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SUMARIO EXECUTIVO

O Relatorio de Riscos Fiscais apresenta os potenciais riscos para 2025, nomeadamente:
(i) riscos macroeconémicos e fiscais, que incluem a andlise da sensibilidade orcamental,
os impactos da massa salarial, andlise da inflacdo e da sustentabilidade da divida
publica; (ii) Sector Empresarial do Estado; (iii) desastres naturais; (iv) sistema
previdenciario publico; e governos sub-nacionais (municipios).

As perspectivas para o médio prazo sugerem um crescimento médio estimado de 5,1%
contra 4,6% do cendrio pessimista, explicado pelo desempenho mais fraco em alguns
sectores economicos (Agricultura, Pescas, Construg¢do e Comércio). Um crescimento
econdmico mais baixo, poderd traduzir-se na redug¢do da arrecadacdo de receitas do
Estado em 15,5 mil milhées de MT e do saldo primario para 1,8% do PIB.

A massa salarial, esta continuard a representar uma pressdo sobre a despesa publica
no médio prazo, reflectindo uma reducdo mais lenta em cerca de 1.3pp em relagdo ao
cenario base, como resultado do crescimento mais baixo do PIB Nominal.

As despesas com pensoes civis, tem sido cobertas pelas contribuicées dos FAE. Espera-
se que com a contribui¢cdo efectiva do Estado em 7%, torne o sistema sustentdvel no
médio prazo.

Os riscos da inflacdo permanecem controlados a curto prazo, com previsdo de
manutencgdo da inflagdo em um digito, apoiada pela estabilidade do metical e menor
impacto de conflitos geopoliticos.

Quanto ao rdcio da divida publica, embora tenha melhorado de 81,8% do PIB em 2022
para 76,0% do PIB em 2023, o endividamento interno nos ultimos 4 anos tem crescido
a uma taxa média de 18,2%, representando um risco que exige maior controlo e atenc¢do
do Estado.

No que concerne ao Sector Empresarial do Estado (SEE), a sua contribuicdo fiscal tem
registado melhorias, reflectido num incremento de 1,6% do PIB em 2020 para 3,2% do
PIB em 2023. Apesar deste cendrio, as empresas ADM e LAM apresentaram
dificuldades financeiras, que resultou na intervencdo do Estado no valor de 3,7 mil
milhoées de MT.

Relativamente aos desastres naturais, estima-se que, o crescimento real poderad situar-
se em 0,7pp abaixo da capacidade potencial da economia, consubstanciado pelas
previsoes do INAM, que indicam a ocorréncia do fenémeno La Nind (chuvas acima do
normal) nas regides centro e sul.

A divida total dos Governos Subnacionais aumentou em 10% entre 2019 a 2022, sendo
que a divida com fornecedores representou a maior propor¢cdo em cerca de 59% em
relacdo a divida comercial. Apesar do crescimento das receitas proprias em 53%, os
municipios continuam dependentes das transferéncias do Governo Central em 44%.

vi



I.INTRODUCAO

1. O presente relatorio apresenta os principais riscos fiscais! que as Financas
Publicas podem estar expostas em 2025, bem como algumas medidas de mitigacao
para fazer face a eventuais choques.

2. A identificacao, a avaliacdo, a gestao, a divulgacao e a monitoria adequadas dos
riscos fiscais sdo fundamentais para garantir a estabilidade financeira e a eficacia
das politicas publicas.

3. Ao se identificar e avaliar os riscos fiscais, permite-se que os formuladores de
politicas publicas anteveem potenciais desvios nas receitas e despesas do governo,
o que pode contribuir para uma maior precisdo na previsao de recursos
disponiveis e na alocacao de gastos, evitando surpresas negativas durante a
execucao do orcamento.

4. Com a compreensao dos riscos fiscais, o governo pode desenvolver estratégias para
mitigar esses riscos, seja através de politicas de contingéncia, ajustes na politica
fiscal ou outras medidas preventivas, que possam ajudar a manter a estabilidade
economica e fiscal.

5. Este Relatorio torna-se um instrumento crucial para apoiar os instrumentos de
Planificacdo e Orcamentacdo, bem como para a gestdo, transparéncia e
sustentabilidade das Financas Publicas, e por essa via, proporciona maior
credibilidade para os investidores e para o sistema financeiro.

6. O presente relatorio € constituido por XII capitulos, nomeadamente: (i) Introducao;
(ii) Riscos macroeconomicos e fiscais; (iii) Riscos do Sector Empresarial do Estado;
(iv) Riscos dos Desastres Naturais; (v) Riscos do Sistema Previdenciario; (vi) Riscos
dos Governos Subnacionais; e por fim (vii) Medidas de Mitigacao.

1 Os riscos fiscais referem-se as incertezas e as potenciais alteracdes inesperadas nas financas publicas, devido a choques
internos ou externos, que podem afectar a posicao fiscal de um governo



7.

8.

II.RISCOS MACRO-FISCAIS

A Economia Mocambicana € susceptivel a vulnerabilidades internas e externas,
tais como, a prevaléncia da inseguranca no pais, mudancas climaticas, oscilacoes
dos precos internacionais das commodities, alteracoes do panorama econémico
mundial, conflitos geopoliticos, pandemias, entre outras. Sendo uma economia
dependente de importacoes de petroleo, matérias-primas e de produtos
alimentares, qualquer choque externo pode representar uma ameaca consideravel
a economia e sobretudo, as financas publicas. Esses choques podem levar a
desvios orcamentais consideraveis, impactando significativamente as contas
publicas.

