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Estrutura, impacto e significado da divida de Mogcambique com os BRICS
(2006-2015)

Entre os anos 90 e 2000, a divida ptiblica de Mocambique reduziu significativamente
mercé de diferentes iniciativas de alivio de divida. De mais de 150% do PIB em 1998, a
divida passou para cerca de 50% do PIB em 2006. Entretanto, desde entdo, o crescimento
da divida publica acelerou, tendo-se reaproximado da cifra de 100% do PIB, em 2015. A
divida contraida junto de paises do grupo conhecido pela sigla BRICS foi um dos princi-
pais determinantes deste crescimento. Entre 2008 e 2014, a divida de Mocambique com
0s BRICS aumentou mais de nove vezes, passando de cerca de US$ 191 milhodes para cerca
de US$ 1,8 mil milhdes. O presente artigo procura analisar as caracteristicas da divida de
Mogambigue com os BRICS entre 2006 e 2015.

Palavras chave: divida publica, BRICS, China, Brasil, India, Mogambique

Structure, impact and significance of Mozambique’s debt to the BRICS
(2006-2015)

Between 1990s and 2000s, Mozambique experienced a significant reduction in its
external public debt owing to different debt relief initiatives. As a result, debt dropped
from 150% of the GDP to about 50% of the GDP. However, from this point, public debt
spiked, re-approaching 100% of the GDP. An important driver of this growth was the
debt contracted with the group of countries known by the acronym BRICS. Between 2008
and 2014, Mozambique debt to the BRICS rose by more than nine times from around US$
191 million to about US$ 1.8 billion. In line with this, this article seeks to understand the
characteristics of the Mozambique’s debt to the BRICS between 2006 and 2015.

Keywords: public debt, BRICS, China, Brazil, India, Mozambique

Recebido: 04 de dezembro de 2017
Aceite: 08 de janeiro de 2018

Cadernos de Estudos Africanos ® julho-dezembro de 2018 36, 15-34



Fernanda Massarongo & Sérgio Chichava

Atualmente, a divida puiblica ocupa a lista dos principais topicos de discussao
sobre a economia mogambicana. A sua dimensao, evolucao e sustentabilidade
contribuiram para a repentina alteracao da caracterizacdo da economia de um
exemplo macroeconémico, em termos de taxa de crescimento e outros indicado-
res, para uma economia com alto risco de insustentabilidade da divida e com bai-
xo0 nivel de crescimento econdémico (FMI, 2016). Em parte, esta mudanga deveu-se
as chamadas dividas “ocultas” e/ou inconstitucionais contraidas pelo governo
de Mogambique durante o segundo mandato do presidente Armando Guebuza
(2009-2014) sem prévia aprovacao do Parlamento. A descoberta destas dividas
nao s6 aumentou significativamente o stock de divida publica do pais, mas tam-
bém levou os doadores e parceiros internacionais a cancelarem o seu apoio finan-
ceiro a Mogambique'.

Contudo, ainda que significativas para o crescimento do custo e do stock glo-
bal, as dividas ocultas representam apenas cerca de 20% da divida publica to-
tal (Direcgao Nacional do Tesouro, 2017). Previamente a sua contragao, a divida
publica total ja vinha registando taxas médias de crescimento anual de cerca de
20%, tendo a sua parte comercial crescido em cerca de 60% nos tltimos cinco
anos que antecederam a descoberta das dividas “ocultas”. Parte significativa do
aumento registado resulta de divida de Mogambique para com o Brasil, Russia,
China e India, comummente conhecidos pela sigla BRICS?. Esta constatagao sus-
cita questdes sobre o peso desta divida no total de stock da divida publica, assim
como sobre o seu uso e suas implicagdes para a economia de Mocambique. Este
artigo tem dois objetivos: primeiro, analisar a estrutura, tipo, impacto e signifi-
cado da divida de Mocambique em relagao aos BRICS a partir de 2006; segundo,
ver se os padrdes desta divida sao diferentes da divida contraida junto de outros
parceiros de cooperagdo, os chamados doadores “tradicionais”.

Antes de avangar é fundamental referir que, embora a analise tenha como
ponto de partida o ano 2006, o ano inicial das séries aqui usadas varia ao longo
do texto consoante a disponibilidade de dados. Em Mogambique, os dados sobre
divida publica sao deficientes pelo facto de as séries ndo serem consistentes ao
longo do tempo, em resultado da indisponibilidade de dados, da falta de clareza
e incoeréncias entre documentos oficiais, entre outros aspetos. O acesso a dados

sobre a divida publica é ainda mais dificil neste momento em que este é um dos

1 O FMI cancelou o desembolso da segunda parte do valor acordado com o Governo — cerca de US$ 285 milhdes

- para apoio a balanga de pagamentos, bem como o seu programa macroeconémico com o Governo; e os doadores
tradicionais (que incluem membros da Unido Europeia) suspenderam o apoio direto ao Orgamento do Estado.
Recentemente, o FMI condicionou a retomada do programa com o Governo ao esclarecimento dos contornos em
volta das dividas ocultas.

