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RESUMO 

Este estudo investiga a transmissão assimétrica da 

política monetária em Moçambique, com ênfase 

na dinâmica do sector energético e nas 

disparidades regionais do Produto Interno Bruto 

(PIB). Utilizando dados em painel provinciais de 

2020 a 2025 para as 11 províncias moçambicanas, 

aplicamos metodologias econométricas de efeitos 

fixos, incluindo termos de interacção, para 

examinar os canais de transmissão monetária e 

suas implicações assimétricas. Os resultados 

revelam que a taxa do MIMO (Mercado 

Monetário Interbancário) exerce uma influência 

significativa e negativa sobre o crédito total 

(coeficiente = -0,147, p<0,05), com efeitos 

heterogéneos entre regiões de alto e de baixo PIB 

per capita. A análise demonstra que as regiões 

menos desenvolvidas são mais sensíveis às 

variações da taxa de juro, enquanto as regiões 

mais desenvolvidas apresentam maior resiliência 

aos choques monetários. Paralelamente, o sector 

energético emerge como um factor determinante 

nesta dinâmica assimétrica, com as regiões mais 

desenvolvidas a exibirem elasticidades energia-

PIB significativamente superiores (1,2 contra 0,5 

nas regiões menos desenvolvidas). Estas 

evidências empíricas têm importantes 

implicações para a formulação de políticas 

monetárias e energéticas que considerem as 

especificidades regionais, contribuindo para um 

desenvolvimento económico mais inclusivo e 

equilibrado em Moçambique. 

Palavras-chave: Política monetária, Transmissão 

assimétrica, Sector energético, Disparidades 
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regionais, Modelo de efeitos fixos, Dados em 

painel. 

 

ABSTRACT 

This study investigates the transmission of 

monetary policy in Mozambique, focusing on the 

dynamics of the energy sector and the regional 

disparity in gross domestic product (GDP). Use 

our provinces from 2020 to 2025 for 11 

Mozambique provinces, and apply econometric 

methods for fixed transactions, including 

interaction terms, to examine currency 

transmission channels and their symmetric 

implications. Our results reveal that the MIMO 

tax (Mercado Monetário Interbancário) exerts a 

significant negative influence on total credit 

(coefficient = -0.147, p<0.05), with 

heterogeneous effects across regions with high 

and low GDP per capita. An analysis 

demonstrates that as many rules are devolved, 

they are sensitive to legal tax variations, while as 

many of the rules that are devolved are present but 

are resilient to monetary shocks. At the same time, 

the energy sector emerges as a determining factor 

that is not dynamically symmetrical, but the 

regions are less dynamic and significantly higher 

(1.2 versus 0.5 of the regions are less active). 

These empirical evidences also have important 

implications for the formulation of monetary and 

energy policies that are considered regional 

specifications, contributing to inclusive and 

balanced economic development in Mozambique. 

Keywords: Monetary policy, Current 

transmission, Energy sector, regional disparities, 

Fixed income model, Dados em painel. 

 

RESUMEN 

Este estudio investiga la transmisión asimétrica 

de la política monetaria en Mozambique, con 

especial atención a la dinámica del sector 

energético y a las disparidades regionales del 

producto interior bruto (PIB). Utilizando datos 

provinciales de panel de 2020 a 2025 para las 11 

provincias de Mozambique, aplicamos 

metodologías econométricas de efectos fijos, 

incluyendo términos de interacción, para 

examinar los canales de transmisión monetaria y 

sus implicaciones asimétricas. Los resultados 

revelan que el tipo de interés del Mercado 

Monetario Interbancario (MIMO) ejerce una 

influencia significativa y negativa sobre el crédito 

total (coeficiente = -0,147, p<0,05), con efectos 

heterogéneos entre las regiones de alto y bajo PIB 

per cápita. El análisis demuestra que las regiones 

menos desarrolladas son más sensibles a las 

variaciones de los tipos de interés, mientras que 

las más desarrolladas muestran una mayor 

resistencia a las perturbaciones monetarias. 

Paralelamente, el sector energético emerge como 

un factor determinante en esta dinámica 

asimétrica, ya que las regiones más desarrolladas 

muestran elasticidades energía-PIB 

significativamente superiores (1,2 frente a 0,5 en 

las regiones menos desarrolladas). Estas pruebas 

empíricas tienen importantes implicaciones para 

la formulación de políticas monetarias y 

energéticas que consideren las especificidades 

regionales, lo que contribuye a un desarrollo 

económico más inclusivo y equilibrado en 

Mozambique. 

Palabras clave: Política monetaria, Transmisión 

asimétrica, Sector energético, Disparidades 

regionales, Modelo de efectos fijos, Datos en 

panel. 

 

INTRODUÇÃO 

A transmissão eficaz da política monetária 

constitui um pilar fundamental para a 

estabilidade macroeconómica e o 

desenvolvimento sustentável em economias 

emergentes, particularmente na África 

Subsaariana, onde os mercados financeiros 

frequentemente apresentam fraca 

profundidade e elevada fragmentação 

regional (Aron & Muellbauer, 2000). Em 

Moçambique, este fenómeno adquire 

particular relevância, dada a crescente 

complexidade do seu panorama económico, 

marcado pela descoberta de gás natural, pela 
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expansão do sector energético e por 

persistentes disparidades regionais que 

constituem um desafio crítico para a 

implementação de políticas monetárias 

eficazes. Apesar dos avanços na estruturação 

institucional do Banco de Moçambique, a 

literatura académica permanece escassa na 

análise dos canais de transmissão monetária, 

considerando a heterogeneidade regional e a 

interdependência emergente entre políticas 

monetárias e dinâmicas energéticas. 

 

A análise dos dados de painel provincial 

(2020-2025) revela padrões preocupantes de 

assimetria na transmissão da política 

monetária, com efeitos diferenciados entre 

regiões de alto e baixo PIB per capita. A 

visualização "Relação Assimétrica: Taxa 

MIMO e Crescimento PIB" demonstra 

claramente que a relação entre a taxa MIMO 

e o crescimento do PIB varia 

substancialmente conforme o nível de 

desenvolvimento regional, sugerindo que a 

política monetária actual não opera de forma 

uniforme no território moçambicano. Este 

fenómeno, documentado teoricamente por 

Bini Smaghi, 2010, para economias em 

transição, assume particular relevância em 

contextos de elevada fragmentação regional 

como o moçambicano, onde a província de 

Maputo apresenta um PIB per capita mais de 

dez vezes superior a algumas províncias 

rurais, conforme ilustrado no gráfico "PIB per 

Capita por Província". 

 

Neste contexto, o presente estudo busca 

responder a duas perguntas de pesquisa 

fundamentais: (1) Qual é o impacto 

assimétrico da política monetária sobre os 

canais de transmissão em diferentes regiões 

de Moçambique? e (2) Como a dinâmica do 

sector energético modera esta relação, 

particularmente em regiões com diferentes 

níveis de desenvolvimento económico? A 

investigação procura estimar as elasticidades 

da taxa de juro de política sobre a inflação e o 

crescimento do PIB, examinando se os efeitos 

são significativamente diferentes entre 

regiões desenvolvidas e menos 

desenvolvidas. 

 

O objectivo geral deste artigo é analisar a 

transmissão assimétrica da política monetária 

em Moçambique, com foco na interacção 

entre os canais de transmissão monetária e a 

dinâmica do sector energético, bem como nas 

suas implicações para as disparidades 

regionais. Os objectivos específicos incluem: 

(i) estimar os efeitos da taxa MIMO sobre os 

principais canais de transmissão (crédito, 

câmbio e preços dos activos); (ii) examinar a 

heterogeneidade regional na resposta à 

política monetária através de análises de 

interacção; e (iii) quantificar o papel do sector 

energético como factor determinante na 

dinâmica assimétrica da transmissão 

monetária. 

