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RESUMO

A presenta pesquisa tem como objectivo: 
compreender o efeito que os preços 
internacionais de commodities têm sobre a 
balança de transacções correntes e a 
economia moçambicana no geral por via da 
taxa de câmbio. A análise foi feita com base 
na análise econométrica, manifesta pela 
aplicação do Vector de Correcção de Erro 
(VEC) como um desenvolvimento do 
modelo Vector Auto-Regressivo dos 
Resíduos (VAR). Os resultados obtidos, 
revelam que o aumento em uma unidade no 
índice de preço internacional de carvão 
mineral e gás natural causam uma redução 
de 0.017062 (MZN/USD) e 0.258819 
MZN/USD na taxa de câmbio ao incerto. 
Estes resultados, revelam uma 
vulnerabilidade da economia 
moçambicana, com relação aos preços 
internacionais de recursos minerais, dado 
que, o impacto que este tem sobre a taxa de 
câmbio, afecta sobremaneira o poder 
aquisitivo dos moçambicanos, tendo em 

conta que estes importam até bens de 
primeira necessidade.

Palavras-chave: Choques, Preços, Carvão 
e Gás natural.

ABSTRACT

In this research, the objective is to 
understand what effect international 
commodity prices have on the current 
account and the Mozambican economy in 
general through the exchange rate. The 
analysis was done based on econometric 
analysis, manifested by the application of 
the Vector Error Correction (VEC) as a 
development of the Vector Auto Regressive 
Residuals (VAR) model. The results 
obtained, reveal that the increase in one unit 
in the international price index of mineral 
coal and natural gas cause a reduction of 
0.017062 (MZN/USD) and 0.258819 
MZN/USD in the exchange rate to the 
uncertain. These results reveal the 
vulnerability of the Mozambican economy 
to the international prices of mineral 
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resources, since their impact on the 
exchange rate greatly affects the purchasing 
power of Mozambicans, taking into account 
that they import even basic necessities. 

Keywords: Shocks, Prices, Coal and 
Natural gas. 

RESUMEN 

Esta investigación tiene como objetivo: 
comprender el efecto que los precios 
internacionales de las materias primas 
tienen sobre la balanza por cuenta corriente 
y la economía de Mozambique en general a 
través del tipo de cambio. El análisis se 
basó en el análisis econométrico, 
manifestado por la aplicación de la 
Corrección de Errores Vectoriales (VEC) 
como desarrollo del modelo de Residuos 
Vectoriales Autorregresivos (VAR). Los 
resultados obtenidos revelan que un 
aumento de una unidad en el índice de 
precios internacionales del carbón mineral 
y del gas natural provoca una reducción de 
0,017062 (MZN/USD) y 0,258819 
MZN/USD en el tipo de cambio incierto. 
Estos resultados revelan una vulnerabilidad 
de la economía mozambiqueña, en relación 
a los precios internacionales de los recursos 
minerales, dado que el impacto que estos 
tienen en el tipo de cambio afecta en gran 
medida el poder adquisitivo de los 
mozambiqueños, teniendo en cuenta que 
incluso importan bienes de primera 
necesidad. 

Palabras clave: Shocks, Precios, Carbón y 
gas natural. 

INTRODUÇÃO 

Moçambique tornou-se uma das economias 
mais abertas do mundo, após a introdução 
de sistema de mercado, atingindo assim, 
níveis de abertura maiores que 100% de 
acordo com os dados do Banco de 
Moçambique (2018). Esta situação, levou 
com que o país tomasse um rol de decisões, 
com vista a tornar o sistema económico 
mais competitivo neste novo contexto. 
Moçambique preconiza como um dos 

principais objectivos aumentar as 
exportações. Todavia, a taxa de cobertura 
das importações pelas exportações, revela 
que há constrangimentos na prossecução 
deste objectivo. De acordo com o Banco de 
Moçambique (2018), a taxa de cobertura 
das importações pelas exportações 
mostrou-se decrescente entre 2011 e 2015 
saindo de 58% para 45% respectivamente, 
e entre 2015 e 2017, este conhece um 
crescimento acentuado e contínuo, ao ponto 
de que em 2017 perfazia cerca de 90%. 
Entre 2011 e 2017 a taxa de cobertura 
média foi de 58%, ou seja, a cada 100 
dólares pagos pelas importações, 
Moçambique tem capacidade de financiar 
58 dólares com base nas receitas das 
exportações, sendo assim, torna-se 
importante exportar mais do que importar. 
Para BURDA & WYPLOSZ (2009), as 
exportações são o objectivo de todo 
governo, pois são resultados de uma 
economia produtiva, que gera empregos e 
crescimento económico, além de ser um 
importante instrumento para atrair capital 
externo ao país, muito importante dentro da 
história económica do país. Segundo 
Castel-Branco 
extractiva e desafios de industrialização em 

