REPUBLICA DE MOCAMBIQUE
CONSELHO DE MINISTROS
Resolugdon.2 /2026
de

Havendo necessidade de garantir o processo de planificacdo e orcamentacgdo entre de 2027 a 2029,
através do Cenario Fiscal de Médio Prazo (CFMP), um instrumento orientador de politicas que visa a
materializacdo do Programa Quinquenal do Governo (PQG) 2025-2029 e articulacdo entre os
instrumentos de Longo, Médio e Curto Prazos, ao abrigo n.2 4 do artigo 18 da Lei n.2 14/2020, de 23
de Dezembro, que estabelece os principios e normas de organizacado e funcionamento do Sistema de

Administracdo Financeira do Estado (SISTAFE), o Conselho de Ministros determina:

Artigo 1. E aprovado o Cendrio Fiscal de Médio Prazo para o periodo 2027-2029, abreviadamente
designado por CFMP 2027-2029.

Artigo 2. Na elaboragdo do Plano Econdmico e Social e Orgamento do Estado (PESOE) de 2027, devem
ser observados os limites globais estabelecidos no CFMP 2027-2029, salvo a ocorréncia de alteragdes

nos pressupostos macroeconomicos.

Artigo 3. Havendo mudangas estruturais ou conjunturais nos anos subsequentes, o CFMP 2027-2029
serd revisto de modo a ajustar-se a nova realidade, e as alteracGes efetuadas deverdo ser consideradas

no processo de elaboracdo do Plano Econdmico e Social e Orcamento do Estado (PESOE) anual.
Artigo 4. A presente Resolugdo entra em vigor na data da sua publicagao.

Aprovada pelo Conselho de Ministros, aos 07 de Julho de 2026
Publique-se.

A Primeira-Ministra, Maria Benvinda Levi.
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SUMARIO EXECUTIVO

Cenario Fiscal de Médio Prazo 2027-2029

1. O Cenario Fiscal de Médio Prazo (CFMP) 2027-2029 constitui o principal instrumento de programacao
macro-fiscal do Estado, estabelecendo o enquadramento plurianual da politica fiscal e a definigdo dos
limites globais de despesa, em coeréncia com a trajectéria das receitas, do financiamento e da divida
publica. O CFMP assegura a articulagdo entre o Programa Quinquenal do Governo (PQG 2025-2029) e
a Estratégia Nacional de Desenvolvimento (ENDE 2025-2044), reforcando a disciplina orcamental, a
previsibilidade da politica fiscal e a sustentabilidade das financas publicas.

Enquadramento macroeconémico

2. O periodo 2027-2029 é caracterizado por uma trajectdria de crescimento econémico moderado,
sustentada pela recuperagdo progressiva da actividade econdmica, pela implementacdo do Programa
Quinquenal do Governo (PQG 2025-2029) e pela continuidade de investimentos publicos estruturantes,
com impacto sobre infra-estruturas econdmicas e capital humano.

3. O contexto internacional permanece marcado por condi¢des financeiras restritivas, volatilidade dos
precos das commodities e persisténcia de riscos climaticos, enquanto no plano interno subsistem
constrangimentos estruturais, designadamente limitacdes do espaco fiscal, rigidez da despesa corrente
e desafios na eficiéncia da execugdo orcamental.

4. Neste contexto, a trajectdria macroeconomica reflecte simultaneamente a recuperagao da actividade
econdmica e a consolidagao fiscal gradual, num ambiente em que o espago de politica orgamental é
condicionado pelo elevado peso das despesas obrigatdrias, incluindo massa salarial e servigo da divida.

5. A economia permanece exposta a vulnerabilidades associadas a choques internos e externos,
nomeadamente varia¢des dos precos internacionais, riscos climaticos e condig¢des financeiras globais
adversas, que poderdo influenciar a trajectéria do crescimento e a execugdo or¢camental no médio
prazo.

Trajectdria fiscal

6. A trajectéria fiscal projectada para o horizonte 2027-2029 reflecte um esforgo gradual de
consolidagao orgamental, suportado pelo reforco da mobilizagao de receitas internas, melhoria da
eficiéncia da despesa publica e contencdo de pressdes estruturais do lado da despesa.

7. As receitas do Estado mantém uma trajectdria crescente, suportadas pelo crescimento econémico e
por medidas de reforco da administragdo tributaria. Em paralelo, a despesa publica evolui de forma
mais moderada, condicionada pela necessidade de assegurar sustentabilidade fiscal e pelo
enguadramento de consolidagdao em curso.
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8.

O défice orgcamental apresenta uma trajectdria de redugdo gradual no médio prazo, reflectindo o
ajustamento fiscal em curso e a melhoria progressiva do saldo primario, contribuindo para o refor¢o da
estabilidade macroecondémica e da credibilidade da politica fiscal.

Divida publica e sustentabilidade

9.

10.

11.

12,

13.

14.

A divida publica apresenta uma trajectoria de estabilizacdo e redugdao gradual no médio prazo,
passando de 72,2% do PIB em 2025 para 67,1% em 2029, suportada pelo crescimento econémico, pelo
ajustamento fiscal e pela contencdo do endividamento liquido.

A estratégia de gestdo da divida privilegia o alongamento das maturidades, a redugdo da exposicao a
instrumentos de curto prazo, o reforco do financiamento externo concessional e a mitigacao do risco
de refinanciamento.

O servigo da divida constitui uma restricdo central a politica fiscal, ainda que em trajectdria de
normalizagdo, reduzindo-se de 130,3% das receitas em 2025 para cerca de 31-32% no periodo 2027-
2029, em resultado do alisamento do perfil de vencimentos e da melhoria das condi¢bes de
financiamento.

O custo médio da divida desce de 5,0% para 4,2%, associado a melhoria da composi¢do da carteira e
ao aumento do peso do financiamento concessional.

As necessidades de financiamento seguem igualmente uma trajectéria descendente no médio prazo,
em linha com a reducgdo do défice e a normalizagdo do perfil de amortizac¢des, aliviando a pressdo sobre
o mercado interno.

Em conjunto, estes desenvolvimentos reforcam a sustentabilidade fiscal e reduzem
progressivamente os riscos de refinanciamento e a exposi¢ao a choques financeiros e cambiais.

Riscos e incertezas

15.

16.

17.

18.

O cendrio macro-fiscal permanece exposto a riscos internos e externos relevantes, com potenciais
impactos sobre o crescimento econdmico, a arrecada¢do de receitas, a execu¢do da despesa e as
necessidades de financiamento.

No ambito interno e macroeconémico, destacam-se restrigées do espaco fiscal, rigidez estrutural da
despesa corrente, incluindo massa salarial e outras despesas obrigatérias, bem como riscos associados
a moderacdo do crescimento e a volatilidade da actividade econdmica, com efeitos potenciais sobre a
base tributdria e a dinamica das receitas.

No ambito externo, o enquadramento permanece condicionado por condi¢cdes financeiras
internacionais ainda restritivas, volatilidade dos precos das commodities e exposi¢do a choques
climaticos recorrentes.

Adicionalmente, mantém-se riscos associados a seguranga interna e a eventual materializa¢ao de
passivos contingentes, incluindo garantias do Estado e parcerias publico-privadas, que requerem
monitoria continua no quadro da gestdo prudente das financas publicas.

Ministério da Planificagdo e Desenvolvimento - Junho 2026 - Pagina 5



@ CENARIO FISCAL DE MEDIO PRAZO 2027-2029

19.

A materializacdo destes riscos podera resultar em pressoes orcamentais, afectando simultaneamente
a arrecadacao de receitas, a execucao da despesa e as necessidades de financiamento.

Objectivo macro-fiscal e orientagao da politica fiscal

20.

21.

22.

23.

24.

25.

O objectivo macro-fiscal para o periodo 2027-2029 consiste em assegurar a estabilidade
macroecondémica, a sustentabilidade da divida publica e a criagdo gradual de espago fiscal para o
financiamento das prioridades de desenvolvimento.

A estratégia fiscal de médio prazo é orientada para a consolida¢dao gradual das finangas publicas,
suportada pelo refor¢co da mobilizacdo de receitas internas e pela contengao do crescimento da despesa
publica.

A estrutura da despesa publica, caracterizada por um peso elevado de componentes obrigatérias,
incluindo salarios e remuneragdes, encargos da divida e transferéncias correntes, o que limita o espago
orcamental para despesa discricionaria, reforcando a necessidade de priorizagdo rigorosa e eficiéncia
na afectacdo dos recursos.

Neste contexto, a gestdo da despesa publica é orientada por principios de prudéncia, eficiéncia e
selectividade, assegurando a afectagdo de recursos as prioridades estratégicas definidas no quadro do
Programa Quinquenal do Governo (PQG 2025-2029) e a Estratégia Nacional de Desenvolvimento (ENDE
2025-2044).

O investimento publico O investimento publico é implementado de forma faseada e selectiva,
condicionado pelo espaco fiscal disponivel e pela necessidade de preservagao da sustentabilidade das
finangas publicas.

Esta orientacdo assegura a coeréncia global do quadro macro-fiscal e reforca a credibilidade da
trajectoria de consolidagdo fiscal, contribuindo para a sustentabilidade da divida publica e para a
estabilidade macroeconémica no horizonte 2027-2029.

Conclusao

26.

27.

28.

O CFMP 2027-2029 estabelece um quadro macro-fiscal prudente e coerente, orientado para a
estabilidade macroeconémica, a consolidagdo gradual das finangas publicas e a sustentabilidade da
divida publica.

Apesar das restrigdes estruturais e da exposicao a riscos internos e externos, a trajectoria projectada
é consistente com os objectivos de disciplina fiscal, eficiéncia na afectacdo de recursos publicos e
preservacao do espaco fiscal para o financiamento das prioridades de desenvolvimento.

A implementac¢ao do CFMP depende da continuidade das medidas de consolidagao fiscal, do reforco
da mobilizagdo de receitas internas e da gestdo prudente do endividamento publico, em articulagdo
com o PQG 2025-2029 e a ENDE 2025-2044.
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29.

30.

31.

32.

33.

1. INTRODUCAO

O Cenario Fiscal de Médio Prazo (CFMP) 2027-2029 constitui o instrumento central de programacao
macro-fiscal do Estado, estabelecendo o enquadramento plurianual da politica or¢amental e definindo
a trajectéria indicativa das receitas, despesas, financiamento e divida publica.

O CFMP assegura o alinhamento entre a politica fiscal e os principais instrumentos de planificacao
nacional, nomeadamente o Programa Quinquenal do Governo (PQG 2025-2029) e a Estratégia Nacional
de Desenvolvimento (ENDE 2025-2044), contribuindo para a coeréncia entre prioridades de
desenvolvimento, disciplina orcamental e sustentabilidade das financgas publicas.

O quadro de programag¢ao do CFMP define os limites globais da despesa publica, compativeis com o
espaco fiscal disponivel e com os objectivos de consolidagdo fiscal, servindo de referéncia para a
elaboracao do orcamento anual do Estado.

A sua elaboragdo baseia-se na analise da evolug¢ao recente do contexto macroeconémico nacional e
internacional, incorporando os principais constrangimentos estruturais e riscos que influenciam a
execucdo da politica fiscal no médio prazo.

O documento encontra-se estruturado em oito capitulos. Apds a presente introdugdo, o Capitulo Il
apresenta o enquadramento macroecondémico internacional, seguido do Capitulo Ill, que analisa o
contexto macroecondmico nacional e os pressupostos subjacentes. O Capitulo IV define os objectivos
macrofiscais e a trajectéria da politica fiscal. O Capitulo V analisa a dindmica da divida publica e a
estratégia de gestdo da divida. O Capitulo VI apresenta os riscos e incertezas associados ao cenario
fiscal. O Capitulo VIl estabelece a previsdo de recursos e os limites globais da despesa publica. O
Capitulo VIII apresenta as consideragdes finais.
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2. CONTEXTO ECONOMICO INTERNACIONAL

Crescimento global moderado, desinflagdo gradual e condi¢bes financeiras internacionais ainda

restritivas num contexto de elevada incerteza global.

2.1 Enquadramento e Evolugdao Recente da Economia Mundial

34.

35.

36.

37.

38.

39.

40.

41.

De acordo com o Fundo Monetdrio Internacional (World Economic Outlook, abril de 2026), o contexto
econdmico internacional no periodo 2027-2029 caracteriza-se por crescimento global moderado,
desaceleracao gradual da inflagdo e condi¢des financeiras internacionais ainda relativamente
restritivas, com tendéncia progressiva de normalizagdo.

A economia mundial mantém resiliéncia face a choques acumulados, num ambiente de elevada
incerteza associado a tensdes geopoliticas, fragmentacdo do comércio internacional e ajustamentos
das politicas monetarias nas principais economias.

A inflagdo global desacelera de forma gradual, em resultado da politica monetdria restritiva e da
normalizacdo dos precos da energia e dos alimentos, embora com heterogeneidade entre economias.

As condig¢des financeiras internacionais permanecem relativamente restritivas, apesar de sinais de
flexibilizacao gradual, mantendo pressao sobre o custo de financiamento global.

O comércio mundial cresce abaixo da média histérica, condicionado pela fragmentagdo geoecondmica
e pela reorganizacdo das cadeias globais de valor.

Os preg¢os das commodities mantém elevada volatilidade, sobretudo nos segmentos de energia e
alimentos, influenciados por choques geopoliticos e restricdes de oferta.

2.2 Perspectivas do Crescimento Econémico Mundial

No horizonte 2027-2029, perspectiva-se uma expansao moderada da economia mundial, com
crescimento global a convergir para niveis préximos da tendéncia de longo prazo, sustentado pela
estabilizacao da inflacdo e pela melhoria gradual das condi¢des financeiras internacionais.

O crescimento mundial permanece sujeito a riscos estruturais, incluindo tensdes geopoliticas,
fragmentacdo do comércio internacional, elevado endividamento e choques climaticos mais
frequentes.
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Tabela 1 - Crescimento Econdmico Internacional

Crescimento Econémico (%) 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029
Real Est. Projeccdo

Mundo 3,3 3,4 3,4 3,1 3,2 3,2 3,2
Economias Avangadas 1,7 1,8 1,9 1,8 1,7 1,7 1,6
Zona Euro 0,4 0,9 1,4 1,1 1,2 1,4 1,2
Economias Emergentes e em 4,4 4,5 4,4 3,9 4,2 4,1 4,1
Desenvolvimento

Africa Subsaariana 3,8 4,2 4,5 4,3 4,5 4,5 4,7
SADC 41 3,2 3,1 3,3 3,4 3,5 3,7
EUA 2,9 2,8 2,1 2,3 2,1 2,1 1,9
China 5,4 5,0 5,0 4.4 4,0 4,0 3,7
india 7,2 7,1 7,6 6,5 6,5 6,5 6,5
Africa do Sul 0,8 0,5 1,1 1,1 1,3 1,6 1,7
Mocambique* 5,5 2,2 -0,2 0,6 1,6 3,7 9,5

Fonte: FMI- World Economic Outlook (Abril 2026); MPD (QM,2026)

42,

43.

44,

45.

2.2.1 Crescimento por Grupos de Economias

O desempenho da economia mundial mantém-se heterogéneo entre grupos de economias,
reflectindo diferencas estruturais, grau de restritividade das politicas macroeconémicas, espaco fiscal
disponivel e capacidade de resposta a choques externos.

Nas economias avangadas, o crescimento devera manter-se moderado, condicionado por factores
estruturais como envelhecimento populacional, baixo crescimento da produtividade e condi¢des
financeiras ainda relativamente restritivas. A recuperagcdao permanece gradual, sustentada pelo
investimento em inovacao, digitalizacdo e transicdo energética.

Nas economias emergentes e em desenvolvimento, perspetiva-se maior dinamismo relativo,
suportado pela procura interna e pelo sector de servicos, embora condicionado por vulnerabilidades
externas, custos de financiamento elevados e volatilidade cambial.

Na Africa Subsaariana, o crescimento devera manter trajetéria moderada, em torno de cerca de 4,0%,
suportado pelos sectores de recursos naturais, servicos e integracdo regional, apesar de
constrangimentos estruturais, choques climaticos, restricoes fiscais e riscos de sustentabilidade da
divida.

