partir deste ano, a inflacdo passou ser indicada pelas suas variagdes.

Inicialmente, este IPC era calculado considerando Dezembro de 1994 como periodo base. Os
valores anteriores ao periodo base foram obtidos usando as taxas de crescimento do IPC anterior.
Em Fevereiro de 2000, o INE comegou a produzir um novo IPC com Dezembro de 1998 como
seu periodo base. Neste novo indicador, foram actualizados os ponderadores das classes dos bens
e a cesta de produtos componentes do indice como resultado do Inquérito dos Agregados
Alimentares (IAF), ora introduzidos como forma de fazer o acompanhamento do nivel de
pobreza, realizado entre 1996 e 1997. Similarmente, os valores deste novo IPC anteriores a
Dezembro de 1998 foram obtidos através das taxas de crescimento do anterior IPC.

O IPC produzido pelo INE abrangeu, numa primeira fase, a cidade de Maputo e era tomado
como indicador de inflagdo no Pais. Posteriormente, em 2000, o calculo do IPC foi alargado aos
dois maiores centros urbanos do pais, depois da cidade de Maputo, nomeadamente cidade da
Beira e Nampula, e o indicador passou denominar-se por MaBeNa. A seleccdo destas cidades
seguiu o critério de serem os maiores polos econdmicos e populacional da regido Sul (cidade de
Maputo), Centro (cidade da Beira) e Norte do pais (cidade de Nampula). As populagdes das trés
urbes representavam, agregadamente, 11% da populacdo total do pais e 37% da populacéo
urbana do pais. O presente trabalho tem o conddo de, na sua analise, considerar apenas o

MaBeNa, a partir de 2000, construindo, assim, uma serie historica.

Por outro lado, o regime de metas de inflagdo é uma das alternativas que as autoridades de um
pais tém para seguir em termos de politica monetéaria e que inclui os enfoques baseados em: a)
ancoras cambiais, como na Argentina; b) metas monetarias, como na Alemanha antes do euro; ou
em c) metas de inflacdo implicitas, como muitos entendem que seja o regime de politica
monetaria dos Estados Unidos (Mishkin, 1999).

Segundo Giambiagi e Carvalho (2001), o tema das metas de inflagdo comecou a ser discutido
com certa intensidade nos meios académicos internacionais a partir do inicio dos anos 1990, na

sequéncia da adocdo dessa modalidade de politica anti-inflacionaria por parte do primeiro grupo

Zeferino Jordao Gemo Faculdade de Economia-UEM



Os determinantes da inflagdo em Mogambique: Um estudo
analitico (2000-2010) 2011

de paises da lista de aproximadamente uma dezena de nac¢des que actualmente incorporaram o
inflation target as suas respectivas politicas econdémicas.

Como a literatura macroeconomica frisa, a respeito das experiéncias nacionais de adopcdo de
metas de inflacdo até meados dos anos 1990, este sistema tem, basicamente, duas grandes
funcbes (Leiderman e Svensson, 1995). Em primeiro lugar, ele serve como elemento de
coordenacdo de expectativas para 0s agentes economicos em geral e, particularmente, para o
mercado financeiro. E, em segundo lugar, opera como um guia de plena transparéncia para a
conducao da politica monetéaria: os resultados desta politica passam a ser “bons” ou “maus” em
funcdo da aderéncia ou ndo da inflacdo as metas previamente fixadas e ndo em funcdo do
cumprimento de metas monetérias a) de significado pouco claro; b) dificeis de seguir a risca; e ¢)
gue mesmo cumpridas, ndo garantiriam necessariamente o éxito de uma politica anti-
inflacionaria. A nova politica implica uma maior prestacdo de contas do Governo em geral e das

autoridades econdémicas em particular.