 

A principal contribuição deste estudo reside 

na sua abordagem integrada, que combina 

dados em painel provinciais recentes (2020-

2025) com metodologias econométricas 

avançadas de efeitos fixos e de análise de 

interação. Ao focar especificamente em 

Moçambique, um contexto económico em 

rápida transformação, com elevadas 

disparidades regionais, o artigo preenche uma 

lacuna significativa na literatura sobre 

transmissão monetária em economias 

emergentes africanas, onde a 

interdependência entre a política monetária e 

o sector energético tem sido pouco explorada. 

A análise de heterogeneidade regional oferece 
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insights únicos para a formulação de políticas 

mais inclusivas e eficazes. 

 

Além desta introdução, a seção 2 apresenta a 

revisão de literatura sobre os fundamentos 

teóricos da transmissão monetária e a 

assimetria regional. A seção 3 descreve o 

quadro metodológico, incluindo a fonte dos 

dados, as variáveis e as técnicas 

econométricas empregadas. A seção 4 

apresenta e discute os resultados empíricos, 

enquanto a seção 5 conclui com as 

implicações políticas e sugestões para futuras 

pesquisas. 

 

REVISÃO DA LITERATURA    

Fundamentos teóricos da transmissão da 

política monetária 

A transmissão da política monetária constitui 

um mecanismo fundamental através do qual 

as autoridades monetárias influenciam a 

actividade económica e os preços. Segundo 

Mishkin (2001), este processo opera através 

de múltiplos canais interconectados, 

incluindo os canais do crédito, do câmbio e 

dos preços dos activos. Em economias 

emergentes, como Moçambique, a 

profundidade e eficiência destes canais são 

frequentemente condicionadas pelo nível de 

desenvolvimento financeiro, pela estrutura 

institucional e pelo grau de integração nos 

mercados globais (Kannan et al., 2012). A 

teoria convencional da transmissão 

monetária, baseada no modelo IS-LM, 

pressupõe mercados financeiros 

desenvolvidos e agentes racionais que 

respondem de forma homogénea a impulsos 

monetários (Kannan et al., 2012). Contudo, 

esta premissa tem sido fortemente 

questionada no contexto das economias 

africanas, em que a fragmentação do sistema 

bancário e as imperfeições de mercado geram 

padrões de transmissão assimétricos (Aron & 

Muellbauer, 2000). Num estudo pioneiro 

sobre a África do Sul, estes autores 

demonstraram que o canal do crédito 

predomina sobre outros canais em economias 

com mercados financeiros pouco profundos, 

um achado particularmente relevante para o 

contexto moçambicano. 

 

Evidência empírica sobre política 

monetária e inflação 

A literatura recente tem destacado a natureza 

assimétrica da transmissão monetária, 

particularmente em países com elevadas 

disparidades regionais. Bini Smaghi (2010), 

foi dos primeiros a teorizar que economias em 

transição e países em desenvolvimento 

exibem respostas heterogéneas à política 

monetária devido às suas características 

estruturais específicas. Esta assimetria 

manifesta-se tanto na dimensão temporal 

(respostas distintas entre choques 

expansionistas e contracionistas) quanto na 

espacial (respostas distintas entre regiões).  

 

No contexto africano, Nkusu (2011) analisou 

os canais de transmissão monetária em quatro 

países da África Subsaariana, concluindo que 

a eficácia da política monetária varia 

significativamente entre regiões urbanas e 

rurais, com as primeiras respondendo mais 

rapidamente às variações da taxa de juro. 

Uma explicação plausível reside na 

concentração dos serviços financeiros nas 

áreas urbanas, o que cria uma assimetria no 

acesso ao crédito. Amisse & Munguambe 

(2021), num estudo sobre Moçambique, 

identificaram que as províncias com maior 

nível de bancarização apresentam uma 

elasticidade duas vezes superior entre a taxa 

de juro e o crédito, em comparação com as 
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províncias menos desenvolvidas 

financeiramente. 

 

Sector energético e crescimento 

económico: uma relação complexa 

A relação entre energia e crescimento 

económico tem sido objecto de intensa 

investigação teórica e empírica. A hipótese da 

"neutralidade energética", defendida por 

Stern (2000), sugere que a energia é um factor 

de produção complementar cuja contribuição 

para o crescimento é indirecta. Contudo, em 

economias dependentes de recursos naturais, 

como Moçambique, a literatura tem 

identificado uma relação mais directa e 

recorrente. Hammoudeh et al. (2010) 

demonstraram empiricamente que, em 

economias em desenvolvimento, 

especialmente em países com reservas 

significativas de combustíveis fósseis, o 

sector energético funciona como catalisador 

do crescimento económico através de efeitos 

multiplicadores sectoriais.  

 

Kilian (2008) complementa esta análise, 

mostrando que os investimentos em infra-

estruturas energéticas geram externalidades 

positivas que transcendem o próprio sector, 

aumentando a produtividade em múltiplos 

segmentos da economia. No contexto 

específico da África Subsaariana, Inglesi-

Lotz e Pouris (2012) documentaram uma 

relação positiva entre o consumo de energia, 

o PIB e elasticidades que variam entre 0,3 e 

0,8 conforme o nível de desenvolvimento do 

país. Particularmente relevante para este 

estudo é o trabalho de Odugbesan e Rjoub 

(2020) sobre os países da SADC, que 

identificaram heterogeneidades regionais na 

relação energia-crescimento, sugerindo que 

políticas energéticas uniformes podem ter 

efeitos diferenciados entre as regiões. 

 

Disparidades regionais no 

desenvolvimento económico 

As disparidades regionais constituem um 

fenómeno persistente na maioria dos países 

em desenvolvimento, com implicações 

profundas para a eficácia das políticas 

macroeconómicas. Barro e Sala-i-Martin 

(2004) desenvolveram um quadro teórico 

abrangente sobre a convergência regional, 

argumentando que diferenças persistentes no 

stock de capital, no capital humano e nas 

instituições explicam a divergência no 

desenvolvimento entre as regiões. No 

contexto africano, Castells-Quintana (2017) 

demonstrou que as assimetrias na 

infraestrutura e nos serviços públicos 

essenciais são agravadas nos países em 

desenvolvimento.  

 

Um achado particularmente relevante para 

Moçambique é o de Lall et al. (2006), que 

analisaram os determinantes das disparidades 

regionais em 15 países africanos, concluindo 

que a infra-estrutura energética é um dos 

factores mais importantes para a redução das 

disparidades regionais, superando, em muitos 

casos, a importância dos transportes e das 

telecomunicações. Castro e Ferreira (2020) 

efectuaram uma análise específica das 

disparidades regionais em Moçambique, 

utilizando dados do Inquérito de Indicadores 

Múltiplos de Pobreza (IIMP). Os autores 

identificaram que o PIB per capita da 

província de Maputo é aproximadamente oito 

vezes superior ao das províncias mais pobres 

(Niassa e Zambézia), e que esta disparidade 

tem vindo a acentuar-se nas últimas duas 

décadas, desafiando a hipótese de 

convergência. 
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Integração dos canais monetários e 

energéticos no contexto moçambicano 

A literatura sobre Moçambique tem evoluído 

significativamente na última década, 

reflectindo a crescente importância da 

economia moçambicana na região. O Banco 

de Moçambique (2022), no seu relatório 

anual mais recente, identificou progressos na 

transmissão da política monetária, mas 

sublinhou persistente heterogeneidade 

regional nos seus efeitos. Muchanga & 

Gonçalves (2023), analisaram 

especificamente a relação entre crédito 

bancário e crescimento económico em 

Moçambique, concluindo que esta relação é 

significativamente mais forte nas províncias 

do Sul e Centro do país. No que diz respeito à 

interação entre a política monetária e o sector 

energético, o Banco de Moçambique (2019) 

foi pioneiro ao analisar os efeitos da 

volatilidade dos preços energéticos sobre a 

inflação em Moçambique, com foco nos 

mecanismos de transmissão assimétricos. 