2.3 Perspectivas da Inflagao Mundial

Inflagdo global em desaceleracéio com heterogeneidade entre economias e riscos inflaciondrios

persistentes

46.

A inflagdo global mantém trajetdria de desaceleragao, refletindo o impacto das politicas monetdrias
restritivas e a normalizacdo das cadeias globais de abastecimento. Persistem, contudo, riscos
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47.

48.

49,

50.

51.

52.

53.

54.

55.

56.

inflacionarios associados a volatilidade dos precos da energia e das commodities, choques climaticos e
tensGes geopoliticas.

No horizonte de médio prazo, projeta-se a continuagdao do processo de desinflagdo global, com
convergéncia gradual para niveis compativeis com a estabilidade de precos, sobretudo nas economias
avancadas. Nas economias emergentes e em desenvolvimento, a inflagdo deverd manter-se
relativamente mais elevada, refletindo vulnerabilidades estruturais, pressdes cambiais e maior
exposicao a choques externos.

2.3.1 Dinamica da inflagdo por grupos de economias

Nas economias avancadas, a inflacio converge gradualmente para niveis consistentes com os
objetivos das autoridades monetarias, em resultado do efeito cumulativo da politica monetaria e da
normalizacdo das condi¢des de oferta. Persistem, contudo, riscos associados aos precos da energia e a
incerteza geopolitica.

Nas economias emergentes e em desenvolvimento, a dinamica inflaciondria permanece
heterogénea, condicionada pela exposicdo a choques de commodities, pelas condigdes financeiras
internacionais e pela volatilidade cambial.

Na Africa Subsaariana, a inflagdo mantém-se relativamente elevada face a média global, devido a
fragilidades estruturais, elevada dependéncia de importacdes, choques climaticos recorrentes e
limitacGes na transmissdo da politica monetaria.

2.3.2 Principais parceiros comerciais de Mogambique
Nos principais parceiros comerciais de Mog¢ambique, observa-se uma tendéncia generalizada de
desaceleragdo da inflagdo, em linha com a normalizagdo das condigdes monetdrias internacionais.

Nos Estados Unidos da América, a inflagao converge gradualmente para o objectivo da autoridade
monetaria, embora ainda influenciada por pressdes no sector de servigos.

Na Zona Euro, a inflagdo mantém trajetéria de desaceleragdo, reflectindo a moderagdo dos pregos da
energia e o abrandamento da procura interna.

Na China, os niveis de inflagdo permanecem baixos, associados a fraqueza da procura interna e aos
ajustamentos no sector imobiliario.

Na india, a inflagdo apresenta maior volatilidade, resultante sobretudo de choques de oferta nos bens
alimentares e energéticos.

Na Africa do Sul, a inflagdo estabiliza gradualmente, embora permaneca sensivel a choques externos
e variacdes cambiais.
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Grafico 1. Inflagdo Mundial Grafico 2. Inflagdo dos principais parceiros
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Fonte: FMI-WEO (Abril 2026) e WEO (Abril 2026) e MPD-QM (Maio 2026).

2.4 Comércio Internacional, Precos das Mercadorias e e condigdes financeiras

2.4.1 Comércio Internacional

57. O comércio internacional e os mercados de matérias-primas evoluem num contexto de elevada
incerteza global, marcado por fragmenta¢do geoecondmica, reconfiguragdo das cadeias globais de
valor e condig¢des financeiras ainda relactivamente restritivas.

58. No médio prazo, projecta-se uma recuperac¢do gradual do comércio mundial, embora abaixo das
médias histdricas, sustentada pela normalizacdo progressiva das cadeias de abastecimento e pelo
dinamismo das economias emergentes e em desenvolvimento.

59. Este desempenho permanece sujeito a riscos associados a volatilidade dos mercados financeiros
internacionais, as tensdes geopoliticas e ao enquadramento das condi¢des de financiamento global.

Tabela 2. Volume do comércio internacional

Volume do 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029
Comércio Real Est. Projeccdo

Mundo 0,9 3,7 51 2,8 3,8 3,2 3,1
Importagao 0,9 3,6 51 2,6 3,8 3,1 3,1
Exportagao 1,0 3,8 51 2,9 3,8 3,3 3,1
IMPORTAGOES
Economias Avangadas -0,8 2,2 4,7 2,6 3,1 2,3 2,4
Economias Emel:gentes 18 10,3 8,9 5,8 4,9 46 38
e em Desenvolvimento
Economlays da Africa 33 15 77 41 34 29 50
Subsahariana
EXPORTAGOES
Economias Avangadas 0,7 2,1 3,7 2,5 2,7 2,7 2,5
Economias Emel:gentes 29 67 4,8 28 47 45 472
e em Desenvolvimento
Economias da Africa 13 36 9,7 65 41 39 44

Subsahariana
Fonte: FMI (WEO, Abril 2026)
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2.4.2 Precos das Mercadorias no Comércio Internacional

60. Os precos internacionais das commodities mantém elevada volatilidade, com maior incidéncia nos
mercados de energia, alimentos e metais industriais.

61. O mercado do petrdleo permanece particularmente sensivel a desenvolvimentos geopoliticos, com
impacto direto sobre os precos da energia.

62. Os pregos dos alimentos e fertilizantes continuam dependentes das condigées climaticas e dos custos
energéticos, mantendo risco elevado de choques de oferta.

Grafico 3. Previsdo de precgos de cereais Grafico 4. Previsao de pregos de carvao e aluminio
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Fonte: FMI-WEO (Abril 2026).

Grafico 5. Previsao de pregos de Petrdleo e Gas Grafico 6. Previsao de indice de pregos dos produtos
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Fonte: FMI-WEO (Abril 2026).

2.4.3 Condi¢des Financeiras Internacionais

63. As condigbes financeiras internacionais deverao tornar-se gradualmente menos restritivas,
acompanhando a desaceleracdo da inflagdo e a evolucdo das politicas monetdrias nas economias
avancadas.
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64.

65.

66.

67.

68.

69.

70.

71.

72.

73.

Ndo obstante, o custo do financiamento externo permanece elevado em termos histdricos, com
maior seletividade dos fluxos de capital.

As economias emergentes e em desenvolvimento permanecem expostas a volatilidade cambial,
restricdes de financiamento e maior diferenciacdo no acesso aos mercados financeiros internacionais.

2.4.4 Transmissdo para a economia nacional

O contexto internacional transmite-se a economia nacional através dos canais do comércio externo,
precos internacionais, fluxos de investimento e condi¢cdes de financiamento.

A volatilidade dos precgos internacionais, em particular dos combustiveis e alimentos, constitui um
dos principais mecanismos de transmissao, com impacto direto sobre a inflacdo, os custos de
transporte e a despesa publica.

As condig¢des financeiras internacionais influenciam o custo e a disponibilidade de financiamento
externo, com implicagGes para a gestdo da divida publica e a execugdo do investimento publico.

A elevada dependéncia de importagées reforca a sensibilidade da economia as varia¢cdoes dos
mercados internacionais e as flutuagdes cambiais.

No geral, a evolugdo dos pregos internacionais tende a influenciar directamente a dindmica da
inflagdo interna, através dos bens importados, com impacto sobre o poder de compra das familias e a
trajectoria dos precos domésticos.

2.4.5 Regido da Comunidade de Desenvolvimento da Africa Austral (SADC)

A regido da SADC constitui um espago estratégico para a economia nacional, no contexto do
aprofundamento da integracdo regional e da expansdo dos fluxos comerciais e de investimento.

O desempenho regional permanece fortemente influenciado pela evolugdo da Africa do Sul, principal
parceiro econdmico da regido, bem como pelo ritmo de implementacdo das iniciativas de integracdo
regional.

Neste contexto, a Zona de Comércio Livre Continental Africana (ZCLCA) devera contribuir para o
aumento do comércio intra-africano no médio prazo, reforcando as oportunidades de diversificagdo
das exportacdes e integracao das cadeias de valor regionais.
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3. CONTEXTO ECONOMICO NACIONAL E PERSPECTIVAS

A economia nacional encontra-se numa trajectdria de recupera¢éo gradual, embora irregular, no horizonte
2027-2029, suportada pelos sectores de servigos e da industria extractiva. Esta evolugdo ocorre num contexto
de consolidagdo fiscal progressiva, estabilizagdo da inflagdo em niveis de um digito e melhoria gradual dos
saldos orcamentais, ainda que persistam restrigdes estruturais, choques climdticos recorrentes e incertezas

externa.

3.

74

75.

76.

77.

78.

1 Enquadramento geral

. A economia nacional tem registado uma trajectéria de crescimento moderado, caracterizada por
volatilidade de curto prazo e recuperacdo gradual da actividade econdmica.

No periodo recente, o desempenho econémico foi condicionado por choques climaticos recorrentes,
incluindo inundacdes e irregularidade das precipitacGes, com impacto na producdo agricola e no
abastecimento de bens alimentares.

O enquadramento externo manteve-se desafiante, reflectindo pressées sobre os precos
internacionais de energia e transportes, associadas a tensGes geopoliticas, com destaque para o
conflito no Médio Oriente, bem como constrangimentos nas cadeias logisticas globais.

Apesar destes factores adversos, observou-se uma recuperagao gradual da actividade econdmica,
suportada pelos sectores de servicos e da industria, embora de forma heterogénea entre sectores e
condicionada por restricdes de financiamento e liquidez externa.

O horizonte 2027-2029 caracteriza-se por uma fase de consolidagdo do crescimento econdmico,
sustentada pelo investimento publico estruturante e pela expansdo faseada do sector energético, ainda
sujeita a riscos de calendarizacdo e execucao.

3.2 Crescimento Econémico Nacional
3.2.1 Evolucdo recente e estimativa da economia

79. No periodo recente, a actividade econdomica registou elevada volatilidade, reflectindo choques
climaticos sucessivos, perturbacGes na producdo agricola e ajustamentos em sectores industriais
estratégicos.

80. Em 2024, o PIB registou crescimento moderado, suportado pelos sectores de servigos e extractivo,

apesar do desempenho limitado do sector agricola.
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81. Em 2025, a economia evidenciou desaceleragdo, associada a choques climaticos, constrangimentos

logisticos e moderagdo da procura externa, embora com sinais de recuperacdo intra-anual.

82. Em 2026, prevé-se uma recuperacao moderada da actividade econdmica, suportada pelos sectores

83

84

85

86

87

dos servicos e da industria, permanecendo, contudo, condicionada por choques climaticos recorrentes
e restricdes do lado da oferta.

No médio prazo (2027-2029), projecta-se a manutengao de uma trajectéria de crescimento
moderado, sustentada pela recuperagao da procura interna, melhoria do investimento, expansdo
faseada do sector energético e dinamismo do sector extractivo, com impacto progressivo na capacidade
produtiva e nas exportacoes.

Excluindo o sector do gas natural, a economia devera manter um ritmo de crescimento moderado,
condicionado por constrangimentos estruturais e vulnerabilidades persistentes.

3.2.2 Procura agregada e contribui¢des ao crescimento

A procura interna continuard a desempenhar um papel central na dinamica do crescimento
econémico ao longo do médio prazo, embora condicionada pela evolugdo do rendimento disponivel,
pelas condi¢cGes de financiamento e pela execuc¢do do investimento publico.

O investimento devera registar uma recuperagdo gradual, suportado pela execu¢do de projectos
estruturantes e pela melhoria progressiva do ambiente de negdcios, ainda que sujeito a restri¢cdes
financeiras internas e externas.

O sector externo continuara a reflectir um défice estrutural, associado a elevada dependéncia de
importacdes de bens intermédios e de capital, apesar do contributo crescente das exporta¢des do
sector extractivo.

Grafico 7. Projec¢ao das componentes do PIB
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Fonte: MPD, 2026.

3.2.3 Formagao Bruta de Capital

88. A formagdo bruta de capital tem registado um desempenho moderado nos tltimos anos, reflectindo

constrangimentos financeiros internos e externos, o aumento do custo de financiamento e a redugao
da disponibilidade de crédito concessionario.
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89.

90.

91.

92.

93.

94.

95.

96.

97.

98.

No médio prazo, o investimento devera registar uma recuperagao gradual, suportado pela execugdo
de projectos estruturantes e pela melhoria progressiva do ambiente de negdcios, ainda que sujeito a
restricdes financeiras e a incertezas associadas ao enquadramento externo.

Esta dinamica sera impulsionada pela retoma de projectos estruturantes nos sectores energético,
infraestrutural e produtivo, incluindo iniciativas no dominio do gas natural liquefeito (GNL), com
impacto progressivo na capacidade produtiva da economia.

3.2.4 Consumo Final

O consumo final devera recuperar progressivamente no horizonte 2027-2029, reflectindo a melhoria
da actividade econdmica, a estabilizacdo dos pregos e a evolugdo favoravel do rendimento disponivel.

O consumo das familias continuara a ser o principal suporte da procura interna, beneficiando da
recuperacdo do emprego, da estabilidade macroeconémica e da melhoria das condi¢gdes de
rendimento.

O consumo publico devera manter uma evolugdo moderada, em linha com os objectivos de
consolidacdo fiscal, privilegiando despesas de elevado impacto econdmico e social.

No médio prazo, o consumo final devera consolidar o seu contributo para o crescimento econémico,
reforcado pela melhoria da confianca dos agentes econdmicos e pela expansdo gradual da actividade
produtiva.

3.2.5 Exportagoes e Importacoes

As exportagdes deverao beneficiar da expansao do sector extractivo e da entrada gradual em
produgdo de projectos energéticos, com destaque para o gas natural liquefeito (GNL), contribuindo
para o reforco das receitas externas e da posicao da balanga de pagamentos.

As importag6es deverdao manter uma trajectdria crescente, reflectindo a recuperagdo da actividade
econdmica e a procura de bens de capital e insumos intermédios associados aos projectos de
investimento, num contexto de elevada dependéncia estrutural de bens importados.

No médio prazo, espera-se uma melhoria gradual da posi¢ao externa, sustentada pelo dinamismo das
exportacOes extractivas, embora persistam vulnerabilidades associadas a estrutura produtiva da
economia.

3.2.6 Oferta e sector produtivo

A estrutura produtiva da economia caracteriza-se por um processo gradual de transformag¢ao, com
predominancia do sector terciario, seguido do sector extractivo, permanecendo o sector primario ainda
vulneravel a choques climaticos e restricGes estruturais de produtividade.
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3.2.6.1 Sector primdrio

99. O sector primario mantém um papel relevante na economia nacional, contribuindo para o emprego,
a seguranca alimentar e a geracdo de rendimento, embora condicionado por baixa produtividade e
elevada exposicdo a choques climaticos.

100. O sector agricola devera manter-se como um dos principais suportes da actividade econémica,
com crescimento moderado no médio prazo, sustentado pela recuperacdo gradual da producgdo,
aumento da produtividade e fortalecimento das cadeias de valor, apesar da vulnerabilidade a eventos
climaticos extremos.

101. O sector das pescas devera registar crescimento moderado, apoiado pela expansdo da
aquacultura, melhoria da fiscalizacdo e reforco das cadeias de valor, contribuindo para a diversificacao
da producdo alimentar e geracao de rendimento nas comunidades costeiras.

102. O sector extractivo continuara a desempenhar um papel central no crescimento econémico e na
geracao de receitas externas, suportado pela produgdo de gas natural e pela expansdo da actividade
mineira, embora sujeito a volatilidade dos precos internacionais das commaodities.

3.2.6.2 Sector secunddrio

103. O sector secundario apresenta uma evolugio heterogénea, com a industria transformadora ainda
condicionada por constrangimentos operacionais e ajustamentos produtivos observados em algumas
unidades industriais de grande dimensao, incluindo os efeitos da paralisagdo temporaria da Mozal em
2026, embora com potencial de recuperagdo gradual no médio prazo.

104. O sector da electricidade, gas e agua deverao registar uma melhoria progressiva da capacidade
de produgdo, suportada pelo reforgo do investimento em infraestruturas energéticas e pela expansao
da capacidade instalada.