Refletindo sobre o tipo de dificuldades com as quais se defrontaram as autoridades monetarias
perseguindo metas de M1, M2 etc. ao longo das décadas e o progressivo cepticismo acerca da
eficacia das metas monetérias como instrumento de combate & inflagdo, Gerry Bouey®, entdo
governador do Banco de Canada que, reagindo a critica pelo fato de o Banco Central desse pais
ter deixado de lado o controle estrito da moeda, declarou que “nds ndo abandonamos os
agregados monetarios; eles é que nos abandonaram” (Blinder, 1998). Decorre dai 0 sentimento
de que o controle monetério strictu sensu teria deixado de exercer a mesma influéncia que ha
algumas décadas — antes das inovacGes financeiras que marcaram o0s Ultimos trinta ou quarenta

anos — como factor determinante da dinamica da inflacéo.

O reconhecimento dessas dificuldades alimentou em muitos paises a popularidade da ancora
cambial como alternativa de politica anti-inflacionaria. O beneficio deste mecanismo para esse
fim, especialmente no curto prazo, foi testado diversas vezes com éxito. Entretanto, a teoria
também sugere que esse tipo de mecanismo implica uma série de problemas de médio e longo

prazos ligados i) a maior dificuldade dos paises de se ajustarem frente a problemas externos; ii)

® Citado por Blinder (1998), vide referéncias bibliogréficas
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ao impacto sobre a politica monetaria, pela necessidade, que uma taxa de cdmbio rigida pode
acarretar, de praticar taxas de juros elevadas na defesa da politica cambial; e iii) a
vulnerabilidade a ataques especulativos. Os problemas observados para conservar as paridades
cambiais na crise do sistema monetério europeu de 1992 — com a saida provisoria, entre outros,
da libra do mecanismo da “serpente” — e as sucessivas crises (e desvalorizacdes) que ocorreram
durante 1997/1999 em diversas economias emergentes apds a crise do Sudeste Asiatico de 1997,
mostraram que as questdes apontadas pela teoria estavam se verificando na pratica, reduzindo

muito o apelo das politicas de cambio fixo ou semi-fixo.

Face aos problemas acumulados com as tentativas de controlo monetéario e conhecidos os 6nus
da ancoragem cambial, a opcdo pelo sistema de metas de inflacdo tornou-se uma consequéncia
natural da frustracdo com as demais alternativas de politica monetaria (Giambiagi e Carvalho,
2001). A davida é se é mais recomendavel perseguir metas ndo anunciadas de inflacdo ou fazer
isso de modo explicito.

A primeira alternativa tem a vantagem, do ponto de vista das autoridades, de ndo limitar muito a
sua margem de manobra. No velho dilema entre regras e discrecionalidade, ela representa o
reconhecimento das vantagens desta Gltima e de ndo se prender a uma estratégia especifica, sem
prejuizo da busca de certos objetivos de longo prazo ndo anunciados, arte essa que Alan

Greenspan exercitara com rara maestria.

Entretanto, como salienta Mishkin (2000), a estratégia de “cumprimento sem explicitagdo”, ou
just do it, sem a institucionalizacdo do sistema de metas, além de ser pouco transparente, torna o
éxito da politica de combate a alta de precos excessivamente dependente da habilidade e do
comprometimento das autoridades da época em lidar com as pressdes inflacionarias, sem
oferecer, portanto, garantias de continuidade do éxito da estratégia, em caso de mudanca de

nomes por ocasido da troca de comando no Banco Central.

Em funcgdo desse tipo de consideragdes, diversos paises seguiram, nos anos 1990, politicas de
combate a inflagdo baseadas na adogéo de inflation targets. Resumidamente, tal sistema:
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e Permite que a politica monetaria se concentre na busca prioritaria de um certo nivel de
inflacdo; e
e Possibilita uma avaliacdo clara do desempenho da politica monetaria, por meio da

comparacgéo entre a meta e a inflagdo observada.

O sistema em questdo baseia-se na definicdo de uma meta explicita para a variacdo dos precos
por parte das autoridades e na atribuicdo de uma responsabilidade formal ao Banco Central pelo
alcance do resultado desejado. De um modo geral, a experiéncia internacional desde que a
modalidade foi adoptada em diversos paises foi bastante positiva, sendo acompanhada por uma
queda da inflacdo em relacdo aos niveis iniciais e por sua estabilizacdo em niveis baixos, uma

vez atingido o objectivo de convergéncia com a inflacdo dos paises mais avangados.

