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Resumo : A Bolsa de Valores de Moçambi-
que (BVM) desempenha um papel estraté-
gico na mobilização de poupanças internas 
e no financiamento de projectos de investi-
mento, posicionando-se como um instru-
mento essencial para o crescimento econó-
mico sustentável. Este estudo propõe-se a 
avaliar a atractividade dos títulos financei-
ros da BVM no mercado financeiro inter-
nacional. A metodologia usada foi a revisão 
bibliografica, quanto a abordagem e ao ob-
jectivo, a pesquisa é qualitativa e descritiva, 
respectivamente. Com base na literatura 
consultada, concluiu-se que a atratividade 
dos títulos da BVM no mercado financei-
ro internacional permanece condicionada 
por factores estruturais, tais como a redu-
zida liquidez, a baixa capitalização bolsista 
e a limitada diversificação de instrumentos 
disponíveis. Porém, a BVM tem vindo a 
consolidar esforços para aumentar a trans-
parência, a regulamentação e a integração 
com o sistema financeiro internacional, o 
que abre espaço para maior confiança dos 
investidores estrangeiros.

Palavras-chave: Bolsa de Valores de Mo-
çambique, títulos financeiros,  mercado 
internacional.

Introdução

O mercado financeiro desempenha 
um papel crucial na mobilização de recur-
sos, conectando investidores e emissores de 
títulos e contribuindo directamente para o 
desenvolvimento económico. Nesse con-
texto, a BVM destaca-se como uma pla-
taforma estratégica para a negociação de 
instrumentos financeiros, como acções e 
títulos de dívida, oferecendo oportunidades 
de diversificação de investimentos e 

potencial integração no mercado financeiro 
internacional (Soumaré, et al., 2021).

Embora ainda jovem, o mercado mo-
çambicano tem mostrado sinais de cresci-
mento promissor. O African Development 
Bank (2024) observa que “a BVM apresen-
ta um crescimento consistente, refletido em 
aumento de lucros e expansão dos serviços 
oferecidos, o que indica oportunidades para 
investidores internacionais” (p. 12). Além 
disso, reformas recentes, como a transfor-
mação da BVM em sociedade anónima, 
visam fortalecer a governança, aumentar 
a transparência e optimizar a eficiência 
operacional, para atrair capital estrangeiro 
(Confederação das Associações Económicas 
de Moçambique [CTA], 2025).

Contudo, a liquidez limitada do mer-
cado, infraestrutura ainda em desenvolvi-
mento e riscos macroeconómicos podem 
reduzir a atractividade dos títulos financei-
ros para investidores internacionais (World 
Bank, 2023). 

Diante disso, este estudo propõe-se 
a avaliar a atractividade dos títulos finan-
ceiros da BVM no mercado internacional, 
examinando seu desempenho histórico, os 
instrumentos disponíveis e os factores de 
risco associados para fornecer subsídios que 
auxiliem investidores, académicos e formu-
ladores de políticas a compreenderem me-
lhor o potencial de inserção da BVM no ce-
nário financeiro global, contribuindo para 
decisões de investimento mais informadas 
e estratégicas. A metodologia foi baseada 
na revisão de fontes electrónicas. quanto a 
abordagem e ao ao objectivo, a pesquisa é 
qualitativa e descritiva.
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O conceito do mercado 
financeiro e suas 
subdivisões 

No contexto da economia moçambica-
na, o mercado financeiro configura-se como 
um dos pilares fundamentais para a mobili-
zação de recursos, ao promover a articulação 
entre agentes com excedentes financeiros e 
aqueles que necessitam de financiamento 
para viabilizar investimentos produtivos e 
sustentar o crescimento económico do país 
(Mishkin & Eakins, 2012). Ainda de acordo 
com Mishkin e Eakins (2012), este mercado 
promove a transferência de capitais, possi-
bilita a formação de preços e reduz os cus-
tos de transação, desempenhando um papel 
decisivo para o crescimento económico sus-
tentável. Reszat (2008) acrescenta que, além 
de canalizar poupanças para investimentos 
produtivos, o mercado financeiro contribui 
para a estabilidade macroeconómica ao ofe-
recer liquidez e mecanismos de gestão de 
risco.

