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O IMPACTO DO AUMENTO DO PRECO DO PETROLEO
NA ECONOMIA MOCAMBICANA

Sumario

Este Memorando prové uma analise sobre em que medida o preco do petréleo afecta a economia
Mocambicana. O preco do petréleo mais do que triplicou desde o nivel mais baixo registado a
inicios de 2002. Os altos precos actuais — que sdo similares aos niveis alcangados durante a
crise do periodo 1979-1980 (em termos nominais) — terdo um impacto consideravelmente
negativo na economia Mogambicana.

Quando olhamos para os precos internacionais do petréleo durante os Gltimos 20 anos, podem-
se distinguir aproximadamente dois periodos: antes de 2002 os pregos do petrdleo variaram
entre $10 e $30 por barril (excepto para certos picos incidentais), enquanto que depois de 2002
0s precos tém aumentado vertiginosamente até ao preco actual de $65 por barril. E importante
notar que os altos pregos do petrdleo que actualmente enfrentamos sdo mais um fendmeno
estrutural do que acidental, e por isso ndo podemos esperar um declinio consideravel dos seus
precos num futuro préximo. Com certeza, os precos futuros sao incertos e podem cair, mas o
aumento nos Gltimos 3.5 anos e a grande variedade dos prognésticos recentes tornam razoavel o
pressuposto de que os precos do petroleo variardo entre $50 e os $65 pelo menos até o proximo
ano.

Cerca de 20% das importacGes de Mocambique estdo relacionadas com o petréleo, sendo os
proprios produtos petroliferos (cerca de 12%) e os bens manufacturados de uso intensivo de
energia tais como o plastico e outros produtos quimicos (cerca de 8%). O nosso estudo mostra
que como resultado podemos esperar que os altos precos do petréleo tenham um impacto
consideravel sobre a balanca de pagamentos, a taxa de cadmbio, a taxa de inflacdo e o preco
interno dos combustiveis. Dada a proporcao consideravel das importagdes relativos ao petréleo,
as nossas estimativas indicam que o actual alto nivel do preco do petroleo implicara um aumento
do custo das importacdes em cerca de $150 milhdes (equivalente a 2.3% do PIB de 2006), uma
depreciacdo real do Metical que varia de 9-10%, um aumento da inflacdo em 6%, e o
consequente aumento do preco interno dos combustiveis que varia em cerca de 15 a 40% em
comparacao com os precos de Junho. Caso as companhias petroliferas forem compensadas pelas
perdas que elas acumularam ao longo dos ultimos meses, devido a fixacdo do preco dos
combustiveis em Mocambique ao longo do periodo entre Junho e Outubro, os precos teriam que
subir ainda mais, particularmente para os produtos como o petrdleo de iluminacéo e o Jet Fuel.

Ao todo, todas estas mudancas poderdo ter impacto negativo sobre a pobreza, particularmente
nas zonas urbanas. Os agregados familiares rurais sdo menos afectados porque tendem a
consumir menos combustivel directamente e tém uma maior propensdo para 0 consume
domestico do que os urbanos, o que Ihes concede um consideravel grau de proteccédo em relagéo
aos inventos do mercado. Ambos os consumidores rurais e urbanos sofrem devido ao aumento
dos custos do transporte de alimentos das zonas de produgdo rural para os centros urbanos de
consumo. O aumento das margens de comercializacao implica a reducéo dos pregos ao produtor
e 0 aumento dos precos ao consumidor com impacto negativo sobre ambas as zonas.

Para limitar o impacto negativo dos altos precos do petréleo é necessario monitorar
cuidadosamente as reservas internacionais assim como as causas de inflacdo ndo relacionadas



com o petréleo. Adicionalmente, as nossas estimativas indicam que sob todos os cenérios, a
absorcao total declina por um pouco mais de 2%. A absorcéo total é uma medida do bem-estar e
assim Mocgambique torna-se num pais mais pobre devido aos altos precos do petréleo. Este €
simplesmente o resultado de ter que pagar mais em termos reais para a importacdo de um
produto crucial. O choque do preco do petréleo pode ser considerado como uma reducao na
oferta total dos bens disponiveis a economia.

A escolha macroecondmica crucial inclui a distribuicdo do choque por outros agregados
macroecondmicos. Caso o investimento real (que inclui o investimento publico) e as despesas
correntes publicas reais sejam fixas, o0 peso total do ajustamento é transferido para os agregados
familiares que terdo entdo um declinio do seu consumo em cerca de 3 a 4%. O aumento das
despesas publicas move o consumo adicional ao sector publico a custa dos agregados familiares.
Assim, do ponto de vista dos agregados familiares, a melhor politica é evitar um aumento
consideravel das despesas publicas e de partilhar o peso do ajustamento entre os agregados
familiares, o governo e o investimento.