105. O sector da constru¢gdio mantera um comportamento ciclico, dependente da execugdo do
investimento publico e privado e das condi¢cGes de financiamento.

106. No médio prazo, o sector secundario devera manter uma trajectdria de crescimento moderado e
progressivo, suportado pela melhoria do ambiente de investimento e pelo refor¢o gradual da
capacidade produtiva.

3.2.6.3 Sector tercidrio

107. O sector tercidrio mantém-se como a principal componente do valor acrescentado nacional,
sustentado pelo comércio, transportes, comunicagées, servicos financeiros e demais actividades de
apoio a actividade econdmica.

108. A evolucgao do sector reflecte a recuperagao gradual da procura interna, o refor¢co das cadeias
logisticas, a expansdo dos servigcos associados a actividade produtiva e o desenvolvimento progressivo
da intermediacao financeira.
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109. Os servigos financeiros, a administracdo publica e os servigos sociais deverdo manter uma
evolugdo favoravel, acompanhando a melhoria gradual das condi¢des macroecondmicas, o refor¢o da
inclusdo financeira e a execucdo das politicas publicas.

110. No médio prazo, o sector tercidrio devera continuar a constituir o principal motor do crescimento
econdmico, beneficiando da modernizagdo dos servigos, da digitalizagdo progressiva da economia e da
melhoria do ambiente de negdcios.

Tabela 3. Crescimento Sectorial

Sector Subsector 2024 2025 2026 2026 2027 2028 2029
Real Est. Est. Act Projec¢ao
incial

PRIMARIO Agricultura 2,4 1,3 2,5 2,0 2,2 2,4 3,0
Pescas 1,4 1,4 36 1,7 1,8 2,2 2,8
Industria Extractiva 8,2 7,9 4,4 3,2 4,1 9,6 12,5

SECUNDARIO Industria Transformadora -6,1 -3,6 1,5 -13,8 -8,9 0,5 1,5
Electricidade, Gés e Agua -0,3 -24,6 1,3 -2,8 0,2 1,9 2,5
Construgao -0,3 -4,2 3,2 -0,2 1,5 3,0 4,7

TERCIARIO Comércio e Servicos 0,8 -8,8 2,1 -1,5 1,0 2,3 3,5
Hotéis e Restaurantes -0,2 -6,4 1,5 -1,6 1,2 2,8 4,0
Transportes e 1,2 -7,1 2,9 -0,2 1,3 3,0 5,0
Comunicagdes
Servigos Financeiros 2,2 3,3 3,2 3,3 3,4 3,7 4,1
Administragdo Publica 3,0 2,2 41 1,5 1,8 3,0 4,0
Educagdo 3,7 3,1 3,2 2,3 2,5 3,5 4,2
Saude e Acgdo Social 2,4 1,7 3,2 3,0 3,2 3,2 3,4
Outros Servigos 2,4 2,0 2,0 2,0 2,2 2,6 2,8

PIB REAL PIB (com gas) 2,2 -0,2 2,8 0,6 1,6 3,7 9,5
PIB (sem gas) 1,9 -1,3 3,4 0,3 1,4 2,8 3,7

Fonte: MPD e MF, QM, 2026

111. No médio prazo, a oferta agregada devera manter uma trajectoria de crescimento moderado,
sustentada pelo sector terciario e pelo dinamismo do sector extractivo, embora condicionada por
vulnerabilidades estruturais, choques climaticos e restricGes de produtividade.

3.3 Mercado de Trabalho

112. O mercado de trabalho em Mogambique caracteriza-se pela predominancia do emprego informal
e pela elevada concentracdao da forca de trabalho em actividades de baixa produtividade,
particularmente na agricultura e em segmentos do sector dos servigos.

113. A cria¢do de emprego formal permanece limitada, reflectindo constrangimentos estruturais da
economia, o reduzido nivel de industrializacdo e a limitada capacidade de absorcdo de méo-de-obra
pelo sector empresarial formal.

114. Persistem desafios associados aos baixos niveis de qualificagdo da forga de trabalho, a reduzida
produtividade laboral e ao desfasamento entre as competéncias disponiveis e as necessidades do
mercado, condicionando a geracao de emprego de maior qualidade.
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116.

117.

3.4
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No médio prazo, prevé-se uma melhoria gradual das condigées do mercado de trabalho,
acompanhando a recuperac¢do da actividade econdmica, a expansdo dos sectores produtivos e o
reforco do investimento publico e privado.

A dinamica do emprego devera beneficiar do desenvolvimento das cadeias de valor agricolas, da
expansao da actividade extractiva e industrial, do crescimento dos servicos e da implementacao
gradual de projectos estruturantes com potencial de estimular a actividade econdmica.

Ndo obstante, a evolucdo do mercado de trabalho continuara condicionada pelo ritmo de
transformacao estrutural da economia, pela capacidade de criacdo de emprego formal e pela
acumulagao de capital humano, factores determinantes para o aumento da produtividade e do
rendimento das familias.

Inflagao, taxa de juro e taxa de cambio

3.4.1 Inflacao

118.

119.

120.

121.

A evolugao recente dos pregos tem sido influenciada por choques de oferta, com destaque para
condicdes climaticas adversas, perturbagdes na cadeia logistica e variacGes dos precos internacionais
de energia e alimentos.

Em 2024 e 2025, a inflagdo manteve-se em niveis moderados, reflectindo condigGes monetdrias
relativamente restritivas e alguma estabilidade dos precos internacionais.

No curto prazo (2026), prevé-se uma aceleracdo temporadria da inflagdo, associada a choques de
oferta no sector alimentar, aumento dos custos de transporte e transmissdao de pressdes
inflacionistas externas, em particular dos mercados internacionais de energia.

No médio prazo (2027-2029), a inflagdo devera manter-se em niveis de um digito, com trajectéria
globalmente estavel, embora sujeita a riscos associados a volatilidade dos precos internacionais e a
choques climaticos internos.

3.4.2 Taxa de Juro

122.

123.

124,

125.

A politica monetaria do Banco de Mogambique tem sido orientada para a preservacdo da
estabilidade de precos e para a consolidagdo de um enquadramento macroeconémico previsivel,
num contexto de choques externos recorrentes.

Em 2026, a taxa de juro de politica monetaria (MIMO) situou-se em 9,25%, reflectindo uma
orientacdo prudente e consistente com o objectivo de estabilidade macroeconémica.

As condigbes monetarias mantém-se adequadas ao contexto actual da economia, sendo
influenciadas pela evolugéo da inflagcdo, pela dinamica da liquidez e pelo contexto externo.

No curto prazo, a politica monetdaria devera manter uma postura prudente, visando assegurar a
estabilidade de precos e apoiar a estabilidade do mercado cambial.
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126.

127.

128.

129.

130.

131.

3.5

132.

133.

134.

135.

No médio prazo, poderdo ser criadas condi¢gdes para uma flexibilizacdo gradual das taxas de juro,
em linha com a convergéncia da inflagdo para niveis de um digito e a melhoria do enquadramento
macroecondémico.

3.4.3 Taxa de cambio

No mercado cambial, o metical tem evidenciado uma trajectéria globalmente estavel, reflectindo
a actuacdo das autoridades monetarias, a evolugdo dos fluxos externos e a dinamica sazonal da
procura de divisas.

Face ao rand sul-africano, o metical apresenta ajustamentos naturais, associados as diferencas na
evolucdo das condi¢cdes macroecondmicas das duas economias.

A evolugao da taxa de cambio continua a reflectir a dindmica da balanga de pagamentos, os fluxos
de investimento e o desempenho das exportacdes, particularmente dos sectores extractivos.

No curto prazo, poderdo ocorrer ajustamentos pontuais, associados a factores sazonais e a
volatilidade dos mercados internacionais.

No médio prazo, espera-se a manutenc¢ao de uma trajectdria globalmente estavel, suportada pela
evolucao do sector externo, pela entrada de fluxos de investimento e pela consolidacao gradual da
base exportadora.

Presupostos Macroeconémicos (2027-2029)

Os pressupostos macroecondmicos constituem a base para as projeccdes fiscais e para a
formulagao das politicas publicas no horizonte 2027-2029. Estes assentam na analise do contexto
econdmico nacional e internacional, bem como dos principais factores de risco e incerteza que
podem influenciar o desempenho da economia.

Os pressupostos macroecondmicos incorporam riscos associados a choques climaticos,
vulnerabilidades estruturais internas e incertezas do contexto externo, incluindo a volatilidade dos
mercados internacionais e das condi¢Ges de financiamento. Para acomodar diferentes trajetérias
possiveis da economia, sdo considerados quatro cenarios: base, optimista, prudente e adverso.

O cenario base constitui a referéncia oficial de programagdo macroeconémica e fiscal no ambito do
CFMP 2027-2029, servindo de base a definicdo dos limites fiscais e a planificacdo da despesa publica.

Este cendrio assume:

A continuidade do compromisso com a disciplina fiscal;

Implementagdo faseada de projectos estruturantes no sector energético, com impacto progressivo a
partir de 2028-2029, embora sujeito a riscos de calendarizagdo;

Evolugdo da produgdo agricola em linha com condi¢des climdticas médias, ainda sujeita a choques
recorrentes;

Moderagdo dos pregos internacionais de energia e alimentos, embora com volatilidade residual
associada a choques de oferta e tensdes geopoliticas;
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A manutengdo de uma relativa estabilidade cambial em torno de 65,9 MZN/USD face ao ddlar norte-
americano e um ambiente internacional moderadamente favordvel, ainda que sujeito a riscos;

A inflagcdo sequird uma trajectdria de moderacdo gradual, convergindo para a meta de médio prazo
do Banco de Mogcambique, situada abaixo de 1 digito;

A taxa de juro de politica monetdria (MIMO) registard uma redugdo progressiva, acompanhando a
convergéncia da inflagdo e a estabiliza¢do do ambiente macroeconémico.

Estes pressupostos sao considerados os mais provaveis e consistentes com os objetivos do Plano
Quinquenal do Governo (PQG), assegurando as condi¢des necessdrias para a estabilidade
macroecondmica e o crescimento sustentado.

Complementarmente, sio considerados trés cendrios alternativos com caracter analitico e
permitem avaliar a resiliéncia da economia e das financas publicas face a choques externos e
internos:

Cendrio Optimista: reflecte um enquadramento mais favordvel de crescimento e investiment,o assente
em condi¢des externas mais favordveis, reforco dos investimentos, estabilidade cambial consolidada,
uma gestdo fiscal eficaz, continuidade da produg¢éo da Coral Sul, entrada da Coral Norte e da Total
(Area 1) em 2028. Desenvolvimento das cadeias de valor caracterizado por maior desempenho dos
sectores primdrio, secunddrio e tercearios (servigos).

Cendrio Prudente: incorpora uma recuperag¢do mais moderada da actividade econémica, caracterizado
por um crescimento conservador assente num ambiente externo relativamente estdvel, embora
condicionado por tensbées geopoliticas, recuperacio conservadora dos sectores produtivos, atrasos
na implementagdo de grandes projectos com destaque da entrada da Coral Norte em 2029.

Cenario Adverso/Pessimista: Considera a materializacéo de choques relevantes com impacto negativo
no crescimento, inflagdo e equilibrio externo, marcado por choques externos adversos, maior
volatilidade cambial, aceleragdo inflaciondria e constrangimentos na manutengdo da disciplina fiscal
e nenhum registo da operacionalizacdo de grandes projectos no sector de energia e extrativo;

138. A analise destes cenarios visa reforgar a resiliéncia das politicas publicas e garantir maior robustez

na planificacdo estratégica do Estado.

Tabela 4. Indicadores Macroeconémicos: Cenario Base e Alternativos (2027-2029)

Indicadores Macroeconén|

2025

2026

2026

2027

2028

2029

2027

2028

2029

2027

2028

2029

2027

2028

2029

PIB Nominal (Milhoes de
MT) com Gas

PIB Nominal (Milhdes de
MT) sem gas

Taxa de Crescimento real
(%) com Gas
Taxa de Crescimento real
(%) sem Gas

Deflator (%)

Populagédo

PIB per capita (USD)

Taxa de cambio (MT/USD)

Inflagao Média Annual (%)

Real

1508675 1635412 1634212,0 1818605,3 1932310,1 2101474,4

1401104 15384 926,12 1527 950,5 1656 531,2 1811 193,8 1978608,2

-0,2

1,3
4,4
34,1

693,1
63,9
4,4

Est. Inicial Est. Actual

2,8

3.4
3,6
35,0
680,0
63,9
3,7

0,6

0,3
8,7
35,0
649,6
65,2
8,7

1,6

1,4
6,9
35,9
755,1
65,2
7,0

Cendrio Base

3,7

2,8
6,27
36,8

840,5
65,2
6,5

9,5

3,7
5,02
37,7

819,9
65,2
55

1730655

Cenario Optimista

1950020 2394 825,30

1598 381,82 1733 658,51 1884401,94

2,2

2,0
51
35,9
755,4
63,9
52

7,7

35
4,64
36,8

829,9
63,9

5,0

18,3

4,2
3,8
37,7
781,9
63,9
4,5

1841761,6 1952507,8 2112 722,7

1644326,0 1784 886,51934218,1

1,3

1,1
6,9
35,9
750,7
66,2
7,0

Cendrio Prudente

2,0

2,0
6,38
36,8

822,4
63,9
6,5

3,8

2,9
53
37,7
802,5
63,9
55

Cenario Adverso

1880946 1987 415 2 163 202

1679540 1834290 1999 094

0,9

0,7
8,6
35,9
754,7
67,3
8,7

1,6

1,7
74
36,8
845,8
67,2
7,5

2,3

2,5
6,4
37,7
829,5
67,2
6,5

Fonte: MPD, QM 2026
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4 OBJECTIVO MACRO-FISCAL E PERSPECTIVAS DA

POLITICA FISCAL NO MEDIO PRAZO

A politica fiscal no periodo 2027-2029 assenta numa trajectdria de consolidagdo gradual, suportada pela

recuperagdo progressiva da actividade econémica, pelo reforco da mobilizagdo de receitas internas, pela

contengdo da despesa corrente e pela melhoria da eficiéncia da despesa publica, num contexto de espago

fiscal ainda limitado e de vulnerabilidades macroecondmicas persistentes.

4.1 Objectivo Macro-Fiscal

139.

O objectivo macro-fiscal para o periodo 2027-2029 consiste em assegurar a estabilidade
macroecondémica, a sustentabilidade das finangas publicas e da divida publica, bem como a criagdo
gradual de espaco fiscal para o financiamento das prioridades de desenvolvimento. Este objectivo
enquadra a orientacdo da politica fiscal no médio prazo, num contexto de consolidacdo gradual das
finangas publicas, restricdes estruturais do espaco fiscal e necessidade de reforco da mobilizagcdo de
receitas internas e da eficiéncia da despesa publica.

4.2 Enquadramento macro-fiscal

140.

141.

142.

143.

A politica fiscal de médio prazo é definida em alinhamento com o cenario macroeconémico
apresentado no Capitulo lll, num contexto de crescimento econémico moderado, inflagdo em
trajectoria de estabilizacdo e recuperacdo gradual da actividade econdmica, ainda condicionado por
vulnerabilidades estruturais e choques externos.

As finangas publicas permanecem caracterizadas por uma evolu¢dao moderada das receitas internas
e por uma estrutura da despesa fortemente rigida, com predominancia das despesas com pessoal,
servico da divida e transferéncias correntes, o que restringe o espaco fiscal para despesa
discriciondria e investimento publico.

Neste contexto, a politica fiscal orienta-se para a sustentabilidade das finangas publicas, num
ambiente de espaco fiscal limitado e de pressdes persistentes sobre a despesa.

A estratégia fiscal de médio prazo sera orientada por metas fiscais quantitativas e qualitativas,
visando a consolidacdo da sustentabilidade das financgas publicas, a estabilidade macroecondémica e
o reforco da capacidade de financiamento do desenvolvimento.

4.3 Pilares da estratégia fiscal de médio prazo

144.

