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Milhées em Receitas do Géas (2022-2024)
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1. Introducdo

A proposta do Plano Econémico e Social e Orcamento do Estado (PESOE) para 2025, aprovada pela
Assembleia da Repuiblica no dia 10 de Maio de 2025, trouxe, pela primeira vez, mengdes directas ao
recém-criado Fundo Soberano de Mocambique (FSM), previsto na Lei n.° 1/2024, de 9 de Janeiro,
incluindo as receitas da exploracdo de petréleo e gas que vao para o Or¢camento do Estado.

Mas, em vez de inaugurar uma nova era de transparéncia e rigor fiscal, a proposta submetida a
Assembleia da Republica deixava um rasto de duvidas, confusdes conceituais e omissoes estratégicas.
O que parecia ser uma tentativa de clarificar, acabava por langar ainda mais davidas sobre a gestao e
transparéncia dos recursos provenientes do gas natural, nomeadamente do projecto Coral Sul.

Na referida proposta, o Governo apresentava um extenso pacote de projectos a serem financiados
“pelo Fundo Soberano”, como, por exemplo, livros escolares, carteiras, represas, vacinas e até
mudas de cajueiros. Tudo isso soaria bem aos ouvidos dos eleitores e dos parceiros de cooperagao. O
problema? Nenhuma dessas iniciativas parecia alinhada com a 16gica de um fundo soberano, tal como
definido na propria Lei do Fundo Soberano de Mogambique.

Nos termos dos artigos 11 e 12 da referida lei, os recursos do FSM devem ser investidos
prioritariamente no mercado financeiro internacional, em activos fora do sector de petrdleo e gas, e,
no caso de investimentos domésticos, estes devem ocorrer exclusivamente através do Or¢amento do
Estado e serem dirigidos a areas estratégicas, como infra-estruturas, agricultura, energias renovaveis
e industria. Assim, o financiamento de despesas de curto prazo, como material escolar ou mudas de
cajueiros, foge claramente ao enquadramento legal e a légica de sustentabilidade e diversificacao
econdmica prevista para o fundo.

A principal incongruéncia reside no facto de a proposta do PESOE listar projectos especificos a serem
financiados pelo FSM, mesmo quando, até ao momento, ndo houve qualquer declaragao publica por
parte do Banco de Mocambique, gestor operacional do fundo, sobre o inicio da execugdo orgamental
do FSM. Pior ainda, a proposta do PESOE parecia ndo distinguir claramente entre a “reparticao
de receitas” brutas do gas (entre o Or¢amento do Estado - OE - e o FSM) e a “transferéncia de
rendimentos do fundo”, que, na sua logica de sustentabilidade, deveriam advir apds investimento e
geracdo de retornos pelo FSM.

I * Em caso de davidas, sugestdes e questoes relacionadas a esta nota, contacte: rui.mate@cipmoz.org



A Lei do FSM (Lei n.° 1/2024) estabelece uma arquitetura onde uma por¢ao significativa das receitas
do gas (40%, aumentando para 50% apos 15 anos, conforme Art. 8.°, n.° 4) ¢ destinada a capitalizacao
do Fundo para investimento (Art. 11.°). Embora a Lei preveja transferéncias do FSM para o
Or¢amento do Estado em circunstancias especificas (Art. 9.°), a ldgica subjacente, especialmente
para a sustentabilidade intergeracional e estabilizacdo or¢amental a longo prazo (Art. 3.°), aponta para
que o Fundo invista os seus activos e que os rendimentos desses investimentos (Art. 5.°, n.° 1, al. b)
e Art. 9.°, n.° 4) constituam uma fonte futura de apoio orgamental, distinta da alocagdo directa inicial
das receitas brutas do gas.

No entanto, a proposta apresentada aparenta distorcer essa logica ao tratar a dotagdo do FSM como se
estivesse imediatamente disponivel para execucao directa em projectos, o que compromete a logica
intergeracional e a fun¢do de acumulagdo de poupanca do fundo.

Este artigo visa analisar criticamente estas incongruéncias e omissoes, questionando se o FSM, na sua
implementag¢do pratica delineada pela proposta do PESOE 2025 (e face as incertezas sobre a versao
final), cumpre com os designios de transparéncia e boa governagao que lhe sio inerentes.'