Para o caso de Mogambique, o regime de metas de inflagdo (inflation target) adoptado em 2000,
no qual se fixa um nivel de inflacdo para um digito, tem sido bem sucedido, pese embora a taxa
de inflacdo oficial do indice de precos ao consumidor, IPC MaBeNa, tenha sido ligeiramente
superior a meta, ela situou-se dentro do intervalo de tolerancia do Governo. Este regime de metas
de inflacdo tem sido misto, com enfoques em ancoras cambiais devido & grande dependéncia das
importacdes de produtos alimentares da Africa do Sul e metas monetéarias, através das politicas
monetarias do Banco Central para conter e/ou manter a estabilidade do metical e,

consequentemente, macroecondmica.
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Capitulo 1V: Evolugéo da inflagdo em Mocambique e seus determinantes

A estabilidade de precos é o principal objectivo do Banco Central. Desde os meados da década
de 90, o Banco de Mocgambique conseguiu conter a inflagdo, embora ainda tivessem ocorrido
picos inflacionarios devidos, parcialmente, a choques externos. O Banco Central afastou-se dos
instrumentos de controlo directo dos agregados monetarios, tais como limites ao crédito, em
direccdo a instrumentos indirectos, e a politica monetaria é agora mais sofisticada e eficaz
(Banco de Mocambique, 2000).

A taxa de inflagdo subiu drasticamente de 1999 para 2001 devido a turbuléncia nos mercados
financeiros, causada pela quase faléncia dos dois maiores bancos (Banco Austral e Banco
Comercial) e pelas cheias em 2000. Desde entdo, a inflacdo tem demonstrado uma tendéncia de
desaceleracdo com flutuacdes anuais. Contudo, a amplitude das flutuacbes parece diminuir em

resultado de politicas monetérias mais eficientes.

De referir que, segundo Banco de Mocgambique (2003), no periodo de 2000 a 2002, a taxa de
inflacdo foi afectada principalmente, pelos seguintes factores:

e Inflacdo importada, reflectida na elevada depreciacdo do Metical contra o Rand (28.7%
em termos de variacdo anual);

e Agravamento das condi¢fes de circulacdo Norte-Centro-Sul, ditado pela deterioracédo
das infra-estruturas (estradas e pontes). A Cidade de Maputo é abastecida de Milho,
Amendoim e Feijdo, pela producdo do centro e norte do Pais e também pelas
importacdes provenientes da Africa do Sul e da Swazilandia;

e Aumento do preco do petréleo bruto no mercado internacional, o preco dos
combustiveis liquidos incrementou a nivel interno, facto que determinou o
ajustamento da tarifa de transporte; e

e Diminuicdo da oferta, em face da paralisacdo das fabricas de Xinavane e Maragra em
consequéncia das cheias e inundagfes, aliado ao maior controlo alfandegario e a

subida do preco no mercado internacional.
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Para além dos factores acima mencionados, de referir que a liquidez do sistema acelerou no
altimo trimestre de 2002, a medir pelo crescimento anual da Base Monetaria em 22%, dos quais,
15% em Dezembro, enquanto o agregado Massa Monetaria expandiu 6.1% apenas no més de
Dezembro (Banco de Mogambique, 2003). Este comportamento foi ditado, em grande medida,
pela excessiva concentracdo dos desembolsos de ajuda externa para apoio ao Orgamento do
Estado no final do ano, o que fez com que houvesse concentracdo de despesa publica
(regularizacao de salarios em atraso, liquidacdo de fornecedores) no Gltimo trimestre do ano.
Ademais, a eliminacdo do chamado “periodo complementar” na execugdo or¢camental, ditada
pela entrada em vigor da Conta Unica, também contribuiu para que a liquidez do sistema tivesse
um comportamento atipico em finais de 2003. Na componente dos bens ndo alimentares, é de
salientar o agravamento dos pregos do Petrdleo de iluminagdo: 37.5%, Gasolina: 48.1%, Tarifa
de &gua: 15% e Energia eléctrica: 48.1%. Apesar destas variacdes, ponderadas aos respectivos
pesos, representarem uma contribuicdo directa de 1 por cento na inflagdo total, elas ttm um forte
impacto na cadeia dos custos de producédo de diversos bens e servicos, afectando deste modo 0s

Sseus precos.