Para pagar pelo aumento no custo das importacGes existem varias opgdes: i) reduzir as
importacdes de produtos petroliferos, ii) reduzir as outras importacGes, iii) aumentar as
exportacdes, iv) contrair empréstimos em divisas, v) perder reservas internacionais. Em geral, a
realidade permite uma combinac&o destas cinco possibilidades que acontecerdo dentro de um
quadro dinamico.

Embora ninguém receba com agrado o aumento do pre¢o dos combustiveis é importante ligar
gradualmente os precos internos dos combustiveis aos precos do mercado internacional.
Afixacéo dos precos internos pode causar mais problemas do que resolve-los. Um preco fixo na
presenca de altos e crescentes precos do petroleo fazem com que as companhias petroliferas
acumulem perdas substanciais. Isto implica o risco de interrupcdo da oferta a menos que o
governo cobra a lacuna por um determinado tipo de subsidio. No entanto,os subsidios aos
combustiveis reduzem recursos para outras actividades, eles também aumentam o peso do
ajustamento macroeconémico. Com o subsidio aos combustiveis, 0 consumo interno do petréleo
mantém-se mais alto do que seria se 0s pregos ndo fossem subsidiados. O custo da importacao do
petroleo € consideravelmente mais alto em termos da moeda externa. Por forma gerar moeda
externa, devem-se aumentar ainda mais as exportacdes e as importacdes ndo relacionadas com
petroleo devem ser comprimidas. Ademais, as simulacGes do nosso modelo indicam que o
consumo geral dos agregados familiares ndo beneficia de subsidios. Adicionalmente, pregos
baixos dos combustiveis em relagcdo aos paises vizinhos criam forte incentivos ao contrabando.
Finalmente, o preco artificialmente baixo dos combustiveis enfraquece os incentivos para o
racionamento do uso dos combustiveis, num momento em que 0S custos econdémicos reais sao
elevados.

Dada a magnitude do necessario aumento dos precos internos dos combustiveis torna-se justo
realizar mais investigacdes a possibilidade de mudancas da natureza da taxa especifica sobre os
combustiveis e de ajustamento do marco regulamentar de forma a ajustar as margens dos
distribuidores e retalhistas. Finalmente, é importante realizar ajustamentos nos precos de forma
transparente de modo a esclarecer aos consumidores e a comunidade de negécios que as
mudangas sao necessarias, justas e consistentes com a politica de estabilizagdo do Governo.



1 O aumento permanente do preco do petroleo no mercado inter nacional

Nos ultimos vinte anos, o0 comportamento do pre¢o do petréleo no mercado internacional
permite destacar dois periodos fundamentais. O primeiro periodo, que abrange a segunda
metade da década de 80 até finais de 2003, caracteriza-se por uma certa estabilidade nos
precos do petréleo que se situam dentro de uma faixa de precos entre os 10 e os 30
dolares americanos (USD) por barril. Conforme pode ser confirmado no gréafico 1, apesar
das oscilagbes nos precos do barril, a série temporal do preco do petroleo para este
periodo acaba por reverter para uma média dentro da faixa mencionada. E ainda dentro
deste quadro que se pode assinalar dois momentos em que a série de pregos transpde 0s
30 USD por barril: em vésperas da Guerra do Golfo (finais de 1990) e pouco antes da
segunda invasdo do Iraque (inicios de 2003).

Gréfico 1. O preco do petréleo nos mercados internacionais (1986-2009)
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Ao contrario do primeiro periodo caracterizado pela estabilidade nos precos do petréleo
no mercado internacional, o segundo periodo revela um claro aumento nos precos do
crude. Enquanto que em Dezembro de 2003 os precos situavam-se perto dos 30 USD por
barril, no espaco de 18 meses 0s pre¢os mais do que duplicam, atingindo em finais de
Agosto de 2005 um valor proximo dos 70 USD por barril.



Contrariamente as crises de petroleo de 1973 e 1979 que surgiram com perturbacdes do
lado da oferta, esta actual crise € em grande medida engendrada por fendmenos de
mercado associados a procura. Em particular, merece realce o crescimento da procura de
petroleo de economias emergentes como as da China e india (impulsionado pelo forte
aumento no consumo), agravado pelo aumento da procura de paises do G7 tais como 0s
Estados Unidos e o Japao.

De acordo com projecgdes recentes do Fundo Monetario Internacional, espera-se até ao
final de 2006 que o preco do petroleo estabilize entre os 60 e 65 USD por barril. Prevé-se
ainda, ao longo de 2007, uma descida do preco abaixo da linha dos 60 USD por barril e, a
partir de 2008, uma estagnacgdo do preco entre 0s 55 e 60 USD. Estas previsdes podem
ser confirmadas no gréfico.