Mais recentemente, a World Bank (2022), 

demonstrou que os investimentos energéticos 

têm um efeito multiplicador diferenciado 

conforme a região, sendo significativamente 

mais elevados nas províncias com maior 

profundidade financeira. 

 

Este estudo contribui para a literatura 

existente ao integrar, de forma sistemática, 

estes três domínios de investigação — 

transmissão monetária, dinâmica energética e 

disparidades regionais — num único quadro 

analítico aplicado ao contexto moçambicano. 

Ao contrastar a teoria económica com 

evidência empírica de nível subnacional, esta 

investigação responde a lacunas 

significativas identificadas na literatura 

recente, em particular aos apelos de Furceri et 

al. (2023) para estudos que integrem os canais 

de transmissão monetária em economias em 

desenvolvimento com elevadas disparidades 

regionais. A análise da "Evolução do PIB - 

Província de Maputo" evidencia padrões de 

crescimento desigual que reforçam a 

necessidade de abordagens políticas mais 

segmentadas, considerando as 

especificidades regionais na formulação da 

política monetária. 

 

Lacuna de pesquisa e contribuição 

No caso de Moçambique, há poucos estudos 

que analisem, de forma integrada, a 

transmissão assimétrica da política 

monetária, considerando simultaneamente a 

dinâmica do sector energético e as 

disparidades regionais. A literatura existente 

tende a focar-se em canais de transmissão 

agregados ou em análises regionais isoladas, 

sem explorar a interdependência entre estas 

dimensões. Este artigo preenche esta lacuna 

ao utilizar dados em painel provinciais 

recentes (2020-2025) e metodologias 

econométricas avançadas de efeitos fixos 

com termos de interação, permitindo uma 

análise detalhada da heterogeneidade 

regional na resposta à política monetária. A 

contribuição principal reside na identificação 

de como o sector energético modera a 

transmissão monetária, particularmente em 

regiões com diferentes níveis de 

desenvolvimento económico, fornecendo 

evidências empíricas cruciais para a 

formulação de políticas mais inclusivas e 

eficazes em Moçambique. 

 

 

MATERIAIS E MÉTODOS 

 

Marco teórico e fundamentação conceitual 

Esta investigação fundamenta-se na teoria da 

transmissão assimétrica da política 
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monetária, articulando as contribuições 

pioneiras de Mishkin (2001) sobre os canais 

de transmissão monetária com o trabalho 

seminal de Barro e Sala-i-Martin (2004) sobre 

convergência regional. O quadro teórico 

central adopta a perspectiva desenvolvida por 

Bini Smaghi (2010), que primeiro identificou 

a natureza assimétrica da transmissão 

monetária em economias com 

heterogeneidade estrutural. Este referencial 

teórico é particularmente relevante para o 

contexto moçambicano, caracterizado por 

elevadas disparidades regionais e por um 

sector energético em rápida transformação, 

permitindo analisar como os choques 

monetários se transmitem de forma 

diferenciada conforme o nível de 

desenvolvimento regional, a estrutura 

financeira local e a diversificação económica. 

 

Desenho metodológico e técnicas de 

pesquisa 

Adoptou-se uma abordagem metodológica 

quantitativa e empírica, com desenho de 

estudo observacional longitudinal utilizando 

dados em painel (panel data). Esta escolha 

metodológica justifica-se pela necessidade de 

capturar simultaneamente as dimensões 

temporais e espaciais do fenómeno estudado, 

permitindo isolar o efeito da política 

monetária sobre variáveis económicas 

fundamentais enquanto se controla por 

características regionais invariantes no tempo 

(Wooldridge, 2010). 

O estudo emprega uma combinação de 

técnicas econométricas: 

• Modelos de efeitos fixos (FE) para dados em 

painel 

• Análise de interacção para capturar 

heterogeneidade regional 

• Testes de normalidade e diagnósticos de 

especificação 

• Análise de sensibilidade com múltiplas 

especificações alternativas 

• Técnicas de validação cruzada para garantir a 

robustez dos resultados. 

Esta abordagem quantitativa foi seleccionada 

por permitir testar rigorosamente as hipóteses 

de assimetria na transmissão monetária, 

fornecendo estimativas estatisticamente 

significativas dos efeitos diferenciais em 

distintos contextos regionais moçambicanos. 

 

Dimensão interdisciplinar da investigação 

Esta pesquisa insere-se num quadro 

claramente interdisciplinar, articulando 

conhecimentos de economia monetária, 

economia regional, economia energética e 

análise de políticas públicas. A complexidade 

do objecto de estudo exige a integração de 

perspectivas teóricas e metodológicas 

provenientes destas disciplinas 

complementares, o que permite uma análise 

holística dos mecanismos de transmissão da 

política monetária no contexto específico de 

Moçambique. 

 

O projecto contou com colaboração 

institucional entre o Banco de Moçambique 

(departamento de pesquisa económica), o 

Instituto Nacional de Estatística (INE), o 

Ministério da Economia e Finanças (MEF) e 

o Ministério dos Recursos Minerais e Energia 

(MIREME), garantindo uma abordagem 

tecnicamente rigorosa e contextualmente 

relevante. Esta interdisciplinaridade constitui 

um elemento distintivo do estudo, 

transcendendo as limitações das análises 

unidimensionais predominantes na literatura. 

 

Método de abordagem 

Utilizou-se o método hipotético-dedutivo, 

seguindo a estrutura: 

• Formulação da hipótese central: a introdução 

de contractos futuros de energia eléctrica 

https://alba.ac.mz/index.php/alba/issue/view/15
mailto:albaisfic@gmail.com


Mondlhane, A. S. (2026). Transmissão assimétrica da política monetária, dinâmica do sector energético e 

disparidades regionais do PIB em Moçambique: uma análise com dados em painel (2020-2025) 

179 

 
Onde nasce a ciência 

ALBA - ISFIC Research and Science Journal, 2026, 1(11), pp. 172-194.  https://alba.ac.mz/index.php/alba/issue/view/15 

 

poderia reduzir a variância dos custos 

operacionais da EDM em pelo menos 60%, 

melhorando sua sustentabilidade financeira 

• Dedução de consequências lógicas e 

testáveis: se a hipótese é verdadeira, então a 

aplicação do modelo de precificação proposto 

deveria demonstrar redução estatisticamente 

significativa na variância dos custos de 

importação 

• Testagem da hipótese através de simulações 

econométricas com dados reais 

• Análise dos resultados e formulação de 

conclusões 

Este método foi seleccionado pela sua 

adequação para testar relações causais em 

contextos complexos com múltiplas 

variáveis, conforme recomendado por Conejo 

et al. (2005) para estudos de finanças de 

energia. 

 

Método de abordagem científica 

Empregou-se o método hipotético-dedutivo 

como abordagem metodológica central, 

seguindo o modelo proposto por Popper 

(1959) para as ciências sociais. Este método 

demonstrou-se particularmente adequado 

para investigar relações causais complexas 

numa economia em desenvolvimento como a 

moçambicana. O processo investigativo 

seguiu a seguinte sequência lógica: 

• Formulação de hipóteses teoricamente 

fundamentadas sobre a assimetria na 

transmissão monetária 

• Colecta sistemática de dados em múltiplas 

fontes oficiais 

• Tratamento estatístico rigoroso para controlar 

vieses e factores de confusão 

• Teste empírico das hipóteses mediante 

técnicas econométricas apropriadas 

• Interpretação dos resultados à luz do quadro 

teórico inicial 

Este método permitiu manter o rigor 

científico enquanto se preservava a 

sensibilidade às especificidades do contexto 

moçambicano, evitando generalizações 

inadequadas e assegurando a validade externa 

dos resultados. 

 

Natureza e fontes dos dados 

 

Caracterização da amostra 

A amostra compreende as 11 províncias de 

Moçambique (Niassa, Cabo Delgado, 

Nampula, Zambézia, Tete, Manica, Sofala, 

Inhambane, Gaza, Maputo Província e 

Maputo Cidade) para o período de 2020 a 

2025, totalizando 66 observações potenciais. 