2 Efetivamente a sigla BRICS diz respeito a cinco paises: Brasil, Russia, India, China e Africa do Sul. Mas no que
respeita ao stock da divida apenas os primeiros quatro paises tém relagdes com Mogambique.
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Estrutura, impacto e significado da divida puiblica mogambicana com os BRICS (2006-2015)

principais temas de debate, havendo relutancia das institui¢des governamentais
responsaveis em partilhar informacgao sobre o assunto. Isto significa que, em al-
guns aspetos, ndo foi possivel caracterizar o valor da divida com maior detalhe.

O artigo encontra-se dividido em trés partes. A primeira narra a evolugao
da divida publica total de Mocambique. A segunda olha para a divida que
Mogambique tem com os BRICS, isto €, o seu peso sobre a divida total, a distribui-
¢ao entre os BRICS, prazos, custos e finalidades. A terceira e tltima parte discute
a particularidade dos empréstimos junto dos BRICS relativamente aos emprésti-
mos que Mog¢ambique contrai com outros parceiros de cooperacao.

Importa mencionar que o presente artigo constitui uma analise inicial da di-
vida de Mogambique para com os BRICS que, como mencionado anteriormente,
visa entender e documentar as caracteristicas desta divida. Artigos futuros vao
focar-se numa discussao analitica mais aprofundada dos aspetos aqui levanta-
dos.

Breve analise sobre a evolucao do stock da divida publica
de Mocambique

A divida publica de Mogambique cresceu exponencialmente nos ultimos
anos, depois de ter experimentado uma significativa redugao entre os finais da
década de 1990 e meados da primeira década de 2000. O pais tinha beneficiado
de diferentes iniciativas de alivio da divida, nomeadamente o reescalonamento
da divida no ambito do Clube de Paris, a iniciativa dos Paises Pobres Altamente
Endividados (HIPC) em junho de 1999 e a Iniciativa do Alivio da Divida
Multilateral (MDRI) em 2006. Como resultado, a divida passou de cerca de US$
6 mil milhdes, correspondentes a 153% do Produto Interno Bruto (PIB) em 1998,
para US$ 3,5 milhdes em 2006, equivalentes a cerca de 49% do PIB® (grafico 1).

Com o alcance de niveis de divida publica considerados sustentaveis foi cria-
do espaco fiscal que, em parte, foi usado para contracdo de nova divida. Assim,
desde 2006, a divida publica segue uma trajetoria de crescimento, que acelerou
a partir de 2011. Neste periodo, 2006 e 2011, o stock de divida publica aumentou
de cerca de US$ 3,6 mil milhdes para cerca de US$ 5 mil milhdes em 2011, por-
tanto cerca de 30%, o que significou um aumento médio anual de 6%. Em 2015,
a divida estava avaliada em cerca de US$ 11,6 mil milhdes, o que representava
um aumento de quase duas vezes e meia em quatro anos. Ou seja, o crescimento
médio anual da divida foi a uma taxa quase trés vezes e meia superior a taxa mé-

dia anual de crescimento do PIB corrente entre 2011 e 2015. Consequentemente,

3 Dados da Direccdo Nacional do Tesouro.
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a divida passou de cerca de 37% para 76% do PIB, racio aproximado ao de 2005,
um ano antes de o pais beneficiar do MDRI*.
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Grafico 1: Evolugao da divida publica de Mogambique em volume e proporcao do PIB

Fonte: Governo de Mocambique (Varios), Tribunal Administrativo (Varios),
Direcgao Nacional do Tesouro (Varios), IMF (2015a, 2015b, 2015¢)

O crescimento rapido do sfock da divida total foi causado pelo crescimento
simultaneo das suas componentes interna e externa. Entre 2006 e 2015, a divida
interna passou de US$ 270 milhdes para cerca de US$ 1,8 mil milhdes e, por sua
vez, a divida externa aumentou de US$ 3,2 mil milhdes para cerca de US$ 10 mil
milhdes, um aumento de 500% e 200%, respetivamente (grafico 2).
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Grafico 2: Volume da divida publica (em milhdes de USD) e peso sobre o PIB (em %)

Fonte: Governo de Mogambique (Varios), Tribunal Administrativo (Varios),
Direcg¢ao Nacional do Tesouro (Varios), IMF (2015a, 2015b, 2015¢)