2.1 Pressupostos Macroecondomicos

As perspectivas para o médio prazo sugerem um crescimento médio estimado
de 5,1%. Este crescimento é impulsionado por condicoes climaticas favoraveis
para a agricultura, desaceleracao do nivel geral de precos, estabilidade do metical,
aumento da producdo e exportacdo de gas natural da Area 4 na Bacia do Rovuma
(Coral Sul), apoio financeiro internacional continuo e novos investimentos em
recursos naturais, incluindo o inicio do projecto Coral Norte (ENI) em 2027.
(Tabela 1).

Tabela 1: Pressupostos Macroeconémicos

2022 2023 2024 2025p 2026 2027
<< Real >> Lei << Projecgéo >>
PIB nominal (milhdes de MT) com Gas 1175 1322674,5 | 1536532,0 | 1637991,7 | 1792751,8 | 1980277,0
semGas | 29200 | 12836854 | 14112449 | 1576187,6 | 17294500 18977552

Indicadores macroeconémicos

Taxa de crescimento real (%) com 5.0 55 47 45 58
Gas 4.4

sem Gas 2.9 3.5 4.4 4.7 5.0

Deflator (%) 9.9 5.6 6.7 53 4.8 4.4

Populagéo (milhdes) 30.1 31.0 324 34.0 34.9 35.0

Inflagdo Média Anual (%) 10.28 7.1 3.5 43 54 55

Fonte: CFMP 2025 — 2027, INE, BdM

2.2 Analise de Sensibilidade Orcamental

9. A trajectoria historica do crescimento economico evidéncia discrepancias

acentuadas entre o projectado e o realizado. Entre 2018 e 2023, o desvio médio
foi de 2,6% negativo. No entanto, houve maior precisao nas projeccoes nos anos
2021 e 2023, o que melhorou o grau de execucao orcamental e minimizou as
divergéncias em relacdo as metas fiscais. (grafico 1).



Grafico 1: Desvios no Crescimento Econémico

6.0
4.0
2.0

0.0

-2.0

Taxa de Crescimento (% PIB)

2018 2019 2020 2021 2022 2023

Desvio Previsdo Realizado

Fonte: MEF

10. O cenario pessimista, prevé um desempenho mais fraco em alguns sectores
economicos (Agricultura, Pescas, Construcao e Comércio). Este quadro, pode
levar a uma desaceleracdo do crescimento para uma média anual de 4,6%,
representando um declinio de 0,5 pp quando comparado ao cenario base?. Esta
desaceleracao pode impactar negativamente as financas publicas no médio prazo,
sobretudo, na reducao da arrecadacao de receitas do Estado em 15,5 mil milhoes
ao ano (Graficos 2 e 3).

11. As receitas fiscais, principalmente impostos sobre rendimentos e bens e
servicos representam aproximadamente 93% do total das receitas do Estado
e sao as mais susceptiveis a volatilidade do crescimento econémico e da taxa de
inflacao. Assim, a sensibilidade da receita do Estado sugere que uma variacao
negativa de 0.7 pp? na taxa de crescimento do PIB real com gas em 2025, pode
impactar em 15,9 mil milhdes de meticais na receita do Estado (grafico 3).

2 Apresentado no Cenario Fiscal de Médio Prazo 2025-2027
3 Diferencial percentual entre a taxa de crescimento do PIB Nominal no cenario base e o cenario pessimista



Grdfico 2: Cendrios do Crescimento Econémico Grdafico 3: Sensibilidade das Receitas Totais
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Fonte: CFMP 2025-2027, Simulacées da DGR

12. Assim, o comportamento do saldo primario sera sensivel a alteracoes da receitas
fiscais e despesas correntes. A presente analise baseia-se em dois pressupostos:

(i) Receitas mais baixas decorrentes de um crescimento mais lento do PIB real
com gas (4,6% ao ano), entre 2025 e 2027;

(ii)) Desvio historico de 12% na execucao da despesa corrente, resultante dos
ajustes na tabela salarial tinica e aumentos nos encargos do servico da divida
publica. (grafico 4).

13. Neste cenario, o saldo primario no médio prazo enfrentara uma pressao adicional,
exigindo um financiamento de 0,5% do PIB em relacao ao cenario base (Grafico 4).




14.

2.3 Massa Salarial

Uma parcela significativa dos recursos gerados pela economia esta a ser
absorvida pelas despesas com salarios e remuneracéoes. Este quadro agravou-
se com o inicio da implementacao da TSU4, limitando a capacidade do governo em
investir em areas prioritarias. Com a massa salarial a representar, em meédia,
14,5% do PIB entre 2021 e 2023 e um desvio médio de 21,3 mil milhdes de
meticais em relacao as dotacodes iniciais previstas, a gestdo da folha salarial tem
sido uma grande preocupacao para o gestores publicos, pelo que ha necessidade
de encontrar mecanismos para a sua sustentabilidade.