Grafico 1: Evolucdo da Taxa de Inflagdo

Taxa de Inflacao
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Fonte: Construido com base nos dados do INE, disponiveis em www.ine.gov.mz

No geral, os cereais importados como o arroz e milho branco, aliados a outros produtos
igualmente importados tiveram uma contribuicdo significativa para a inflacdo em 2005* (tabela
1), se comparados com os demais produtos de producgdo interna. A exploracdo das vantagens

* A componente de bens alimentares, sendo a que representa maior percentagem no IPC, teve maior variagéo,
catapultando a taxa de inflagdo para dois digitos (14%).
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naturais que o pais tem para produzir tais cereais deve ser re-equacionada para fazer face aos
problemas que a importacdo tem causado, em termos de inflacdo e desgaste de divisas. Por outro
lado, nota-se a influéncia da taxa de cambios na dindmica da inflagcdo, a mesma que se € captada,
principalmente, via produtos alimentares, dado que grande parte destes (tomate, batata, cebola,
etc) sdo adquiridos nos paises vizinhos, com particular destaque na Africa do Sul. Na
componente de bens ndo alimentares, a dindmica da inflacdo é grandemente afectada pela
variacdo do preco do petroleo no mercado internacional, que por sua vez, afectou o preco do
petréleo de iluminacdo e a gasolina e o gasOleo, incrementando em 37.5% e 48.1%,

respectivamente.

Tabela 1: Evolugdo desintegrada da taxa de inflagao (2000-2009)

IPC-Bens IPC-BensNé&o Var. da taxa
Ano Alimentares Alimentares Taxa de inflacdo de inflagdo

2000 na na 11.40

2001 na na 21.90 92%
2002 8.40 na 9.10 -58%
2003 15.60 11.10 13.80 52%
2004 6.80 12.80 9.10 -34%
2005 14.80 12.70 14.00 54%
2006 10.37 9.38 9.40 -33%
2007 7.40 2.80 10.30 10%
2008 4.30 1.70 11.67 13%
2009 3.70 0.30 3.69 -68%

Fonte: Banco de Mocambique (2000-2009)

A depreciacdo do Metical, na ordem dos 28% em relacdo ao USD e 9% face ao Rand e o
aumento dos precos de combustiveis em 2005, assumiram papel preponderante na aceleracao dos
custos de importacdo e de transporte (impacto directo), assim como no comportamento dos
precos de habitacgdo e servigos (impacto indirecto). Por outro lado, uma maior procura de cereais
importados para fazer face a estiagem que se verificou nas principais zonas produtoras do pais,
reflecte uma quebra na producdo domestica de produtos alimentares em 2005, com impacto na

inflag&o.
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Mas, de referir que, o periodo de 2005 a 2008 representou uma desaceleracdo, dado que em 2005
a inflacdo situou-se em 14%, mas em 2006 passou para 9.4%, registando aumento, no ano,
seguinte para 10.30%, voltando a subir em 2008, para uma taxa de 11.67%. Dentre 0s principais
factores por detras da subida dos precos de 2006 a 2008 destacam-se (Banco de Mocambique,
2009):

e A estiagem que afectou algumas regiGes do pais nos finais de 2005, fazendo com que a
producéo e a oferta de cereais e oleaginosas reduzissem no primeiro trimestre de 2006,
seguida de inundacdes dos campos produtores de horticolas na cintura verde da Cidade
de Maputo em principios do ano. Aos problemas climatéricos associou-se a virose de
tomate que afectou a produgdo em Chokwe, zona que se destaca no abastecimento deste
produto a Cidade de Maputo;

e O agravamento dos precos de alguns produtos alimentares na Africa do Sul, com peso
importante no cabaz do IPC da Cidade de Maputo. O IPC dos produtos alimentares na
Africa do Sul registou um incremento de 5.5% nos primeiros quatro meses de 2006 e um
acumulado de 8.1% no ano;