Portanto, o mercado financeiro pode 
ser compreendido como o conjunto de ins-
tituições, instrumentos e mecanismos que 
viabilizam a alocação eficiente de recursos 
entre poupadores e investidores. Conforme 
salientam Mishkin e Eakins (2012), trata-se 
de um sistema capaz de intermediar recur-
sos, promover eficiência informacional e 
facilitar o processo de financiamento de em-
presas e governos. Por sua vez Juko (2019), 
destaca que os mercados financeiros são 
essenciais para assegurar liquidez, permitir 
que activos sejam negociados de forma ágil 
e contribuir para a difusão de informações 
económicas relevantes.

A literatura económica apresenta dife-
rentes formas de classificar o mercado finan-
ceiro; contudo, mais do que enumerações 

rígidas, essas distinções permitem compre-
ender o funcionamento prático do sistema. 
No contexto moçambicano, os instrumentos 
de curto prazo, como os títulos do Tesouro, 
são normalmente utilizados para atender às 
necessidades imediatas de financiamento do 
Estado, enquanto os instrumentos de longo 
prazo, negociados sobretudo na BVM, des-
tinam-se ao financiamento de investimentos 
estruturantes, incluindo projectos de infra-
estrutura e expansão empresarial (Mishkin 
& Eakins, 2012; Reszat, 2008).

De forma semelhante, a distinção en-
tre mercado primário e secundário pode ser 
observada quando o Governo ou empresas 
nacionais emitem novos títulos com o ob-
jectivo de captar recursos e, posteriormente, 
quando esses títulos passam a ser negocia-
dos entre investidores, assegurando liquidez 
e maior eficiência ao sistema financeiro. No 
caso moçambicano, este processo contribui 
para a dinamização do mercado de capitais 
e para o fortalecimento da confiança dos 
agentes económicos (Soumaré et al., 2021).

Quanto à estrutura institucional, a 
predominância da BVM como mercado 
organizado garante maior transparência, 
padronização das operações e supervisão 
regulatória, contrastando com negociações 
realizadas fora do ambiente bolsista, que são 
menos expressivas no país. Assim, as classi-
ficações do mercado financeiro devem ser 
compreendidas como instrumentos analí-
ticos que auxiliam na interpretação da or-
ganização, da evolução e da capacidade de 
resposta do sistema financeiro moçambica-
no às necessidades da economia real (Juko, 
2019).
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Esquema Resumido 
das Subdivisões

O esquema abaixo foi elaborado a par-
tir da classificação apresentada por Mishkin 
e Eakins (2012), complementada com a sis-
tematização de Reszat (2008) e Juko (2019).

O funcionamento dos mercados fi-
nanceiros vai além da simples negociação de 
activos. Mishkin e Eakins (2012) apontam 
que estes mercados exercem funções cru-
ciais, como intermediação financeira, des-
coberta de preços, oferta de liquidez e efi-
ciência no processo de captação de recursos. 
Reszat (2008), reforça que a capacidade de 
gerir riscos através de instrumentos finan-
ceiros complexos, como derivativos, é in-
dispensável para a estabilidade económica. 
Juko (2019), acrescenta que a transparência 
e a eficiência informacional garantem que os 
preços reflitam as expectativas e condições 
reais da economia.

Caracteristicas do mercado 
de capitais moçambicano.

O mercado de capitais em Moçambi-
que tem experimentado uma evolução gra-
dual desde a criação da BVM em 1999, com 
o objectivo de estruturar e gerir a negocia-
ção de valores mobiliários e, ao mesmo tem-
po, fornecer meios de financiamento para 
empresas e para o Estado (Soumaré, at al., 
2021). Embora ainda seja um mercado re-
lativamente jovem, a BVM desempenha um 
papel crucial na mobilização da poupan-
ça interna e no incentivo ao investimento, 
contribuindo directamente para o desenvol-
vimento económico do país (African Deve-
lopment Bank, 2024).