A estratégia fiscal de médio prazo assenta nos seguintes pilares:

Mobilizagdo de receitas internas: Reforco da eficiéncia da administragdo tributaria, alargamento

da base fiscal e combate a evasdo e fraude fiscal.
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ii. Contengao e racionaliza¢do da despesa publica: Controlo da despesa corrente, com enfoque na

massa salarial e transferéncias, promovendo maior eficiéncia na utilizacdo dos recursos publicos.

iii. Priorizagao do investimento publico: Direcionamento do investimento para projectos com maior

impacto econdmico e social, alinhados com o PQG e a ENDE.

iv.  Sustentabilidade fiscal e gestao da divida: Refor¢o da sustentabilidade da divida publica e melhoria

da gestdo do risco fiscal, assegurando estabilidade macroecondmica.

Figura 1 - Objectivo da Politica Macro- Fiscal e Prioridades Estratégicas

Instensificagdo
da Mobilizagdo
de Receitas
Internas

(EMR 2025-
2027)

Contengdo e
Racionalizagdo
das Despesas
Publicas

Transparéncia e
Prestagdo de
Contas

Sustentabilidade
das Finangas
Publicas,

Estabilidade
Macroecondémica e
Espaco Fiscal para o
Desenvolvimento

Gestdo
Estratégica da
Divida Publica
(2025-2029)

Gestdo e
Mitigagdo de
Riscos Fiscais

Re-estruturagdo
de Empresas do
SEE

4.3 Orientagao da politica fiscal

145. A politica fiscal prossegue uma trajectéria de consolida¢do gradual, orientada para a melhoria do
equilibrio orcamental, o reforco da mobilizacdo de receitas internas, a contencdo da despesa
corrente e a priorizacdo do investimento publico com maior impacto econdmico e social.

146. A estrutura da despesa, caracterizada por um elevado peso de despesas obrigatdrias,
nomeadamente salarios e remuneracgdes, servico da divida e transferéncias correntes, limita a
flexibilidade orcamental e reforca a necessidade de uma gestdo rigorosa e selectiva dos recursos
publicos.

147. Neste contexto, a execuc¢do da despesa publica é orientada por principios de prudéncia, eficiéncia
e priorizacdo estratégica, assegurando a afectacdo de recursos as areas de maior impacto econémico
e social.

148. O investimento publico é executado de forma faseada e selectiva, condicionado pelo espago fiscal
disponivel e pela necessidade de garantir a sustentabilidade das finangas publicas.
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149. Esta orientacdo assegura a coeréncia entre consolida¢do orcamental, sustentabilidade da divida
publica e estabilidade macroeconémica no horizonte 2027-2029.

4.4 Medidas de politica fiscal

150. As medidas de politica fiscal para o periodo 2027-2029 operacionalizam a estratégia de
consolidagdo or¢amental, incidindo sobre as receitas, despesa e divida publica.

151. No dominio da receita, as prioridades destacam-se:

Medidas no dominio de Aumento da Receita

Medidas prioritdrias e em curso

Implementagdio do Codigo do IVA revisto e do IRPC, com foco na elimina¢éo de isengdes ineficientes e aumento da
neutralidade fiscal;

Implementagdo massiva dos regimes fiscais do regime simplificado (ISPC) e operacionalizagcdo do regime especifico

para servigos digitais estrangeiros;
Expansdo da base tributdria, através da formalizagdo da economia informal e melhoria do cadastro fiscal;

Refor¢o da Administragdo Tributdria, com investimentos em digitalizagdo, interoperabilidade de sistemas e controlo
das grandes empresas;

Implementagdo de mecanismos de arrecadagdo digital e interoperabilidade com sistemas de pagamentos;
Avaliagdo e racionalizagdo dos regimes fiscais especiais e incentivos, com eliminagdo de distor¢des.

Medidas estruturantes

Promocgdo da justica fiscal, através da maior progressividade dos impostos e redistribui¢éio mais equitativa da carga
tributdria;

Harmonizagdo abrangente do sistema tributdrio, com integrag¢Go dos sectores subtributados e revis@o da tributagdo
da economia digital;

Refor¢o da capacidade analitica da AT através da introdugdo de inteligéncia artificial e big data para gestdo de risco
e segmentagdo contributiva.

Medidas de combate a evasao fiscal

Medidas prioritdrias
Implementagéo dos sistemas de cobranca (MCTD/INAGE + MF/AT)

Implementagéo plataforma de pagamentos ao Estado (MF/CEDSIF)

Refor¢o da capacidade de auditoria e fiscalizagéio da Autoridade Tributdria;
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Intensificagdo da cooperagdo interinstitucional e do intercdmbio de informagdes com instituicbes publicas e
internacionais;

Aplicagdo de penalizagdes efectivas a prdticas de subfacturagéo, fuga ao fisco e contrabando.

Medidas estruturantes

Desenvolvimento de uma abordagem segmentada e preditiva de controlo fiscal, com base em tecnologias emergentes
e perfis de risco;

Refor¢o da capacidade de andlise forense tributdria e monitoria em tempo real de operagdes de alto valor.

152. No dominio da despesa, privilegia-se o controlo da despesa corrente e o reforgo dos mecanismos de
monitoria, eficiéncia e disciplina orgamental.

Medidas no Dominio da Despesa

Medidas prioritdrias

Controlo da massa salarial: (a) através da limitagdo de novas admissées (com exce¢bes pontuais) e retoma de actos
administrativos apenas para regularizacéo das novas carreiras na TSU; (b) reforco das auditorias e prova de vida,
visando reduzir o peso da massa salarial de 12,0% do PIB em 2027 para 10,7% em 2029; (c) Continuidade na
aceleragdo do processo de aposentagdo; (d) Revisdo dos critérios de atribui¢éo do subsidio de localizagcdo (Decreto
nr.91/2009 de 31 de Dezembro); (e) Redugéo em 50% a percentagem de diuturnidade civil e especial (Decreto
nr.31/2022 de 13 de Julho);

Reorientag¢do da despesa corrente para sectores com elevado retorno social e econdmico, com controlo rigoroso das
despesas de funcionamento;

Operacionalizagdo da Central de Aquisi¢ées do Estado, visando ganhos de escala, maior eficiéncia e redugdo de
custos;

Expansdo dos pagamentos de transferéncias sociais por via electronica, aumentando a eficiéncia e reduzindo o risco
de fraudes.

Medidas Estruturantes
Racionalizagdo de subsidios generalizados, com substitui¢do gradual por transferéncias direcionadas e mais eficazes;

Consolidagéio e plena operacionalizagdo do SISTAFE, com integragdo de todos os subsistemas e melhoria dos fluxos
de informagdo para a tomada de decisdo;

Reformas na gestdo de recursos humanos e no sistema de incentivos no sector publico.

153. No dominio da divida publica, mantém-se uma estratégia prudente, orientada para a redugdo de
riscos, gestdo activa do perfil da divida e preferéncia por financiamento concessiondario sempre que
possivel.
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Medidas no Dominio da Divida Publica

Medidas prioritdrias

Endividamento externo permanecera concentrado em fontes altamente concessionais, preconizando um aumento
gradual do financiamento externo de 5% em 2024 para 50% em 2029, correspondido por uma gradual redugédo do
financiamento interno de 95% em 2024 para o equilibrio 50% em 2029;

A divida interna serd mobilizada com recurso a Obrigagées de Tesouro, reduzindo progressivamente os Bilhetes do
Tesouro de 70% em 2024 para 10% em 2029, incluindo a rolagem, substituidos gradualmente por instrumentos de
longo prazo (OT's acima de 5 anos) com o objectivo de reduzir o risco de refinanciamento da divida

Gestdo activa do portifdlio da divida, incluindo operagdes de reprofiling seletivo, com o objetivo de reduzir o custo
médio da divida e melhorar o perfil dos pagamentos

Medidas Estruturantes

Alongamento da maturidade e maior participagdo do mercado interno: Divida interna- realizar leilées de troca,
recompra, reabertura, resgate, entre outras operagdes de gestdo de passivos, introdugdo de linhas-padréo de OT's,
com vista a beneficiar de condi¢des de financiamento favoraveis, reforcar a previsibilidade e construir uma linha de
rendimento de referéncia. Divida externa-utilizar os mecanismos de debt swap para o desenvolvimento,
substituindo a divida onerosa por instrumentos menos onerosos, operagcdes de recompra e optimizagdo das
condigbes financeiras sempre que necessdrio, entre outras medidas.

Assegurar um nivel éptimo de Reservas Internacionais Liquidas (RIL) para suavizar o perfil de pagamentos;

Emissdo de obrigagbes sociais e sustentdveis, de crédito de carbono, de catdstrofe, sukuk de infra-estrutura, entre
outras;

Continuidade na emissdo de novas modalidades de OT's e nas operagdes de gestdo de passivos;
Direccionar o financiamento para projectos economicamente vidveis e capazes de pagar o servi¢co da divida; e,

Estruturagdo de PPPs (desenhar um modelo de parceria) com recurso a garantias parciais.

154. Estas medidas sustentam a melhoria gradual do saldo orgamental e contribuem para a estabilizagao
da divida publica no médio prazo.

4.4.1 Impacto das Medidas

155. A estratégia de consolidacao fiscal prevista no CFMP 2027-2029 assenta na implementagao gradual
de reformas estruturais e medidas de politica fiscal orientadas para o refor¢o da mobilizagdo de
receitas internas, a melhoria da qualidade da despesa publica e a sustentabilidade da divida publica.

156. O cenario base incorpora os efeitos das seguintes medidas principais:

Reforco da eficiéncia da administragdo tributdria e combate a evasdo fiscal;
Alargamento da base tributdria e digitaliza¢do do sistema fiscal;

Reforc¢o da disciplina orcamental e contencgdo das despesas de funcionamento;
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CENARIO FISCAL DE MEDIO PRAZO 2027-2029
Reperfilamento gradual do investimento publico, priorizando projectos com maior retorno
socioeconomico;
Implementagdo da Lei do Fundo Soberano, com afectagcdo de 60% das receitas liquidas do GNL ao
Or¢amento.

A tabela abaixo resume os impactos estimados sobre os principais indicadores fiscais, expressos
em percentagem do PIB.

Tabela 5. Impacto estimado das medidas fiscais 2027-2029 (Cenario Base, % do PIB)

Indicador 2027 2028 2029 Variacdo 2027-2029 (pp)
Receitas fiscais 18,5 18,7 18,7 +0,2

Receitas do GNL (liquida) 0,2 0,2 0,2 0,0
Or¢amental 60%

Despesa Total sem operagées 23,0 21,3 20,6 -2,4
financeira

Défice Orcamental -4,3 -2,4 -1,8 +2,5

Fonte: MPD (2026), QM (2026) e projec¢ées Mapa Fiscal 2027-2029

158.

159.

160.

161.

162.

4.4.2

163.

A trajectoria projectada evidencia um processo consistente de consolidagdo fiscal ao longo do
periodo 2027-2029. As receitas fiscais mantém-se relativamente estaveis em percentagem do PIB,
reflectindo o efeito gradual das reformas em curso na administracao tributdria e no alargamento da
base fiscal.

Em contrapartida, observa-se uma reducgdo significativa da despesa total e dos empréstimos
liquidos, resultante da contengdo da despesa corrente e da maior selectividade na execugdo do
investimento publico.

Este ajustamento traduz-se numa melhoria progressiva do défice orgamental, contribuindo para o
reforco da sustentabilidade das finangas publicas e para a estabilizacdo da trajectéria da divida
publica.

A afectagao das receitas do GNL ao Orcamento do Estado reforga a capacidade de financiamento,
sem comprometer a estratégia de poupanca intergeracional definida no quadro do Fundo Soberano.

Este conjunto de medidas e respectivos impactos confirma a orientacdo de consolidacao fiscal
gradual, assegurando a coeréncia entre a programacgdo or¢camental, a sustentabilidade da divida
publica e a estabilidade macroeconémica no horizonte 2027-2029.

Metas Fiscais

As metas fiscais para o periodo 2027-2029 constituem o referencial de programacao da politica
fiscal, orientando a consolidagdo das finangas publicas, a sustentabilidade da divida e a criagdo
gradual de espaco fiscal para o financiamento das prioridades de desenvolvimento. As metas
estruturam-se em duas categorias complementares:
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i. Metas fiscais quantitativas: As metas fiscais quantitativas definem os principais indicadores
orcamentais a serem alcangados no médio prazo, nomeadamente o saldo global antes dos donativos,
o saldo primario, as receitas e despesas totais e os encargos da divida publica, conforme apresentado
na tabela abaixo.

Tabela 6. Metas Fiscais Quantitativas - Indicadores-chave (% do PIB)

Indicador 2026 (PESOE) 2026 Est. 2027 2028 2029
Saldo Global Antes dos Donativos (% do -3,6 -3,8 -0,4 +1,4 +2,3
PIB)

Saldo Primario (% do PIB) 3,8 3,6 4,1 43 4,5

Saldo Primario Doméstico (% do PIB) 5,3 5,4 1,3 1,3 1,0

Receita Total (% do PIB) 24,9 24,3 22,6 22,8 23,0
Despesa Total (% do PIB) 31,8 31,9 25,6 25,6 25,5
Encargos da Divida Publica-Juros e 7,5 7,5 5,8 5,8 5,9

amortizagdo (% do PIB)

Fonte: MPD, QM (2026) e projec¢ées Mapa Fiscal 2027-2029

164.

4.4.3

165.

166.

ii. Metas fiscais qualitativas: orientam a condugado da politica fiscal e a melhoria da gestdo das
financgas publicas, incluindo:

Refor¢o da mobilizacdo de receitas internas, através do alargamento da base tributdria e do combate
a evasdo e fraude fiscal;
Melhoria da eficiéncia da despesa publica, com racionalizacdo da despesa corrente e maior eficiéncia

na alocacao de recursos;

Reforco da disciplina, previsibilidade e rigor na execucdao orcamental e na gestdo da tesouraria do
Estado;

Criacdo de espaco fiscal sustentavel para o financiamento das prioridades de desenvolvimento, com
enfoque nos sectores sociais e econdmicos estratégicos.

Estas metas constituem o quadro de referéncia para a elaboracdo dos orgamentos anuais e para o
acompanhamento da politica fiscal ao longo do periodo de vigéncia do CFMP. A sua concretizagdo
depende da continuidade das reformas estruturais, do reforco da disciplina orcamental e do
fortalecimento das capacidades institucionais de gestdo das financgas publicas.

Regras Fiscais

As regras fiscais constituem o instrumento central de ancoragem da politica orgcamental no periodo
2027-2029, assegurando a disciplina fiscal, a sustentabilidade da divida publica e a previsibilidade da
gestao das finangas publicas.

A politica fiscal é operacionalizada através das seguintes regras:
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Caixa 1. Regras fiscais e critérios operacionais

As regras fiscais constituem um instrumento de ancoragem da politica orgamental, contribuindo para a
disciplina fiscal, a previsibilidade da politica econdmica e a sustentabilidade da divida publica.

No periodo 2027-2029, a politica fiscal serd orientada por duas regras operacionais principais:
(i) aregra de contencdo da despesa com pessoal e

(ii) a regra de prioriza¢do do investimento publico.

1. Regra de conten¢do da massa salarial

Esta regra estabelece que a evolucdo da despesa com salarios e remuneracdes deve ser consistente com
a trajectéria do crescimento econdmico nominal e com os objectivos de sustentabilidade da divida
publica. A sua aplicacdo é orientada pelo nivel da divida publica interna, conforme a seguinte grelha:

Nivel da Divida Interna (% PIB) Limite de Crescimento da Massa Salarial

> 30% max. 2,0% acima da taxa de crescimento do PIB nominal
15% - 30% max. 5,0% acima da taxa do PIB nominal
<15% max. 6,5% acima da taxa de crescimento do PIB nominal

2. Regra de investimento publico

A regra de investimento publico estabelece a priorizacdo de projectos com viabilidade econdmica,
social e territorial comprovada, alinhados com as prioridades estratégicas nacionais. A sua aplicacdo
baseia-se nos seguintes principios:

Seleccdo de projectos com base em critérios técnico-econémicos e alinhamento como PQG e a
ENDE;

Execucdo faseada do investimento publico, em funcdo da disponibilidade de financiamento e
do espaco fiscal;

Mitigacdo de riscos orgcamentais, assegurando a eficiéncia e sustentabilidade da despesa de
capital;

Reforgo da disciplina na gestdo do investimento publico ao longo do ciclo orcamental.