2 O peso de produtos associados ao petr 6leo nas impor tagdes de M ocambique

A estrutura das importagdes em Mogambique consagra um peso relativamente importante
para 0 combustivel e produtos cuja industria € intensiva na sua utilizacdo
(designadamente produtos quimicos e plasticos). Nos Ultimos anos, a proporcdo de
importacdes deste tipo de produtos tem-se mantido praticamente constante, representando
cerca de 20% do valor total da mercadoria importada (excluindo o ano de 2002,
considerado um ano atipico e para o qual as explicagdes para a queda na percentagem de
importacdes de combustiveis e produtos relacionados ainda estéo por apurar).

A titulo de exemplo, ndo obstante o rapido aumento dos pre¢os do crude (e 0 consequente
aumento do valor CIF das importagdes de combustivel), em 2004 a percentagem de
importacdes de combustiveis e seus derivados (21.5%) regista um valor bastante préximo
a do ano anterior (21.4%), como podemos comprovar no Quadro 1. Este facto justifica-se
atraves de um solido crescimento de importacdes ndo relacionadas com o combustivel
durante o referido periodo.

Quadro 1. Importacdo dos combustiveis e de produtos de industria intensiva em
combustivel nas importacdes (2000-2004) em (%)

2000 2001 2002 2003 2004

Combustiveis 12.2 12.9 8.4 13.7 12.6
Produtos das industrias quimicas 4.4 3.7 3.4 5.2 4.6
Plasticos, borracha e suas obras 2.8 5.6 45 2.6 4.4
Total 19.4 22.2 16.3 215 21.6

Nota: Foi adoptada a nomenclatura de produtos do INE para as importagfes. Os produtos das industrias
guimicas excluem produtos farmacéuticos, ao contrario da referida nomenclatura.



Dada a estrutura e volume de importacfes de um pais importador de petréleo como € o
caso de Mogambique, o preco do petroleo tem uma importancia critica para a economia
mogambicana na medida em que afecta substancialmente a factura de importagdo. De
2003 para 2004, de acordo com dados oficiais do INE, a factura de importacdo registou
sensivelmente um aumento de 16.5 milhdes de USD devido exclusivamente ao aumento
dos precos dos combustiveis.® Por outro lado, importa referir que, dependendo do grau de
transmissdo dos pregos (também conhecido por “pass-through”), o aumento abrupto do
preco do petroleo coloca pressdes inflaciondrias sobre a economia que merecem
seguramente alguma atencdo. Estes aspectos irdo ser abordados em maior detalhe mais
adiante.

Apesar do considerdvel peso dos combustiveis na estrutura das importacOes, a
distribuicdo do consumo dos diferentes tipos de combustivel é desigual. No gréafico 2,
podemos observar os niveis de consumo para cada um dos diferentes combustiveis em
2005.

Gréfico 2. Consumo dos combustiveis em Mogambique em 2005
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Fonte: Ministério da Energia

! As quantidades de combustivel importado entre estes dois anos mantiveram-se sensivelmente inalteradas.
Este valor ndo inclui, contudo, o efeito sobre o valor das importacdes de produtos que utilizam o
combustivel como matéria-prima de forma intensiva.



E facil de constatar que o gasdleo aparece de longe como o principal combustivel
consumido no pais com um nivel de consumo de cerca de 400 milhdes de litros previstos
para 2005, segundo dados fornecidos pelo Ministério da Energia. Em segundo lugar e
bem distante, aparece a gasolina com um consumo previsto para 0 ano corrente de cerca
de 80 milhdes de litros. Dentre os restantes combustiveis (com um consumo previsto para
igual ou inferior a 50 milhdes de litros para 2005) salienta-se o petréleo de iluminacéo,
produto essencial para os agregados familiares mais pobres, com um consumo perto dos
50 milhdes de litros e um peso estimado no orcamento das familias pobres urbanas e
rurais de 1.9 e 0.9% respectivamente. Exceptuando o jet fuel, que atinge um nivel de
consumo idéntico ao do petroleo de iluminacdo, os combustiveis remanescentes
apresentam niveis de consumo relativamente irrisorios.

3 Consequéncias do aumento do prego do crude: impactos macr oeconémicos

3.1 Relacdes basicas macroecondmicas

3.1.1 Balanca de pagamentos

Na seccdo 2, viu-se que cerca de 20% das importacbes em Mogambique estdo directa ou
indirectamente relacionadas com o petroleo. Nao é surpreendente, portanto, que um
aumento estrutural nos precos do petrdleo tenha um impacto significativo na balanca de
pagamentos atraves da factura de importacéo.

A titulo de exemplo, comparativamente a um preco do crude de $40/barril, um preco de
$60/barril implicara em 2006 uma saida de 150 milhdes de USD adicionais (equivalente a
2.3% do PIB de 2006). A questdo que se coloca € entdo a seguinte: como pagar esta
factura adicional?