O mercado de capitais moçambica-
no organiza-se em dois segmentos funda-

mentais a saber, o primário e o secundário 
[Confederação das Associações Económicas 
de Moçambique (CTA), 2025]. No mer-
cado primário, os emissores lançam novos 
títulos com o objectivo de captar recursos, 
enquanto o mercado secundário oferece um 
espaço para que investidores possam nego-
ciar os títulos previamente emitidos, garan-
tindo liquidez e fomentando a eficiência do 
sistema financeiro (Soumaré et al., 2021). 
Além disso, A implementação do sistema 
de negociação electrónica na BVM constitui 
um factor relevante para a atractividade do 
mercado no contexto internacional, ao re-
forçar a transparência e reduzir os custos de 
transação. Para os investidores estrangeiros, 
a padronização dos procedimentos e a maior 
disponibilidade de informação aumentam 
a previsibilidade e facilitam a avaliação de 
risco, elementos essenciais para decisões de 
investimento transfronteiriças. 

No entanto, os benefícios deste avanço 
tecnológico continuam condicionados pela 
reduzida liquidez e pela limitada diversidade 
de activos, o que ainda restringe o interes-
se de investidores institucionais internacio-
nais (Banco de Moçambique, 2013; World 
Bank, 2023). Embora se tenham registado 
progressos no mercado de capitais, persis-
tem desafios significativos relacionados à 
baixa liquidez e à participação limitada de 
investidores (World Bank, 2015). 

A falta de literacia financeira e a des-
confiança em relação às instituições finan-
ceiras são factores que restringem o cresci-
mento do mercado (Soumaré et al., 2021). 
Contudo, o governo moçambicano tem 
adoptado políticas de incentivo, como a me-
lhoria do quadro regulatório e a promoção 
de educação financeira, buscando aumentar 
a confiança e a participação dos investidores 
[International Finance Corporation (IFC), 
2015].
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O fortalecimento do mercado de capi-
tais é considerado uma estratégia essencial 
para diversificar as fontes de financiamen-
to da economia moçambicana e ampliar a 
participação de investidores institucionais 
e individuais (African Development Bank, 
2024). Além disso, segundo o World Bank 
(2023), a implementação de reformas es-
truturais, aliada à maior transparência, deve 
contribuir para elevar a liquidez e consoli-
dar a confiança dos investidores, tornando o 
mercado de capitais um pilar estratégico no 
desenvolvimento económico do país.

Instrumentos financeiros do 
mercado de capitais moçambicano

O mercado de capitais de Moçambi-
que, gerido pela BVM, tem um papel cada 
vez mais relevante no fortalecimento da eco-
nomia do país. Ele não apenas permite que 
empresas e o Estado captem recursos, mas 
também oferece oportunidades de investi-
mento diversificadas para diferentes perfis de 
investidores (Soumaré, et al., 2021). Embora 
seja relactivamente jovem, esse mercado já 
demonstra ser uma ferramenta importante 
para dinamizar a economia e incentivar a par-
ticipação de investidores locais e estrangeiros 
(African Development Bank, 2024).

As acções são, provavelmente, o 
instrumento mais conhecido e negociado no 
mercado. Ao adquirir uma acção, o investidor 
passa a ter uma pequena participação na 
empresa e o direito de participar dos lucros, 
bem como em decisões estratégicas em 
assembleias (African Development Bank, 
2024). Além disso, a negociação no mercado 
secundário garante que os investidores 
possam comprar ou vender suas acções de 
forma relactivamente rápida, o que ajuda a 
definir preços de forma justa, de acordo com 
a oferta e demanda do mercado.

Outro instrumento financeiro do 
mercado são as obrigações do Tesouro. 
Trata-se de títulos de dívida emitidos pelo 
governo com o objectivo de financiar pro-
jectos de desenvolvimento e políticas pú-
blicas. Oferecem menor risco em compa-
ração às acções, proporcionam retornos 
estáveis e previsíveis, sendo uma opção 
interessante para investidores que buscam 
segurança (Banco de Moçambique, 2013). 
A negociação dessas obrigações na BVM 
permite que os investidores ajustem suas 
carteiras conforme suas necessidades, 
aumentando a flexibilidade e liquidez do 
mercado (Soumaré et al., 2021).