Grdfico 6: Desvios na Previsdo Salarios e

Grafico 7: Cenarios de Projeccao de Salarios e

Remuneracoes. Remuneracoes (% PIB).
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Fonte: MEF( CFMP 2025-2027), estimativas da DGR

15.

O cenario pessimista prevé uma despesa adicional estimada em 31 mil
milhoes de MT em 2025. Este cenario é explicado pela sensibilidade da massa
salarial ao crescimento mais lento do PIB Nominal. As perspectivas de médio prazo
para a massa salarial em proporcao do PIB, sugerem uma reducao mais lenta no
cenario pessimista (13,6% em meédia) em relacdo ao cenario base (12,3% em
meédia), com tendéncia convergente em 2027.

2.4 Risco de Inflacao

16. As perspectivas do Banco de Mocambique subjacentes a inflacao permanecem

favoraveis no médio prazo. No entanto, os agregados fiscais impactados pela
inflacao, como despesas com (i) bens e servicos e (ii) investimento interno, sao
sensiveis a mudancas na taxa de inflacao. Um aumento de 1 pp na taxa de inflacao
da linha base em 2025, resultaria em uma reducao do poder de compra do Estado,

4 Em Junho de 2022, o Governo iniciou a implementacao da nova politica salarial (TSU) a luz da Lei n® 5/2022 de 14 de Fevereiro
que define as regras e os critérios para a fixacdo de remuneracéo dos servicos publicos.

S5



sobretudo nas despesas referidas anteriormente (i e ii), em cerca de 1,2 mil
milhoes de meticais e 0,82 mil milhdes de meticais, respectivamente (grafico 8).

Grdfico 8: Trajectéria da Inflagcdo (%)
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Fonte: CFMP 2025-2027

2.5 Riscos da Sustentabilidade da Divida Publica

17. O racio da divida publica, incluindo passivos contingentess, reduziu de 81,8%
PIB em 2022 para 76% do PIB em 2023, representando uma diminuicao de
5,8 pp (grafico 9). Esta reducéao reflecte a melhoria do PIB nominal em relacao ao
stock da divida total em 2023. Apesar dessa melhoria, o pais ainda apresenta
racios de endividamento acima dos limiares de sustentabilidade recomendados
(60% do PIB) para os paises de baixo rendimento.

5 Estes passivos contingentes excluem acordos de retrocesséo



Grdfico 9: Evolugdo da Divida Publica (% PIB)
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18. Durante o periodo em analise, observou-se uma tendéncia decrescente na
trajectoria da divida externa e um comportamento ascendente da divida Interna.

2.6 Servico da Divida Publica

19. Apesar da divida externa representar maior proporcao em percentagem do PIB face
a divida interna, o servico da divida interna continua a ter maior peso, com cerca
de 65% do servico da divida, que corresponde a 90,3 mil milhoes de MT em 2025
(grafico 10).

Grdfico 10: Evolugdo do Servico da Divida Publica (% PIB)
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Fonte: MEF, 2024

20. 0 risco de refinanciamento da divida interna persiste, evidenciado pela
crescente concentracao de vencimentos no curto prazo. A maturidade média
da divida interna reduziu de 9,3 para 8,2 anos, enquanto a divida vincenda dentro
de um ano aumentou de 15% para 15,9%. Espera-se que 2025 seja critico, devido



ao consideravel volume de titulos (OT) a vencer, aumentando a pressdo sobre o
orcamento publico.

Tabela 2: Indicadores de Custo e Risco da Divida Publica

2022 2023
Stock Nominal (em milhées MT) 924 011 971 436
Stock Nominal (em milhoes USD) 14 467 15 202
Stock Nominal (% do PIB) 78,2 73,0
Custo da Divida Taxa de Juro Média Ponderada (%) 5,8 6,5
Tempo Médio para Maturidade — ATM (em
. 9,3 8,2
Risco de Anos)
Refinanciamento |Divida Vincenda dentro de 1 Ano (% do
15 15,9
total)
Divida com Alteracdo da taxa de Juro 354 33 4
Risco da Taxa de |dentro de 1 Ano (% do total) ’ ’
Juro Divida com Taxa de Juro Fixa incluindo
BTs (% do total) 773 83,3
Risco da Taxa de .
.. Divida em Moeda Externa (% do total) 69,5 67,5
Cambio

Fonte: MEF (Relatério da Divida Publica, 2023)

21. A vulnerabilidade sobre os encargos da divida total reduziram em 2023. A
proporcao da divida publica sujeita a mudancas nas taxas de juros em um ano
reduziu de 35,4% em 2022 para 33,4% em 2023, proporcionando maior
estabilidade ao servico da divida. Por outro lado, o aumento da divida contratada
a taxa de juro fixa, de 77,3% em 2022 para 83,3% em 2023.

22. A exposicao da divida face ao risco cambial reduziu de 69,5% em 2022 para
67,5% em 2023. [sso implica uma situacao mais favoravel face a menor
vulnerabilidade as flutuacdées cambiais. Embora se registe essa reducao,
prevalecem desafios para continuar a manter a estabilidade cambial (tabela 2).