* Dados da Direcgdo Nacional do Tesouro (DNT), Conta Geral do Estado (CGE), Relatério e Parecer da CGE,
Fundo Monetario Internacional (FMI).
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Embora ambas componentes tenham registado um crescimento rapido, o
crescimento da divida externa foi o que mais contribuiu para o crescimento da
divida puiblica mogambicana. Especificamente, 80% do aumento total da divida
publica mogambicana foi resultado do aumento dos seus empréstimos com o
exterior. A divida externa nao sé cresceu rapidamente, como também alterou a
sua estrutura desde 2006 (grafico 3). O stock de divida externa, que era pratica-
mente constituido apenas por divida concessional, passou a ter uma componente
comercial de cerca de 38%. Portanto, em conjunto com a divida ptblica interna,
que é essencialmente comercial, o stock total da divida publica comercial ascen-
deu para cerca de 47% do stock da divida total. Isto €, cerca de US$ 5,5 mil milhdes
da divida publica, equivalente a 34% do PIB, correspondem a divida de natureza

comercial.
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Grafico 3: Estrutura da divida publica total
Fonte: Governo de Mogambique (Varios), Tribunal Administrativo (Varios),
Direccao Nacional do Tesouro (Varios), IMF (2015a, 2015b, 2015c¢)

Além da mudanca do tipo de financiamento, a estrutura dos credores da di-
vida ptiblica mogambicana também se alterou nos tltimos anos. O peso dos cré-
ditos bilaterais no stock de divida aumentou (grafico 4), invertendo a tendéncia
criada apds o alivio da divida ocorrido em 2005. Imediatamente apds o MDRI, o
peso do stock de divida multilateral (outrora reduzido com a iniciativa de perdao)
cresceu mais rapido que o stock de divida total, passando de 36% para cerca de
64% da divida total em 2010. Porém, a partir deste ponto, o stock de divida bila-
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teral foi ganhando espaco e, em 2014, superou o da divida multilateral passando
de cerca de 36%, em 2010, para cerca de 53% do stock de divida total (grafico 4)°.
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Grafico 4: Divida publica externa por credores

Fonte: Governo de Mocambique (Varios), Tribunal Administrativo (Varios),
Direcgao Nacional do Tesouro (Vérios), IMF (2015a, 2015b, 2015¢)

Por sua vez, o servi¢o da divida externa acompanhou a evolugao da divida
publica (grafico 5). De 2006 a 2010, periodo em que o stock de divida cresceu a
uma taxa anual de cerca de 6%, o servico da divida praticamente decresceu. Mas
a partir de 2011 o servigo da divida quase triplicou, de cerca de US$ 60 milhoes
para cerca de US$ 170 milhdes em 2014, estimando-se que em 2015 tenha atingido
cerca de US$ 500 milhdes (Banco de Mogambique, varios anos). Este aumento
do servigo da divida publica constituiu um resultado conjunto do aumento do
stock total da divida e, principalmente, da sua componente nao concessional. Em
coeréncia com o padrao de evolugao da divida aqui descrito, o servigo da divida
bilateral foi o que cresceu mais rapido, sendo que o valor dos juros pagos por este
tipo de divida passou a superar os juros pagos pela divida multilateral (grafico
6). Este fenémeno deve-se, em parte, ao facto de o aumento da divida bilateral

estar correlacionado com o aumento da divida nao concessional.

® Naaltura de elaboragio do artigo a série de dados do stock da divida por tipos de credores ia até ao ano de 2014
tal como apresentada no grafico 4. Contudo, considerando os desembolsos de créditos para projectos ptiblicos —
tais como a ponte Maputo-KaTembe, a Circular de Maputo, o Aeroporto de Nacala, dentre outros — que desde
entdo ocorreram, a divida bilateral aumentou ainda mais o seu peso na divida total.
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Grafico 5: Servigo da divida externa por credores

Fonte: Governo de Mogambique (Varios), Tribunal Administrativo (Varios),
Direcgao Nacional do Tesouro (Varios), IMF (2015a, 2015b, 2015c)
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O aumento da proporcao do stock da divida contraida junto de credores bi-
laterais assim como o servigo de divida resultante estdo diretamente ligados ao
aumento da divida para com os BRICS. A proxima sec¢ado mostra como esta divi-

da (para com o BRICS) também influenciou o aumento do stock de divida que é

Grafico 6: Juros da divida externa por credores

Fonte: Governo de Mocambique (Varios), Tribunal Administrativo (Varios),
Direcgao Nacional do Tesouro (Vérios), IMF (2015a, 2015b, 2015¢)

comercial.
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Divida de Mocambique com os BRICS: evolucao