2. Confusdo entre Fundo Soberano e Orgamento do
Estado na Proposta do PESOE 2025

A Lei n.° 1/2024 ¢ clara quanto a reparticao das receitas liquidas provenientes da exploragdo de gas
natural: 60% sdo alocados directamente ao OE e 40% ao FSM, sob gestdo operacional do Banco
de Mogambique (Art. 8.°, n.° 4, al. a)). Para clarificar, o artigo 1.°, n.° 2 da mesma lei define o
FSM como uma carteira de activos financeiros gerida segundo principios e regras proprios, com o
objectivo de garantir estabilidade macroecondémica e justi¢a intergeracional. O glossario anexo a
lei, parte integrante da mesma, especifica que activos financeiros sdo instrumentos como depdsitos
bancdrios, obrigagcdes e participagdes em capital social, ou seja, activos ndo fisicos e geralmente
liquidos, distintos de bens tangiveis como infra-estruturas ou mercadorias.

Desta forma, o FSM nao deve ser confundido com um fundo de despesa imediata, tampouco serve
como extensdo do OE. O seu propdsito ¢ acumular e investir parte das receitas do gas (os 40%) de
forma prudente e estratégica, separadamente do uso corrente dos recursos publicos (os 60% destinados
ao OE). Segundo a proposta do PESOE 2025, a receita esperada do projecto Coral Sul ¢ de 5.016,2
milhdes de meticais. Assim, a reparti¢do ficaria:

Tabela 1: Reparticdo das Receitas do Sector de gas previstas no PESOE 2025

Descri¢ao Valor (milhdes MT) %
Receita total do gas (Coral Sul) 5.016,2 100%
Para Or¢camento do Estado (60%) 3.009,7 60%
Para Fundo Soberano (40%) 2.006,5 40%

Fonte: Proposta do PESOE 2025

1 Nota preliminar: Esta analise baseia-se na proposta do PESOE 2025 submetida a Assembleia da Reputblica. Embora o documento tenha sido apro-
vado em 10 de Maio de 2025, a versdo final ainda ndo estava disponivel publicamente a data desta actualizagdo (14 de Maio 23h17). Além disso, os
documentos anteriormente acessiveis foram removidos do portal do MEF. Circulam também informagdes de que o MEF tera alegado um “erro de reda-
¢d0” na proposta inicial sobre o financiamento de projectos pelo Fundo Soberano o que, a confirmar-se, reforca as preocupagdes sobre a transparéncia
¢ consisténcia do processo orcamental.



Como ilustrado na Tabela 1, o volume de recursos provenientes da exploracdo de gas destinado ao
OE em 2025 ¢ de 3.009,7 milhdes de meticais. No entanto, os projectos apresentados na proposta
do PESOE como sendo financiados pelo FSM totalizam 3.378,5 milhdes de meticais, valor que
ultrapassa, ndo apenas a quota de 2.006,5) %40 milhdes de MT) destinada ao FSM, mas também
excede a propria quota de 3.009,7) %60 milhdes de MT), atribuida ao OE.

Esta discrepancia sugere uma confusdo conceptual e orgamental entre os papéis do FSM e do OE,
violando o quadro legal estabelecido. Importa recordar que, conforme o Artigo 12.° da Lei do
Fundo Soberano, os investimentos domésticos com origem nas receitas do petroleo e gas devem ser
efectuados exclusivamente através de fundos depositados na Conta Unica do Tesouro - Orcamento do
Estado (CUT-OE), dentro do limite da sua quota (actualmente de 60%, e futuramente 50%).

Portanto, além do desajuste quantitativo, a proposta do PESOE 2025 contraria os principios legais
que regem a gestao do FSM, ao pretender financiar investimentos internos directamente com recursos
que deveriam ser aplicados em activos financeiros, conforme definido nos artigos 11.° ¢ 12.° da Lei
n.° 1/2024.

Em termos simples, os numeros apresentados no PESOE 2025 nao batem certo com a dotagao legal
do Fundo Soberano nem com a parcela das receitas do gas directamente atribuida ao Or¢amento do
Estado para o ano. Mesmo interpretando generosamente que os projectos listados como “do Fundo
Soberano” seriam, na verdade, financiados pela quota do OE, persiste uma falta de clareza e um défice
de coeréncia na apresentagdo orcamental. Resta a diivida: estaria o Governo a considerar recorrer a
saldos acumulados na Conta Transitoria de anos anteriores (2022-2024) para justificar o volume de
projectos propostos? A proposta, tal como apresentada, ndo explicita essa possibilidade, contribuindo
para a opacidade e dificultando a verificacdo do cumprimento da Lei n.° 1/2024.