2.7 Analise de Sensibilidade na Divida Publica

23. A avaliacao do risco relacionado a divida publica foi conduzida utilizando a
ferramenta da Dinamica da Divida Publica (DDT), que emprega um teste de
estresse. A analise feita considerou choques que ilustram diferentes cenarios, a
partir de um desvio-padrao em relacao a média de seis anos, por forma a corrigir
o ano atipico de 2020, impactado pela COVID-19. Esta abordagem assegura que
os indicadores econémicos sejam mais precisos e representativos, abrangendo as
principais variaveis macroeconomicas € orcamentais, que incluem a taxa de
crescimento do PIB real, o saldo primario, as taxas de juros e a taxa de cambio
real.



Grdfico 11: Teste de Estresse Fiscal a Divida Publica (em % PIB)
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24. Os resultados evidenciam que divida publica é mais sensivel a depreciacao
da taxa de cambio. Com uma média de desvio padrao de 0.4 na taxa de cambio,
conduz ao aumento da Divida Publica para cerca de 70,46% do PIB até 2027 em
relacao ao cenario base. Essa sensibilidade é fortemente influenciada pela
estrutura da divida publica, com 67,5% da divida denominada em moeda
estrangeira em 2023 (grafico 11).



25.

26.

27.

28.

ITII. RISCOS DO SECTOR EMPRESARIAL DO ESTADO (SEE)

O incumprimento das obrigacoes financeiras do SEE, aliada a dupla missao em
atender tanto aos objectivos sociais quanto aos economicos pode demandar a uma
intervencao do Estado.

3.1 Relacao Financeira Entre o Estado e o SEE

O SEE constitui uma fonte de receitas para o Estado, através de pagamento
de impostos e dividendos. Por outro lado, o Estado pode também apoiar as
actividades operacionais destas empresas, através de transferéncias correntes.

A contribuicao do SEE tem registado melhorias, reflectindo num incremento de
2.8% do PIB em 2020 para 3.2% do PIB em 2023 como resultado, em parte, da
recuperacao da economia apos a COVID-19. Os impostos fiscais constituiram a
maior fonte das contribuicoes, perfazendo cerca de 20 mil milhées de meticais ao
ano (grafico 13).

Os dividendos em 2023 foram de 8.9 mil milhdes de meticais o que representou
um incremento de 14.0% em relacao ao periodo homologo. De realcar que, as
empresas que mais contribuiram em 2023 foram HCB, S.A e CFM, E.P, no valor
de 4,6 mil milhoes e 1,8 mil milhdes de meticais, respectivamente (grafico 12).

Grafico 12: Evolugdo dos Recebimentos do | Grdfico 13: Subsidios a Componente Social

Estado (em Mil Milhoes MT)
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Fonte: MEF (CGE varios anos) e base de dados do IGEPE

29. Os subsidios da componente social reduziram em cerca de 1,2 mil milhoes

de meticais. Em 2023, as empresas que mais se beneficiaram dos subsidios foram
a EDM, EP (529 milhoes de MT), RM, E.P (356,8 milhdées de MT), TVM, E.P (330,9
milhoes de MT) e LAM, E.P (255,4 milhoes de MT). Estes subsidios representaram
no geral, o equivalente 0.14% do PIB (Grafico 13).
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3.2 Trajectoria da Divida do SEE

30. Em 2023, o stock total da divida do SEE reduziu em 1.1pp do PIB quando

31

32.

33.

34.

comparado com periodo homologo, influenciada pela divida interna. A
reducao da divida interna em 17.1%, reflecte o esforco que as empresas detentoras
do maior stock da divida assumiram no cumprimento das obrigacoes financeiras,
nomeadamente, CFM, LAM e ADM. Em contrapartida, o stock da divida externa
incrimentou em 1,95% (grafico 14).

Grdfico 14: Evolugdo do Stock da Divida do SEE, | Grdfico 15: Reparticdo da Divida do SEE por segmento
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Fonte: IGEPE

. As empresas publicas correspondem o segmento com maior expressao do stock

total da divida do SEE, no montante de 24,2 mil milhdées meticais,
maioritariamente influenciadas pelo saldo das empresas ADM, EP e CFM, EP com
pesos de 32,6% e 18,5%, respectivamente (grafico 15).

3.3 Passivos Contingentes

O stock dos passivos contingentes reduziu em 36,6 mil milhoes de MT (equivalente
a 2,8 % do PIB) entre 2020 e 2023, influenciado pela regularizacao dos activos da
ENH na area 1 e 4 na bacia do Rovuma (grafico 16).

De um total de 13,4 mil milhoes de Meticais da rubrica dos acordos de retrocessao,
8,1 mil milhées MT, eram deditos pelos CFM, E.P em 2023.

No mesmo periodo, a ADM, E.P detinha 10,5 mil milhoes de MT no stock das
garantias, explicados em parte pelos elevados investimentos realizados pela
construcao do Aeroporto Internacional de Nacala.
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Grdfico 16: Passivos Contingentes
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35. As cartas conforto foram maioritariamente detida pelos CFM, E.P em cerca de 7,2
mil milhdées de MT, como resultado da reabilitacdo da Linha de Machipanda.

3.4 Pagamentos em Atraso Vs Intervencoes do Estado em Aportes

Financeiros

36. A baixa rentabilidade e falta de liquidez de algumas empresas deste sector resulta
em acumulacao de atrasos de pagamentos, que pode traduzir-se em encargos
adicionais ao Orcamento do Estado. Sistematicamente a ADM, TmCel e LAM vem
registando atrasos de pagamentos, junto dos credores internos e externos,
perfazendo cerca de 3,95 mil milhoes de MT em 2023 (grafico 17).