3. Regra de sustentabilidade fiscal global

A politica fiscal deve assegurar uma trajectdria de consolida¢do gradual, orientada para a reducdo do
défice orcamental e a estabilizacdo da divida publica no médio prazo.

167. O grafico seguinte apresenta a trajectdria projectada da despesa com salarios e remuneragoes no
periodo 2027-2029, em percentagem do PIB, em conformidade com a regra de sustentabilidade da
despesa com pessoal adoptada no ambito da estratégia fiscal de médio prazo.
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Grafi

co 8. Trajectdria projectada da despesa com salarios e remuneracgées e divida (% do PIB)
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Fonte: MPD-MF, Mapa Fiscal 2027-2029.

168.

4.6

169.

170.

171.

172.

173.

A trajectdria projectada evidencia uma evolugao compativel com os objectivos de consolidagdo
fiscal e sustentabilidade da divida publica, reflectindo o compromisso com uma gestao prudente da
massa salarial e com a preservacao de espaco fiscal para o financiamento das restantes prioridades
de desenvolvimento.

Previsao de Recursos do Estado

A mobilizagdo de recursos do Estado no periodo 2027-2029 assenta numa trajectoria de
crescimento moderado, em linha com a evolugdo da actividade econdmica, e com a implementacdo
das reformas de mobilizacdo de receitas internas e com o reforco das medidas de modernizagao da
administracdo tributaria.

Os recursos do Estado mantém uma estrutura assente em trés principais fontes de financiamento,
nomeadamente receitas internas, recursos externos e crédito publico.

Os recursos internos constituem a principal fonte de financiamento do Or¢amento do Estado,
incluindo a receita fiscal, receitas nao fiscais e receitas provenientes da exploracdo de recursos
naturais, com destaque para o gas natural liquefeito.

A receita fiscal devera registar uma trajectoria de recuperagao gradual no periodo, sustentada pelo
crescimento econdmico e pela implementacdo das reformas de modernizacdo da administracdo
tributaria, incluindo digitalizacdo, melhoria da conformidade fiscal e reforco do controlo e
fiscalizacao.

As outras receitas internas incluem taxas, contribuicoes e receitas patrimoniais do Estado,
mantendo uma trajectoria relativamente estavel ao longo do periodo.
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174. Os recursos externos, constituidos por donativos e financiamento externo concessionario, deverao
manter um papel complementar no financiamento do Orcamento do Estado, com tendéncia de
estabilizacdo em termos relativos.

175. O crédito interno mantém-se como instrumento de gestao de tesouraria do Estado, devendo
registar uma trajectéria decrescente, em linha com a estratégia de consolidacdo fiscal e redugao das
pressées sobre o sistema financeiro doméstico.

176. A trajectdria dos recursos do Estado reflecte uma maior dependéncia de receitas internas, reducdo
gradual do financiamento externo e uma utilizacdo mais prudente do crédito interno, contribuindo
para o refor¢o da sustentabilidade fiscal no médio prazo.

177. As receitas associadas aos recursos naturais, com destaque para o gas natural liquefeito (GNL),
deverdo registar uma trajectéria gradual de aumento, embora sujeitas a elevada incerteza,
dependendo da calendarizacao dos projectos e das condi¢cdes dos mercados internacionais.

178. O financiamento interno, incluindo o recurso ao crédito interno, mantém-se como instrumento de
gestdo de tesouraria e cobertura complementar das necessidades de financiamento, devendo ser
utilizado de forma prudente.

Tabela 7. Recursos do Estado (% do PIB)

Valores em MilhGes de Meticais 2025 2026 2027 2028 2029
CGE Lei <<Projec¢ao>>

Total de Recursos 400,670.9 524,734.3 466,215.1 495,590.3 536,342.7
Recursos Internos 370,031.3 447,052.7 432,326.3 460,949.7 499,924.2
Receita do Estado 364,496.3 406,969.4 411,445.4 441,139.2 482,719.8
% do PIB 24.1% 24.9% 22.6% 22.8% 23.0%
% do total de Recursos 91% 78% 88% 89% 90%
Credito Interno 5,535.0 35,983.3 20,880.9 19,810.5 17,204.4
% do PIB 0.4% 2.2% 1.1% 1.0% 0.8%
% do total de Recursos 1.4% 6.9% 4.5% 4.0% 3.2%
Recursos Externos 30,639.6 77,681.5 33,888.8 34,640.6 36,418.5
% do PIB 2.0% 4.7% 1.9% 1.8% 1.7%
% do total de Recursos 7.6% 14.8% 7.3% 7.0% 6.8%

Fonte: MPD, Mapa Fiscal 2027-2029

179. A trajectdria dos recursos do Estado no médio prazo reflecte uma estrutura de financiamento mais
assente nos recursos internos, com reducdo da dependéncia de financiamento externo e de crédito
domeéstico.
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4.6.1 Receitas Fiscais

180. As receitas fiscais no periodo 2027-2029 deverao registar uma trajectoria de recuperagao gradual,
situando-se em torno de 18,7%-18,9% do PIB, em linha com o crescimento da actividade econémica
e com a implementacdo do pacote de reformas fiscais e da Estratégia de Mobiliza¢cdo de Receitas do
Estado ja aprovados.

181. A evolugdo da receita fiscal sera suportada pela implementagdo das reformas estruturais em curso,
com destaque para o refor¢co da administracgdo tributaria, a digitalizacdo dos processos de cobranca,
o combate a evasdo e fraude fiscal e a melhoria dos mecanismos de controlo e conformidade fiscal.

182. Neste contexto, sera implementado de forma faseada um sistema integrado de cobranca de
receitas, com inicio dos ensaios operacionais em 2027, visando aumentar a eficiéncia arrecadatéria
e reduzir perdas de receita.

183. A previsao incorpora igualmente a tributagao da economia digital, acompanhando a evolugao das
novas dindmicas econdmicas e contribuindo para o alargamento da base tributaria e o reforco da
equidade fiscal.

184. Sera promovida a revisdo do regime de beneficios fiscais, com vista a racionalizacdo das isengdes,
eliminacdo de distor¢des e melhoria da eficiéncia do sistema fiscal, contribuindo para o aumento da
receita efectiva.

185. As projecgoes consideram ainda o reforgo das ac¢oes de auditoria e controlo tributario, bem como
a melhoria da conformidade fiscal, como factores determinantes para a reducdo da evasao e erosao
da base tributaria.

186. A componente de impostos sobre bens e servigos, com destaque para o IVA interno, continuard a
desempenhar um papel central na estrutura da receita fiscal, reflectindo a evolucao do consumo
interno e a melhoria dos mecanismos de cobranca.

Tabela 8. Receitas Fiscais (% do PIB)

Indicador 2026 2026 2027 2028 2029
PESOE Est. Projeccao

Receita fiscal total 20,7 18,3 18,7 18,7 18,9

Impostos sobre o rendimento 10,6 9,6 8,9 8,8 8,9

Impostos sobre bens e servigos 9,0 9,6 8,7 8,7 8,8

Outros impostos fiscais 1,1 1,2 1,2 1,2 1,2

Fonte: MPD-MF, QM 2026 e projec¢6es Mapa Fiscal 2027-2029

187. Nao obstante os ganhos esperados com a implementag¢ao das reformas, a evolugao da receita fiscal
permanece condicionada por factores estruturais, incluindo a elevada informalidade da economia e
a sensibilidade da arrecadac¢do a choques econémicos internos e externos.
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4.6.2 Receitas Provenientes da Exploracao de Gas Natural Liquefeito (GNL) da Bacia do
Rovuma

4.6.2.1 Pressupostos

188. As projecgbes das receitas provenientes da exploracdo de gas natural liquefeito (GNL) para o
periodo 2027-2029 baseiam-se em pressupostos relativos a evolugdo da produgdo, calendarizagado
dos projectos, enquadramento fiscal aplicdvel e perspectivas dos mercados internacionais de
energia.

189. Em particular, as projecgdes consideram:
e A continuidade das operagdes dos projectos actualmente em producao;
e Aimplementacao faseada dos projectos de desenvolvimento previstos no sector;

e A evolucdo dos precos internacionais do gas natural em linha com as perspectivas dos mercados
energéticos;

e A manutencdo do quadro legal e fiscal aplicavel ao sector extractivo; e

e A afectacdo das receitas de acordo com as disposi¢des da Lei do Fundo Soberano.

190. Nao obstante as perspectivas favoraveis de médio prazo, as projec¢des permanecem sujeitas a
riscos associados a evolugcdo dos mercados internacionais, a calendarizacdo dos investimentos, as
condicbes operacionais dos projectos e ao contexto de seguranca nas zonas de implementacao dos
projectos.

Tabela 9. Pressupostos das Receitas do GNL

Pressuposto 2027 2028 2029
Coral Sul FLNG Operacional Operacional Operacional
Coral Norte FLNG Em desenvolvimento / entrada Produgdo inicial Produgdo crescente
prevista
Area 1 (Total Energies)  Preparacio Desenvolvimento  Desenvolvimento/ Produc¢do

inicial no Gltimo trimestre

Preco internacional do  Com base em médias moveis (quatro anos passados, ano presente e dois futuros): prego
GNL de referéncia 09 de Marco de 2026.

Fonte: MPD-MF, QM 2026 e projec¢6es Mapa Fiscal 2027-2029

4.6.2.2 Previsdo da Receita GNL

191. As receitas do Estado provenientes da exploracio do GNL deverdao manter-se relativamente
estaveis em 2027, reflectindo essencialmente a contribuicdo dos projectos actualmente em
producao.

192. A partir de 2029, prevé-se uma aceleragdo gradual das receitas, associada a evolugao dos projectos
em desenvolvimento e ao aumento dos niveis de producao.
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193. No horizonte do CFMP, as receitas provenientes do GNL reforgarao progressivamente a capacidade
de financiamento do Estado, contribuindo para a sustentabilidade das finangas publicas e para o
financiamento das prioridades de desenvolvimento.

Tabela 10. Pressupostos das Receitas do GNL

Previsdo da Receita do GNL do 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029
Estado (Area 1 e Area 4)
Real Est. << Projecgao >>
Receitas do Estado (milhdes
UsD) 6.3 75.4 91.8 88.2 75.2 80.1 78.4 101.0
Bdnus de Produgdo -
2.0 5.0 - - -

Imposto sobre a Produgdo do
Petréleo 2.4 26.5 31.5 31.7 27.2 28.9 28.3 36.5

Petrdleo Lucro

4.0 46.9 55.4 56.5 48.1 51.2 50.1 64.5

Imposto sobre a Renda (IRPC)

Receitas do Estado (milhdes

MZN)

4054 4,768.6 5,866.3 5,580.4 4,807.0 5,119.3 5007,0 6,455.3

Bdnus de Produgdo -

127.0 320.0 - - -

Imposto sobre a Produg¢do do
Petréleo 150.2 1,677.6  2,009.8 2,005.7 1736.0 1,848.1 1,807.0 2,332.5

Petrdleo Lucro

255.2  2,9645 3,537.0 3,5748 3,071.0 3,271.2  3,200.0 4,122.8

Imposto sobre a Renda (IRPC)

Fonte: MPD-MF-MIREM, QM 2026 e projec¢bes Mapa Fiscal 2027-2029

4.6.2.3 Afectagdo das Receitas do GNL no dmbito da Lei do Fundo Soberano

194.

195.

196.

197.

Em conformidade com a Lei do Fundo Soberano de Mogambique, as receitas liquidas provenientes
da exploracao do GNL sdo repartidas entre o Orcamento do Estado e o Fundo Soberano, de acordo
com os critérios legalmente estabelecidos.

Durante o periodo 2027-2029 e nos termos da Lei do Fundo Soberano, a parcela afecta ao
Orcamento do Estado, correspondente a 60% das receitas liquidas do GNL, é orientada para o
financiamento de investimentos domésticos, devendo ser canalizada para areas prioritdrias definidas
na Estratégia Nacional de Desenvolvimento, nomeadamente infra-estruturas econémicas e sociais,
agricultura, energias renovaveis e industria.

A parcela remanescente das receitas liquidas do GNL é afectada ao Fundo Soberano, contribuindo
para o reforco da poupanca publica, a gestdo intergeracional da riqueza e a mitigacdo da volatilidade
associada as receitas dos recursos naturais.

Esta abordagem refor¢a a disciplina na gestao das receitas do GNL, promove a eficiéncia na
afectacdo dos recursos publicos e contribui para a sustentabilidade das financgas publicas no médio e
longo prazo.
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Tabela 11. Previsao da alocacdo das Receitas do GNL no ambito da Lei do FSM
Afectacdo das Receitas 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029
Projectadas do Estado
Real Est. << Projecgao >>

Afectagdo de Receitas do Estado

(milhdes de USD) 6.3 75.4 91.8 88.2 75.2 80.1 78.4 101.0
60% ao Orgamento do Estado

(CUT-OE) 3.8 45.2 55.1 52.9 45.1 48.1 47.0 60.6
Afectagdo projectada para o

FSM (CUF) 2.5 30.2 36.7 35.3 30.1 32.0 31.3 40.4

Afectagdo de Receitas do Estado

(milhdes de MZN) 4054 4,768.6 5,866.3 5,580.4 4,807.0 5,119.3 5007,0 6,455.3
60% ao Orgamento do Estado

(CUT-OE) 2432 2,861.2 3,519.8 3,348.2 2,884.2 3,071.6 3,004.2 3,833.2
Afectagdo projectada para o

FSM (CUF) 162.2 1,907.4 2,346.5 2,232.2 1,922.8 2,047.7 2,002.8 2,582.1

Fonte: MPD-MF, QM 2026 e projec¢6es Mapa Fiscal 2027-2029

4.6.3

198.

199.

200.

201.

202.

Previsao do Crédito Interno

A previsdo do crédito interno no periodo 2027-2029 enquadra-se numa trajectdria de redugao
gradual da dependéncia do financiamento doméstico, em linha com os esforgos de consolidacdo
fiscal e de melhoria da sustentabilidade da divida publica.

O recurso ao crédito interno continuara a desempenhar um papel complementar na cobertura das
necessidades de financiamento do Estado, sendo utilizado essencialmente como instrumento de
gestao de tesouraria e de mitigacao de eventuais desfasamentos temporais na execug¢ao orcamental.

A trajectdria projectada reflecte uma utilizagdo mais prudente do endividamento interno,
beneficiando do reforco esperado das receitas internas e da melhoria do saldo fiscal ao longo do
periodo.

A politica de financiamento interno sera orientada para a minimiza¢ao dos riscos associados ao
crowding-out do sector privado, assegurando simultaneamente a estabilidade do mercado
domeéstico de divida publica.

No médio prazo, espera-se uma reducdo progressiva do peso do crédito interno no financiamento
do Orgcamento do Estado, em coeréncia com a estratégia de consolidac¢do fiscal e de refor¢o da
mobilizacao de receitas internas.

4.6.4 Previsao dos Recursos Externos

203.

204.

Os recursos externos deverao continuar a desempenhar um papel complementar no financiamento
do Orgamento do Estado durante o periodo 2027-2029, sendo constituidos essencialmente por
donativos e crédito externo em condices altamente concessionais, destinados ao financiamento do
investimento publico e de programas prioritarios de desenvolvimento.

A previsao aponta para uma evolu¢ao moderada destes recursos ao longo do horizonte do CFMP,
compativel com a estratégia de consolida¢do fiscal e de reducdo gradual da dependéncia do
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financiamento externo. Neste contexto, o recurso ao crédito externo continuara orientado para
projectos com elevado impacto econdmico e social e em condig¢des financeiras compativeis com a
sustentabilidade da divida publica.

A mobilizacdo de recursos externos permanecera condicionada pela disponibilidade de
financiamento concessiondrio, pelo cumprimento dos compromissos com os parceiros de
cooperacdo e pela manutencdo da estabilidade macroecondmica e fiscal.