Uma equacdo fundamental da balanca de pagamentos permite-nos elucidar sobre
solucdes possiveis:

(1) B+P.E-(P,NO+P,0)=AR

Onde

B = Fluxos financeiros NO = ImportacGes ndo petroliferas

E = Exportacdes P = Precos

O = Importagdes petroliferas AR = Variagéo nas reservas internacionais do

Banco de Mocambique

Assim, a equacao oferece cinco possibilidades para responder ao aumento dos precos do
petroleo:



a) Diminuicéo das importacGes petroliferas

b) Diminuicdo das outras importagdes

c) Expansdo das exportagdes

d) Empréstimo de divisas

e) Perda de reservas internacionais
Em geral, a realidade permite uma combinagdo destas cinco possibilidades que acontece
dentro de um guadro dindmico.

3.1.2 Balanca de pagamentos e contas nacionais

Num cenério sem alteragdes do nivel das reservas internacionais, temos entéo:
(la) B+P.E—(P,NO+P,0)=0

Por outro lado, a identidade das contas nacionais estipula que:

(2) PIB=C+Il+G+E-M
(2a) Abs=C+1+G=PIB+ (P,NO+P,0)-E

Onde:

B = Fluxos financeiros G = Despesa do Governo

M = Importacdes | = Investimento

O = Importagdes petroliferas P =Preco

NO = Importacfes ndo petroliferas Abs = Absorcéo

E = ExportacOes PIB = Produto Interno Bruto
C = Consumo

Como notamos, esforcamo-nos para que a balanca de pagamento esteja em equilibrio
(equacdo la), ao invés de usar as reservas internacionais para pagar a factura mais
elevada da importacdo causada pela subida do preco do petrdleo (Po). Mais ainda, nos
nédo pretendemos uma redugéo do PIB, pelo que assumimos um PIB fixo nas equacoes (2
e 2a). Em resultado disso, os altos custos de importagdo do petroleo devem ser pagos
pelas componentes do lado esquerdo da equacdo 2a. A capacidade de absor¢do (Abs) de
uma economia é um indicador de bem-estar e € composto por trés componentes: consumo
(C), investimento () e despesas publicas (G). Dado que o PIB é assumido ser constante,
da equacdo (2%) resulta que o choque causado pela subida do preco de petréleo obriga
uma reduc¢do do consumo, ou do investimento ou das despesas publicas ou a combinagdo
destes trés.



3.2 Modelacao dasimplicaces do aumento do preco do petrdleo

3.21 O Modeo CGE do impacto macr oeconémico

As relagdes contabilisticas acima apresentadas combinadas com a propor¢édo do petréleo
e seus derivados em relagdo ao total das importagcdes provéem um marco inicial razoavel
para a compreensdo das implicagdes do aumento do prego dos combustiveis utilizando
modelos macroeconémicos mais sofisticados. Para a analise dos choques nos termos de
trocas como o aumento do preco do petrdleo, os modelos Computarizados de Equilibrio
Geral (CGE) sdo uma ferramenta de escolha. Em Mocambique j& existe um modelo CGE.
A informacdo que suporta o0 modelo depende da estrutura da economia em 2001. Esta
estrutura foi modificada ao longo dos ultimos quarto anos; no entanto, demoras na
publicacdo de contas nacionais detalhadas e coerentes atrasam a actualizacdo da base de
dados. Enquanto que um modelo baseado em informacdo actualizada seria desejavel, o
modelo existente com base na informacdo de 2001 ainda providencia fundamentos
valiosos sobre as potenciais implicagdes do aumento do preco dos combustiveis.

Os modelos computaveis de equilibrio geral capturam o comportamento dos agentes
assim como as identidades macroeconémicas. Assim, num modelo de CGE, o aumento
do preco de um bem induz a que os consumidores procurem menos o tal bem. Ao mesmo
tempo, ele encoraja os produtores locais a produzirem mais. Como foi acima indicado,
todas as identidades macroecondémicas devem ser respeitadas. Por exemplo:

a) Os agregados familiares devem respeitar o seu constrangimento orgcamental,

b) O prego interno das importagdes igualam o preco CIF multiplicado pela taxa de
cambio e o imposto aduaneiro prevalecente mais qualquer margem de
comercializagdo ou impostos internos adicionais sobre as vendas;

c) O valor das importacbes ndo pode exceder a disponibilidade de moeda
estrangeira;

d) A oferta de bens deve igualar a procura pelos bens (com as acumulagbes de
inventariagcOes incluidas na procura);

e) As firmas ndo podem utilizar mais do que qualquer um factor que néo seja o que
esteja disponivel na economia:

f) O investimento deve ser financiado via poupancas internas e externas: e,

g) O consumo publico deve ser financiado através de impostos, donativos ou de
empréstimos nos mercados interno ou externo.

Adicionalmente, 0 modelo CGE permite que se considerem alternativas de respostas dos
investidores, governo e do banco central aos diferentes choques. Dado o alto nivel de
flexibilidade, os modelos CGE sdo melhor entendidos como simulacbes laboratoriais
onde as implicagbes dos choques alternativos sobre a economia podem ser estudadas em
conjunto ou isoladamente.