Grafico 18: Intervencdoes do Estado com
aportes para empresas (em milhdes de MT)

Grdfico 17: Evolugcdo dos Atrasados do SEE (em
mil milhées de MT).
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Fonte: IGEPE, DNTCEF, varios anos.

37. No periodo entre 2020 e 2023, o Estado teve que intervir no resgate de empresas
que apresentavam dificuldade financeiras, com destaque para a ADM e LAM, no
valor de 3,7 mil milhdes de MT (grafico 18). Para estas empresas, em 2025, o
Estado estara exposto a um risco fiscal estimado em 1,2% do PIB.
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IV. RISCOS DOS DESASTRES NATURAIS

38. Mocambique, globalmente, esta entre os dez paises mais vulneraveis ao impacto
das mudancas climaticas e ao nivel do continente africano® é o mais vulneravel.
Entre 2012 a 2024 foram declarados mais de 59 desastres, incluindo 15 ciclones
tropicais e 39 chuvas acima do normal, afectando milhdes de pessoas que
necessitaram de assisténcia humanitaria urgente. Nesse periodo, as chuvas e
ciclones tropicais foram os eventos mais recorrentes, afectando 8,9 milhoes de
pessoas (grafico 19).

Grafico 19: Frequéncia de Desastres Naturais por Eventos, 2012 - 2024
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Fonte:INGD

39. Os graficos revelam que durante a préoxima época chuvosa e ciclonica, o pais
estara sob influéncia da La Nina. Este fenomeno propicia a ocorréncia de chuvas
acima do normal nas regidoes centro e sul, particularmente nos periodos de
Outubro de 2024 a Marco de 2025, enquanto as previsoes de anomalias de
temperatura da superficie do mar (SST) apontam para uma transicao de El Nirio
para La Nina (grafico 20).

Grafico 20: Projeccdes Climéaticas para a Epoca Chuvosa 2024 /20257
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Fonte: INAM, 2024

6 INGD

7 ENSO - é a oscilacdo Sul, derivada do aquecimento ou arrefecimento das aguas superficiais do Oceano Pacifico, influenciando
a regido da Africa Austral, e regides Sul e Centro de Mocambique.
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40. Com base nas projeccoes climaticas (Outubro de 2024 a Marco de 2025), estima-
se que, o crescimento real podera estar O,7pp abaixo da capacidade potencial da
economia. Este cenario € historicamente notorio com hiato do produto no terreno
negativo, influenciado, em parte, pelos desastres naturais, que impactaram a

capacidade da economia de atingir o seu produto potencial (grafico 21).

Grdfico 21: Crescimento Real Comparado ao Potencial da Economia
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Fonte: INE, Potencial — calculos com base no Filtro HP (Hodrick-Prescott)
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V. RISCOS DO SISTEMA PREVIDENCIARIO

41.

42.

43.

Nos ultimos 8 anos, o racio FAE/Pensionistas tem estado a deteriorar-se, o que
significa que, em 2023, quatro (4) funcionarios contribuiram para (1) um
pensionista. As perspectivas de médio prazo, sugerem que até 2027 havera apenas
dois (2) funcionarios a contribuir para um (1) pensionista, o que pode implicar um
esforco adicional para atender as obrigacoes previdenciarias (grafico 22).

Grdfico 22: Evolugéo do Rdcio FAE vs. Pensionistas
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Fonte: INPS

No geral, as despesas com pensoes civis, tem sido cobertas pelas
contribuicoes dos FAE, com excepcao de 2017 e 2021, reflectido pelas medidas
de racionalizacao da despesas e também como resultado da implementacao da Lei
8/20219, que preconiza a reducao da idade de reforma de 65 para 60 anos, que
traduziu-se num défice em cerca de 13%, fenomeno jamais visto em todo periodo
de analise. Esta lei estabelece ainda uma contribuicao do Estado em 7%, por forma
a tornar o sistema sustentavel.

Em 2022 e 2023, o Estado comparticipou em 2,68% e 2,12%
respectivamente, facto que teria suscitado um passivo de 18,1 mil milhoes de

meticais se a contribuicao efectiva do estado tivesse iniciado no ano 2022 (grafico
23).

8 As medidas de racionalizacdo de despesa incluem a entrada de um funcionario Publico pela saida de trés
funcionarios.

9 A lei n° 8/2021 de 30 de Dezembro estabelece o Regime Juridico de Seguranca Social Obrigatéria dos
Funcionarios e Agentes de Estado e estabelece a obrigatoriedade da entidade empregadora a contribuir numa
proporcao igual ou superior a 7%, como forma de conferir a sustentabilidade do Sistema Previdenciario.
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Grdfico 23: Contribuicdo do Estado e Seus Efeitos na Redugéo de Défice
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44. Para 202410, perspectiva-se um aumento da comparticipacao do Estado para
4,63% face ao ano anterior. Isto evidencia que a comparticipacdao do Estado
podera estar abaixo do previsto na Lei (7%), comprometendo a capitalizacao do
sistema previdenciario.

10 Ano de inicio da contribuicédo efectiva do Estado nos termos do n° 1 do artigo 2 do RLESSOFE
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VI.RISCOS DOS GOVERNOS SUBNACIONAIS

45.