4.7 Previsdo da Despesa Publica

206.

207.

208.

4.7.1

209.

210.

A despesa publica no periodo 2027-2029 devera evoluir numa trajectdria de consolidagido gradual,
reflectindo os esforgos de ajustamento fiscal, a melhoria da eficiéncia na afectacdo de recursos e a
necessidade de assegurar a sustentabilidade das finangas publicas.

A estrutura da despesa publica mantém-se condicionada pelo peso das despesas obrigatorias,
nomeadamente saldrios e remuneracdes, encargos com a divida publica e transferéncias correntes,
o que limita o espaco fiscal para despesas discricionarias e investimento publico.

Neste contexto, a politica de despesa publica sera orientada por critérios de rigor, eficiéncia e
priorizagdo, assegurando a afectagdo de recursos as areas com maior impacto no desenvolvimento
econdmico e social.

Despesa Corrente

A despesa corrente continuara a representar a maior componente da despesa publica, embora com
uma trajectéria de contencdo gradual no médio prazo. Esta evolugdo sera suportada por medidas de
racionalizacdo da massa salarial, controlo das despesas de funcionamento e reforco da disciplina na
execugao orcamental.

A despesa corrente mantém uma estrutura rigidamente condicionada por componentes
obrigatdrias, com destaque para salarios e remuneragdes, encargos com a divida publica e
transferéncias correntes, o que limita o espaco para a despesa discricionaria.

(i) Massa salarial e remuneragbes, constitui uma das principais componentes da despesa
corrente, sendo orientada por regras de contengdo e alinhamento com a trajectdria do crescimento
econdmico nominal, no quadro da disciplina orcamental em vigor.

(ii) Bens e servigos, devera registar uma evolu¢gdo moderada, reflectindo medidas de
racionalizacdo da despesa de funcionamento da Administracdo Publica e refor¢o da eficiéncia na
utilizacdo dos recursos.

(iii) Transferéncias correntes, mantém um peso significativo na despesa publica, incluindo apoio
a instituicdes publicas, subsidios e outras obrigacdes do Estado, permanecendo condicionadas pelo
espaco fiscal disponivel.
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4.7.2

212,

213.

214.

215.

216.

217.

218.

CENARIO FISCAL DE MEDIO PRAZO 2027-2029

(iv) Encargos com a divida publica, incluindo juros, representam uma componente relevante da
despesa corrente, reflectindo o stock de divida acumulado e as condi¢Ges de financiamento,
constituindo um factor estrutural de pressao orcamental.

No global, a despesa corrente apresenta uma trajectdria de contengao progressiva ao longo do
periodo, contribuindo para a melhoria do saldo primario e para o reforgo da sustentabilidade fiscal
no médio prazo.

Despesa de Investimento

A despesa de investimento no periodo 2027-2029 devera evoluir numa trajectdria de crescimento
moderado, reflectindo a orientagdo da politica fiscal para o refor¢o do investimento publico com
impacto no crescimento econémico e no desenvolvimento estrutural.

O investimento publico continuara alinhado com a Estratégia Nacional de Desenvolvimento e o
Programa Quinquenal do Governo, privilegiando projectos com elevado impacto econdmico e social
e maior contributo para a expansdo da capacidade produtiva da economia, com enfoque em:

Infra-estruturas de apoio a produgdo, logistica e social;

Sectores Produtivos: Agrdrio, Energético, Recursos Minerais, Industria Transformadora, Turismo,
Transporte e Logistica;

Capital Humano: Educagdo e Saude.

A estrutura do investimento publico mantém-se assente em duas componentes principais:
investimento interno e investimento externo, sendo o primeiro progressivamente reforcado no
quadro do aumento da mobilizacdo de recursos internos.

O investimento financiado por recursos internos devera registar um aumento gradual ao longo do
periodo, reflectindo o refor¢o da capacidade de financiamento doméstico e a priorizagdo de
projectos estratégicos nacionais.

O investimento externo mantém um papel complementar, assegurando o financiamento de
projectos estruturantes, embora sujeito a disponibilidade de financiamento concessionario e as
condicOes dos parceiros externos.

A execucdo do investimento publico sera realizada de forma faseada e selectiva, condicionada pelo
espaco fiscal disponivel, pela capacidade de absorgdo institucional e pela necessidade de assegurar
a sustentabilidade da divida publica.

De forma geral, a despesa de investimento reflecte uma orientagao crescente para a consolidagao
da base produtiva da economia, contribuindo para o crescimento econémico sustentdvel e para a
melhoria da competitividade nacional.
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4.7.3 Operagdes Financeiras do Estado

219.

220.

221.

222,

223.

224.

As operagoes financeiras do Estado no periodo 2027-2029 reflectem a dindmica associada a gestdo
da divida publica e as necessidades de financiamento do Tesouro, constituindo uma componente
relevante da despesa total.

As operagdes financeiras integram essencialmente opera¢bGes activas e passivas, com
predominancia das operacgdes passivas, relacionadas com o servico da divida publica, incluindo
amortizacdes e outras responsabilidades financeiras do Estado.

As operagoes financeiras passivas representam a componente mais significativa, influenciado pelo
pagamento de amortiza¢cGes da divida publica e outros compromissos financeiros, associados ao
perfil de endividamento existente.

As operagdes financeiras activas mantém um peso reduzido, estando associadas a operagGes de
gestdo de tesouraria e outros instrumentos financeiros de natureza temporaria.

A evolugdo das operagoes financeiras no periodo reflecte o aumento das necessidades de servigo
da divida publica, reforcando a importancia de uma gestdo prudente do endividamento e da
melhoria do perfil de maturidade da divida.

As operagbes financeiras constituem um factor relevante na estrutura da despesa publica,
influenciando directamente as necessidades de financiamento do Estado e a trajectéria da divida
publica no médio prazo.

Tabela 12. Despesas e OperacGes Financeiras do Estado (% do PIB)

Valores em MilhGes de Meticais 2025 2026 2027 2028 2029
CGE Lei <<Projec¢dao>>
Total de Despesas incl. Ope. Financ. 465,889.1 520,634.3 466,215.1 495,590.3 536,342.7
Total de Despesa 465,889.1 520,634.3 466,215.1 495,590.3 536,342.7
% do PIB 30.9% 31.8% 25.6% 25.6% 25.5%
Despesas de Funcionamento 356,657.8 363,102.9 360,452.9 347,390.1 350,907.0
% do PIB 23.6% 22.2% 19.8% 18.0% 16.7%
% do total de Recursos 89.0% 69.2% 77.3% 70.1% 65.4%
Despesas de Investimento 67,869.2 100,842.4 57,390.1 64,517.0 82,806.9
% do PIB 4.5% 6.2% 3.2% 3.3% 3.9%
% do total de Recursos 16.9% 19.2% 12.3% 13.0% 15.4%
Investimento Interno 42,376.1 23,391.9 23,626.1 30,026.1 46,568.1
Operagoes Financeiras 41,362.1 56,689.0 48,372.0 83,683.2 102,628.8
% do PIB 2.7% 3.5% 2.7% 4.3% 4.9%
% do total de Recursos 10.3% 10.9% 10.4% 16.9% 19.1%

Fonte: MPD, Mapa Fiscal, 2027-2029

225.

A trajectéria da despesa sera consistente com o processo de consolidagao fiscal e com a estratégia
de reducao gradual das necessidades de financiamento e reflecte igualmente os esforgos de
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226.

consolidagdo fiscal em curso, visando reduzir gradualmente o défice orcamental e reforcar a
estabilidade macroeconémica no médio prazo.

A politica de despesa sera complementada por medidas de reforco da eficiéncia da despesa
publica, incluindo o fortalecimento dos sistemas de controlo interno, a melhoria da transparéncia
orcamental e o refor¢o da gestdo da tesouraria do Estado.

4.7.4 Equilibrio Orgamental e Estrutura de Financiamento

227.

228.

229.

O cenario fiscal para o periodo 2027-2029 evidencia uma trajectdria de consolidagdo gradual das
finangas publicas, assente no refor¢o da mobilizagdo de recursos internos, na contencdo da despesa
publica e na melhoria da eficiéncia da despesa, contribuindo para a sustentabilidade macro-fiscal.

O equilibrio orgamental resulta da articulagdo entre a evolugao das receitas do Estado, a contencdo
da despesa total e a gestdo prudente das fontes de financiamento, incluindo crédito interno e
externo, num contexto de reducao gradual das vulnerabilidades fiscais.

A estrutura de financiamento do Estado mantém uma predominancia de recursos internos,
complementados por recursos externos e pelo crédito interno, ainda que este ultimo registe uma
trajectoria descendente no periodo, reflectindo o esforco de consolidacdo fiscal e reducdo da
dependéncia do financiamento doméstico.

Tabela 13. Mapa de Equilibrio

Valores em MilhGes de Meticais 2027 2028 2029 2027 (% 2028 (% 2029 (%
PIB) PIB) PIB)
Total de Recursos 466 215,1 495 590,3 536 342,7 25,6 25,6 25,5
Recursos Internos 432 326,3 460 949,7 499 924,2 23,7 23,8 23,8
Receita do Estado 4114454 441 139,2 482 719,8 22,6 22,8 23,0
Crédito Interno 20 880,9 19 810,5 17 204,4 1,1 1,0 0,8
Recursos Externos 33 888,8 34 640,6 36 418,5 1,9 1,8 1,7
Donativos 26793,1 26 819,9 27 800,7 1,5 1,4 1,3
Crédito Externo 7 095,7 7 820,7 8617,8 0,4 0,4 0,4
Total de Despesas incl. Ope.
Financ. 466 215,1 495 590,3 536 342,7 25,6 25,6 25,5
Despesas de Funcionamento 360 452,9 347 390,1 350 907,0 19,8 18,0 16,7
Despesas de Investimento 57 390,1 64 517,0 82 806,9 3,2 3,3 3,9
Investimento Interno 23626,1 30026,1 46 568,1 1,4 1,6 2,2
Investimento externo 33764,0 34490,9 36 238,8 1,8 1,8 1,7
Operagdes Financeiras 48 372,0 83 683,2 102 628,8 2,7 4,3 4,9
Activas 1451,0 1542,2 1613,9 0,1 0,1 0,1
Passivas 46921,1 82 141,0 101 014,8 2,6 4,2 4,8

Fonte: MPD: Previsdo Mapa Fiscal 2027-2029

230.

A trajectoria do equilibrio fiscal evidencia uma melhoria progressiva dos saldos orcamentais,
reflectindo o efeito combinado do aumento da eficiéncia na arrecadacdo de receitas e da contencdo
do crescimento da despesa publica.
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231. O financiamento interno, através do crédito ao Estado, regista uma redugdo gradual no periodo,
contribuindo para a mitigacdo das pressdes sobre o sistema financeiro doméstico e para a criagdo de
espaco ao financiamento do sector privado.

232. O financiamento externo mantém um papel complementar, assegurando a continuidade da
execucdo de projectos de investimento, embora com tendéncia de estabilizagdo em termos relativos
no PIB.

233. As operagoes financeiras do Estado reflectem a gestao da divida publica, incluindo amortizagdes e
encargos com juros, sendo determinantes para a evolugao das necessidades de financiamento ao
longo do horizonte do CFMP.

234. A melhoria do equilibrio orgamental constitui um factor determinante para a redugdo das
necessidades de financiamento do Estado e para o reforco da sustentabilidade da divida publica.

4.8. Quadro macro-fiscal consolidado e Financiamento (2027-2029)

235. O quadro macro-fiscal consolidado para o periodo 2027-2029 evidencia uma trajectéria de
consolidagdo das finangas publicas, suportada pela melhoria progressiva dos saldos orgamentais e
pelo reforco da sustentabilidade da divida publica.

236. A evolucdo macroecondmica projectada traduz-se numa melhoria gradual do enquadramento
fiscal, reflectindo o impacto do crescimento econdmico, da estabilizagdo da inflagdo e da
implementacao das reformas de mobilizacao de receitas.

237. A trajectoria fiscal é marcada pela contenc¢ao da despesa publica e pela melhoria da eficiéncia da
arrecadacao, contribuindo para a redugdo progressiva das necessidades de financiamento do Estado.

238. O saldo global evolui para uma trajectdria de melhoria continua ao longo do periodo, constituindo
o principal mecanismo de ajustamento fiscal e de estabilizacdo da divida publica.

239. O financiamento do Estado mantém uma estrutura baseada em recursos internos e externos, com
reducdo gradual do recurso ao crédito interno e reforco da sustentabilidade do perfil de
endividamento.

Tabela 14. Quadro macro-fiscal consolidado

Indicadores (% do PIB) 2026 (est.) 2027 2028 2029
PIB real (%) 0,6 1,6 3,7 9,5
Inflagdo média (%) 8,7 7,0 6,5 5,5
Receita do Estado 24,9 22,6 22,8 23,0
Despesa Total 31,9 25,6 25,6 25,5
Saldo primario 3,6 4,1 4,3 4,5
Divida publica 72,1 70,5 68,8 67,1

Fonte: MPD, QM 2027-2029

240.

A divida publica apresenta uma trajectoria descendente no médio prazo, sustentada pelo saldo
primario positivo e pelo crescimento nominal da economia, embora persistam riscos externos.
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5 DINAMICA DA DiVIDA PUBLICA E ESTRATEGIA DE

MEDIO PRAZO

A divida publica no periodo 2027-2029 deverd evoluir numa trajectoria de redugdo gradual, sustentada
pela consolidagdo fiscal e pela gestdo prudente do endividamento.

5.1 Trajectoria da Divida Publica e Garantida

241. A divida publica constitui um dos principais indicadores da sustentabilidade fiscal, reflectindo a
interacdo entre a politica orcamental, o desempenho macroeconémico e as condi¢cbes de
financiamento do Estado.

242. A sua evolugdo recente ocorreu num contexto de ajustamento macroeconémico gradual,
caracterizado por esforcos de consolidacdao fiscal e gestdo prudente do endividamento, ainda
condicionado por pressdes estruturais sobre a despesa publica e limitacdes na mobilizacdo de
receitas internas.

243. A estrutura da divida publica mantém-se caracterizada por uma combinagdo de financiamento
interno e externo, com maior peso relativo do financiamento interno no curto prazo e recurso a
financiamento externo concessiondrio para projectos de investimento.

244. Para o periodo 2027-2029, projecta-se uma trajectodria de estabiliza¢cao e redugao gradual da divida
publica em percentagem do PIB, sustentada pela consolidagdo fiscal e pela melhoria progressiva dos
saldos orcamentais.

245. Esta trajectoria assenta nos seguintes factores:

i. Melhoria gradual do saldo primario, resultante do reforco da mobilizacdo de receitas internas

e implementacao das reformas fiscais;

ii. Contencdo do crescimento da despesa publica, através da racionalizacdo da massa salarial e

priorizacdo do investimento publico;

iii. Gestdo prudente do endividamento novo, privilegiando financiamento concessionario e

limitacdo do recurso ao crédito interno.

246. Persistem riscos relevantes, nomeadamente a volatilidade das receitas, choques externos, condi¢cdes
restritivas de financiamento e pressdes estruturais sobre a despesa publica.

247. A gestao da divida publica continuara orientada pelos principios de prudéncia, sustentabilidade e
mitigacdo de riscos, assegurando a estabilidade macroecondmica.
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Composicao e Gestdo da Divida Externa

Grafico 9. Trajectdria da Divida Publica
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Fonte: MPD/MF, 2026.

Grafico 10. Composi¢ao da Divida Publica
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Grafico 11. Operagdes Financeiras elevadas ao longo do periodo, com
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Grafico 12. Servico da divida, excl. amortizagao

O servico da divida mantém um peso
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Fonte: MPD/MF, 2026.

5.2 Composi¢ao da Divida Publica

248. A divida publica é composta por divida interna, divida externa e divida garantida pelo Estado,

249.

250.

251.

252,

253.

reflectindo diferentes fontes de financiamento e perfis de risco.