A divida ptblica de Mogambique para com os BRICS cresceu rapidamente
entre 2008 e 2014. Neste periodo, a divida mogambicana com estes paises aumen-
tou mais de nove vezes, passando de cerca de US$ 191 milhdes para cerca de US$
1,8 mil milhdes. O stock de divida com os BRICS aumentou de cerca de 5% para
25% do stock da divida total e de 11% para cerca de 47% do stock total de divida
bilateral (graficos 7, 8 e 9).
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Graéfico 7: Evolugao do stock da divida publica com os BRICS

Fonte: Governo de Mogambique (Varios), Tribunal Administrativo (Varios),
Direcgao Nacional do Tesouro (Varios), IMF (2015a, 2015b, 2015c)

O crescimento exponencial da divida de Mogambique para com os BRICS fica
mais evidente quando comparado com os principais credores do pais. Por exem-
plo, o peso sobre o stock de divida total da divida de Mogambique para com o
Clube de Paris passou de 10% para 15% e com os restantes paises de 19% para
29% (grafico 8). Por seu turno, o peso sobre o stock de divida total bilateral para
com os paises do Clube de Paris reduziu-se de cerca de 31% para cerca de 18%,
o mesmo sucedendo para os restantes parceiros de cooperagao (que nao sao do
grupo de Paris), que passou de cerca de 58% para cerca de 35% (grafico 8).
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Grafico 8: Estrutura da divida bilateral

Fonte: Governo de Mogambique (Varios), Tribunal Administrativo (Varios),
Direcgao Nacional do Tesouro (Varios), IMF (2015a, 2015b, 2015¢)

Portanto, a divida com os BRICS contribuiu em cerca de 80% para o crescimen-

to da divida bilateral e em cerca de 46% para o crescimento da divida total entre
2008 e 2014, passando desta forma a ter o maior peso no stock de divida total em

relagdo ao Clube de Paris e outros parceiros de cooperacao (grafico 9).
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Grafico 9: Peso da divida dos BRICS sobre a divida externa

Fonte: Governo de Mogambique (Varios), Tribunal Administrativo (Varios),
Direcgao Nacional do Tesouro (Varios), IMF (2015a, 2015b, 2015¢)
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Em termos de peso sobre o PIB, a divida dos BRICS cresceu de menos de 2%
para cerca de 11% entre 2008 e 2014. Embora o peso seja relativamente baixo, as
caracteristicas desta divida em termos de maturidade e taxas de juros, que serdo
discutidas na seccao seguinte, fazem com que este crescimento seja uma questao
que importa considerar, pois tem impacto sobre o valor presente da divida, que
constitui um dado fundamental para o calculo da sua sustentabilidade.

O endividamento de Mogambique com os BRICS praticamente se resume a
divida com trés principais pafses: Brasil, India e China. A divida com estes trés
paises levou a alteragao da estrutura da divida com os BRICS entre 2008 e 2014.
O crescimento rapido da divida mogambicana com os BRICS deveu-se, primeira-
mente, ao aumento da divida com a China, que contribuiu em cerca de 87% para
o crescimento da divida com aqueles paises. Em 2008, o stock de divida mogambi-
cana com a China era de apenas US$ 3 milhdes, tendo passado para cerca de US$
1,4 mil milhdes em 2014, ou seja, um aumento de 2% para cerca de 80% da divida
total dos BRICS (grafico 10).
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Grafico 10: Evolugao da estrutura da divida com os BRICS

Fonte: Governo de Mocambique (Varios), Tribunal Administrativo (Varios),
Direcgao Nacional do Tesouro (Varios), IMF (2015a, 2015b, 2015¢)

Provavelmente, a divida com a China vai-se manter dominante a médio pra-
z0, considerando que este pais vem renovando o seu interesse em financiar pro-
jetos de investimento puiblico em Mogambique. Recentemente, além do perdao
de cerca de US$ 36 milhdes, a China prontificou-se a financiar com cerca de US$

15 milhdes a construgao de um aeroporto projetado para a provincia de Gaza
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(Diario de Noticias, 2017a). A dominancia da China no stock de divida do pais
implica a existéncia de mais uma janela de influéncia das dinamicas e decisoes
daquele pais sobre a economia de Mogambique. De facto, a China esta entre os
trés principais parceiros comerciais de Mogambique, tanto em termos de expor-
tagdes como de importagdes.

A divida com a Russia, que em 2008 representava cerca de 75% do stock total
de divida com os BRICS, passou a ter um peso de apenas 7% (grafico 10). Esta
tendéncia deveu-se ao facto de a divida com a Russia se ter mantido constante
em cerca de US$ 140 milhoes entre 2008 e 2012, e depois ter baixado para cerca
de US$ 120 milhdes em 2014. Atualmente, a divida de Mogambique com este pais
esta estimada em cerca de US$ 80 milhdes, isto apds o perddo de cerca de US$ 40
milhdes em 2017 (Diario de Noticias, 2017b).