46.

47.

Os riscos associados aos governos subnacionais (provincias, distritos e
municipios) podem impactar a sustentabilidade fiscal e a estabilidade econémica.
Estes podem manifestar-se através de despesas correntes elevadas e/ou fraca
arrecadacao de receitas, podendo levar a défices e endividamento excessivo. A
presente seccao foca-se nos riscos fiscais dos 6rgaos municipais!!, onde foram
analisados indicadores de sustentabilidade e autonomia financeira.

6.1 Evolucao dos Principais Indicadores Fiscais

No periodo em analise, as receitas proprias agregadas dos municipios cresceram
em 53%, demostrando um esforco destas em melhorar a sua situacao fiscal. Estes
resultados foram fortemente influenciados pela receita propria do municipio da
Cidade de Maputo que, no periodo analisado, em média, representa 40% da receita
propria dos 18 Municipios analisados.

As transferéncias do Governo Central e as receitas proprias apresentaram o
mesmo peso médio de 44% na carteira da receita total e o restante provém de
outras fontes de receita (grafico 24).

Grdfico 24: Evolugdo da Carteira da Receita Total Grdfico 25: Evolugdo da Despesas Total em % da
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Fonte: Estimativas MEF/ DGR

48.

De 2019 a 2020, houve maior pressao nas despesas, com um incremento de
20%, devido a despesas nao previstas, para fazer face a pandemia da COVID-19
(grafico 25).

11 Para a identificacdo do risco dos GSN's foi definida uma amostra de 18 Municipios, que obedeceu a verificacdo de contas de
geréncia dos ultimos quatro anos (2019 — 2022).
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6.2 Autonomia Financeira

49. Os racios de autonomia financeira agregada mostraram que os municipios
estao a melhorar a sua situacao financeira. Esta situacao € explicada em parte
pela sua melhoria no processo de arrecadacao de receitas proprias.

Grdfico 26: Evolugdo dos Rdcios de Autonomia Financeira
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Fonte: Estimativas MEF/ DGR

50. A proporcao dos salarios e remuneracoes representaram, em média, 80%

da receita propria, mas essa proporcao tende a decrescer devido ao rapido
incremento da arrecadacao da receita propria. Este percentual reduz para
47%, se considerarmos o incremento da compensacao transferida pelo Governo
Central -FCA, (grafico 26).

51. As receitas proprias perfizeram, em média, 43% das despesas totais. Este

52.

cenario reflecte a dependéncia dos municipios em Transferéncias
Governamentais para reforcar a execucao das suas despesas de funcionamento
e investimento.

6.3 Sustentabilidade

No periodo em analise, a divida total aumentou em 10%, influenciado pelo
aumentado da divida com fornecedores em 159,8%. Contudo, a divida
comercial, com um peso médio de 62.5%, constitui preocupacao na medida em
que, com a excepcao do Municipio da Cidade da Matola, todos os outros
Municipios que contrairam empréstimos plurianuais, nao conseguiram
cumprir com os seus planos de amortizacao, acumulando um risco significativo
para a sustentabilidade financeira destes, de aproximadamente 1,3 mil milhoes
de Meticais (graficos 27 e 28).
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Grdfico 27: Evolugdo da Carteira da Divida

Grdfico 28: Evolugdo da divida com fornecedores e
Empréstimos com a Banca (mil milhées de MT)
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VII.MEDIDAS DE MITIGACAO DO RISCO FISCAL - 2025

53. A adocao de medidas adequadas para minimizar ou mitigar o risco fiscal € o objetivo final do exercicio de analise do
risco fiscal. Essas medidas sao cruciais para a estabilidade e sustentabilidade das financas publicas, pois ajudam a
prevenir ou minimizar o impacto de eventos que possam comprometer a saude financeira do governo. A seguir

apresentam-se algumas medidas que podem ser implementadas no pais:

Probabilidade Coordenacio
Tipo de Risco de Impacto Medida de Mitigacao ~
. 1 = /Implementacao
Materializacao
Cresc%m§nto Médio Menc?r arr(.ecad.agéo de e Diversificacao e.alargame'nto d~a ba§e tljibutéria; DNPED /AT
Economico Receitas Fiscais e Rever os mecanismos de isencoes fiscais
e Implementacao da fiscalizacdo prévia da folha
salarial;
e Integracao dos FAE no roteiro normal de
pagamento de salarios;
Pressbes sobre a e Aceleracao do processo de aposentacao;
Massa Salarial Alto d bl ¢ Auditoria aos processos individuais da area DNCP/DNPO/DNPED
espesa publica .
especial;
¢ Regulamentacao do trabalho extraordinario do
sector de educacao;
¢ Revisao do Regulamento do Subsidio de
localizacao.
e Fortalecer a coordenacao da politica fiscal e
Pressoes sobre a monetaria;
Inflacao Baixo divida interna e e O CPMO continuara a monitorar a evolucao dos Banco de Mocambique/ MEF
despesa publica riscos e incertezas associados as projeccoes de
inflacao.
e Continuar a priorizar a opcao de Donativos e
Divida Piblica Al Aumentodostockda ieion et de passivos DNGDP/DNTCER
divida publica /DNPED

(leiloes de troca, recompras, resgates
antecipados).