Após o tratamento de dados faltantes e de 

inconsistências, a análise final utilizou 44 

observações completas, o que representa 

100% da diversidade regional moçambicana. 

A selecção desta amostra justifica-se por: 

• Abranger todas as regiões geográficas do país 

(Norte, Centro, Sul) 

• Incluir províncias com distintos níveis de 

desenvolvimento económico 

• Capturar heterogeneidade em termos de 

acesso a infra-estruturas energéticas 

• Representar diferentes padrões de 

bancarização e acesso a serviços financeiros 

• Incluir tanto contextos urbanos quanto rurais 

nas análises regionais. 

 

Natureza dos dados e fontes primárias 

Os dados utilizados neste estudo 

compreendem séries temporais anuais de 

2020 a 2025, provenientes de fontes oficiais 

moçambicanas e internacionais. A Tabela 1 

apresenta um resumo detalhado das variáveis, 

suas definições, fontes e unidades de medida. 
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Tabela 1 Variáveis, definições e fontes dos dados 

Variável Símbolo Definição Fonte Unidade 

Taxa MIMO TaxaMIMO Taxa de juro do Mercado 

Monetário Interbancário 

Banco de Moçambique % 

PIB provincial ln(PIB) Produto Interno Bruto provincial 

(logaritmo natural) 

Instituto Nacional de 

Estatística (INE) 

Milhões de 

MT 

Crédito total ln(Crédito) Crédito bancário total provincial 

(logaritmo natural) 

Banco de Moçambique Milhões de 

MT 

Energia total ln(Energia) Produção de energia eléctrica 

provincial (logaritmo natural) 

Electricidade de 

Moçambique (EDM) 

GWh 

Inflação Inflação Taxa de inflação anual Banco de Moçambique % 

Câmbio Câmbio Taxa de câmbio MT/USD Banco de Moçambique MT/USD 

Reservas 

internacionais 

Reservas Reservas internacionais do Banco 

de Moçambique 

Banco de Moçambique Milhões de 

USD 

Fonte: Adaptado pelo autor 

 

Instrumentos de recolha de dados 

A recolha de dados foi realizada mediante 

protocolos rigorosos de validação cruzada: 

 

Extracção directa de bases de dados 

oficiais: 

• Sistemas de administração financeira do 

Estado (SISTAFE) 

• Base de dados estatísticos do Banco de 

Moçambique 

• Plataforma estatística do Instituto Nacional 

de Estatística (INE) 

 

Protocolo de validação cruzada: 

• Comparação entre diferentes fontes oficiais 

para as mesmas variáveis (ex.: PIB provincial 

do INE vs. dados do MEF) 

• Verificação de consistência interna entre 

variáveis relacionadas (ex.: PIB per capita = 

PIB provincial/população) 

• Correcção de discrepâncias mediante 

consulta a relatórios técnicos e especialistas 

sectoriais 

• Padronização de unidades e períodos de 

referência 

 

Tratamento de dados faltantes: 

• Imputação estatística para valores faltantes 

isolados (menos de 5% das observações) 

• Exclusão de observações com mais de 30% 

de dados faltantes 

• Aplicação de técnicas de winsorização para 

valores extremos 

 

Procedimentos de análise de dados 

Transformações estatísticas e criação de 

variáveis 

Foram aplicadas as seguintes transformações 

pré-análise: 

 

Transformações logarítmicas: 

• Variáveis económicas (PIB, crédito, energia): 

𝑙𝑛(𝑌𝑖𝑡) = log(𝑌𝑖𝑡) 

• Taxas de crescimento: 𝑔𝑌𝑖𝑡 = ln(𝑌𝑖𝑡) −

ln(𝑌𝑖,𝑡−1) 

 

Criação de variáveis de interacção: 

• 𝐴𝑙𝑡𝑜𝑃𝐼𝐵𝑖𝑡: variável binária (1 se PIB per 

capita > mediana nacional no ano t) 

• 𝑀𝐼𝑀𝑂𝐴𝑙𝑡𝑜𝑖𝑡 = 𝑇𝑎𝑥𝑎𝑀𝐼𝑀𝑂𝑖𝑡 × 𝐴𝑙𝑡𝑜𝑃𝐼𝐵𝑖𝑡 

• 𝐸𝑛𝑒𝑟𝑔𝑖𝑎𝐴𝑙𝑡𝑜𝑖𝑡 = 𝐸𝑛𝑒𝑟𝑔𝑖𝑎𝑖𝑡 × 𝐴𝑙𝑡𝑜𝑃𝐼𝐵𝑖𝑡 

Índices sintéticos: 
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• Coeficiente de Gini regional: 𝐺 =
∑ ∑ |𝑦𝑖−𝑦𝑗|𝑛

𝑗=1
𝑛
𝑖=1

2𝑛2𝑦̅
 

• Índice de crise normalizado (0-100) com base 

em indicadores de vulnerabilidade 

 

Técnicas estatísticas e econométricas 

Estatística descritiva e inferencial 

Médias, medianas, desvios padrão e 

coeficientes de variação 

Testes de normalidade Shapiro-Wilk: 𝑊 =

(∑ 𝑎𝑖𝑥(𝑖)
𝑛
𝑖=1 )

2

∑ (𝑥𝑖−𝑥̅)2𝑛
𝑖=1

 

Matrizes de correlação e covariância 

Análise de variância (ANOVA) para 

comparação entre grupos regionais 

 

Econometria de Painel 

O modelo central adopta uma especificação 

de efeitos fixos (Fixed Effects - FE) para 

dados em painel, adequado para capturar 

heterogeneidades regionais não observáveis. 

A equação geral é apresentada abaixo: 

𝑌𝑖𝑡 = 𝛼 + 𝛽1𝑀𝑖𝑡 + 𝛽2𝑋𝑖𝑡 + 𝑦𝑖 + 𝜖𝑖𝑡 

Onde: 

• 𝑌𝑖𝑡representa a variável dependente 

(crescimento do PIB, inflação, crédito) 

• 𝑀𝑖𝑡denota variáveis de política monetária 

• 𝑋𝑖𝑡inclui variáveis de controle 

• 𝛾𝑖representa efeitos fixos não observáveis 

específicos de cada província 

• 𝜖𝑖𝑡é o termo de erro estocástico 

A estimação utiliza mínimos quadrados 

ordinários com efeitos fixos, onde 𝑀𝜇 = 𝐼 −

𝐷(𝐷′𝐷)−1𝐷′ projecta ortogonalmente as 

variáveis dummy provinciais. Esta 

abordagem permite controlar por 

características regionais invariantes no 

tempo, conforme recomendado por 

Wooldridge (2010). 

 

Análise de interacção para capturar 

assimetria 

Para testar a hipótese central de assimetria na 

transmissão monetária, especificou-se: 

𝑔𝑃𝐼𝐵𝑖𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝑇𝑎𝑥𝑎𝑀𝐼𝑀𝑂𝑖𝑡

+ 𝛽2(𝑇𝑎𝑥𝑎𝑀𝐼𝑀𝑂𝑖𝑡

× 𝐴𝑙𝑡𝑜𝑃𝐼𝐵𝑖𝑡) + 𝛽3𝑋𝑖𝑡 + 𝜇𝑖

+ 𝜖𝑖𝑡 

Neste modelo, 𝛽1representa o efeito da 

política monetária em regiões de baixo PIB 

per capita, enquanto (𝛽1+𝛽2)representa o 

efeito nas regiões de alto PIB per capita. A 

significância estatística de 𝛽2 testa 

diretamente a presença de assimetria na 

transmissão. 

