
Encargos com a dívida pública poderão 
aumentar em mais de 42% no próximo ano 

cancellation of ProIndicus’ US $ 622 million debt granted by Credit Suisse and 

compensation for all losses arising from the hidden debt scandal. 

The first hearings of the case took place in June, and formal questions of the 

defendants’ names and jurisdiction were discussed. On July 1st, Justice Waksman 

decided on the validity of the charge against Privinvest, which was contesting the 

way the company’s name was written in the charge. “In my opinion, this is a case 

of an error with the name and not a case of misidentification”, said the judge. 

With the preliminary issue solved, the trial that started more than a year ago, in 

March 2019 can now proceed.  Justice Waksman has set the next court session 

for January 2021.  

SWITZERLAND 

Last June, the Attorney General’s Office of Switzerland announced that they 

started an investigation against “unknown individuals” over the hidden debt 

scandal in Mozambique, in response to the request for collaboration from the 

Mozambican authorities. Credit Suisse, the largest creditor of the hidden debts, 

is a Swiss Bank, although the agency that granted the loans to Mozambican 

companies (ProIndicus, MAM, and EMATUM) has its office in London, United 

Kingdom. 
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RECURSO DESCONTROLADO AO ENDIVIDAMENTO INTERNO 

Encargos com a dívida pública poderão aumentar em mais de 
42% no próximo ano  

 

Créditos: mercado.co.ao  

Enquadramento 

O Conselho de Ministros aprovou no dia 6 de Abril o Cenário Fiscal de Médio Prazo1 
(CFMP 2022-2024), instrumento que marca o início do ciclo de planificação e 
orçamentação. Essencialmente, o documento visa delinear o contexto económico 
em que o Orçamento de Estado (OE) para 2022 estará inserido; apresentar a política 
fiscal no contexto das perspectivas macroeconómicas; e propor a estrutura de 

                                                   
1 https://www.mef.gov.mz/index.php/destaques/300-cenario-fiscal-de-medio-prazo-2022-2024-com-sinais-
animadores  

As projecções relativas às despesas públicas mostram que os encargos com 
a dívida pública, isto é, os pagamentos de juros relacionados com o serviço da 
dívida, passarão de 27.114,8 milhões de meticais em 2021 para 38.731,8 mil-
hões de meticais em 2022, evidenciando um crescimento de cerca de 42,8%. 
No contexto da discussão feita na presente publicação, o FMO apela ao Gov-
erno a implementar medidas concretas de racionalização da despesa pública 
e a assumir uma postura modesta em relação ao endividamento interno con-
siderando, por um lado, a capacidade do Estado de cumprir com os encargos 
da dívida pública e, por outro, o impacto negativo no volume de recursos dis-
poníveis para financiamento do sector produtivo da economia.
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Enquadramento

O Conselho de Ministros aprovou no 
dia 6 de Abril o Cenário Fiscal de 
Médio Prazo1 (CFMP 2022-2024), in-

strumento que marca o início do ciclo de plan-
ificação e orçamentação. Essencialmente, o 
documento visa delinear o contexto económi-
co em que o Orçamento de Estado (OE) para 
2022 estará inserido; apresentar a política fis-
cal no contexto das perspectivas macroeco-
nómicas; e propor a estrutura de afectação de 
recursos para os próximos três (3) anos, com o 
objectivo de alavancar a economia nacional.

É no Cenário Fiscal de Médio Prazo onde se 
realizam as previsões da despesa pública, bem 
como dos recursos financeiros disponíveis, ao 
nível global e sectorial, num horizonte tempo-
ral de médio prazo (2022 – 2024).

As projecções relativas às despesas públi-
cas mostram que os encargos com a dívi-
da pública, isto é, os pagamentos de juros 
relacionados com o serviço da dívida, pas-
sarão de 27.114,8 milhões de meticais em 
2021 para 38.731,8 milhões de meticais em 
2022, evidenciando um crescimento de cer-
ca de 42,8%. Aliás, dados apresentados pelo 
CFMP indicam que a tendência deverá con-
tinuar crescente, pelo menos nos próximos 
três (3) anos, atingindo 44.734,2 milhões de 

meticais em 2024, o equivalente a uma subi-
da de cerca de 65% em relação a 2021.