, 
representa apenas uma pequena fracção do 
PIB de Moçambique, ainda assim, prevê-se 
que dada a sua importância, venha a crescer 
muito rapidamente na próxima década dado 
o seu peso crescente no investimento 
produtivo. Todavia, a indústria extractiva 
ainda que represente uma pequena fracção 
no PIB, consegue arrecadar pouco mais de 
30% de divisas das exportações de bens e 
serviços. Castel-Branco (2018), encontra 
suporte nos dados do Banco de 
Moçambique (2021), quando esses revelam 
que o rendimento da exportação total e da 
exportação separada em sectores da última 
década. Onde destaca se o sector da 
indústria extractiva e indústria 
transformadora com 33% e 31.5% 
respectivamente. Depois segue-se os 
sectores da agricultura e energia eléctrica 
com 9.50% e 8.8% respectivamente. No 
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início da década passada o sector da 
indústria extractiva tinha maior contributo 
nas exportações totais, mas apresentou um 
decréscimo ligeiro até meados da década, 
enquanto a indústria extractiva apresentou 
um crescimento gradual ao longo da 
década, até o ano de 2017 a indústria 
extractiva já si estabelecia como o sector 
com maior contributo nas exportações.  
Segundo o Ministério da Economia e 

Médio Prazo 2019-
nacional continuaria a enfrentar desafios 
macroeconómicos derivados de múltiplos 
choques que vem sofrendo desde 2015, 
condições climáticas adversas, a 
insustentabilidade da dívida pública, a 
inflação e com maior destaque a variação 
dos preços das commodities no mercado 
internacional o que tem resultado no 

(Ministério da Economia e Finanças, 
2018:16). O Ministério da Economia e 
Finanças (MEF), revela que os preços das 
commodities pode impactar nas receitas do 
carvão pois, segundo o Banco Mundial 
citado pelo MEF (2018), só em 2018 o 
preço do carvão entrava em retracção, após 
o aumento de quase 30% em 2017. E em 
2018, os dados do FMI citados pelo MEF 
(2018), revelavam que o preço do carvão 
sofreu uma queda em USD 78.8 e apontam 
para uma redução em 2019 para 74.0 
atingindo USD 71.1 em 2021. A instituição 

políticas ambientais da China serão um 
factor determinante nas futuras tendências 

por via destas constatações, que agudizam-
se pelo facto de Moçambique estar 
mergulhado na crise das dívidas não 
declaradas, com a agravante eclosão e 
propagação da pandemia da covid-19 e a 
queda acentuada dos preços das 
commodities, que torna-se necessário 
compreender o impacto dos preços 
internacionais de commodities sobre a 
balança de transações correntes e a 
economia moçambicana em geral, por via 
da taxa de câmbio, de modo a perceber se a 

importação e exportação das commodities 
em Moçambique torna a economia mais 
vulnerável a choques internacionais 

Problemática da Pesquisa 

A emergência de Moçambique como uma 
das economias mais abertas do mundo, após 
a introdução de sistema de mercado, fez que 
o país atingisse níveis de abertura maiores 
que 100% de acordo com os dados do 
Banco de Moçambique (2018). Depreende-
se que o comércio internacional pode ter 
sido um catalisador positivo para eficiência 
e produtividade. Isso ocorre, em grande 
medida, porque em economias abertas as 
empresas têm acesso a uma ampla gama de 
insumos e bens de capital de alta qualidade 
e a preços mais acessíveis do que no 
mercado interno, além de absorverem 
novas tecnologias, o que não seria possível 
em economias fechadas. Por exemplo, 
Lindert (1991), refere que algumas das 
teorias de comércio internacional, 
defendem que o comércio internacional é 
desvantajoso para os países em vias de 
desenvolvimento na medida em que estes 
exportam matéria-prima com pouco valor 
comercial ao passo que os países 
desenvolvidos exportam produtos acabados 
com mais valor no mercado pelo que, as 
vantagens do comércio internacional são 
para os países desenvolvidos. Concordando 
com Lindert (1991), Correa & Mucanze 
(2017),  acrescentam que o maior factor que 
propicia este cenário, é o facto de 
Moçambique, não possuir empresas 
nacionais com vantagens de propriedade 
para explorar seus abundantes recursos 
naturais, sendo necessário que haja um 
investimento das multinacionais (vantagens 
de localização)  pois, só desta maneira, é 
que pode observar-se o valor da riqueza de 
recursos naturais não renováveis, 
principalmente carvão e gás, de acordo com 
o Banco de Moçambique (2015). Além 
disso, a concorrência no mercado pode ser 
um poderoso estímulo para as empresas 
procurarem formas de aumentar a qualidade 
na gestão e oferta de serviços e a redução de 
custos de produção. A inclusão de novas 
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ideias de outros países, ao tornar as 
empresas mais produtivas, facilita seu 
acesso aos mercados de exportação. 
Krugman & Obstfeld (2013) revelam que 
essas situações geram incapacidade de 
financiamento de importações e 
consequentemente maior dependência dos 
países em vias de desenvolvimento, com 
relação a outras fontes de obtenção de 
divisas, como donativos, transferências 
unilaterais, investimento directo 
estrangeiro, tendo que enfrentar o 
constrangimento destes não resultarem de 
decisões autónomas. No entanto, observa-
se que o comércio internacional vai traduzir 
a necessidade de uma maior capacidade de 
financiamento das importações, esta 
capacidade é comummente medida pelas 
receitas de exportações, dado que algumas 
economias aumentam o volume das 
transacções com o resto do mundo ao 
mesmo tempo que as capacidades de 
financiar as importações diminuem, o que 
revela que este aumento das transacções 
não se traduz no aumento da capacidade 
que este país tem de financiar as suas 
importações. Ademais, os preços mundiais 
dos produtos de base são conhecidos por 
serem voláteis, impulsionados por 
mudanças na procura e oferta global e as 
economias emergentes, que são altamente 
dependentes de receitas provenientes da 
agricultura e recursos minerais e 
energéticos e que também dependem da 
importação de alimentos básicos, são 
particularmente vulneráveis a estas 
flutuações de preços. Sendo assim, a 
instabilidade dos preços dos produtos de 
base pode ter diversos impactos negativos 
no crescimento económico, provocando 
uma instabilidade na balança comercial e 
nas receitas do Estado e uma inflação 
imprevisível no mercado interno para os 
consumidores finais. Desta forma, surge a 
necessidade de tomar decisões inovadoras e 
lidar com um sistema económico num novo 
contexto e mais competitivo. 