O Quadro 2 descreve as simulacOes apresentadas com o propdsito de se analisarem as
implicacBes do aumento do prego do petrdleo. A primeira simulagdo considera apenas as
implicacbes do aumento do preco do petroleo enquanto que a segunda simulagéo



considera as implicacdes combinadas do aumento do preco do petrdleo e dos seus
derivados. As simulacBes restantes consideram as implicagcdes dos subsidios sobre o
preco do petroleo, aumento das despesas publicas reais e uma resposta equilibrada aos
choques no preco do petrdleo. Os resultados macroecondmicos das simulagGes sao
apresentados no Quadro 3.

Quadro 2. Descricéo das simulacbes do modelo

Simulacdo Descricdo
0) Base Informacdo base em bilides de meticais de 2001
1) SO petroleo Preco do petr6leo aumenta em 50%.

2) Petroleo e quimicos  Preco do petréleo aumenta 50% e quimicos 12.5%.
3) Subsidio importacdo  Cenario 2 com 16% de subsidio as importa¢des do petréleo

4) Aumento. Gov. Cenario 2 com 5% aumento nas despesas correntes reais
publicas
5) Equilibrado Cenario 2 com ajustamentos equilibrados.

Quadro 3. Implicacbes Macroeconémicas

Variagao percentual da Base

2
1) S6 P)etr()leo e 3)Sub 4)Aum 5)

0) Base Petrdleo Quimicos Import Gov Equilibrado
Taxa de cambio real 100 7.2 9.5 9.9 9.3 9.2
Absorcdo total 10070 -1.6 2.1 -2.1 2.1 -2.0
Exportagdes 666 3.9 4.9 5.3 4.7 4.5
Importac6es 3104 -3.6 -4.7 -4.6 -4.7 -4.8
Consumo familiar 6101 -2.6 -3.4 -3.4 -4.5 -2.0
Investimento total 2696 0.0 0.0 0.0 0.0 -2.8
Des Publicas Correntes 1272 0.0 0.0 0.0 5.0 -0.5
PIB 7704 -0.3 -0.4 -0.4 -0.4 -0.4

Resultados chave das simulaces:

1) O aumento no preco do petrleo por si sO é a determinante mais importante dos
resultados. Porém, o aumento do preco dos produtos derivados como plasticos,
borracha, fertilizantes e outros petroquimicos é também importante.

2) Nas simulagdes, o modelo ndo utilize reservas internacionais ou faz recurso a
empréstimos no exterior. O constrangimento da balanca de pagamentos descrita na
equacdo (la) implica, entdo, que as exportacfes devem aumentar, as importaces
declinar, ou alguma combinacdo dos dois. De forma a aumentar as exportagdes e/ou
reduzir as importagdes, a economia deve aumentar o preco relativo dos bens
comercializiveis e reduzir o preco dos bens ndo comercializaveis. Isto é alcangcado



atraves da desvalorizacdo real da moeda. Todas as simulagfes indicam uma
desvalorizacao real entre 9 a 10%.

3) Mog¢ambique torna-se num pais mais pobre. A absorcdo total € uma medida do bem-
estar. Em todos os cenérios a absorcdo total declina em um pouco mais de 2% . Isto é
simplesmente resultado de ter que pagar mais em termos reais por uma importacao
crucial. O choque do preco do petrdleo pode ser visto como uma reducdo da oferta
total dos bens disponiveis na economia.

4) O subsidio sobre os combustiveis aumenta 0 peso macroeconémico do ajustamento.
Com o subsidio sobre o combustivel, 0 consumo interno do petréleo continua mais
alto do que caso se permitisse 0 aumento do preco. As despesas de importacdo do
petrdleo sdo consideravelmente maior em moeda externa, as exportacdes tém que
aumentar ainda mais e as importacOes de outros produtos devem ser severamente
comprimidas. Note que o consumo geral dos agregados familiares ndo beneficia de
subsidio.

5) As escolhas macroecondmicas cruciais envolvem a distribuicdo do choque pelos
agregados macroecondémicos. Note que nos primeiros trés cenarios, o investimento
real (que inclui o investimento publico) e a despesa corrente publica sdo fixos, como
pressuposto. Isto implica que o peso total do ajustamento é passado para os agregados
familiares cujo consumo declina em aproximadamente 3.4% nos cenarios 1 e 2. O
aumento das despesas publicas, como no cenario 4, move o consumo adicional para o
sector publico em prejuizo dos agregados familiares. Do ponto de vista dos agregados
familiares, a melhor politica é o cenério 5. Neste cenério, 0 peso do ajustamento é
partilhado entre os agregados familiares, o governo e o investimento.