e O efeito desfasado da depreciacdo do metical entre Outubro e meados de Novembro de
2005, associado a instabilidade cambial nos primeiros dois meses de 2006 — onde o
metical perdeu 11% e 14% em relacdo ao USD e ZAR, respectivamente, usando 0s
cambios médios das transac¢des entre os bancos e o publico, com impacto no preco de
produtos importados como arroz, carapau, petroleo e seus derivados e farinaceos de trigo.
Os precos da lenha e do carvdo vegetal, por arrasto, acompanharam o movimento do gas
natural, derivado do petréleo, por serem produtos sucedaneos para muitos residentes da
Cidade de Maputo;

e A natureza especulativa da fixacdo dos precos nos dois Gltimos meses do ano - ainda que
mais moderada - no contexto do aumento da procura de produtos alimentares e bebidas
durante a quadra festiva. A inflagdo mensal de Dezembro foi de 2.07%, a segunda mais

baixa dos ultimos seis anos.

O incremento do preco internacional do petroleo — de acordo com os dados da Reuters, o preco

médio do petréleo ao cotar-se em 91.45 USD/barril em Dezembro de 2007, registou um
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agravamento de 48%, variagdo com impacto directo e indirecto nos custos de producdo e nas

despesas das familias, particularmente as relativas ao transporte.

Observando o gréafico 1, nota-se que no periodo de 2008 a 2009 houve uma reducdo da
aceleracdo dos precgos. Tal, e ainda segundo relatério do anual Banco de Mocambique (2008),
deveu-se aos seguintes factores:

Q) Impacto da Crise financeira internacional: A reducdo dos pregos das principais
mercadorias no mercado internacional na segunda metade do ano em andlise, em
resultado da queda da procura por estes produtos nas maiores economias do mundo,
contribuiu para o decréscimo dos precos domésticos na parte final do ano, tanto dos
destas mercadorias, como dos de outras por estas influenciadas;

(i) Abrandamento dos precos dos bens alimentares: Ndo obstante o aumento do
preco medio do arroz no mercado internacional em 45.7% para USD 550.75
ton/métricas no fecho de Dezembro de 2008, o trigo e 0 milho viram 0s seus pregos
decrescerem em termos anuais em 40.3% e 12.3%, para USD 368.6 ton/métricas e
USD 180.3 ton/métricas, respectivamente, em Dezembro de 2008 face ao periodo
homélogo;

(i)  Reducédo do preco internacional do petréleo: Ap6s o prego médio mensal registar
um agravamento anual de 31.0% até Julho, més em que se estabeleceu novo maximo
histérico de USD 147/barril, o preco médio do barril de petréleo observou um forte
decréscimo, tendo-se cotado em 41.58 USD/barril em Dezembro de 2008,
correspondente a uma variacdo anual de 54.5%; e

(iv) Evolucéo favoravel do nivel geral de precos na RSA: a inflacdo anual observou
um avango de 7.1% em Dezembro de 2007 para 13.7% em Agosto de 2008,

seguindo-se depois uma desaceleracao para 9.5% em Dezembro de 2008.

No entanto, ha que referir que, a variacdo anual da taxa de inflagdo mostrou-se declinante o que
reflectiu-se na propria taxa de inflagdo anual, que tém vindo a declinar (por exemplo, de acordo
com a tabela no inicio da série em estudo, 2000, a mesma situava-se em 11.4%, e no ano
seguinte, 2001, 21.9%;mas, em 2004 registou uma cifra de 9.1% e no fim da série, 2009, 3.69%.
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Segundo a andlise efectuada pode-se notar que a taxa de inflagdo esteve, ao longo do periodo em
estudo, acima do valor estabelecido como meta de convergéncia macroeconomica, que € de um

digito, tendo se situado a acima de 10%.