A India constitui o segundo pais, depois da China, com maior peso no stock
da divida mocambicana com os BRICS. Entre 2008 e 2014, a divida com a India
cresceu cerca de cinco vezes, de cerca de US$ 28 milhdes para cerca de US$ 170
milhdes, contribuindo para o crescimento da divida para com os BRICS em cerca
de 9% durante este periodo. A divida com o Brasil ocupa a terceira posigao no
peso do stock de divida de Mocambique, contribuindo em 5% para o crescimento
da divida com os BRICS. No periodo em analise, a divida com o Brasil aumentou
mais de cinco vezes, passando de cerca de US$ 17 milhoes para cerca de US$ 100
milhdes. Esta distribui¢do do peso do endividamento reflete, de certa forma, a
evolugao das relagdes econémicas com os diferentes membros do BRICS, especifi-

camente no que se refere a investimento.

Caracteristicas de divida de Mocambique com os BRICS

Entre 2012 e 2015, o Governo contraiu créditos de mais de US$ 5 mil milhdes
de dolares com os BRICS, representando cerca de 70% do total de crédito contrai-
do pelo pais durante o mesmo periodo®. Deste montante, mais de 50% (cerca de
US$ 2,7 mil milhdes) foram empréstimos nao concessionais, ou seja, com matu-
ridade mais reduzida e/ou taxas de juro comerciais ou préximas das comerciais,
0 que consequentemente significa um servigo de divida elevado a curto e médio
prazo. Destes empréstimos ndo concessionais, cerca de 70% foram contraidos

com a China, 19% com o Brasil, e cerca de 10% com a India (tabela 1). Tal como

6 Os créditos contraidos pelo Governo correspondem a acordos de empréstimos que o Governo assinou com

diferentes entidades e/ou parceiros. O volume de crédito contraido difere do stock total de divida com a mesma
entidade ou parceiro porque muitas vezes os desembolsos sao feitos de forma parcial. Assim, apenas a parte
do crédito que foi desembolsada ¢ contabilizada no stock de divida. Dai a diferenca positiva entre os créditos
contraidos e o stock de divida.
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demonstrado no grafico 10, a divida com a Russia manteve-se praticamente inal-
terada desde 2008. Nos documentos oficiais ndo ha registo dos dados sobre cré-

ditos contraidos com a Africa do Sul.

Tabela 1
Créditos contraidos com os BRICS entre 2012 e 2015

China Brasil India Total
BRICS

Total de crédito contraido com os BRICS 4130 100% 850 100% 498 100% 5478 100%

entre 2012 e 2015 (Em milhoes de US$)

Concessional (Em milhdes de US$) 2228 54% 333  39% 217 44% 2778 51%
Comercial (Em milhdes de US$) 1901 46% 518 61% 281 56% 2700 49%
Total de crédito contraido pelo Governo entre 2012 e 2015 7813
Peso dos créditos com os BRICS sobre o crédito total 70%

Fonte: Governo de Mocambique (Varios), Tribunal Administrativo (Varios),
Direcgao Nacional do Tesouro (Varios), IMF (2015a, 2015b, 2015c)

Do total de US$ 4 mil milhdes de créditos contraidos com a China, cerca de
46% sao nao concessionais. Portanto, ainda que significativa, a propor¢ao comer-
cial dos empréstimos contraidos com a China nao constitui o grosso. A maioria
dos créditos tem juros e prazos classificados como concessionais. A situagao ¢
diferente quando se olha para os créditos contraidos com o Brasil e com a India,
cuja maior parte sao ndo concessionais: cerca de 75% dos US$ 700 milhdes da
divida com o Brasil e 56% dos US$ 500 milhdes de divida com a India.

A maturidade dos créditos contraidos com os BRICS € menor quando compa-
rada com os acordos de crédito contraidos com outros credores. Os créditos com
0s BRICS apresentam uma maturidade média de 18 anos, enquanto os créditos

com os outros credores tém maturidade de cerca de 32 anos (tabela 2).

Tabela 2
Maturidade dos créditos dos BRICS

Maturidade Maturidade
acordada efetiva
Divida BRICS 18 14
Outros credores 32 26

Fonte: CGE (Vérios), RPCGE (Varios), DNT (Varios), IMF
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Se se considerar os anos que passaram apds a contra¢ao dos diferentes acor-
dos de crédito, a maturidade efetiva dos créditos com os BRICS passa para cerca
de 14 anos e a dos créditos com outros paises passa para 26 anos.