Tipo de Risco

Sector
Empresarial do
Estado

Desastres
Naturais

Pensoes

Governos
Subnacionais

Probabilidade
de
Materializacao

Meédio

Alto

Baixo

Alto

Impacto

Aumento do stock da
divida publica
associado aos
passivos
contingentes;

Aumento das
necessidades de
financiamento

Pressdo nas despesas
publicas

Pressao nas despesas
publicas

Medida de Mitigacao

e Restruturar as empresas com persisténcia de
desempenho financeiro negativo;

e Limitar a emissdo de garantias do Estado com
directrizes mais rigorosas e critérios de emissao;

e Reforcar a monitoria dos passivos contigentes; e

¢ Expandir o escopo da analise do risco de crédito
do SEE.

¢ Diversificar os mecanismos de proteccao
financeira (crédito contingente e seguro
parameétrico);

¢ Continuar a mobilizar recursos no orcamento
para cobrir custos adicionais associados aos
desastres naturais;

e Ampliar a regulamentacao de codigos para infra-
estruturas resilientes;

¢ Apoio ao desenvolvimento de seguros privados e
sectoriais contra desastres.

¢ O Estado deve cumprir com suas obrigacoes
contributivas conforme estabelecido n°4 do artigo
7 da Lei n°® 8/2021, conjugado com o n°1 do
artigo 2 do Decreto n.° 33/2023.

¢ Diversificacao das aplicagoes do INPS em
Investimento estruturantes e estratégicos que
possam oferecer rendimentos mais elevados e
estaveis a longo prazo.

e Continuacao da realizacao da prova de vida
biométrica anual de todos os pensionistas

e Cumprimento escrupuloso do previsto na Lei n.
1/2008, de 16 de Janeiro sobre o recurso a
empréstimos;

e Estabelecimento de limites de endividamento
com fornecedores de bens e servicos;

e Estabelecimento de prazos rigidos para as
transferéncias do FCA, FIIA e outras;

e Transparéncia e regularidade nas transferéncias
da EDM e FIPAG;

Coordenacao
/Implementacao

IGEPE/DNGDP/DGR

MEF-GFC/MOPHRH/INGD

INPS/DNPO

DNPO/DNGDP/DNTCEF/
Municipios/EDM /FIPAG
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Tipo de Risco

Probabilidade
de
Materializacao

Impacto Medida de Mitigacao

e Melhoria da sustentabilidade financeira através
da exploracao de outras fontes de receitas e
Parcerias Publico-Privadas;

¢ Racionalizacado de despesas com o pessoal
através do controlo de novas admissoes e
contratacoes.

Coordenacao
/Implementacao
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GLOSSARIO

Acordos de retrocessao

Ciclos econémicos

Consolidacao fiscal

Crédito mal parado

Crescimento economico

Despesas piblicas

Divida garantida

Divida piblica ou divida
publica bruta

E um crédito ou empréstimo contraido pelo Estado a um credor
ou instituicdo financeira externa e repassados os respectivos
fundos a uma empresa publica ou ao Sector Empresarial do
Estado (SEE), para investimento publico, devendo esta
instituicao posteriormente reembolsar ao Estado o contravalor
em moeda nacional, do montante repassado incluindo os juros
ao abrigo do acordo assinado com o Tesouro.

Refere-se as flutuacoes da actividade econdémica no curto prazo.

corresponde a um ano em que o deficit primario ciclicamente
ajustado em percentagem do PIB cai mais do que 1,5% ou um
periodo de dois anos consecutivos nos quais o deficit primario
ciclicamente ajustado em percentagem do PIB cai pelo menos
1,25% ao ano em ambos 0s anos.

E o montante que o titular de um crédito ndo consegue
reembolsar a uma instituicao financeira. Por vezes também
designado de “crédito vencido”, refere-se, assim, a uma situacao
que surge quando as familias deixam de pagar os seus
empréstimos e, consequentemente, entram em incumprimento.

O aumento continuo e sustentado da producao e produtividade
de um pais durante um periodo.

E a aplicacdo do dinheiro arrecadado por meio de impostos ou
outras fontes para custear os servicos publicos prestados a
sociedade ou para a realizacao de investimentos.

Empréstimos subscritos por meio de uma emissdao de um
instrumento de garantia ou aval do Estado. E a divida no qual
o Estado se compromete em honrar o compromisso caso o
mutuario se encontre em situacao de inadiplencia.

Refere-se a todos os passivos que requerem pagamento futuro
de juros e/ou capital, incluindo passivos de divida na forma de
direitos de saque especiais (SDR), moeda e depositos; titulos de
divida; empréstimos; seguros, pensoes e garantias; e outras
contas a pagar. (Vide Manual de Estatisticas das Financas
Publicas do FMI - GFS 2014 e Manual de Estatisticas da Divida
do Sector Publico 2001). Ou seja, € a divida do sector publico



Encargos da divida

Espaco fiscal

Garantias do Estado

Inflacao

Liquidez

Orcamento do Estado

Passivos contingentes

como um todo, incluindo as empresas publicas financeiras e
nao financeiras e o banco central.

Compreende as obrigacoes com juros relativos a divida.

Refere-se a capacidade dum governo e alocar recursos para um
determinado objectivo, sem enfrentar problemas de liquidez ou
de sustentabilidade da divida publica a longo prazo. E a margem
de manobra para executar uma politica fiscal expansionista.