3.3 Impacto sobrea Pobreza

O impacto sobre a pobreza da subida do preco do petrdleo é forte particularmente nas
zonas urbanas. Os resultados mostram uma subida de niveis de pobreza tanto nas zonas
urbanas e como rurais. Ao nivel nacional, a incidéncia de pobreza passa de 54.1% a
55.5-55.8% dependendo de cenario. Nas zonas urbanas, o efeito € mais importante. A
incidéncia de pobreza passa de 51.5 a 53.0-54.0% dependendo do cenario. Nas zonas
rurais, a incidéncia de pobreza passa de 55.3 a 56.6-56.7% dependendo do cenario.

O Gréfico 3 mostra a distribuicdo das perdas no bem-estar nas zonas rurais e urbanas em
relacdo ao Cenario 2. Esta distribuicdo é obtida pelo cruzamento dos precos projectados e
das mudancas dos salarios no modelo CGE com padrdes de consumo e capital humano
dos membros ocupados dos agregados familiares resultantes da informacdo do IAF.
Utilizando esta combinacg&o, pode-se projectar o impacto de primeira ordem da subida do
preco do petréleo no agregado familiar. O impacto actual tem a possibilidade de ser
menor a medida que os agregados familiares ajustam o seu padrdo de consumo face ao
vector revisto dos precos relativos.
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Os agregados familiares rurais sdo menos afectados porque tendem a consumir menos
combustivel directamente e tém maior propensdo ao auto-consumo comparativamente
aos urbanos, o que confere proteccdo consideravel em relacdo aos eventos do mercado.
Ambos os consumidores urbanos e rurais sofrem com o aumento do preco do transporte
de bens alimentares desde as zonas de producdo para os centros de consumo urbano. O
aumento das margens de comercializacdo causa a reducdo dos precos ao produtor e 0
aumento do preco ao consumidor com impactos negativos em ambas as zonas.

Grafico 3: Distribuigdo das perdas por zona para o cendrio dois.
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A distribuicdo de reduc¢des no bem-estar dos agregados familiares ndo depende muito do
rendimento inicial do agregado familiar especialmente dentro da faixa de 80% da
populacdo mais pobre. Os agregados familiares na faixa de 5% da popula¢do mais rica
experimentam diminui¢des mais fortes.

3.4 Consideragdes de politica

As relagcdes macroecondmicas e as simulagdes do modelo acima apresentado leva-nos a
algumas consideracdes sobre a politica macroeconémica mais apropriada.

a) Monitoria cuidadosa das reservas internacionais (perda substancial de reservas
implica a necessidade de desvalorizar; Os nossos modelos apontam para uma
desvalorizacdo real de cerca de 9-10%).

b) Niveis de inflacdo mais elevados (Os nossos modelos indicam um possivel
incremento até 6 pontos percentuais).

11



c) Necessario considerar a incidéncia na reducdo do crescimento da absorcdo (Os
nossos modelos d&o uma reducéo perto dos 2%).

Em relacdo ao ponto (c), o Orgcamento do Estado para 2006 contempla um crescimento
das despesas correntes de aproximadamente 20% (em termos nominais). Este dado é
importante, pois, implica que o ajustamento passa naturalmente para as variaveis C e I.
Como foi antes notado, do ponto de vista dos agregados familiares a melhor politica é
partilhar o peso do ajustamento entre os agregados familiares, o governo e o
investimento. Um passo prudente seria, desde logo, considerar a hip6tese de se identificar
reducdes na despesa que sejam intensivas na importacdo, ndo provoguem grandes perdas
de eficiéncia e ndo representem uma perda de co-financiamento.

4 Impacto nos precos domesticos do combustivel

Os precos domésticos do combustivel tém sofrido aumentos graduais nos ultimos 3-4
anos, com um aumento claramente mais acentuado em 2005. O gréfico 4 ilustra o
comportamento do preco do gaséleo, o principal combustivel em Moc¢ambique. Este
exibe, tanto em termos nominais assim como em termos reais (Outubro 2005 = 100), um
aumento estrutural e gradual do preco do gaséleo, acompanhado por uma explosdo do
preco em 2005.

Gréfico 4. Evolucéo de Precos do Gas6leo em Mogambique
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No contexto dos desenvolvimentos no preco internacional do petréleo (Gréfico 1),
perspectiva-se no futuro imediato (pelo menos para o proximo ano) que o preco do
gasoleo venha a cair em termos nominais para a casa dos 20.000 — 25.000 Mts por litro.
A partir do grafico 4, torna-se evidente que este desfecho implica precos estruturalmente
duas vezes maior que os precos verificados no periodo 2003-2004.

Na sequéncia de dois fortes aumentos dos precos do combustivel doméstico em Maio e
Junho de 2005, o Governo decidiu fixar os precos tendo como referéncia os precos de
Junho. Atendendo ao aumento permanente dos precos do crude, esta decisdao gerou
inevitavelmente perdas para as empresas gasolineiras. De acordo com o Ministério da
Energia, estas perdas equivaliam a $13.4 milhdes até ao final de Setembro. O valor
estimado de perdas para as gasolineiras até ao final do ano cifra-se nos 28 milhdes USD,
num cenario em que 0s pregos se manterdo fixos.