Além dos títulos públicos, as empresas 
privadas também emitem títulos de dívida, 
conhecidos como títulos corporativos, para 
captar recursos. Esses instrumentos ofere-
cem rendimentos fixos aos investidores e 
menor volatilidade em relação às acções, 
o que os torna uma alternativa sólida para 
diversificação de portfólio [Confederação 
das Associações Económicas de Moçambi-
que (CTA), 2025]. Assim, os títulos corpo-
rativos ajudam a equilibrar risco e retorno 
no mercado, beneficiando tanto emissores 
quanto investidores.

O papel comercial é um dos instru-
mentos do mercado, caracterizado por ser 
um título de curto prazo emitido por em-
presas, normalmente para financiar necessi-
dades imediatas de capital de giro. Embora 
ainda seja pouco explorado no mercado mo-
çambicano, ele oferece retornos previsíveis 
em períodos curtos e contribui para aumen-
tar a profundidade e a variedade do mercado 
[International Finance Corporation (IFC), 
2015]. A presença desse instrumento incen-
tiva a liquidez e permite que investidores 
com perfil de curto prazo participem de ma-
neira activa.
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Finalmente, os derivativos como op-
ções e contractos futuros, são instrumentos 
cujo valor depende de um activo subjacen-
te, como acções, índices ou commodities. 
Embora ainda não sejam amplamente 
utilizados no mercado moçambicano, eles 
oferecem oportunidades para proteger 
investimentos contra riscos e até para 
especular sobre a movimentação futura dos 
preços (Soumaré et al., 2021). A introdução 
desses produtos pode tornar o mercado mais 
sofisticado e permitir que investidores pro-
fissionais e institucionais gerenciem riscos 
de forma eficiente.

O nível de atractividade dos 
instrumentos financeiros da 
BVM no Mercado Financeiro 
Internacional

A BVM, tem se consolidado gradu-
almente como um mercado emergente 
com potencial de relevância regional e in-
ternacional. Apesar de ser nova, o merca-
do demonstra sinais claros de crescimento, 
atraindo o interesse de investidores estran-
geiros que buscam diversificação e novas 
oportunidades (Soumaré et al., 2021). Nos 
últimos anos, a BVM apresentou resultados 
promissores. Em 2024, reportou lucros de 
aproximadamente 252 milhões de meticais, 
com aumento de 31% nas receitas de servi-
ços em relação ao ano anterior (Club of Mo-
zambique, 2024). Embora a capitalização de 
mercado ainda seja modesta, com apenas 14 
empresas listadas, o desempenho evidencia 
a capacidade do mercado de gerar oportuni-
dades e atrair investidores, sobretudo aque-
les interessados em mercados emergentes 
(African Development Bank, 2024).

Contudo, a BVM, destaca que o mer-
cado de capitais nacional ainda enfrenta li-
mitações estruturais, nomeadamente o nú-

mero reduzido de empresas listadas e a baixa 
liquidez, o que diminui a atratividade para 
investidores institucionais internacionais 
(Bolsa de Valores de Moçambique, 2024). 
Em termos macroeconómicos, o Banco 
Mundial (2024) salienta que a recuperação 
económica de Moçambique oferece opor-
tunidades de maior rendimento financeiro, 
mas o país continua dependente de mega-
projectos de gás natural, o que aumenta a 
vulnerabilidade a choques externos. De 
forma complementar, o Fundo Monetário 
Internacional (2022) adverte que a susten-
tabilidade da dívida pública ainda represen-
ta um desafio significativo, o que reforça o 
prémio de risco exigido pelos investidores 
internacionais.

A transformação da BVM em sociedade 
anónima em 2023, mantendo participação 
estatal, buscou aumentar a eficiência opera-
cional e a transparência do mercado, facto-
res essenciais para atrair capital estrangeiro 
[Confederação das Associações Económicas 
de Moçambique (CTA), 2025]. Além disso, 
as reformas institucionais, incluindo simpli-
ficação de processos burocráticos e protec-
ção legal para investidores, contribuem para 
melhorar o ambiente de negócios e reforçar 
a confiança de investidores internacionais 
[International Finance Corporation (IFC), 
2015]. 