3. O Tratamento Omisso do Saldo Acumulado de
Receitas do Gas (2022-2024)

A conta transitéria e o saldo acumulado até 2024

Desde 2022, o Governo afirmou estar a depositar as receitas de gas numa conta transitoria, enquanto se
aguardava a aprovagdo da Lei do FSM. Segundo o Balango do Plano Econémico e Social (BAPESOE)
do IV trimestre de 2024, esse saldo acumulado atingiu 10.523,41 milhdes de meticais, equivalente a
164,68 milhdes de dolares. A aprovagdo da politica de investimento do FSM, em Dezembro de 2024,
deveria ter sido um passo importante para clarificar o destino destes fundos.

Importa referir que a soma correcta dos valores constantes no Quadro 7, Receitas do Gas do BAPESOE,
indica um total acumulado de 164,68 milhdes USD, divergindo dos 158,88 milhdes reportados
oficialmente, uma diferenca de quase 6 milhdes USD. Esta falha de calculo levanta preocupacdes
sobre a consisténcia e a fiabilidade dos dados publicados.

A proposta do PESOE 2025, no entanto, omite completamente qualquer informacao sobre o tratamento
deste saldo acumulado. Nao esclarece se este valor serd repartido retroactivamente (60% para o OE
e 40% para o FSM, conforme Art. 8.°, n.° 4 da Lei), se serd integralmente transferido para o FSM
como capital inicial, ou se parte dele ja foi utilizada. Esta omissdo € grave e mina a confianga na
gestao transparente do FSM desde o seu inicio. Como confiar na gestiao de um fundo que nasce com
dinheiro, mas sem rasto?



A incoeréncia cambial nos valores reportados

Embora o BAPESOE mencione uma taxa de cambio de 63,27 MT/USD, os valores apresentados
sugerem o uso de uma taxa implicita de cerca de 63,90 MT/USD. Essa diferen¢a gera uma discrepancia
de mais de 100 milhdes de meticais, o que ¢ relevante do ponto de vista da transparéncia e consisténcia
fiscal.

Repartigéo hipotética segundo a Lei n.° 1/2024

Consideremos um cenario hipotético em que o Governo decidisse aplicar retroactivamente o critério
de reparti¢do da Lei n.° 1/2024 ao saldo acumulado:

Tabela 2: Reparticao hipotética do saldo acumulado até III trim. 2024 do Saldo do Fundo Soberano

Descricao Valor (milhdes MT) %
Total acumulado 10.523,41 100%
Or¢amento do Estado (60%) 6.314,05 60%
Fundo Soberano (40%) 4.209,36 40%

Fonte: Elaborado pelo autor com base em Informac¢des do BAPESOE IV trimestre de 2024

Se essa reparticdo tivesse ocorrido antes da elaboracao do PESOE 2025, o Orcamento do Estado teria
um acréscimo de 6,3 mil milhdes de meticais. Somado aos 3,0 mil milhdes das receitas correntes
previstas para 2025, o OE disporia de um total de 9,3 mil milhdes de meticais provenientes do gas.
Contudo, o PESOE 2025 nao menciona esta possibilidade, tratando os 3,0 mil milhdes como a unica
fonte da quota do OE derivada do gés, ignorando o substancial saldo anterior.

Esta omissdo levanta dois cenarios possiveis, ambos problematicos:

1. O saldo acumulado nao foi repartido e permanece num limbo contabilistico, sem um plano de
afectacdo transparente e publico; e

2. Alternativamente o saldo foi utilizado, parcial ou totalmente, sem a devida prestacao publica
de contas e sem inclusdo explicita no or¢amento, contrariando os principios de transparéncia
fiscal?

O siléncio do Banco de Mogambique e as consequéncias

O siléncio do Banco de Mogambique (BM) quanto ao saldo acumulado e ao inicio da gestdo do FSM
¢ particularmente preocupante. Este siléncio pode decorrer de varios factores:

1. Nenhuma decisdo formal tera sido tomada até agora e, portanto, o BM nao teria nada a reportar;

2. O FSM, embora legalmente instituido, ainda ndo se encontra operacionalizado na pratica;

3. Pode haver um desalinhamento institucional entre o0 Governo ¢ 0 BM sobre responsabilidades
e competéncias; e

4. Mais preocupante, parte dos recursos podera ter sido movimentada sem prestagdo de contas
publicas.

Destaque-se que desde a entrada em vigor da Lei do FSM, o Banco de Mocambique nao publicou
qualquer relatorio de gestdo ou informacdo piblica minima, sobre os recursos do fundo, como exigido
pelo Artigo 24.° da mesma lei. Tal omissdo viola o dever legal de transparéncia e compromete a
credibilidade institucional do proprio FSM desde o seu arranque.