A taxa de juro média dos créditos contraidos junto dos BRICS € praticamente o
dobro da média de taxa de juro dos empréstimos contraidos com outros credores.
Como se pode ver através do grafico 11, a taxa de juro média dos empréstimos
com 0s BRICS é de cerca de 2%, quando a taxa com outros credores é de 0,9%. Isto
mostra que para além de ter o periodo de maturidade mais curto, a divida com os
BRICS tem taxas de juro maiores, dada a sua proporcao nao concessional. Nota-se
também que a distribuigao das taxas de juro dos BRICS é quase simétrica, o que
significa que as taxas de juro sao muito proximas dentro do grupo. Em parte, isto
¢ explicado pelo facto de a China dominar o stock total da divida deste grupo.
Diferentemente da divida com os BRICS, regista-se uma maior variabilidade nas

taxas de juro dos créditos contraidos com outros paises.

B
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Grafico 11: Distribuigao das taxas de juro dos créditos contraidos com os BRICS

Fonte: Governo de Mogambique (Varios), Tribunal Administrativo (Varios),
Direcgao Nacional do Tesouro (Varios)

Finalidades da divida com os BRICS

A presente sec¢ao olha para as diferentes dreas e sectores que sao financiados
pela divida contraida com os BRICS. Este exercicio é importante porque, dentre
varios aspetos, permite: (i) entender o tipo de relacdo econémico-financeira que

vem sendo estabelecida entre Mogambique e os BRICS; e (ii) o papel que a divida
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publica para com estes paises joga na defini¢ao das dinamicas de investimento na
economia de Mogambique.

Além do mais, como demonstrado nas sec¢gdes anteriores, atualmente a divida
com 0s BRICS constitui uma das principais fontes de financiamento externo de
Mogambique. Portanto, entender o que € financiado pela divida com estes paises
ajuda a entender a forma como a economia de Mogambique se esta a estruturar e
as implica¢Oes que resultam para a economia.

Os graficos 12 e 13 sintetizam as principais finalidades dos acordos de crédito
assinados com os BRICS’. As infraestruturas de transporte, dgua, energia e tele-
comunicagdes sao as principais finalidades dos créditos com os BRICS. Dos cerca
de US$ 5 mil milhdes de acordos de crédito, entre 2008 e 2015, praticamente US$
3 mil milhées foram utilizados para financiar estes sectores. Se se considerarem
os investimentos complementares feitos na zona de Nacala para estimular o seu
desenvolvimento, o valor supramencionado sobe para quase US$ 4 mil milhdes,

ou seja 80% do valor do crédito total contraido.
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Gréfico 12: Areas financiadas pela divida dos BRICS 2006-2017 (em milhdes de US$)

Fonte: Tribunal Administrativo (Varios), Direccao Nacional do Tesouro (Varios)

A alocagao intersectorial dos créditos contraidos varia, mas, no que respei-
ta aos valores das infraestruturas, as estradas, pontes, barragens e aeroportos
dominam as finalidades dos investimentos. A situacao fica mais clara desagre-
gando por pais: cerca de 33% do crédito de US$ 700 milhdes contraido ao Brasil
entre 2008 e 2016 destinava-se ao desenvolvimento do Corredor de Nacala, 47%
a construcao da barragem de Moamba Major e o resto ao transporte urbano para
as cidades de Maputo e Matola; 54% dos cerca de US$ 500 milhdes do crédito

com a India foram utilizados no sector de energia, especificamente na eletrifi-

7 Importa referir que a informagao sobre o uso dos recursos obtidos através do endividamento com os BRICS
esta apenas disponivel para os dados sobre acordos de crédito assinados com estes paises e nao para o stock de
divida. Por esta razao a presente seccao usa os dados sobre créditos contraidos para fazer a analise.
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cagdo e melhoria da rede de energia das provincias de Maputo, Niassa, Manica
e Zambeézia, estradas no centro do pais, constru¢ao de um parque tecnoldgico
em Manica, expansao da rede telefénica das Telecomunicagoes de Mogambique
e construcdo de armazéns; 74% do crédito contraido com a China, no valor de
US$ 4,4 mil milhoes, foi destinado a estradas e pontes, reabilitagao do porto da
Beira, expansao da rede elétrica no centro do pais e reabilitagdo e modernizagao
do aeroporto de Maputo. Outra parte do crédito com a China foi utilizado para a

construgao de edificios publicos e infraestruturas tecnologicas.
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Gréfico 13: Finalidade da divida com os BRICS por édreas

Fonte: Governo de Mocambique (Varios), Tribunal Administrativo (Varios),
Direcg¢ao Nacional do Tesouro (Varios), IMF (2015a, 2015b, 2015c)