Embora os avanços sejam evidentes, 
existem desafios estruturais que limitam a 
atratividade do mercado. A classificação de 
crédito B+ atribuída pela Standard & Poor’s 
indica que, apesar de acima do nível mais 
baixo de risco, Moçambique ainda enfrenta 
incertezas políticas e económicas que po-
dem influenciar decisões de investimento 
(Southern African Development Commu-
nity, 2024). Adicionalmente, limitações na 
infraestrutura de energia e transporte ainda 
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constituem obstáculos à competitividade do 
mercado financeiro (World Bank, 2023).

No que se refere à composição da 
oferta de activos, o mercado moçambicano 
permanece dominado por títulos de dívida 
pública e por algumas emissões bancárias, o 
que restringe a diversidade de instrumentos 
financeiros disponíveis. O Banco Africano 
de Desenvolvimento (2021) observa que a 
profundidade do mercado moçambicano 
continua limitada em comparação com ou-
tras praças emergentes africanas, factor que 
condiciona a competitividade internacional. 
Do ponto de vista institucional, esforços re-
centes têm sido feitos para aumentar a base 
de investidores e modernizar os serviços. 
Publicações como Club of Mozambique e 
360Mozambique (2024), noticiaram inicia-
tivas da BVM para alargar a sua relevância 
no sistema financeiro, através da melhoria 
tecnológica e da divulgação pública.

O país tem buscado diversificar sua 
economia e ampliar investimentos em sec-
tores estratégicos, como energia, agricul-
tura e infraestrutura. Projectos de grande 
porte, como a usina hidrelétrica Mphanda 
Nkuwa, avaliada em US$6 bilhões, ilustram 
a capacidade do país de criar oportunidades 
de longo prazo para investidores (AP News, 
2024). Esses investimentos, aliados às refor-
mas institucionais, indicam que os produtos 
financeiros da BVM podem se tornar pro-
gressivamente mais atractivos para o merca-
do internacional, sobretudo para investido-
res que buscam diversificação geográfica e 
exposição a mercados emergentes.

Pese embora, factores ligados ao en-
quadramento regulatório e ao ambiente 
de negócios continuam a ser cruciais. O 
Departamento de Estado dos EUA (2024) 
sublinha que a previsibilidade regulatória 
e a protecção ao investidor são condições 
necessárias para tornar Moçambique mais 
apelativo para capitais estrangeiros. Do lado 
reputacional, a Reuters (2024) destaca que 

os elevados níveis de endividamento e os 
constrangimentos fiscais enfrentados pelo 
governo reduzem a confiança externa, o que 
aumenta os riscos associados ao investimen-
to em títulos da BVM.

Considerações finais

O mercado financeiro pode ser visto 
como uma estrutura multifacetada, com-
posta por diferentes segmentos interdepen-
dentes, mas todos com a função comum de 
promover eficiência económica. Ao viabili-
zar a transferência de recursos, a descoberta 
de preços e a gestão de riscos, esse mercado 
desempenha papel central tanto no desen-
volvimento de economias emergentes quan-
to na estabilidade dos sistemas financeiros 
globais.

A atratividade dos títulos da BVM no 
mercado financeiro internacional perma-
nece condicionada por factores estruturais, 
tais como a reduzida liquidez, a baixa capi-
talização bolsista e a limitada diversificação 
de instrumentos disponíveis. Apesar desses 
desafios, a BVM tem vindo a consolidar 
esforços para aumentar a transparência, a 
regulamentação e a integração com o siste-
ma financeiro internacional, o que abre es-
paço para maior confiança dos investidores 
estrangeiros.

A estabilidade macroeconómica, a 
modernização tecnológica e a melhoria do 
ambiente de negócios são aspetos determi-
nantes para elevar a competitividade dos 
títulos emitidos no mercado moçambicano. 
Assim, a análise da atratividade dos títulos 
da BVM no contexto internacional exige 
a compreensão de factores internos, como 
a solidez das empresas cotadas, e externos, 
como a perceção de risco do país e a integra-
ção regional.
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