O stock da divida interna do Governo Central atingiu 474.508,83 milhoes de meticais em Dezembro
de 2025, representando 43,51% do total da divida publica. A sua composi¢do é dominada pelas
Obrigac¢Ges do Tesouro e pelos Bilhetes do Tesouro, com predominancia de instrumentos de curto
prazo.

A elevada participagao de Bilhetes do Tesouro aumenta o risco de refinanciamento e a exposi¢ao
as variagoes das taxas de juro, constituindo um factor de pressdo sobre a gestdo da divida publica.

Neste contexto, a politica de gestao da divida privilegia o alongamento dos prazos de maturidade,
com reducgdo progressiva do recurso a instrumentos de curto prazo e refor¢co das Obrigacdes do
Tesouro.

A implementagdo da Estratégia de Gestdo da Divida Publica 2025-2029 prevé a reduc¢do da emissdo
de Bilhetes do Tesouro e a substituicdo por Obrigacdes do Tesouro de médio e longo prazo,
contribuindo para a melhoria do perfil de maturidade da divida.

O processo de consolidagao fiscal devera contribuir para a estabiliza¢ao e redugao gradual do racio
da divida publica, reforgando a sustentabilidade das finangas publicas no médio prazo.

5.2.1 Servigo da Divida

254.

255.

O servigo da divida publica constitui uma componente relevante da despesa publica, reflectindo o
stock da divida, o custo médio de financiamento e o perfil de maturidade da carteira.

Os encargos com juros mantém-se como um factor de pressao sobre as finangas publicas, exigindo
uma gestdo prudente das condicdes de financiamento e do custo da divida.
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256.

O perfil de amortizagdes evidencia a necessidade de uma gestao activa da tesouraria do Estado,
assegurada através do planeamento do calendario de pagamentos e da utilizacdo de instrumentos
adequados de gestdo da divida.

5.2.2 Passivos Contingentes

257.

258.

259.

Os passivos contingentes, incluindo garantias concedidas a empresas publicas e compromissos
associados a parcerias publico-privadas (PPP), constituem riscos fiscais potenciais relevantes para
as financas publicas.

Embora ndo estejam integralmente reflectidos no stock da divida publica, a sua eventual
materializacdo podera ter impactos significativos sobre a sustentabilidade fiscal, pelo que o seu
acompanhamento constitui um elemento central da gestdo prudente da divida publica.

A sua gestao assenta no reforco dos mecanismos de monitoria, avaliagao e controlo, com vista a
mitigacdo de riscos e a limitacdo de potenciais impactos sobre o Orcamento do Estado.

Grafico 13. Composi¢ao dos empréstimos garantidos em 2024 e 2025
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Fonte: IGEPE, MPD 2026.

5.2.3 Determinantes da Dindmica da Divida

260.

261.

262.

A evolugdo da divida publica resulta da interagdo entre o saldo primario, os encargos com juros, o
crescimento econdmico, a taxa de cambio e outros ajustamentos financeiros.

No periodo recente, a dinamica da divida tem sido condicionada pela persisténcia de défices
primarios, embora em trajectéria gradual de redugdo. Os encargos com juros continuam a exercer
pressdo sobre o stock da divida, enquanto o crescimento econémico contribui para a reducdo do
rdcio divida/PIB.

Os factores cambiais e os ajustamentos financeiros associados a gestdo da divida influenciam
adicionalmente a sua trajectdria, com maior incidéncia sobre o segmento da divida externa.
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263. Emtermos agregados, a estabilizagdo da divida publica depende da consolida¢ao do saldo primario,
da manutencdo de condi¢Ges de financiamento favoraveis e do reforco do crescimento econdmico.

Grafico 14. Decomposicdo da Dinamica da Divida (% do PIB)
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Fonte: MPD e MF, Modelo de Andlise da Dindmica da Divida Publica-DDT.

5.3 Estratégia da Divida de Médio Prazo

264. A estratégia de gestao da divida publica no médio prazo visa assegurar a sustentabilidade fiscal,
minimizar os custos de financiamento e mitigar os riscos associados a estrutura da divida publica.

265. As necessidades de financiamento do Estado decorrem essencialmente do défice orcamental e das
amortizag6es da divida existente, reflectindo as obriga¢des de curto e médio prazo do Tesouro.

266. No médio prazo, projecta-se uma reduc¢dao gradual das necessidades de financiamento, em
percentagem do PIB, de 2027 para 2029, em linha com o processo de consolidagao fiscal em curso.

Tabela 15. Necessidades de Financiamento (% do PIB)

Componente 2026 2027 2028 2029

Défice Orgamental (5 896,2) 18,944.50 54,509.80 76,192.6
AmortizagBes (55 131.8) (46 921,1) (82 141.0) (101 014.8)
Total (61 028.0) (27 976.6) (27 631.2) (25 822.2)
Necessidade % do PIB -3,7% -1,5% -1,4% -1,2%

Fonte: PrevisGo Mapa Fiscal, 2027-2029
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O Governo continuara a privilegiar o recurso a financiamento externo em condigGes concessionais,
de forma a reduzir o custo médio da divida e limitar a pressdo sobre o mercado interno.

Neste contexto, a estratégia de gestao da divida publica assenta nos seguintes eixos principais:
i. Prioridade a créditos multilaterais e bilaterais concessionais;

ii. Reforco da monitoria e gestdao dos passivos das empresas do sector empresarial do Estado, com

vista a reducdo do risco fiscal associado;
iii. Reperfilamento gradual da divida interna, visando o alongamento das maturidades;

iv. Redugao progressiva da emissao de Bilhetes do Tesouro, de 85% para 10% das novas emissoes

internas até 2029, com substituicdo por ObrigacGes do Tesouro de médio e longo prazo.

5.3.4 Reformas e Perspectivas de Médio Prazo

269.

270.

271.

272.

273.

Em 2025, foram implementadas reformas estruturantes na gestdo da divida publica, incluindo a
aprovacdo da Estratégia de Gestdo da Divida Publica de Médio Prazo 2025-2029 e a revisdo do quadro
juridico das Obrigac¢des do Tesouro.

Estas reformas visam reforcar a eficiéncia na mobilizagdo de financiamento, promover a
diversificacdao de instrumentos e contribuir para o desenvolvimento gradual do mercado de capitais.

No mesmo periodo, foram reforgados as capacidades institucionais e o didlogo com o sector
financeiro, contribuindo para a melhoria do ambiente de financiamento e para o fortalecimento da
gestdo da divida publica.

As perspectivas de médio prazo permanecem condicionadas pela evolugdo do enquadramento
macroeconoémico, pelas condi¢des dos mercados financeiros e pelos riscos associados a
sustentabilidade da divida publica.

De forma geral, a implementac¢ao destas reformas devera contribuir para o reforco gradual da
sustentabilidade da divida publica, embora os seus efeitos dependam da continuidade do processo
de consolidacdo fiscal e da estabilidade macroecondémica.

5.3.3 Indicadores de Sustentabilidade Fiscal

274.

275.

Os indicadores de sustentabilidade apontam para uma trajectdria de estabilizacdo gradual do racio
da divida publica no médio prazo, sustentada pela melhoria do saldo primario e pela consolida¢do
fiscal.

O racio divida/PIB devera reduzir-se de 72,2% em 2025 para 67,1% em 2029, reflectindo o
crescimento econdmico e a moderacdo do endividamento.
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276. O racio servigo da divida/receitas fiscais estabiliza em torno de 31-32% no periodo 2027-2029, apds
o pico registado em 2025, associado ao perfil de vencimentos.

277. O custo médio da divida apresenta uma trajectdria ligeiramente descendente, de 5,0% para 4,2%,

reflectindo condicBes de financiamento mais favoraveis.

278. Persistem riscos associados ao nivel de endividamento, a taxa de cambio e a materializagdo de
passivos contingentes, reforcando a necessidade de uma gestdo prudente da divida publica.

Tabela 16. Sustentabilidade da divida

Indicador 2025 2026 2027 2028 2029
Divida/PIB 72,2 72,1 70,5 68,8 67,1
Servico/Receita 130,3 36,2 31,1 31,2 31,7
Custo médio 5,0 4,7 4,4 4,3 4,2

Fonte: MF/MPD

279. A evolugao da divida pulblica encontra-se alinhada com o quadro macro-fiscal apresentado no
Capitulo 1V, assegurando a coeréncia entre as projeccoes de receita, despesa, saldo orcamental e
financiamento. Esta articulacdo contribui para o refor¢co da sustentabilidade das finangas publicas e
para a preservacao da estabilidade macroeconémica no médio prazo.
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6 RISCOS E INCERTEZAS PARA O CFMP 2027-2029

Os riscos fiscais identificados, associados a um contexto de incertezas, exigem uma abordagem

prudente, estratégica e bem estruturada, de modo a salvaguardar a estabilidade fiscal e assegurar a

sustentabilidade das finangas publicas.

6.1 Enquadramento Geral

280.

281.

Os riscos macroecondmicos e fiscais para o periodo 2027-2029 podem afectar o crescimento
econdmico, a arrecadacdo de receitas, a execugado da despesa e a sustentabilidade da divida publica.
A sua monitoria continua é essencial para a preservac¢do da estabilidade macro-fiscal.

O cendrio permanece condicionado por incertezas externas e internas, incluindo a evolugdo da
economia global, choques climaticos, riscos de seguranca e vulnerabilidades estruturais da economia
nacional.

6.2 Principais Riscos Macroeconémicos e Fiscais

282.

283.

Os riscos macroeconémicos e fiscais para o periodo 2027-2029 podem afectar o crescimento
econdmico, a arrecadacdo de receitas, a execugdo da despesa e a sustentabilidade da divida publica.
A sua monitoria continua constitui elemento essencial para a preserva¢do da estabilidade macro-
fiscal.

Os riscos decorrem tanto do contexto externo, marcado por incertezas nos mercados
internacionais, como de factores internos associados a vulnerabilidades estruturais e choques
exogenos

6.2.1 Riscos Externos

284.

Os riscos externos incluem a desaceleragao do crescimento econdmico global, a volatilidade dos
precos internacionais de energia e commodities e a manutencdao de condi¢cdes financeiras
internacionais restritivas, com impacto directo no custo de financiamento e na actividade econémica.

6.2.2 Riscos Internos

285.

Os riscos internos estdo associados a reduzida diversificagdo da base produtiva, elevada
informalidade da economia e concentragdo da base tributaria, factores que limitam a capacidade de
mobilizacao de receitas.
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6.2.3 Riscos Fiscais

286.

Do lado fiscal, destacam-se riscos de subexecug¢ao da receita, rigidez crescente da despesa publica
e aumento das despesas obrigatdrias, incluindo salarios, encargos da divida e transferéncias
correntes.

6.2.4 Riscos da Divida Publica e Contingentes

287.

288.

289.

290.

A carteira da divida permanece exposta ao risco cambial, risco de taxa de juro e risco de
refinanciamento, associado ao peso de instrumentos de curto prazo e a elevada exposi¢do a divida
externa.

Os passivos contingentes, incluindo garantias do Estado e compromissos com empresas publicas e
PPPs, potenciais responsabilidades decorrentes de litigios constituem igualmente uma fonte de risco
fiscal relevante.

A carteira da divida é composta pela divida interna, divida externa e passivos contingentes. De
2017 a 2025 o nivel de endividamento aumentou de 736,07 mil milhdes de Meticais para 1.090,6 mil
milhdes de Meticais acompanhada de processos de endividamento.

O racio da divida publica, excluindo os passivos contingentes, incrementou de 72.2% do PIB em
2024 para 74.43% do PIB em 2025, representando um incremento de 2,2 pp (grafico 12). O racio
ainda permanece acima do limiar de sustentabilidade recomendado (60% do PIB) para economias de
baixo rendimento, associado a isso, a trajectéria ascendente da divida interna, que atingiu 31.43%
do PIB.

Grafico 15. Evolugdo da Divida Publica (% PIB) Grafico 16. Teste de Stress a Divida Publica
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Fonte: MF, Modelo DDT

291.

Embora a taxa de cambio no curto prazo apresenta-se estavel, uma provavel depreciacdo da taxa
de cambio no médio prazo, pode configurar-se numa fonte de risco para a divida publica, pois,
pequenas variagdes cambiais podem impactar no Stock da Divida Publica fixando-se em até 83,48%
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do PIB em 2029, dado que grande parte da carteira é composta por moeda estrangeira, o que faz
com que a divida seja particularmente sensivel as variagGes na taxa de cambio, (grafico 13).

6.2.2 Riscos Estruturais

N

292. Destacam-se ainda riscos associados a situa¢dao de seguranca em Cabo Delgado, a incerteza na
implementacdo dos projectos de GNL na Bacia do Rovuma e a ocorréncia de choques climaticos
recorrentes (ciclones, cheias e secas), com impactos significativos sobre a actividade econdmica e a
despesa publica.

6.3 Matriz de Riscos Macroecondmicos e Fiscais (2027-2029)

Tabela 17. Matriz de Principais Riscos Macro-Fiscais e Medidas de Mitigagao

| t P ili A
Risco Descricdo mpac ? . Impacto Social e Medidas de Mitigagdo Responavel
Macroeconémico dade
Redugdo do Menor Redugdo da Média Reforgo da MF / MPD /
crescimento crescimento do receita fiscal e mobilizagdo de BM
. global e PIB, redugdo do aumento do receitas internas e
Desaceleragao o . . e . -
. doméstico, investimento e défice diversificagdo da base
do crescimento .
. afectando a do emprego produtiva
econémico L
actividade
econdmica e a
base tributéria
Oscilagoes nos Maior Instabilidade Alta Gestdo prudentedas  MF/MPD /
- regos volatilidade do das receitas de revisdes BM
Volatilidade p ¢ R . = P . /
internacionais crescimento, exportagao e macroecondémicas e MIREME
dos pregos das . o = o
o da energia e exportagoes e pressdo sobre criagdo de buffers
commodities - . . . -
matérias- investimento no as receitas fiscais
primas sector extractivo publicas
Aumento das Redugdo do Aumento do Alta Prioridade ao MF / BM
CondigGes taxas de juro investimento, custo da divida financiamento
financeiras globais e menor acesso ao e do servigo da concessional e
internacionais restricdo do financiamento e divida publica alongamento das
restritivas financiamento pressdo sobre o maturidades da
externo crescimento divida
Inflagdo acima Redugdo do Aumento das Média Coordenacgdo da BM / MF
do previsto rendimento real despesas politica monetdria e
Pressoes devido a das familias e publicas e fiscal
inflacionarias choques possivel pressdo sobre
internos e desaceleragdo do saldrios e
externos consumo subsidios
Ciclones, cheias = Redugédo da Aumento da Alta Fundo de INGD / MF /
e secas com produgdo despesa de contingéncia e MPD
Choques impacto agricola, perda de emergéncia e reforgo da resiliéncia
Climaticos recorrente infra-estruturas e necessidades climatica
menor actividade de
econdmica reconstrugdo
Focos de Redugdo do Aumento da Média Refor¢o da seguranga |MINT / MDN
Seguranca inseguranga em | investimento, despesa de e estabilizagdo / MF / MPD
g ¢ certas zonasde | atraso de segurancga e gradual da regido

Cabo Delgado

projectos e

pressdo sobre
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Risco

Incerteza nos
projectos de
GNL

Crescimento da
despesa
obrigatdria
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Descrigao

Atrasos na
decisdo final de
investimento e
produgdo

Pressdo sobre
saldrios, juros e
transferéncias

Impacto
Macroeconémico

menor actividade
econdmica
regional

Menor
investimento
externo e
adiamento do
crescimento
esperado do
sector energético

Redugdo do
espago para
investimento
publico e menor
impulso ao
crescimento

Fonte: MPD-MF Quadro Macro-Fiscal 2027-2029

Impacto Social

recursos
publicos

Redugdo ou
adiamento das
receitas
esperadas de
recursos
naturais

Rigidez
or¢camental e
aumento das
necessidades

de
financiamento

Probabili
dade

Média

Alta

Medidas de Mitigagdo

Gestdo prudente das
projecgdes e
diversificagdo das
receitas

Reforma da despesa
publica e contengdo
da massa salarial

Responavel

MF / MPD /
MIREME /
ENH

MF / MAFP

293. A materializagao destes riscos podera afectar o desempenho fiscal e aumentar as necessidades de

financiamento do Estado, reforgando a importancia de uma gestdo prudente da politica fiscal e da

divida publica ao longo do periodo 2027-2029.
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7 PREVISAO DE RECURSOS E LIMITE DA DESPESA

A previsdao de recursos e a definicao dos limites globais da despesa sdao elementos centrais da
planificacdo fiscal de médio prazo, permitindo assegurar que as decisdes orcamentais respeitem o
espaco fiscal disponivel e sdo compativeis com os objectivos de consolidacdo fiscal e sustentabilidade
definidos no Capitulo IV.