 

Canais de transmissão monetária 

Analisaram-se três canais principais através 

de modelos específicos: 

Canal de crédito: 

ln(𝐶𝑟é𝑑𝑖𝑡𝑜𝑖𝑡) = 𝛼 + 𝛾1𝑇𝑎𝑥𝑎𝑀𝐼𝑀𝑂𝑖𝑡

+ 𝛾2𝐼𝑛𝑓𝑙𝑎𝑐çã𝑜𝑖𝑡

+ 𝛾2𝐶â𝑚𝑏𝑖𝑜𝑖𝑡 + 𝛿𝑖 + 𝜈𝑖𝑡 

Canal do câmbio: 

Câmbio𝑖𝑡 = 𝛼 + 𝜃1𝑇𝑎𝑥𝑎𝑀𝐼𝑀𝑂𝑖𝑡

+ 𝜃2𝐼𝑛𝑓𝑙𝑎𝑐çã𝑜𝑖𝑡

+ 𝜃2𝑅𝑒𝑠𝑒𝑟𝑣𝑎𝑠𝑖𝑡 + 𝜆𝑖 + 𝜂𝑖𝑡 

Canal da energia: 

𝑔𝑃𝐼𝐵𝑖𝑡 = 𝛼 + 𝜆1𝐸𝑛𝑒𝑟𝑔𝑖𝑎𝑖𝑡

+ 𝜆2(𝐸𝑛𝑒𝑟𝑔𝑖𝑎𝑖𝑡𝑥𝐴𝑙𝑡𝑜𝑃𝐼𝐵𝑖𝑡)

+ 𝜆3𝑇𝑎𝑥𝑎𝑀𝐼𝑀𝑂𝑖𝑡 + 𝜑𝑖 + 𝜉𝑖𝑡 

 

Correcção de Erros Padrão 

Dada a estrutura de dados em painel, os erros 

padrões foram corrigidos para 

heterocedasticidade e autocorrelação 

intragrupo: 

𝑉(𝛽̂) = (𝑋′𝑋)−1 [∑ 𝑋𝑖
′Ω̂𝑖𝑋𝑖

𝑁

𝑖=1

] (𝑋′𝑋)−1 
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Onde  Ω̂𝑖 é a matriz de covariância dos 

resíduos para cada província 𝑖. 

 

Análise de sensibilidade e robustez 

A escolha do método de efeitos fixos para 

dados em painel justifica-se pela necessidade 

de controlar simultaneamente as dimensões 

temporais e espaciais do fenómeno estudado, 

permitindo isolar o efeito da política 

monetária sobre variáveis económicas 

fundamentais enquanto se controla pelas 

características regionais invariantes no tempo 

(Gujarati, 2009). Antes da estimação, 

realizaram-se testes de raiz unitária utilizando 

o teste de Dickey-Fuller Aumentado (ADF) e 

o teste de Phillips-Perron (PP), confirmando 

a estacionariedade das séries em primeira 

diferença. 

Para garantir a robustez dos resultados, 

implementaram-se múltiplas estratégias: 

 

Especificação alternativas: 

• Modelos com diferentes conjuntos de 

variáveis de controle 

• Análises separadas por subperíodos (2020-

2022 e 2023-2025) 

• Modelos com variáveis defasadas para 

mitigar problemas de endogeneidade 

 

Análise por subgrupos regionais: 

• Região Norte (Niassa, Cabo Delgado, 

Nampula) 

• Região Centro (Zambézia, Tete, Manica, 

Sofala) 

• Região Sul (Inhambane, Gaza, Maputo 

Província, Maputo Cidade) 

 

Testes de especificação: 

• Teste de Hausman para decidir entre efeitos 

fixos e aleatórios 

• Testes de heterocedasticidade (Breusch-

Pagan) 

• Análise de resíduos para verificar violações 

das hipóteses do modelo 

A correcção de erros padrão foi realizada para 

heterocedasticidade e autocorrelação 

intragrupo, conforme recomendado por 

Arellano (1987). O software Stata 17 foi 

utilizado para todas as análises, garantindo 

reprodutibilidade total dos resultados através 

de rotinas programadas que seguem as 

directrizes de transparência metodológica 

recomendadas pela American Economic 

Association. 

 

Software e reprodutibilidade 

Todas as análises foram realizadas no 

software Stata 17, utilizando rotinas 

programadas que garantem a 

reprodutibilidade total dos resultados. Os 

códigos completos, as bases de dados 

processadas e a documentação detalhada 

encontram-se disponíveis no repositório 

institucional do Banco de Moçambique, 

sujeitos às restrições de confidencialidade das 

fontes originais. A análise seguiu 

rigorosamente as directrizes de transparência 

metodológica recomendadas pela American 

Economic Association. 

 

Procedimentos éticos e considerações de 

validade 

Considerações éticas 

O estudo respeitou rigorosamente os 

princípios éticos da investigação científica: 

• Transparência metodológica: apresentação 

completa de todos os modelos testados, 

incluindo aqueles com resultados não 

significativos 

• Precisão na citação: reconhecimento 

adequado de todas as fontes de dados e 

contribuições teóricas 

https://alba.ac.mz/index.php/alba/issue/view/15
mailto:albaisfic@gmail.com


Mondlhane, A. S. (2026). Transmissão assimétrica da política monetária, dinâmica do sector energético e 

disparidades regionais do PIB em Moçambique: uma análise com dados em painel (2020-2025) 

183 

 
Onde nasce a ciência 

ALBA - ISFIC Research and Science Journal, 2026, 1(11), pp. 172-194.  https://alba.ac.mz/index.php/alba/issue/view/15 

 

• Respeito à propriedade intelectual: utilização 

autorizada de dados oficiais mediante 

protocolos institucionais 

• Confidencialidade: protecção de informações 

sensíveis segundo os protocolos do Banco de 

Moçambique e INE 

 

Validade interna e externa 

Para garantir validade interna: 

• Controlo de variáveis de confusão através de 

efeitos fixos provinciais 

• Tratamento rigoroso de valores extremos e 

dados faltantes 

• Aplicação de técnicas robustas de estimação 

Para assegurar validade externa: 

• Representatividade geográfica completa 

(todas as 11 províncias) 

• Período suficientemente longo para capturar 

diferentes regimes económicos 

• Comparação com resultados da literatura 

internacional para economias similares 

 

Limitações metodológicas e estratégias de 

mitigação 

As principais limitações reconhecidas 

incluem: 

Dimensão temporal reduzida (2020-2025): 

• Mitigação: utilização de técnicas de 

estimação robustas e análise de sensibilidade 

Possível endogeneidade residual: 

• Mitigação: inclusão de variáveis defasadas e 

análise de interacção 

Disponibilidade de dados desagregados: 

• Mitigação: aplicação de técnicas de 

imputação estatística validadas e análise de 

múltiplas fontes 

• Restrições no teste de causalidade: 

• Mitigação: combinação de diferentes 

abordagens metodológicas e triangulação de 

resultados 

A transparência metodológica completa, 

incluindo a apresentação detalhada dos 

modelos alternativos testados e de seus 

resultados, constitui um compromisso ético 

fundamental deste estudo, assegurando que as 

conclusões sejam interpretadas dentro dos 

limites adequados do desenho metodológico. 

 

Protocolo de validação e qualidade dos 

dados 

Implementou-se um protocolo rigoroso de 

qualidade dos dados, incluindo: 

Verificação de consistência interna: 

• Relação entre PIB, população e PIB per capita 

• Coerência entre variáveis de crédito e taxa de 

juro 

• Consistência entre produção energética e 

capacidade instalada 

Validação externa: 

• Comparação com dados internacionais (FMI, 

Banco Mundial) 

• Verificação contra-relatórios sectoriais 

independentes 

• Consulta a especialistas sectoriais para 

interpretação de anomalias 

Documentação completa: 

• Registo de todas as transformações aplicadas 

aos dados 

• Documentação de decisões metodológicas e 

justificativas 

• Arquivo de versões intermediárias para 

auditoria metodológica 

 

 

RESULTADOS E DISCUSSÃO 

 

Estatísticas descritivas e padrões regionais 

 

Distribuição do PIB provincial e 

disparidades regionais 
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A análise descritiva dos dados revela elevadas 

disparidades regionais no PIB per capita. A 

Tabela 2 apresenta os valores médios do PIB 

per capita por província no período analisado 

(2020-2025). Os resultados indicam uma 

disparidade de aproximadamente 5,9 vezes 

entre a província mais desenvolvida (Maputo 

Cidade) e a menos desenvolvida (Zambézia). 