Segundo Correa & Mucanze (2017), em 

Moçambique: aspectos positivos e 

Moçambique quando o tema é exploração 
dos recursos naturais. Os autores, revelam 
que o país tem sido evidenciado nos últimos 
anos, principalmente depois da descoberta 
de grandes reservas de carvão mineral, 
areias pesadas, gás e petróleo no interior do 
país. Estes concluem que a indústria 
extrativa moçambicana (principalmente 
exploração de gás e carvão mineral) tem 
sido o principal determinante da atracção 
dos fluxos de Investimento Directo 
Estrangeiro. Concordando com os autores, 
de acordo com os dados do Banco de 

-projectos 
de carvão e gás natural foram os 
determinantes do IDE em Moçambique, 
principalmente nos últimos 5 anos, 
ultrapassando 60% do total de IDE 

que em Moçambique, o desenvolvimento 
dos recursos naturais (carvão, bem como 
gás natural) em larga escala ainda está 

deixa de denunciar significativas operações 
relacionadas com a exploração e os 
preparativos com vista à construção das 
unidades que irão liquefazer e purificar o 
gás destinado à exportação. Para o 
Ministério da Economia e Finanças (2018), 

-

do FMI, os anos de 2020 e 2021, prevê-se 

de 3.7 para 3.8%, justificado pela 
manutenção do crescimento das economias 
avançadas em linha com o seu crescimento 
potencial modesto, como resultado do 
fenómeno do envelhecimento da população 
e a baixa produtividade, enquanto, nas 
economias emergentes prevê-se uma 
estabilização nos níveis actuais de 
crescimento dado que enfrentarão 
perspectivas difíceis nos próximos 5 anos 
para aumentar a sua renda per capita, sobre 
tudo para países exportadores de 
commodities no Médio Oriente, África 
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(Ministério da Economia e Finanças, 
2018:11). Por sua vez, o Fundo Monetário 
Internacional (2014), destaca que o salto 
nas exportações dos recursos naturais de 
países em vias de desenvolvimento, numa 
fase inicial aumentam a entradas de divisas, 
e por via disso as divisas seriam gastas em 
importações e isso não teria qualquer 
impacto directo sobre a massa monetária do 
país nem sobre a procura de bens não 
transacionáveis. No entanto, o Fundo 
Monetário Internacional (2014), revela que 
já em 2012 as exportações de carvão já 
representavam cerca de 12% das 
exportações totais e por conseguinte, seria 
interessante ver até que ponto existem 
indícios de exclusão das exportações 
tradicionais relacionadas com a taxa de 
câmbio real. Concordando com o Fundo 
Monetário Internacional (2018), Nampava 

verificou-se uma relativa estabilidade das 
receitas de exportação influenciada pela 
conjuntura relativamente estável da procura 
e/ou dos preços das commodities no 

 entanto, 

período entre 2015 e 2016 as receitas de 
exportação se retraíram para USD 2,349.5 
milhões e os mega projectos registaram 
receitas de USD 1,712.3 milhões, num 
contexto em que as receitas das exportações 
tradicionais registavam uma redução para a 
ordem de USD 637.2 milhões, justificado 
essencialmente pela diminuição nos 
respectivos preços médios internacionais, 
calamidades naturais, que destruíram 
extensas áreas de cultivo, assim com o a 
tensão político- De acordo com o 
Fundo Monetário Internacional (2014), 

influxos de investimento directo 
estrangeiro (IDE), cujo impacto na balança 
de pagamentos foi largamente compensado 

Monetário Internacional, 113:2014). 
Contudo, em 2017, verificou-se um 
aumento significativo das receitas das 
exportações, sendo que, para além do efeito 
quantidade, se registou um aumento do 

valor das exportações do carvão mineral e 
do alumínio, efeito, em parte, da 
recuperação dos preços destes produtos no 
mercado internacional. 
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