A primeira vista, pode-se notar uma certa correlagio entre as finalidades e
a exportacao de servigos deste grupo de paises para Mocambique. Esta correla-
¢ao é mais evidente no caso da China e do Brasil. Por exemplo, os créditos para
construgao da ponte Maputo-Catembe, grande circular, reabilitacao e ampliacao
do aeroporto de Maputo, edificios publicos, estddio nacional e a estrada Beira-
Machipanda foram acompanhados pela prestagao de servigos por parte das em-
presas chinesas. Por exemplo, a ponte Maputo-Catembe e a grande circular esti-

veram ambas sob a alcada da empresa estatal China Road and Bridge Corporation,
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que tem estado a expandir os seus servigos em varios paises de Africa®. A estrada
Beira-Machipanda foi alocada a empresa de construgao chinesa Anhui Foreign
Economic Construction (AFECC). Igualmente, empresas chinesas é que estiveram
por detras da expansao e reabilitacdo do aeroporto de Maputo, da construcao
do edificio da Procuradoria Geral da Republica e do edificio da Presidéncia da
Reptblica, dentre outros. Similarmente, o aeroporto de Nacala (financiado pelo
Brasil) foi construido pela empresa brasileira Odebretch. Este investimento, em
conjunto com o investimento na zona de comércio livre de Nacala, tem ligacao
com a exploragao de carvao na mina de Moatize, que é principalmente feita pela
mineradora brasileira Vale.

Outro aspeto que ressalta da dinamica da divida para com os BRICS é que
a adjudicacao dos servigos de construcao a empresas dos respetivos paises fi-
nanciadores pode indicar que haja condicionalismo nos acordos de crédito. Tal
questdo acaba limitando o efeito multiplicador da divida sobre a economia de
Mogambique, visto que o financiamento € praticamente retornado ao pais de ori-
gem através do fluxo de transferéncias para o estrangeiro. Além disso, a maior
parte das empresas estrangeiras prestadoras de servi¢os importam dos seus pai-
ses a maior parte dos equipamentos, bens e servigos. Isto limita ainda mais as
ligacdes econdémicas e ganhos pecunidrios e tecnologicos da relacao econémico-
-financeira com os BRICS. Este processo tem uma direcao contraria a desejavel
para a economia de Mocambique, que tem como parte das principais limita¢des
a dependéncia de importagoes e as fracas ligacdes produtivas intra e intersecto-
riais. As limitadas ligagdes entre sectores e a dependéncia de importagoes limi-
tam a produgao interna e consequentemente a possibilidade de a economia gerar
emprego e a acumulacdo de riqueza gerada dentro da economia. Esta dinami-
ca, que de certa forma € reforcada pelas relagdes econdmico-financeiras com os
BRICS, a médio e longo prazo pode limitar a capacidade de o pais cumprir com o
servico da divida. Se a economia nao beneficia do efeito multiplicador da divida
que contrai e se uma boa parte do financiamento nao se concentra efetivamente
na economia, a sua capacidade de sustentar a divida fica comprometida ao longo
do tempo, a ndo ser que recursos sejam retirados de outros sectores que geram
riqueza ou haja uma fonte de financiamento continua para sustentar o servico da

divida.

8 Detalhes sobre a empresa chinesa China Road and Bridge Construction podem ser vistos na pagina da empresa:
http://www.crbe.com/site/crbcEN/Introduction/index.html
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Tabela 3
Empresas executoras de alguns projetos financiados pelos BRICS em Mogambique
Credor Mon- :Ano Finalidade Empresa adjudicada
tante
Banco do Brasil 85; 2012 Estudo de construcao de barragens de ;N/A
; iMoamba :
Transporte publico Maputo-Matola N/A
Zona industrial de comércio livre de

Brasil (Banco
Nacional de De-
senvolvimento
Econdmico e

iBarragem de Mpanda Nkuwa

:Nacala

%N/A

Barragem de Moamba Major

Empreiteii‘a Brasileira Andrade Gutierrez

3 Valor adicional para conclusao do Construtora Odebrecht
i aeroporto de Nacala ; . )
Aeroporto de Nacala Construtora Odebrecht

{Reabilitagéo do porto de pesca da
i Beira

{China Harbour Enginééring

§ Company Lda.