Embora a subida do preco dos combustiveis ndo agrade a ninguém é importante ligar
gradualmente os precos internos dos combustiveis aqueles do mercado internacional. O
controle de precos abaixo do preco do Mercado causara mais problemas do que 0s
resolvera. O preco fixo na presenca de aumentos crescentes de precos do combustivel
fazem com que as companhias petroliferas acumulem perdas substanciais. Isto implica
risco de interrupcdo da oferta a menos que o Governo cubra a lacuna com determinado
tipo de subsidio. Para além do facto de que o subsidio aos combustiveis drene recursos de
outras actividades, eles também aumentam o peso macroecondémico do ajustamento. Com
0 subsidio aos combustiveis, 0 consumo interno do combustivel mantém-se mais alto do
que seria caso 0s precos fossem permitidos a subir. A despesa da importacdo do
combustivel é consideravelmente maior em termos de moeda externa. Para gerar moeda
externa, as exportacfes devem aumentar mais e a importacéo de produtos ndo petroliferos
deve ser comprimida. Ademais, as nossas simulagcdes do modelo indicam que o consumo
familiar geral ndo beneficia de subsidios. Adicionalmente, o baixo pre¢co dos
combustiveis em relacdo aos paises vizinhos cria um incentivo forte para o contrabando.
Finalmente, o preco artificialmente baixo dos combustiveis enfraquece 0s incentivos para
a conservacao do combustivel, num momento em que o0 Seu custo verdadeiro é muito alto.

Por conseguinte, o Governo decidiu aumentar os precos gradualmente de forma a
acompanharem os desenvolvimentos no preco internacional do petroleo. O Conselho de
Ministros aprovou o reajustamento dos pregos dos combustiveis no dia 20 de Outubro
segundo no quadro 4 abaixo. Como foi acima mencionado, do nosso ponto de vista estes
aumentos de precos sdo inevitaveis e as varias desvantagens manter os precos fixos e
subsidios aos combustiveis facilmente superam o peso do aumento do preco dos
combustiveis.
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Quadro 4. Precos dos combustiveis Junho - Outubro, Mts/Litro

Gasdleo Gasolina Gasolina Jet A1 Petrédleo Fud GPL Perdasdas

sem [lumin.  Oil Gasolin.”
Chumbo Dec 2005

Junho 21.150 23.500 23520 14971 13.670 10.218 21.212 -$15.6

Outubro’ 23.320 27.470 27.470 17.958 15.000 9.694 23.662 -$8.3

Variacédo 10.3% 16.9% 16.8% 20.0% 9.7% -51% 11.6% -47%

Variacao

Janeiro- 50.8% 75.9% 91.6% 67.4% 435% 60.9% 89.3%

Outubro

* A vigorar a partir de 21 Junho; T A vigorar a partir de 20 Outubro.
# Valor estimado de perdas acumuladas para gasolineiras em Dezembro de 2005 (em milhfes USD).

Neste sentido, recomendamos fortemente o Ministério da Energia e o Conselho de
Ministros nas suas respectivas proposta e decicdo que liguem o0s precos internos dos
combustiveis aos precos do Mercado Internacional. Ao mesmo tempo e particularmente o
preco do Petroleo de Iluminacdo mantém-se substancialmente abaixo do preco do
Mercado. Embora nos simpatizemos com a ideia de limitar o aumento do peso sobre 0s
pobres, ndo temos a certeza se o actual alto nivel de subsidios é efectivo dada as ja
mencionadas desvantagens do subsidio sobre os combustiveis tais como a interrupcao dos
fornecimentos e o contrabando. Assim, recomendamos também a monitoria cerrada sobre
a evolucdo dos mercados para avaliar se o relativamente grande subsidio sobre o petrdleo
de iluminacéo € efectivo ou ndo.

Contextualizando estas alteracGes nos precos do combustivel com cenérios desenvolvidos
na DNEAP para Dezembro de 2005 (iniciando em Outubro de 2005):
e Cenario 1: precos de Mercado, sem componente de ajustamento
e Cenario 2: precos de mercado, sem componente de ajustamento, neutralidade nas
receitas para politica de pregos
e Cenario 3: precos de mercado, componente de ajustamento para que as
companhias petroliferas ndo sofram perdas para cada tipo de combustivel até ao
final do ano.