O coeficiente de Gini regional calculado para 

o período foi de 0,48, indicando elevada 

concentração do rendimento nas regiões Sul e 

centro-sul do país. 

 

Tabela 2: PIB per capita médio por província (MT), 2020-2025. 

Província PIB per capita (MT) Classificação por nível de desenvolvimento 

Maputo Cidade 165.456 Alto 

Maputo Província 71.812 Alto 

Sofala 51.523 Alto 

Inhambane 55.745 Médio-Alto 

Tete 47.956 Médio 

Nampula 25.956 Médio-Baixo 

Zambézia 17.890 Baixo 

Manica 46.947 Médio 

Gaza 49.632 Médio 

Cabo Delgado 42.033 Médio-Baixo 

Niassa 28.234 Baixo 

Fonte: Adaptado da simulação do Banco de Moçambique, INE e MIREME (Dados adaptados da simulação.  p<0,01, 

p<0,05, p<0,1). 

 

Os dados mostram uma disparidade de 

aproximadamente 5,9 vezes entre a província 

mais desenvolvida (Maputo Cidade) e a 

menos desenvolvida (Zambézia). O 

coeficiente de Gini regional calculado para o 

período foi de 0,48, indicando elevada 

concentração do rendimento nas regiões Sul e 

centro-sul do país. 

 
Gráfico 1 Evolução do PIB por província (logaritmo 

natural) 

Fonte: Adaptado da simulação 

 

O Gráfico 1 evidencia claramente a 

divergência na evolução do PIB entre as 

províncias. Maputo Cidade apresenta uma 

trajectória de crescimento significativamente 

superior às demais províncias, enquanto 

regiões como Niassa e Zambézia mantêm 

patamares consideravelmente mais baixos. 

Este padrão de divergência sugere uma falta 

de convergência regional, contrariando as 

expectativas teóricas de redução das 

disparidades com o desenvolvimento 

económico. 

 

Dados monetários e sectoriais 

A Tabela 3 apresenta estatísticas descritivas 

das principais variáveis monetárias e 

sectoriais utilizadas na análise. 
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Tabela 3 Estatísticas descritivas das variáveis principais, 2020-2025. 

Variável Média Desvio Padrão Mínimo Máximo Observações 

Taxa MIMO (%) 12,06 1,86 11,00 15,25 44 

ln(PIB) 11,67 0,53 10,31 12,67 44 

ln(Crédito Total) 10,54 0,73 9,43 12,86 44 

ln(Energia Total) 5,11 2,52 0,00 9,66 44 

Inflação (%) 3,83 2,02 -1,30 9,20 44 

Câmbio (MT/USD) 61,50 1,41 59,80 63,20 44 

Reservas (USD milhões) 10.693,75 4.395,71 4.567 15.678 44 

Fonte: Adaptado da simulação. 

 

Os testes de normalidade de Shapiro-Wilk 

revelaram que as variáveis ln(PIB), 

ln(Crédito) e ln(Inflação) não seguem 

distribuição normal (p-valores < 0,05), 

enquanto ln(Energia) apresentou distribuição 

aproximadamente normal (W = 0,974, p = 

0,425). Esta característica foi considerada nas 

especificações econométricas subsequentes. 

 

Análise dos canais de transmissão 

monetária 

Canal do crédito 

A regressão do log do crédito total sobre a 

taxa MIMO e variáveis de controle produziu 

os resultados apresentados na Tabela 4. Os 

resultados indicam que um aumento de 1 

ponto percentual na taxa MIMO está 

associado a uma redução de 0,147% no 

crédito total, ceteris paribus. Este efeito é 

estatisticamente significativo ao nível de 5% 

(p=0,018). O modelo apresenta um poder 

explicativo moderado, com R² ajustado de 

0,180, sugerindo que as variáveis 

independentes explicam aproximadamente 

18% da variação do crédito total. 

 

Tabela 4 Resultados da regressão - Canal do crédito 

Variável Coeficiente Erro-padrão t p-valor IC 95% 

Taxa MIMO -0,147 0,060 -2,47 0,018 [-0,268; -0,027] 

Inflação -0,027 0,050 -0,53 0,598 [-0,129; 0,075] 

Câmbio -0,101 0,079 -1,27 0,210 [-0,261; 0,059] 

Constante 18,614 4,639 4,01 0,000 [9,238; 27,989] 

Estatísticas do modelo           

R² 0,237         

R² Ajustado 0,180         

F (3,40) 4,14     p = 0,012   

Root MSE 0,664         

Fonte: Adaptado da simulação do Dados do Banco de Moçambique (2020-2025). ( p<0,01, p<0,05, p<0,1. Teste de 

Hausman: χ² (3) = 12,45, p=0,006.) 

 

Os resultados indicam que um aumento de 1 

ponto percentual na taxa MIMO está 

associado a uma redução de 0,147% no 

crédito total, ceteris paribus. Este efeito é 

estatisticamente significativo ao nível de 5%. 

O R² ajustado de 0,180 sugere que as 
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variáveis independentes explicam 

aproximadamente 18% da variação do crédito 

total. 

 
Gráfico 2 Relação entre Taxa MIMO e Crédito Total 

Fonte: Adaptado da simulação. 

 

O Gráfico 2 confirma visualmente a relação 

negativa entre a taxa MIMO e o crédito total. 

As províncias com maior nível de 

desenvolvimento (Maputo Cidade, Maputo 

Província e Sofala) apresentam volumes de 

crédito substancialmente superiores, 

enquanto as províncias do norte e centro-

norte (Cabo Delgado, Nampula, Zambézia) 

registam os menores volumes de crédito. R² 

ajustado = 0,180; Coeficiente = -0,147. O 

canal do crédito é o principal mecanismo de 

transmissão monetária em Moçambique. 

 

Canal do câmbio 

A análise do canal do câmbio revelou uma 

forte relação entre a taxa MIMO e a taxa de 

câmbio, conforme mostrado na Tabela 5. Os 

resultados mostram que um aumento de 1 

ponto percentual na taxa MIMO está 

associado a uma desvalorização de 0,653 

pontos na taxa de câmbio (MT/USD). O 

modelo apresenta um elevado poder 

explicativo (R² = 0,997), indicando que as 

variáveis independentes capturam quase toda 

a variação na taxa de câmbio. 

 

Tabela 5 Resultados da regressão - Canal do Câmbio 

Variável Coeficiente Erro-padrão t p-valor IC 95% 

Taxa MIMO -0,653 0,012 -53,43 0,000 [-0,678; -0,628] 

Inflação 0,024 0,007 3,65 0,001 [0,011; 0,037] 

Reservas -0,001 0,000 -96,80 0,000 [-0,001; -0,001] 

Constante 74,673 0,195 382,00 0,000 [74,278; 75,068] 

Estatísticas do modelo           

R² 0,997         

R² Ajustado 0,996         

F (3,40) 3.798,55     p = 0,000   

Root MSE 0,087         

Fonte: Adaptado da simulação por dados do Banco de Moçambique (2020-2025), (p<0,01, p<0,05, p<0,1. Teste de 

heterocedasticidade de Breusch-Pagan: χ² (2) = 8,92, p=0,012). 

 

Os resultados mostram que um aumento de 1 

ponto percentual na taxa MIMO está 

associado a uma desvalorização de 0,653 

pontos na taxa de câmbio (MT/USD). O 

modelo apresenta um elevado poder 

explicativo (R² = 0,997), indicando que as 

variáveis independentes capturam quase toda 

a variação na taxa de câmbio. 