Governo ao assumirem responsabilidade pelo servico da divida
ou pelo cumprimento de uma obrigacdo, em nome de outra
entidade sob certas condicoes - normalmente um
incumprimento por essa entidade.” (IMF, 2017). As garantias
nao envolvem adiantamentos de fundos a partir do orcamento
no momento da emissdo, mas expdéem o Governo ao futuro
desembolso de fundos.

E o crescimento acelerado e generalizado do nivel geral de
pregos.

Refere-se a capacidade que determinado Banco (Central ou
Comercial) tem para conceder moeda (isto é, liquidez) ao
sistema financeiro através do recurso “operacées de mercado
aberto” (se estiver a falar de liquidez do Banco Central), ou
pelas taxas de juro (se estiver a falar de Bancos Comerciais),
através da venda ou compra de moeda, de forma a assim
influenciar a quantidade de moeda em circulacdo e,
consequentemente, as taxas de juro e a inflacao.

E um instrumento de planeamento e execucdo das financas
publicas. E neste documento onde sdo previstas as Receitas do
estado e fixadas as Despesas publicas.

Obrigacdes cujo prazo e magnitude dependem da ocorréncia de
algum evento futuro incerto fora do controlo do governo. Pode
ser algo explicito (obrigacoes baseadas em contratos, leis ou
compromissos politicos claros) ou implicito (obrigacoes politicas
ou morais) e, por vezes, surgem da expectativa de que o governo
intervenha no evento de risco de desastre ou quando o custo de
oportunidade de nao intervir for considerado inaceitavel.
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Passivos contingentes

PIB potencial

Receitas do Estado

Rentabilidade

Risco de Crédito

Risco de taxa de juro

Risco de taxas de cambio

Riscos especificos

Riscos Fiscais

Representa grandezas com a possibilidade de saida de recursos
de uma instituicao.

Nivel de produto real que a economia poderia produzir operando
a altas taxas de utilizacao dos recursos produtivos.

E o montante total (impostos, taxas, contribuicées e outras
fontes de recursos) em dinheiro recolhido para o Tesouro
Nacional, incorporado ao patriménio do Estado, que serve para
custear as despesas publicas e as necessidades de
investimentos publicos.

E o percentual de remuneracdo obtido a partir da quantia
investida, em outras palavras, é o retorno que um investimento
pode proporcionar ao negdbcio. O indice de rentabilidade se
baseia no lucro liquido e tem seu resultado em valor percentual.

Formula: Rentabilidade = (lucro liquido/investimento) x 100

E a possibilidade de ocorréncia de perdas associadas ao nio
cumprimento pelo tomador ou contraparte de suas respectivas
obrigacoes financeiras nos termos acordados.

Refere-se a exposicdo da carteira da divida publica as
mudancas nas taxas de referéncia do mercado (por exemplo
LIBOR).

Refere-se a proporcdo da carteira denominada em divisas
estrangeiras e, consequentemente, susceptivel a flutuacoes nas
taxas de cambio

Sao riscos decorrentes de eventos incertos, nomeadamente,
divida publica, sector empresarial do Estado, parcerias publico
privadas, sector financeiro, pensoes, desastres naturais, litigios
contra o Estado, de descentralizacdo, e outros relevantes.

Sao factores que podem fazer com que os resultados fiscais se
desviem das expectativas ou projeccoes (IMF, 2016).

25



Riscos macroeconomicos

Saldo global

Saldo primario

Sector Empresarial do
Estado

Sustentabilidade da divida

Solvabilidade

Taxa de cambio

Taxa de juro

Compreende riscos proveniente das variaveis
macroeconomicas, nomeadamente, taxa de crescimento
econbdmico, taxa de cambio, taxa de inflacdo, taxa de juro e os
precos internacionais dos principais produtos;

Corresponde a diferenca entre a receita efectiva e a despesa
efectiva na optica da contabilidade publica.

Corresponde a diferenca entre a receita e a despesa primaria
(despesa antes de juros).

Compreende o conjunto das unidades produtivas do Estado,
organizadas e geridas de forma empresarial, integrando as
empresas publicas e as empresas maioritariamente
participadas pelo Estado.

E a capacidade de um pais para cumprir as suas obrigacdes da
divida sem requerer alivio da divida ou acumular atrasados.

E a capacidade da empresa honrar com os seus compromissos
financeiros perante terceiros, isto €, a capacidade para pagar as
dividas aos credores. Assim, estudar a solvabilidade de uma
empresa, corresponde a verificacdo de activos (capital proprio)
e passivos (capitais alheios), procurando perceber se os activos
ao seu dispor sdo suficientes para cobrir todas as suas
obrigacées financeiras (dividas) perante terceiros. Quanto maior
o grau de cobertura, maior a solvabilidade;

A solvabilidade de uma empresa € calculada através de um racio
(designado racio de solvabilidade ou de adequabilidade do
capital):

Solvabilidade=(Capital Proprio) / (Capital Alheio)

E o preco de uma moeda em relacéo a outra.

E o custo “de oportunidade” associado ao uso de capital alheio
ou de terceiros. E o valor que um tomador de empréstimo deve
pagar ao credor, geralmente expresso em percentagem.
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