A tendência crescente dos encargos da 
dívida pública surge num contexto em que 
a crise económica global provocada pela 
pandemia da Covid-19 exacerbou as vulner-
abilidades já existentes, elevando as necessi-
dades de financiamento numa altura em que 
o país ainda se ressentia dos efeitos da crise 
da dívida pública e do impacto dos ciclones 
tropicais Idai e Kenneth.

Aliado a isso, o fórum das 20 maiores 
economias do mundo (G20) considerou 
Moçambique elegível à Iniciativa de Sus-
pensão do Serviço da Dívida (DSSI, sigla em 
inglês), e caracterizou a economia nacional 
como sendo frágil por estar a enfrentar um 
fardo insustentável da dívida, mesmo após a 
utilização integral dos mecanismos tradicio-
nais de alívio da dívida2.

Já o Banco Mundial alertou, através da 
sua publicação “Perspectivas Económicas 
Globais”, que a recuperação das economias 
dos países da África Subsariana que se espe-
ra que seja lenta em 2021, pode não se ob-
servar devido à persistência de alguns riscos 
macroeconómicos, com destaque ao exces-
sivo endividamento público.

1  https://www.mef.gov.mz/index.php/destaques/300-cenario-fiscal-de-medio-prazo-2022-2024-com-sinais-animadores 
2  https://clubdeparis.org/en/communications/page/hipc-initiative
3 https://www.fitchratings.com/research/sovereigns/fitch-affirms-mozambique-at-ccc-09-12-2020

Dívida pública interna cresceu em 184% nos últimos cinco anos 

Moçambique enfrenta dificuldades de fi-
nanciamento no mercado internacional dev-
ido à sua baixa posição nos ratings inter-
nacionais3 e à iniciativa DSSI que proíbe a 
contratação de créditos não concessionais. 
O recurso ao crédito doméstico tem sido a 
principal fonte de financiamento para o Esta-
do moçambicano. 

Com efeito, o Governo tem recorrido em 
demasiado à dívida pública interna que, em-

bora isenta de riscos cambiais por ser denom-
inada em moeda nacional, é bastante onerosa 
devido às altas taxas de juro aplicadas.

Actualmente, a dívida interna representa 
apenas 20% da carteira total da dívida públi-
ca, mas os seus encargos representam cerca 
de 55% (em 2020) do total dos encargos da 
dívida pública (interna e externa). Segundo 
aponta o CFMP 2022-2024, perspectiva-se 
que a participação da dívida interna nos en-

https://www.mef.gov.mz/index.php/destaques/300-cenario-fiscal-de-medio-prazo-2022-2024-com-sinais-animadores
https://clubdeparis.org/en/communications/page/hipc-initiative
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Fonte: Relatório da Dívida Pública 2019 & REO 2020  

Iniciativa de Suspensão do Serviço da Dívida contribui para o 
agravamento dos encargos de dívida pública no futuro  

Em Março de 2020, o G20 recorreu à iniciativa DSSI e permitiu que os países elegíveis 
suspendessem o serviço da dívida bilateral cujo vencimento estava programado 
para o período entre 1 de Maio e 31 de Dezembro de 2020, por um (1) ano. A 
suspensão do serviço da dívida bilateral por um período de um (1) ano visa, por um 
lado, evitar incumprimentos desordenados nos países de baixo rendimento e, por 
outro, reforçar a capacidade desses países na resposta ao impacto sanitário, social 
e económico da pandemia da Covid-19. 

No entanto, a implementação da iniciativa DSSI está sujeita a riscos no futuro. O 
risco reside, essencialmente, no facto de concentrar e agravar as obrigações de 
serviço da dívida no futuro, dado que os pagamentos suspensos (adicionados aos 
juros de mora e juros diferidos) irão se adicionar, a partir de 2022, às prestações que 
estarão originalmente por vencer nessa altura4. Adicionalmente, não se pode 
descartar totalmente o risco de um agravamento dos encargos da dívida por conta 
de uma eventual depreciação do metical face às moedas estrangeiras5. 