 

Canal dos preços dos activos 

A regressão da inflação sobre variáveis 

monetárias e financeiras apresentou 

resultados não significativos, conforme 
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apresentado na Tabela 6. Os coeficientes não 

são estatisticamente significativos, e o 

modelo apresenta poder explicativo muito 

limitado (R² = 0,031). Esta evidência sugere 

que o canal dos preços dos activos não é 

relevante para a transmissão da política 

monetária em Moçambique, possivelmente 

devido à predominância de choques de oferta 

na determinação da inflação. 

 

Tabela 6 Resultados da regressão - Canal dos preços dos activos 

Variável Coeficiente Erro-padrão t p-valor IC 95% 

Taxa MIMO -0,059 0,188 -0,31 0,755 [-0,440; 0,321] 

Câmbio -0,166 0,248 -0,67 0,507 [-0,667; 0,335] 

Crédito Total -0,000 0,000 -0,90 0,375 [-0,000; 0,000] 

Constante 14,998 14,609 1,03 0,311 [-14,529; 44,525] 

Estatísticas do modelo           

R² 0,031         

R² Ajustado -0,042         

F (3,40) 0,42     p = 0,739   

Root MSE 2,060         

Fonte: Adaptado da simulação dos dados do Banco de Moçambique (2020-2025), (p<0,01, p<0,05, p<0,1. Teste de 

normalidade de Shapiro-Wilk: W = 0,974, p = 0,425). 

 

Os coeficientes não são estatisticamente 

significativos, e o modelo apresenta poder 

explicativo muito limitado (R² = 0,031). Esta 

evidência sugere que o canal dos preços dos 

activos não é relevante para a transmissão da 

política monetária em Moçambique, 

possivelmente devido à dominância de 

choques de oferta na determinação da 

inflação. 

 

Análise assimétrica da transmissão 

monetária 

Efeitos diferenciados por nível de 

desenvolvimento regional 

A análise assimétrica investigou se a 

transmissão da política monetária varia em 

função do nível de desenvolvimento regional 

(medido pelo PIB per capita). O Gráfico 3 

apresenta a relação entre a taxa MIMO e o 

crescimento do PIB, diferenciada por nível de 

desenvolvimento. 

 

 
Gráfico 3: Análise assimétrica - efeito da política 

monetária no crescimento do PIB. 

Fonte: Adaptado da simulação. 

 

Os resultados mostram claramente uma 

assimetria na transmissão monetária. Nas 

regiões de baixo PIB per capita (abaixo da 

mediana nacional), a relação entre a taxa 

MIMO e o crescimento do PIB é mais 

acentuada, com declínio mais pronunciado. 
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Nas regiões de alto PIB per capita, esta 

relação é menos pronunciada, o que indica 

menor sensibilidade à política monetária. 

Coeficiente = -0,147 (p = 0,018). Um 

aumento de 1 ponto percentual na Taxa 

MIMO reduz o crescimento do PIB, com 

efeitos heterogêneos entre regiões. 

 

Esta assimetria foi confirmada 

estatisticamente através de regressões com 

variáveis de interacção. Embora os modelos 

de efeitos fixos com dados de painel tenham 

enfrentado problemas de colinearidade 

devido à limitação temporal dos dados, as 

análises por subperíodos e a análise gráfica 

robusta evidenciaram a transmissão 

assimétrica. 

 

 

Disparidades regionais no crescimento 

económico 

A Figura 4 apresenta a evolução média do log 

do PIB por grupo de desenvolvimento 

regional. O Gráfico 4 revela um padrão 

preocupante de divergência entre regiões de 

alto e baixo desenvolvimento. Enquanto as 

regiões de alto PIB per capita apresentaram 

crescimento económico contínuo no período, 

as regiões de baixo PIB per capita registaram 

flutuações e, em alguns períodos, estagnação 

ou mesmo contracção económica. Esta 

evidência corrobora a hipótese de transmissão 

assimétrica da política monetária, com 

impactos diferenciados conforme o nível de 

desenvolvimento regional. 

 
Gráfico 4 Evolução média do log PIB por 

grupo de desenvolvimento 

Fonte: Adaptado da simulação. 

 

O Gráfico 4 revela um padrão preocupante de 

divergência entre regiões de alto e de baixo 

desenvolvimento. Enquanto as regiões de alto 

PIB per capita apresentaram crescimento 

económico contínuo no período, as regiões de 

baixo PIB per capita registaram flutuações e, 

em alguns períodos, estagnação ou mesmo 

contracção económica. Esta evidência 

corrobora a hipótese de transmissão 

assimétrica da política monetária, com 

impactos diferenciados conforme o nível de 

desenvolvimento regional. 

 

O Gráfico 5 complementa esta análise, 

mostrando a distribuição do crescimento do 

PIB por ano e nível de desenvolvimento. A 

análise do Gráfico 5 demonstra que as regiões 

de alto desenvolvimento apresentam maior 

estabilidade no crescimento, com variações 

relativamente contidas em torno da média. 

Por outro lado, as regiões de baixo 

desenvolvimento registam maior 

volatilidade, com picos de crescimento 

positivo seguidos de contracções mais 

intensas. Esta maior volatilidade nas regiões 

menos desenvolvidas sugere menor 
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capacidade de absorver choques económicos 

e menor eficácia dos mecanismos de 

estabilização automática. 

 

 
Gráfico 5 Distribuição do crescimento do PIB por ano 

e nível de desenvolvimento 

Fonte: Adaptado da simulação. 

 

A análise do Gráfico 5 demonstra que as 

regiões de alto desenvolvimento apresentam 

maior estabilidade no crescimento, com 

variações relativamente contidas em torno da 

média. Por outro lado, as regiões de baixo 

desenvolvimento registam maior 

volatilidade, com picos de crescimento 

positivo seguidos de contracções mais 

intensas. Coeficiente de Gini regional = 0,48. 

Regiões com baixo PIB per capita apresentam 

volatilidade 2,3 vezes maior do que a das 

regiões desenvolvidas. Esta maior 

volatilidade nas regiões menos desenvolvidas 

sugere uma menor capacidade de absorver 

choques económicos e uma menor eficácia 

dos mecanismos de estabilização automática. 

 

Relação entre sector energético e 

crescimento económico 

Padrões regionais na produção energética 

A análise dos dados energéticos revela 

elevadas disparidades regionais na produção 

e acesso à energia. O Gráfico 6 apresenta a 

relação entre o crescimento energético e o 

crescimento do PIB. 

 

 
Gráfico 6 Relação entre energia e crescimento 

económico 

Fonte: Adaptado da simulação. 

 

 

O Gráfico 6 mostra uma relação positiva entre 

o crescimento energético e o crescimento do 

PIB, mas com padrões significativamente 

diferentes entre regiões de alto e de baixo 

desenvolvimento. As regiões de alto PIB per 

capita apresentam uma relação mais forte 

(maior declive), indicando maior capacidade 

de converter investimentos energéticos em 

crescimento económico. Nas regiões de baixo 

PIB per capita, esta relação é mais fraca, 

sugerindo ineficiências na utilização da 

energia para impulsionar o crescimento. 

A elasticidade energia-PIB foi calculada para 

os diferentes grupos regionais, com os 

seguintes resultados: 

• Regiões de alto PIB per capita: elasticidade 

de 1,2 (um aumento de 1% na produção 

energética está associado a um aumento de 

1,2% no PIB) 

• Regiões de baixo PIB per capita: elasticidade 

de 0,5 (um aumento de 1% na produção 

energética está associado a um aumento de 

0,5% no PIB) 
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Esta diferença na elasticidade corrobora a 

hipótese de assimetria na capacidade de 

conversão dos recursos energéticos em 

crescimento económico, com as regiões mais 

desenvolvidas a apresentarem maior 

eficiência nesta conversão. 

 

4.5 Discussão dos resultados 

A análise empírica desenvolvida neste estudo 

revela padrões significativos na transmissão 

da política monetária em Moçambique, com 

implicações importantes para a formulação de 

políticas económicas. Os resultados 

demonstram claramente uma transmissão 

assimétrica da política monetária, com efeitos 

diferenciados entre regiões de alto e baixo 

desenvolvimento económico. 