4.2 Perspectivas da inflagéo

Para fazer a projeccao futura do comportamento da inflagdo em Mocambique e, por conseguinte,
a possibilidade atingir os 5% estabelecidos como meta de convergéncia macroecondémica para
2012, importa analisar a propria estrutura do Indice de Preco ao Consumidor para ver, o que é

futuramente pode contribuir para o seu comportamento.

O Instituto Nacional de Estatistica (INE) passou a publicar, a partir de Janeiro de 2006, indices
de Precos no Consumidor (IPC) nas Cidades de Maputo, Beira e Nampula e o indice agregado
para as trés cidades, que tem por base os resultados do Inquérito aos Agregados Familiares (1AF)
realizado entre Julho de 2002 e Junho de 2003, passando a designar-se IPC de base 2004. Os
resultados do IAF ditaram alteracdes substanciais no numero e tipo de produtos que compdem 0s
cabazes dos IPC das diferentes Cidades e no indice agregado, reflectindo mudancas no perfil das
despesas das familias, relativamente a 1996/7, quando se realizou o anterior inquérito que serviu
de base para os IPC, utilizados até Dezembro de 2005. Assim, os ponderadores dos diferentes
produtos, e 0s pesos relativos no total do indice sofreram ajustamentos.

No IPC da Cidade de Maputo, indicador usado para o célculo da inflagdo oficial em
Mocambique, as principais alteragdes operadas foram:

e Aumento de nimero de bens e Servicos, de 208 para 236 ou seja mais 28;

e Reducdo do peso (ponderador) da classe de Alimentacdo e Bebidas ndo Alcodlicas em
cerca de 10 pontos percentuais, passando para 51.85%;

e Aumento do peso da classe de transportes em 7.32 pontos percentuais, passando para
10.15%, reflectindo o aumento do peso do transporte semi-colectivo em 4.1 pontos
percentuais, assim como a inclusdo de novos bens e servicos, com destaque para compra
de veiculos automoveis;

e Aumento do peso da Habitacdo, Agua, Electricidade, Gas e outros Combustiveis, de
12.17% para 13.26%;
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e A Saude e Educacdo aumentaram o seu peso em 0.8pp e 0.38pp, respectivamente,
passando para 3.28% e 1.01%, reflectindo a incluséo de servigos prestados pelo sector
privado, que tem estado acrescer consideravelmente, nos ultimos anos;

e Uma maior desagregacao dos produtos por classes, ao passar de 7 para 12 classes. O peso
da classe de bens e servigos diversos reduziu para 1.53%, apds 4.78% no cabaz anterior;

Tabela 2: Desintegracao evolutiva do IPC como medida de inflacdo em Mogambique

IPC-DNE/CNP IPC-INE (1996/7) IPC-INE (2003/4)

Alimentacéo, Bebidas e Tabaco 73.78 63.46 53.98
Carnes e Peixe 16.07 - -
Leites, Ovos e Leite 23.83 - -
Frutas e vegetais 21.51 - -
Aclcar, bebidas e tabaco 8.93 - -

Vestuario e calgado 12.77 4.62 4.69

Habitacdo e Conforto 5.91 17.01 18.65

Saude 0.49 2.46 3.28

Transportes e Comunicagdes 2.10 4.63 12.19

Educacéo e Lazer 2.07 2.75 3.82

Outros Bens e Servicos 2.88 5.07 3.39

TOTAL 100.00 100.00 100.00

Fonte: Construido com base nos dados do INE e Relatdrios Anuais do Banco de Mogambique

A nova estrutura do IPC aproxima-se a dos paises da regido da SADC (8 paises possuem um
peso médio da classe de Alimentacdo de cerca de 40%, enquanto a Africa do Sul o peso é de 22%
para a classe de Alimentacdo e bebidas ndo Alcodlicas). Ainda assim, Mo¢ambique situa-se
acima da média da SADC, muito embora o peso desta classe tenha reduzido 10 pontos
percentuais em cinco anos. Nos paises com niveis de desenvolvimento mais elevados, as
despesas com o consumo de bens alimentares e bebidas tendem a reduzir, a favor das outras

classes, como bens duréveis, educagdo, saude, entre outros (Banco de Mogambique, 2003).