A componente de ajustamento refere-se a uma componente adicional incluida nos precos
de combustiveis finais que visa compensar as companhias petroliferas por perdas
anteriores (componente de ajustamento positiva) ou para limitar o aumento do preco
domestico (componente de ajustamento negativa). Naturalmente, uma componente
positiva reduz as perdas acumuladas no passado pelas gasolineiras, enquanto que uma
componente de ajustamento negativa alarga as perdas acumuladas ja incorridas pelas
gasolineiras. Actualmente, o preco da gasolina sem chumbo incluem uma componente de
ajustamento positiva, enquanto que o preco do Gasoleo, Gasolina, e particularmente Jet
Fuel e Petroleo para lluminacdo esta limitado por uma componente de ajustamento
negativa.
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Uma politica de precos neutra na receita implica que a taxa especifica sobre combustiveis
seja alterada com o objectivo de contrabalancar os aumentos de receita provenientes do
IVA e direitos, de forma a que as receitas totais resultantes do combustivel permanegam
inalteradas. Neste momento a taxa sobre os combustiveis é uma taxa especifica enquanto
que os direitos aduaneiros e o IVA sdo taxas ad-valorem. Sendo assim, como resultado do
aumento do preco do combustivel, a receita total proveniente da cobranga das taxas ad-
valorem regista uma subida. O Governo tem a possibilidade de aliviar o peso para o
consumidor ao reduzir a taxa especifica sobre combustiveis. No cenario 2, esta hipotese é
explorada de forma a manter a receita total dos impostos constante.

Em baixo apresentamos os resultados dos trés diferentes cenarios. Estes nimeros devem
ser interpretados com alguma precaucdo, na medida em que 0s pressupostos do nosso
modelo implicam um ligeiro desvio face aos nimeros actuais.

Quadro 5. Preco dos Combustiveis, Mts/Litro, Cendrios Alternativos

Gasdleo Gasolina Gasolina Jet A1  Petrédleo Fud GPL Perdas

sem [lumin. Oil Gasolin.”
Chumbo Dec 2005
Junho 21.150 23.500 23520 14971 13.670 10.218 21.212 -$15.6
Cenério 1l 23011 25694 24645 20877 20090 10227 23869 -$7.8
Variacdo 8.8% 9.3% 4.8% 39.4% 47.0% 0.1% 12.5%
Cenério 2 22.796 25.480 24.404  20.649 19.862 10.130 23.643 -$7.8
Variacdo 7.8% 8.4% 3.8% 37.9% 45.3% -0.9% 11.5%
Cenério 3 24531 27.622 21.245 31.259 32988 25581 37.262 $0
Variagao 16.0% 17.5% -9.7% 108.8% 141.3% 150.3% 75.7%

# Estimativa das perdas acumuladas pelas gasolineiras até Dezembro de 2005 (em milhdes USD)

Do Quadro 5 pode-se ver que a situacdo do alto e crescente preco do petréleo e uma
politica de precos neutra na receita (Cenario 2) limita o aumento do preco
comparativamente a situa¢do onde o imposto sobre o combustivel é uma taxa especifica
(Cenério 1), enquanto que as receitas tributéarias totais sdo constantes no Cenario 2.
Assim, é preferivel realizar outras investigacdes sobre a possibilidade de mudanca da
natureza do imposto especifico sobre o combustivel.

Adicionalmente, o Cenério 3 mostra que a eliminacdo a curto prazo das perdas das
gasolineiras implicaria, a excep¢éo da gasolina sem chumbo, um aumento substancial dos
precos. Como notamos antes, 0s aumentos necessarios dos precos para a gasolina e
gasoleo sdo limitados, enquanto que 0s aumentos necessarios do preco sao
particularmente elevados para o Jet Fuel, o Fuel Qil e o Petroleo de lluminagdo. Como foi
antes argumentado, dado o facto de que o Ultimo é em geral consumido pela populacao
pobre, compreende-se a decisdo do Governo de limitar os aumentos dos precos mas
simultaneamente gostariamos de enfatizar a necessidade de monitorar a evolu¢do do
mercado de forma a avaliar a efectividade do relativamente grande subsidio dadas as
desvantagens, particularmente o risco do contrabando e a interrupcdo da oferta.
Adicionalmente, néo existe razéo suficiente para subsidiar o Jet Fuel e o Fuel Oil.
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Dada a magnitude do aumento do preco interno dos combustiveis também recomendamos
mais investigacdo sobre a possibilidade de ajustar o marco regulamentar de forma a
ajustar as margens dos distribuidores e dos retalhistas. Ap6s o ultimo ajustamento de
precos, a margem dos distribuidores e retalhistas somou 14% para o Gasoéleo, 12% para a
Gasolina, 18% para o Jet Fuel, 22% para o Petroleo lluminagdo e Fuel Qil, e 34% para o
GPL. Uma boa via a explorar parece ser uma analise do mercado interno dos
combustiveis incluindo a organizacao da cadeia de oferta e o grau da competig&o.

Finalmente, é importante fazer ajustamentos de precos de forma transparente de modo a

esclarecer os consumidores e agentes econdmicos que as mudancas Sd0 necessérias,
justas e consistentes com o estabelecido pela politica do Governo.
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