Fibra Otica N/A

Linha de transmissio Caia-Nacala N/A

Estrada Chimuarra-Namacurra N380 :N/A

“Estrada Sunate-Macomia N1 N/A
ﬁeabilitagﬁo da barragem de Chi- IN/A

i pembe i

Estrada/ponte do Rio Lurio N/A

§N1.\‘/[odernizagﬁo do sistema de regadio

i Power China International Group e Xinji—

ide Chokwe ‘ang Production and Construction Corp.
.‘Migragéo digital I Startime Software Tecﬁblogies H
.‘Migragéo digital II Startime Software Tecﬁblogies
.‘E‘xposigéo de Maputo N/A H H

.éarragem hidroelétrica de Lurio N/A

lerojeto circular de Maputo

China Road and Bridgé Corporatioﬁ ‘

{lsonte Maputo-Catembe-Ponta
:D’Ouro e Bela Vista

i China Road and Bridgé Corporatioﬁ ‘

i Anhui Fofeign Economic Construction
{(AFECC)

Camargo Correia (Braéﬂ), Insitec e EDM

Modernizagéo do aeroporto de
Maputo

gAnhui Fofeign Economic Construction
{(AFECC)

i Estadio Nacional de Zimpeto

Anhui Foreign Economic Construction
(AFECCQ)

Fonte: http://opais.sapo.mz/preco-de-construcao-da-ponte-maputocatembe-devera-aumentar; http://
www jornalnoticias.co.mz/index.php/economia/52354-porto-de-pesca-da-beira-em-obras-
de-ampliacao.html; http://en.startimes.com.cn/Mozambique/1265.htm; https://gl.globo.com/

economia/noticia/o-aeroporto-fantasma-da-odebrecht-em-mocambique-que-o-bndes-financiou-

e-tomou-calote.ghtml
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Outra questao que se pode inferir em relagao a divida de Mogambique com
0s BRICS € que a mesma nao esta dissociada da dinamica do boom dos recursos
naturais. Algumas das infraestruturas financiadas pelos acordos de crédito com o
Brasil, a India e a China servem ou se beneficiam da exploragio de recursos natu-
rais de forma direta ou indireta. Sdo exemplos disso o aeroporto de Nacala, o por-
to da Beira, a expansao de energia elétrica nos corredores de desenvolvimento,
entre outros. Ainda que positivo do ponto de vista de impulsionamento do valor
e ganhos da economia com os recursos naturais disponiveis, esta correlagao tem a
desvantagem de expor a rentabilidade das infraestruturas a vulnerabilidade dos

precos dos recursos naturais.

Consideragoes finais

Nos ultimos anos, o grosso dos créditos contraidos pelo governo de
Mocambique foi com base em acordos feitos com paises que fazem parte dos
BRICS. Entre 2012 e 2015, a divida com este grupo de paises foi determinante para
a aceleragao e aumento do custo da divida publica total de Mogambique. Entre
2008 e 2015 a divida para com os BRICS contribuiu em cerca de 80% e 45% para
o crescimento da divida bilateral e total, respetivamente. Os créditos comerciais
contraidos com os BRICS representaram cerca de 50% dos créditos totais contrai-
dos entre 2012 e 2015, o que contribuiu para que o servi¢o da divida bilateral
representasse 61% dos juros pagos.

Na pratica, a relagao financeira de Mogambique com os BRICS é dominada
pela China, que é de onde provém cerca de 80% da divida total com este grupo
de paises. Depois da China, a India com 10% tem o segundo maior peso no stock
de divida, seguida do Brasil e da Russia.

Claramente, o financiamento proveniente dos BRICS tem jogado um papel
significativo no preenchimento do gap de infraestruturas em Mocambique. Parte
significativa dos créditos contraidos com este grupo de paises tem como princi-
pal finalidade o financiamento de infraestruturas de transporte, energia, irriga-
¢ao, edificios publicos, dentre outras. Entretanto, o facto de muitos dos projetos
financiados pelos BRICS serem acompanhados pela prestagao de servigos por
parte de empresas dos mesmos paises pode constituir uma limitagao dos ganhos
liquidos para a economia destas parcerias. Além do mais, os prazos deste finan-
ciamento sao mais curtos e as taxas de juro mais altas, o que torna o servico da
divida mais oneroso.

Uma andlise rigorosa do impacto dos projetos financiados pelos BRICS so-

bre a economia € necessdria para analisar o efeito liquido desta relagao econo-
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mico-financeira. E se se confirmarem as limitagoes das ligagdes que os projetos
estimulam dentro da economia, em conjunto com os custos elevados da divida,
pode-se concluir que os créditos contraidos junto dos paises do BRICS contri-
buem para a limitada acumulacdo e manutengao da riqueza gerada na economia.
Neste caso, direta ou indiretamente os créditos dos BRICS refor¢am a estrutura
fragil e porosa da economia de Mogambique. A médio e longo prazo, esta situa-
¢ao pode gerar limita¢Oes sobre a capacidade de a economia sustentar o servigo

da prépria divida.
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