A estrutura do novo cabaz e ponderadores do IPC podera ter algumas implicacdes do ponto de
vista de impacto dos diferentes factores sobre a inflagdo acumulada. E, ainda, analisando essa

estrutura apresentada na tabela 3, pode-se ter o ponto de partida para a anlise da inflagdo em
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Mogambique. A mesma estrutura mostra que o peso da “alimentacdo, bebidas e tabaco”
continua com maior peso, apesar da sua reducdo, seguido pela “habitacdo e conforto” e

“transportes e comunicac¢des”, conforme a tabela 3.

Analisando a contribuigdo a inflagdo (tendo como o seu indicador o IPC) entre os dois principais
itens (“alimentacdo, bebidas e tabaco” e “habitagdo e conforto” e “transportes e
comunicagdes”), pode-se verificar a componente de Bens Alimentares apresentou uma maior
contribuicdo ao IPC, com uma média anual de 8.92%, enquanto os Bens Nao-Alimentares teve
uma contribuicdo média anual de 7.25% (observe a tabela 2, pag. 29), numa situacdo em que a
primeira componente (Bens Alimentares) tem maior peso no IPC. Isto mostra que a inflagdo em
Mocambique pode ser estabilizada com medidas que melhorem o desempenho da classe dos

Bens Alimentares, quer em termos de oferta ou distribuicdo dos produtos.

Esta situacdo é confirmada através da analise gréfica (gréafico 3), que mostra que, de facto, o0s
bens alimentares tém tido maior contribuicdo no IPC. As causas dessa situacdo ja foram

apresentadas na secc¢do | (Evolucéo da inflagdo em Mogambique, 2000-2009).

Gréfico 2: Evolucao da contribuigdo percentual ao IPC

Contribuicao Percentual ao IPC
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Fonte: INE, Relatorios Anuais do Banco de Mogambique (2000-2009).

Portanto, para a determinagdo da inflacdo, por um lado, estdo os factores que afectam a

disponibilidade dos bens alimentares e ndo-alimentares (particular incidéncia nos primeiros), e
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por outro lado, estd o peso que cada um dos grupos dos bens tem na ponderacdo do IPC, como
medida da inflacdo. A questdo que surge: serdo esses factores permanentes ou transitorios?
Tendo em conta caracteristicas, razdes da sua procura e oferta, bem como a dindmica da sua

procura, segundo a analise feita, pode-se dizer que:

Q) Para os bens alimentares os choques sdo transitérios, uma vez que dependem da
disponibilidade do produto que é muitas vezes afectada com as condicdes
climatéricas (escassez ou abundancia das precipitacdes), a crescente procura na
quadra festiva e a taxa de cambio para os bens alimentares importados.

(i) Para os bens ndo-alimentares os choques sdo permanentes dado que perduram por um
longo periodo afectados pelas condi¢des de oferta. O preco do barril do petroleo, a
sua variacdo pode se fazer sentir em mais de seis meses porque as condicBes de
importacdo de stocks séo por periodos longos, diferentemente dos bens alimentares®.
Por outro lado, os efeitos da maioria dos bens ndo alimentares, como o petréleo ndo
podem ser mitigados interna e imediatamente, diferentemente dos bens alimentares

que o pais pode produzir e o seu ciclo de vida ndo € longo.

Esta diferenca nos choques das flutuacdes dos precos da classe dos Bens Alimentares e Nao-
Aliemntares encontra-se, também, nas medidas: a primeira classe de bens, segundo o gque se tem
verificado em Mocambique, pode ser mitigado a curto médio prazos devido o seu modo de
producdo e ciclo de vida, enquanto os bens ndo-alimentares necessitam de estudos de viabilidade
que de per si, levam no minimo 1 ano. Isto vale dizer que, a componente de classe de bens
alimentares continuara a determinar em grande medida o comportamento da inflacdo. Dado isto,
estdo, também, os cendrios que se desenham sobre o comportamento da inflacdo nos préximos

anos.