Num pior cenário, se a recuperação económica estagnar em 2021 ou depois, os 
níveis da dívida pública poderão ser agravados para níveis piores que exigiriam fases 
                                                   
4 https://www.mef.gov.mz/index.php/documentos/instrumentos-de-gestao/-30/1162--248  
5idem  
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cargos da dívida púbica ascenda aos 62% até 
2023.

O Tribunal Administrativo, no seu parecer 
sobre a Conta Geral do Estado 2019, con-
statou que a emissão de Bilhetes do Tesouro 
(BT) ultrapassou o limite máximo legalmente 
estabelecido, nos termos do Regime Jurídi-
co dos Bilhetes do Tesouro, aprovado pelo 
Decreto n.º 22/2004, de 7 de Julho. Aliado a 
isto, está a fraca capacidade do Tesouro de 
pagar os títulos de curto prazo, o que pode 
ser observado pela recorrente transição de 
saldos em dívidas de BT.

O Comité de Política Monetária do Banco 
de Moçambique tem estado a manifestar 
preocupação com a subida exponencial da 
dívida pública interna. No seu mais recente 
comunicado de 17 de Março, o Comité de 
Política Monetária faz notar que de Janeiro 
a Março deste ano, a dívida pública interna, 
excluindo contratos de mútuo e de locação e 
as responsabilidades em mora, aumentou de 
183,8 mil milhões de meticais para 189,0 mil 
milhões de meticais. 

O gráfico abaixo apresenta a evolução do 
total da dívida interna desde 2015.

Gráfico 1: Evolução da Dívida Pública Interna (2015 – 2020) – em milhares de meticais

Iniciativa de Suspensão do Serviço da Dívida contribui para o 
agravamento dos encargos de dívida pública no futuro 

Em Março de 2020, o G20 recorreu à inicia-
tiva DSSI e permitiu que os países elegíveis 
suspendessem o serviço da dívida bilateral 
cujo vencimento estava programado para o 
período entre 1 de Maio e 31 de Dezembro 
de 2020, por um (1) ano. A suspensão do 
serviço da dívida bilateral por um período de 
um (1) ano visa, por um lado, evitar incumpri-
mentos desordenados nos países de baixo 
rendimento e, por outro, reforçar a capaci-
dade desses países na resposta ao impacto 

sanitário, social e económico da pandemia 
da Covid-19.

No entanto, a implementação da iniciativa 
DSSI está sujeita a riscos no futuro. O risco re-
side, essencialmente, no facto de concentrar 
e agravar as obrigações de serviço da dívida 
no futuro, dado que os pagamentos suspen-
sos (adicionados aos juros de mora e juros 
diferidos) irão se adicionar, a partir de 2022, 
às prestações que estarão originalmente por 
vencer nessa altura4. Adicionalmente, não 

4 https://www.mef.gov.mz/index.php/documentos/instrumentos-de-gestao/-30/1162--248

https://www.mef.gov.mz/index.php/documentos/instrumentos-de-gestao/-30/1162--248
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se pode descartar totalmente o risco de um 
agravamento dos encargos da dívida por 
conta de uma eventual depreciação do meti-
cal face às moedas estrangeiras5.

Num pior cenário, se a recuperação 
económica estagnar em 2021 ou depois, os 
níveis da dívida pública poderão ser agrava-
dos para níveis piores. O peso excessivo da 
dívida pública encarece ainda mais o custo 

de vida para os moçambicanos e reduz sig-
nificativamente os investimentos públicos 
e privados devido ao aumento do custo de 
dinheiro. Este cenário exigiria fases varia-
das de alívio da dívida para restaurar a sua 
sustentabilidade, bem como possíveis re-
estruturações graduais, o que também pode 
originar problemas ainda maiores de sustent-
abilidade no futuro6.

5 idem
6  https://www.cgdev.org/publication/plan-address-covid-19-debt-crises-poor-countries-and-build-better-sovereign-debt-system 
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