A transparéncia e a prestacao de contas nao sao obrigagdes secundarias num fundo soberano, sao a
sua base. O siléncio do BM, em vez de um sinal de rigor institucional, pode ser interpretado como
falta de vontade ou incapacidade de responder as exigéncias legais e sociais de transparéncia.



Por que a omissdo importa para a transparéncia orgamental?

A existéncia de regras aprovadas para o FSM e um saldo acumulado substancial exigiriam, no
minimo, um pronunciamento claro do gestor operacional, o Banco de Mogambique, e do Ministério da
Economia e Finangas. A gestdo de um fundo soberano comeca pela divulgacdo publica e transparente
de quanto existe, onde estd depositado e como se planeia a sua utilizagao e investimento, conforme os
principios estabelecidos no Artigo 4.° do Regulamento do FSM (Decreto n.° 13/2024).

A omissdo do saldo acumulado no PESOE 2025 abre espaco para riscos de dupla contabilidade ou, no
pior cenario, de utilizacdo paralela de fundos publicos sem o devido escrutinio parlamentar e social.
Um fundo soberano, concebido como uma institui¢do de confianga intergeracional (Art. 3.°, al. b) da
Lei do FSM), ndo pode operar na opacidade.

A urgéncia por transparéncia ¢ ainda mais premente face a recentes dentincias na imprensa. O Jornal
Carta de Mocambique, em publicacdo de 14 de Maio de 2025, reportou um alegado “desvio de 33
milhdes de USD das receitas do Gas do Rovuma”, informacao que, segundo o Jornal, constaria no
parecer do Tribunal Administrativo sobre a Conta Geral do Estado (CGE) de 2023. Embora o parecer
oficial do TA sobre a CGE de 2023 ainda ndo esteja publicamente disponivel na integra, a data desta
analise, e a veracidade e o contexto completo de tais alegagdes carecam de confirmacgdo oficial e
investigagdo, a simples emergéncia de tais noticias refor¢a a imperiosa necessidade de mecanismos
de controlo e transparéncia robustos e proactivos.

Sem informagdes cruciais sobre o saldo acumulado e uma clarificacdo sobre a aplicagdo dos seus
proprios mecanismos de investimento e geracao de rendimento (Art. 5.°,n.° 1, al. b) e Art. 11.° da Lei
do FSM), o FSM corre o risco de ser percebido como uma mera extensao discriciondria do Ministério
da Economia e Finangas, em vez de um instrumento financeiro independente, robusto e protegido de
interesses politicos de curto prazo, como preconiza a sua lei de criacao.

4. Consideragoes Finais

A ambiguidade na reparticdo das receitas da exploragcdo de gas natural entre o Fundo Soberano de
Mocambique (FSM) e o Orcamento do Estado (OE), aliada a falta de transparéncia quanto aos saldos
actualmente disponiveis no FSM, evidencia fragilidades na gestdo e abre espaco para praticas opacas.
A boa governagdo destes recursos exige, antes de tudo, respostas claras a questdes fundamentais:
Quanto foi arrecadado até a data? Onde estao esses fundos? Como serdo efectivamente geridos,
investidos e utilizados, em estrita conformidade com a Lei do FSM e o seu Regulamento? O PESOE
2025, infelizmente, falha em fornecer respostas claras e inequivocas a estas questdes.

Para que o FSM cumpra efectivamente os seus objectivos, assegurar a estabilidade macroeconomica,
acumular poupanga para as futuras geracdes e contribuir para o desenvolvimento sustentavel, a sua
gestdo nao pode ser marcada por omissdes, ambiguidades ou auséncia de prestagao de contas.

Neste sentido, € crucial que o Banco de Mogambique e o Ministério da Economia e Financas assumam
integralmente as responsabilidades que lhes sdo conferidas pela Lei n.° 1/2024, garantindo uma
gestdo do FSM pautada pela méaxima transparéncia, rigor na prestacao de contas e uma estratégia de
investimento orientada para o longo prazo, em beneficio de todos os mogambicanos.
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