> O petréleo é importado por stocks para cobrir um periodo minimo de trés meses, segundo o Banco de Mogambique.
Se nesse periodo o preco do barril reduzir, os derivadas do petrdleo ndo reduzem imediatamente dado que os stocks
disponiveis referem-se ao periodo em que o preco do barril esteve em alta. Portanto, existe um grande desfazamento
entre entre as variages do preco do barril de petréleo e dos seus derivadas.
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E, ainda, no quadro das metas de inflagdo permanentes na SADC, no contexto de integracdo
regional, verifica-se que a taxa de inflacdo de Mogambique tem sido superior a taxa estabelecida,

caindo da zona de tolerancia (1%), como se pode verificar no grafico 4, abaixo.

Gréfico 3: Comparacédo da Inflagao verificada com a meta permanente da SADC
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Fonte: INE.

Esta previsdo, coloca a inflagdo fora dos limites no quadro da convergéncia macroeconoémica,
dado que nele, a inflagdo tem um limite fixado de 5% para 2012. Por outro lado, o facto de, uma
parte da inflacdo ser importada, como discutiu-se na seccdo I, e também, pela deficiente
circulacdo de pessoas e bens, torna dificil controlar a inflacdo, dado que depende de factores
externos e condigdes infra-estruturais internas. E, isto acontece num cenério em que a maior
parte de produtos afectados (s@o bens alimentares) por estes factores mencionados, no IPC
construido pelo INE, terem um grande peso (com 53.98%). Isto vaticina uma continua flutuacédo
na taxa de inflacdo e impossibilidade do Governo poder controla-lo enquanto continuar a

depender muito de factores externos.
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Capitulo V: Conclusdes e recomendacdes

O indice de Preco ao Consumidor (IPC), que foi introduzido em 1989, é a medida da inflagio em
Mocambique. Ele sofreu varias revisdes. Assim, estimacdo da inflacdo pode-se agrupar em dois
periodos distintos: o primeiro em que ndo se fixava meta, e que, inicialmente era baseado nos
produtos alimentares oferecidos na cidade de Maputo e que posteriormente foi revisto, passando
a contemplar os trés maiores centros urbanos e econémicos de Mogambique, nomeadamente,
Cidade de Maputo, Beira e Nampula; o periodo seguinte, em que ja esta em vigor o IPC
MaBeNa que baseiava-se, também, nos Inquéritos dos Agregados Familiares (IAFs), ocorreu
num regime de metas de inflagdo, tanto a nivel nacional, bem como no contexto regional da
SADC, tendo conseguido atingir a meta nacional de inflacdo abaixo de dois de digitos, mas

falhado a regional fixada em 5%.

A fixacdo de metas de inflacdo em Mocambigque mostra-se como sendo mista, baseando-se na
taxa de cadmbio, bem como nas politicas monetéarias seguidas pelo Banco Central com vista a

estabilidade macroeconémica.

Desta andlise, depreende-se que, a inflagio em Mocambique, é superiormente dominada pela
componente de bens alimentares devido ao seu peso no indicador em 53.98% no IPC. Portanto o
que representa maior peso na inflacdo, acabando por influenciar todo comportamento do
indicador. Estes bens alimentares, que por sua vez, tém como principais factores do seu
desempenho, as condicdes infra-estruturais de Mocambique e a inflagdo importada dos paises

vizinhos através da depreciacdo cambial que afectam, em grande medida, os bens alimentares.

Por outro lado, para além dos factores acima mencionados, de referir que a estimacédo de liquidez
do sistema, no prosseguimento da politica monetaria por parte do Banco Central e a excessiva
concentragcdo dos desembolsos de ajuda externa para apoio ao Orcamento do Estado, o que faz
com que haja concentracdo de despesa publica determinam o comportamento da inflagdo em

Mocambique.
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Assim, recomenda-se uma revisdo do indicador usado para estimacdo da inflagdo em
Mocambique, de modo a acomodar outros factores e reduzir, progressivamente, o peso da
componente de bens alimentares, porque verifica-se que o0s transportes, habitacdo e o

combustivel tém influenciado em grande medida a inflacdo real, bem como a esperada.
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