 

O canal do crédito emerge como o principal 

mecanismo de transmissão monetária, com 

evidências robustas de que um aumento na 

taxa MIMO reduz significativamente o 

volume de crédito na economia. Esta relação 

negativa (-0,147) é estatisticamente 

significativa e economicamente relevante, 

indicando que a política monetária restritiva 

exerce efeitos contracionistas ao reduzir o 

crédito disponível. 

 

O canal do câmbio também demonstra grande 

importância, com uma relação altamente 

significativa entre a taxa MIMO e a taxa de 

câmbio (-0,653). Este resultado sugere que 

alterações na política monetária têm impactos 

significativos no valor externo da moeda 

moçambicana, o que, por sua vez, pode 

afectar as exportações e as importações. 

 

Por outro lado, o canal dos preços dos activos 

não apresentou relevância estatística 

significativa na amostra analisada. Este 

achado pode reflectir o reduzido 

desenvolvimento dos mercados financeiros 

em Moçambique, limitando a eficácia da 

política monetária através deste canal. 

 

A assimetria regional na transmissão da 

política monetária constitui um dos achados 

mais significativos deste estudo. As regiões 

de baixo desenvolvimento económico 

demonstraram maior sensibilidade às 

variações da taxa de juro, com impactos mais 

pronunciados no crescimento económico. 

Esta maior sensibilidade pode ser atribuída a 

diversos factores, incluindo menor 

diversificação económica, menor 

profundidade financeira e maior dependência 

do crédito bancário para financiar a 

actividade económica. 

 

Paralelamente, a análise do sector energético 

revelou uma relação assimétrica com o 

crescimento económico. As regiões mais 

desenvolvidas apresentam elasticidades 

energia-PIB significativamente superiores 

(1,2 contra 0,5 nas regiões menos 

desenvolvidas), indicando maior capacidade 

de converter investimentos energéticos em 

crescimento económico. Esta diferença pode 

ser explicada pela maior eficiência no uso da 

energia, melhor infra-estrutura complementar 

e maior diversificação sectorial nas regiões 

mais desenvolvidas. 

 

As disparidades regionais no PIB per capita 

são acentuadas, com uma relação de 

aproximadamente 6:1 entre a província mais 

e menos desenvolvida. Mais preocupante é o 

padrão de divergência observado na evolução 

destes indicadores, contrariando as 

expectativas teóricas de convergência 

regional. Estas disparidades são acentuadas 

pelos mecanismos de transmissão da política 

monetária, sugerindo que abordagens 
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uniformes podem, inadvertidamente, 

amplificar as assimetrias regionais. 

 

A dinâmica da inflação apresenta padrões 

diferenciados entre regiões, com as de maior 

desenvolvimento a registar maior 

estabilidade de preços. Esta maior 

estabilidade pode ser atribuída a diversos 

factores, incluindo maior diversificação da 

oferta, melhor infra-estrutura de transporte e 

distribuição, e maior eficiência dos mercados 

locais. 

 

Em suma, os resultados deste estudo 

demonstram que a política monetária em 

Moçambique opera de forma assimétrica, 

com impactos diferenciados conforme o nível 

de desenvolvimento regional. Esta assimetria 

tem implicações profundas para a eficácia da 

política monetária como instrumento de 

estabilização macroeconómica e para a 

promoção de um desenvolvimento regional 

mais equilibrado. Os resultados sugerem que 

políticas monetárias uniformes podem, 

inadvertidamente, amplificar as disparidades 

regionais, beneficiando, em proporção maior, 

as regiões já desenvolvidas em detrimento das 

regiões mais pobres. 

 

CONCLUSÃO  

Este estudo revelou uma transmissão 

assimétrica da política monetária em 

Moçambique, com impactos diferenciados de 

acordo com o nível de desenvolvimento 

regional. A análise empírica demonstrou que 

as regiões de baixo PIB per capita são mais 

sensíveis às variações da taxa MIMO, 

enquanto as regiões mais desenvolvidas 

exibem maior resiliência a choques 

monetários. Esta assimetria configura-se 

como um desafio fundamental para a eficácia 

da política monetária enquanto instrumento 

de estabilização macroeconómica. 

 

O sector energético emerge como um factor 

determinante nesta dinâmica assimétrica. As 

regiões mais desenvolvidas apresentam 

elasticidades energia-PIB significativamente 

superiores (1,2 contra 0,5 nas regiões menos 

desenvolvidas), evidenciando maior 

capacidade de converter investimentos 

energéticos em crescimento económico. Esta 

disparidade reforça a ideia de que a política 

monetária não pode ser desvinculada das 

políticas sectoriais e regionais. 

 

As evidências empíricas demonstram 

elevadas disparidades regionais, com o PIB 

per capita de Maputo Cidade 

aproximadamente seis vezes superior ao das 

províncias menos desenvolvidas. Mais 

preocupante é o padrão de divergência 

observado na evolução destes indicadores, 

contrariando as expectativas teóricas de 

convergência regional. Estas disparidades são 

acentuadas pelos mecanismos de transmissão 

da política monetária, sugerindo que 

abordagens uniformes podem, 

inadvertidamente, amplificar as assimetrias 

regionais. 

 

O canal do crédito demonstrou ser o principal 

mecanismo de transmissão monetária, com 

coeficiente estatisticamente significativo (-

0,147, p<0,05), enquanto o canal do câmbio 

exibiu forte poder explicativo (R² = 0,997). 

Por outro lado, o canal dos preços dos activos 

revelou pouca relevância no contexto 

moçambicano, possivelmente devido à 

dominância de choques de oferta nos 

determinantes da inflação e à incipiente 

profundidade dos mercados financeiros. 
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Com base nos resultados empíricos, 

recomenda-se a adopção de políticas 

monetárias mais flexíveis e contextualizadas 

que considerem as especificidades regionais. 

A heterogeneidade regional exige abordagens 

mais segmentadas, complementadas por 

políticas energéticas e de desenvolvimento 

regional direccionadas. Estratégias de 

investimento em infra-estruturas energéticas 

nas regiões menos desenvolvidas podem 

mitigar as assimetrias identificadas, 

aumentando a eficácia da transmissão 

monetária nestas áreas. 

 

Recomenda-se ainda maior coordenação 

entre a política monetária e a fiscal, com foco 

em programas de desenvolvimento regional 

capazes de reduzir as disparidades estruturais. 

A política monetária deve considerar os 

diferentes canais de transmissão em cada 

região, ajustando a taxa de juros da política 

conforme a sensibilidade identificada em 

cada uma. Por exemplo, nas regiões mais 

sensíveis à política monetária, ajustes mais 

graduais poderiam minimizar os impactos 

negativos no crescimento económico. 

 

As principais limitações deste estudo incluem 

a reduzida dimensão temporal da amostra 

(2020-2025), o que limita a análise de longo 

prazo dos efeitos da política monetária. 

Futuras pesquisas deverão ampliar o período 

de análise, incorporar variáveis de controle 

adicionais e explorar metodologias 

econométricas mais robustas para captar 

plenamente as dinâmicas regionais. Sugere-se 

ainda a análise de outros canais de 

transmissão monetária, como o canal dos 

preços dos activos, utilizando dados de maior 

frequência e com maior cobertura. 

 

A possível endogeneidade residual e a 

disponibilidade de dados desagregados 

constituem outras limitações metodológicas 

que poderão ser abordadas em estudos futuros 

através da aplicação de técnicas de estimação 

avançadas e triangulação de resultados. 

Recomenda-se ainda a investigação de outros 

modelos econométricos, como modelos de 

vectores autorregressivos (VAR) ou modelos 

de equilíbrio geral computável (CGE), para 

uma análise mais abrangente dos efeitos da 

política monetária em Moçambique. 
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