Neste contexto, o CFMP estabelece parametros indicativos de recursos e despesa que orientam a
preparacdo do orcamento anual, reforcando a previsibilidade, a disciplina fiscal e a coeréncia
intertemporal da politica orcamental. O presente capitulo distingue claramente entre:

a programacado macro-fiscal agregada, apresentada neste enquadramento de médio prazo; e

a alocacdo da despesa por pilares, programas e niveis de governacdo, a ser operacionalizada no
ambito do PESOE.

7.1 Previsao de Recursos Disponiveis

296. A previsdao de recursos e a definicido dos limites globais da despesa constituem instrumentos
centrais da programacao fiscal de médio prazo, assegurando a compatibilidade entre o espaco fiscal
disponivel e os objectivos de consolidac¢do e sustentabilidade definidos no Capitulo IV.

297. O CFMP estabelece um quadro indicativo de recursos e despesa que orienta a preparacao do
Orgamento do Estado, reforgando a disciplina fiscal, a previsibilidade e a coeréncia intertemporal da
politica orcamental.

298. A previsdo de recursos do Estado no horizonte 2027-2029 baseia-se no cenario macroeconémico e
fiscal apresentado nos capitulos anteriores, reflectindo uma trajectdéria prudente e consistente com
os objectivos de consolidacao fiscal.

299. Os recursos internos continuam a constituir a principal fonte de financiamento do Orgamento do
Estado, suportados pelo reforco da mobilizagdo da receita e pela evolugdo moderada da actividade
econdémica. Os recursos externos mantém um papel complementar, com destaque para donativos e
financiamento concessional, contribuindo para o financiamento do investimento publico.

Tabela 18. Previsao de Recursos Disponiveis 2027-2029

Ano Recursos Internos Dg. Receita LNG Recursos Externos Total Recursos
2027 432 326,3 5119,3 33 888,8 466 215,1
2028 460 949,2 5007,0 34 640,6 495 590,3
2029 499 924,2 6 455,3 36 418,5 536 342,7

Fonte: MPD, Previsdo Mapa Fiscal 2027-2029
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Previsao do Limite Indicativo Global da Despesa

O limite Indicativo global da despesa é definido de forma consistente com a previsao de recursos e
com as metas fiscais de médio prazo, assegurando a compatibilidade com a trajectéria de
consolidacdo e sustentabilidade da divida publica.

A despesa publica é estruturada em grandes agregados funcionais, incluindo:

despesa de funcionamento, necessaria para assegurar a operacgdo regular do Estado e a prestagdo
de servicos publicos essenciais;

despesa de investimento, orientada para o financiamento de projectos estratégicos com impacto

econdmico e social;

operagoes financeiras, associadas principalmente a gestdo da divida publica e de outros activos e
passivos do Estado.

Estes limites tém natureza indicativa e constituem referéncia para a elaboracdo anual do
Orcamento do Estado, podendo ser ajustados em fun¢do da evolugdo macroecondmica e da
execugao orcamental.

Tabela 19. Previsao de Limite da Despesa Publica 2027-2029 (MZN)

Ano Despesa de Funcionamento Investimento Operagoes Financeiras Total Despesa
2027 360 452,9 57 390,1 48 372,0 466 215,1
2028 347 390,1 64 517,0 83 683,2 495 590,3
2029 350907,0 82 806,9 102 628,8 536 342,7

Fonte: MPD: Previsdo Mapa Fiscal 2027-2029

303.

Este limite assegura a coeréncia entre sustentabilidade fiscal, necessidades de financiamento e
prioridades de desenvolvimento.

7.2.1 Alocacao Indicativa de Recursos para a Despesa de Funcionamento por Nivel de
Governo

304.

305.

306.

A despesa de funcionamento representa uma componente estrutural da despesa publica e inclui
encargos com saldrios e remuneracdes, aquisicdo de bens e servigos, transferéncias correntes e
outros compromissos obrigatérios.

A evolugao desta componente encontra-se condicionada pela rigidez orgamental e pela necessidade
de contencdo da despesa corrente, no quadro da consolidacao fiscal.

No horizonte do CFMP, a programacdo da despesa de funcionamento procura assegurar a
continuidade dos servigos publicos essenciais, em alinhamento com a trajectéria de consolidagdo
fiscal e com os critérios indicativos de disciplina orcamental definidos no Capitulo IV.
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307. A Administracdo Central concentra a maior parcela da despesa, seguida pelos niveis
desconcentrados e autarquias, reflectindo a estrutura institucional do Estado e o processo gradual
de descentralizacao.

Tabela 20. Composi¢cao da Despesa de Funcionamento e investimento Alocavel por nivel de Governo

Valores em Milhoes de MT 2027 2028 2029 Despesa Total

(%)

Funcionamento alocavel

1. Total Funcionamento alocavel 215499,4 204 583,9 211 276,1 90,0

Total funcionamento excl. autarquia 209 557,0 197 998,9 203 909,2 87,0
Central 110753,4 104 644,8 107 768,5 46,0
OGDP 4083,6 38584 3973,6 2,0
REP 20578,6 19 443,6 20024,0 9,0
Distrito 741414 70052,1 72 143,2 31,0
Autarquias 5942,4 6585,0 7 366,9 3,0

Investimento interno alocavel

2. Total de Investimento alocavel 15 223,8 20965,9 34 656,9 10,0

Total Investimento Alocavel excl. 12677,1 18 143,8 31645,4 9,0

autarquia
Autarquias 2546,8 2822,2 3011,5 1,0

Total Geral (1+2) 230723,3 225 549,8 245 933,0 100

Fonte: MIPD: Previsdo Mapa Fiscal 2027-2029

Observagdo: A despesa de funcionamento garante a operagdo minima das institui¢ées e ndo estd vinculada a programas
estratégicos.

7.2.2 Alocacdo Indicativa de Recursos para a Despesa de investimento

308.

309.

310.

No ambito do Cenario Fiscal de Médio Prazo (CFMP) 2027-2029, a programacao da despesa de
investimento publico é orientada pelo Programa Quinquenal do Governo (PQG 2025-2029)
alinhada a Estratégia Nacional de Desenvolvimento (ENDE 2025-2044), assegurando a coeréncia

entre prioridades estratégicas, sustentabilidade fiscal e capacidade de execucdo.

A afectacdo de recursos privilegia projectos com elevado impacto econémico, social e territorial,
promovendo simultaneamente a consolidacdo das infra-estruturas existentes, o reforco da base
produtiva e a melhoria do capital humano, bem como a integracdo progressiva da dimensao
ambiental e climatica.

O processo de programagdo assenta numa abordagem plurianual, selectiva e faseada, compativel
com o espaco fiscal disponivel e com as prioridades estratégicas nacionais, permitindo assegurar
previsibilidade orcamental, eficiéncia na aloca¢do dos recursos e alinhamento com os limites fiscais
do CFMP.

7.2.2.1 Critérios de Alocagdo de Recursos

311.

A selecgdo e priorizagdao dos programas e projectos de investimento publico baseia-se em critérios
técnicos, quantitativos e qualitativos, que asseguram racionalidade na afectagdo dos recursos. Os
principais critérios incluem:
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Tabela 21. Critérios para Alocacdo de Recursos de Investimento Publico

Critério Descri¢ao Peso Relevancia
(%)
Prioridade Estratégica  Grau de alinhamento do programa 35 Assegura coeréncia entre o
(PQG/ENDE) com os objectivos e prioridades do investimento publico e as prioridades
Programa Quinquenal do Governo nacionais de desenvolvimento
(PQG) e da Estratégia Nacional de
Desenvolvimento (ENDE)
Impacto Social e Potencial do programa para gerar 25 Direcciona recursos para iniciativas
Econdmico efeitos multiplicadores sobre com maior retorno econémico e
crescimento econémico, emprego, social
inclusdo social e melhoria das
condigBes de vida
Capacidade de Grau de prontiddo técnica, 20 Reforga a eficiéncia da execugdo
Execugdo Institucional  administrativa e financeira para orgcamental e reduz riscos de atrasos
implementag¢do do programa e subexecug¢do
Contributo do programa para 10 Favorece uma distribuicdo mais
Equidade Territorial redugdo das disparidades regionais equilibrada dos investimentos
e promogdo da coesado territorial publicos
Complementaridade Potencial de mobilizagdo de 10 Permite ampliar o impacto do

com Outras Fontes de
Financiamento

financiamento adicional junto de
parceiros nacionais e
internacionais

investimento publico e reduzir
pressdes sobre recursos internos

Fonte: MPD 2026

312. Aaplicagdo destes critérios permitira orientar a afectagao dos recursos publicos para investimentos
com maior capacidade de execug¢do, maior impacto econémico e social e maior alinhamento com os

objectivos estratégicos do desenvolvimento nacional.

313.

estratégicos, reflectindo a orientagdo do investimento publico para areas prioritarias com maior

potencial de impacto econdmico, social e territorial.

A seccao seguinte apresenta a distribuicdo indicativa dos recursos de investimento por pilares

7.2.2.2 Alocagdo Indicativa de Recursos para a despesa de Investimento por Pilar e Programa

Estratégico

314. A programagao da despesa de investimento no periodo 2027-2029 é estruturada numa matriz de

alocacgdo indicativa, que reflecte a evolugao gradual das prioridades de politica publica.
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315. Esta matriz constitui uma referéncia de enquadramento para a elaboragdo do orcamento anual,
podendo ser ajustada em funcdo da execucdo efectiva, da evolucdo macroecondmica e da
disponibilidade de financiamento.

316. A matriz de alocagdo, indicada abaixo, possui natureza indicativa, servindo como instrumento de
orientagdo estratégica para a programagao or¢amental. A sua implementagdo esta sujeita a
ajustamentos decorrentes da execucdo orcamental, da evolucdo das condi¢Ges macroecondmicas,
da disponibilidade de financiamento e da capacidade institucional de execu¢ao dos projectos.

Tabela 22. Matriz de Alocagao Indicativa do Investimento Publico por Pilar (% do total anual): com receitas do Estado
excluindo as receitas do gas

Pilar Estratégico 2027- Investimento por pilar (milhoes Programas Proposta de
2029 MT) alocagao
2027 2028 2029
Defesa Nacional, Seguranga Interna e 70%
Unidade Nacional, 18% 2281,8 3265,9 6056,2 do Estado

Paz, Seguranga Reforma e Modernizagdo da 30%

Administragdo Publica

Produgdo, Produtividade, 83%
Transformagdo Diversificagdo e Competitividade
Estrutural da 23% 2915,7 4173,1 77384 " Emprego, Empreendedorismo, Auto 15%
Economia emprego e emprego Digho

Investigacdo Cientifica, Tecnologia e 2%

Inovacao

Populacao e Capital Humano 90%
Transformagdo 23% 2915,7 4173,1 7738,4
Social e Juventude 7%
Demografica

Cultura e Desporto 3%
Infra-estruturas, Infraestruturas Economicas 80%
Organizagao e 30% 3803,13 5443,1 10 093,6
Ordenamento Infraestruturas Sociais 20%
Territorial
Sustentabilidade Mudangas Climdticas e Gestdode 100%
Ambiental e 6,0% 760,626 1088,6 2018,7 Desastres
Mudangas
Climaticas
Total 100% 12677,1 18143,8 31645,4

Fonte: MPD/MF, 2026.

Nota: As distribui¢bes indicativas apresentadas nesta tabela, por programas sGo pardmetros de referéncia para a programagdo
or¢amental detalhada e sé poderdo ser ajustadas mediante justificagdo fundamentada relacionada a disponibilidade fiscal,
capacidade de execugdo programdtica e evolugdo do contexto macroecondmico e financeiro nacional, assegurando a coeréncia
estratégica e técnica da alocagdo.

317. O pilar de Infra-estruturas, Organizacdo e Ordenamento Territorial mantém o maior peso relativo
no periodo, reflectindo a prioridade atribuida a expansdo, reabilitagdo e consolida¢do das infra-
estruturas econdmicas e sociais, essenciais ao suporte da actividade produtiva e da prestacdo de
servicos publicos.
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O peso relativo deste pilar tende a reduzir-se gradualmente ao longo do horizonte de programacao,
reflectindo uma transicao progressiva de novos investimentos para consolidagdo e manutencao de
activos existentes.

O pilar de Transformagao Estrutural da Economia regista um peso, em linha com a estratégia de
diversificagao produtiva, industrializagdo e fortalecimento das cadeias de valor, com vista ao
aumento da competitividade da economia.

O pilar de Transformacgdo Social e Demografica mantém uma trajectdria estavel, assegurando a
continuidade dos investimentos em capital humano, nomeadamente educacdo, saude e inclusdo
social.

Os pilares de Sustentabilidade Ambiental e Mudancgas Climaticas e de Unidade Nacional, Paz e
Seguranga, embora representem uma parcela relativamente menor do investimento total, assumem
uma importancia estratégica crescente na concretizacdo dos objectivos de desenvolvimento do pais.
Por um lado, reforcam a integracdo da dimensdo climatica no investimento publico, através de
intervencdes de adaptacdo, gestdo sustentavel dos recursos naturais e redugdo da vulnerabilidade a
riscos ambientais. Por outro, contribuem para a consolidacdo da paz, estabilidade, coesdo social e
seguranca, condicOes indispensaveis para a promoc¢do do investimento, crescimento econémico e
desenvolvimento sustentavel.

7.3. Articulacdao com o PESOE

322.

323.

324.

Os limites e orientagdes definidos no presente capitulo constituem a base de referéncia para a
elaboracdo anual do Plano Econdmico e Social e Orcamento do Estado (PESOE).

A transicdo entre o CFMP e o PESOE assegura a coeréncia entre a planificagdo de médio prazo e a
execucdo anual da politica orgcamental, respeitando os limites fiscais e as prioridades estratégicas
estabelecidas.

Este enquadramento reforga a previsibilidade da politica fiscal, a disciplina orcamental e a eficiéncia
na afectacdo dos recursos publicos.
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8 CONSIDERACOES FINAIS

O Cendrio Fiscal de Médio Prazo (CFMP) 2027-2029 constitui o instrumento de referéncia para a
programacdo macro-fiscal do Estado, assegurando a coeréncia entre a politica orcamental, a
trajectoria das finangas publicas e os objectivos de desenvolvimento nacional.

O quadro macro-fiscal projectado aponta para uma trajectéria de consolidagdo fiscal gradual,
suportada pelo reforco da mobilizacdo de receitas internas, pela contengdo do crescimento da
despesa corrente e pela melhoria da eficiéncia na afectacdo dos recursos publicos, preservando o
investimento publico prioritario.

A trajectdria da divida publica mantém uma tendéncia de estabilizag¢do e redu¢do no médio prazo,
reflectindo a consolidacdo do saldo primario, a gestdo prudente do endividamento e a melhoria das
condicdes de financiamento.

O cenario macro fiscal apresenta um quadro prudente e consistente, contudo, exposto a riscos
internos e externos que poderao influenciar a evolugdo das receitas, da despesa e das necessidades
de financiamento, exigindo uma gestdo fiscal prudente e uma monitoria continua dos principais
factores de vulnerabilidade.

Neste contexto, a implementagao do CFMP 2027-2029 requer a continuidade das medidas de
consolidacgao fiscal, o reforco da mobilizacao de receitas internas e a disciplina na execucao da
despesa publica, em alinhamento com o Programa Quinquenal do Governo (PQG) 2025-2029 e a
Estratégia Nacional de Desenvolvimento (ENDE) 2025-2044.
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