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Fevereiro 2020

Principals Destaques

- O Comité de Politica Monetaria mantém a MIMO inalterada em fungdo do aumento das perspectivas de aceleracdo
dainflacdo;

+ Receios do impacto do Coronavirus suscitaram tendéncia generalizada de apreciagdo do Dolar e retracgdo das
cotagGes das commodities nos mercados internacionais;

- Alastramento do Coronavirus aumenta as expectativas de revisdo em baixa das projecgdes de crescimento da
economia mundial e mogambicana.

Inflagdo (%)

=)
75
7
6.5
6
55
5 4.70
4.5
4
85
3
25
2 167
15
| N
05 &
o - __ OE el
Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dez Jan Feb Maputo Beira Nampula
19 19 19 19 19 19 19 19 19 19 19 20 20
0 Acumulada  © Homéloga m Mensal = Homologa
MIMO ("/o) USD/MZN
65
155 65
645
15 64
635
14.5 63
14 625
62
=5 615
13 61
60,5
125 60
12 59,5
Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec Jan Feb Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dez Jan Fev

9 19 19 19 19 19 19 19 19 19 19 20 20 9 19 19 19 19 19 19 19 19 19 19 20 20




Boletim Econémico - Fevereiro 2020 2

1. Inflacao

Confirmando as nossas expectativas para o 1° trimestre de 2020, a inflagdo continuou pressionada em alta
no més de Fevereiro, atingindo 3,55%, em termos homologos, acima de 3,48% no més anterior. O aumento
da inflacdo homologa entre Janeiro e Fevereiro representa uma notavel quebra da tendéncia observada nos
ultimos dois anos.

A aceleragdo da inflagdo foi essencialmente provocada pela subida dos precos dos bens de alimentacdo, em
fungdo da reducdo da oferta de produtos agricolas produzidos localmente devido a ocorréncia da seca e/ou de
chuvas acima do normal no pais. No sul, as intensas chuvas na 1°semana de Fevereiro afectaram a producdo de
horticolas e o nivel de oferta destes produtos no mercado.

Antecipamos que a tendéncia de ascensdo dos niveis gerais de precos se mantenha no més de Margo pelo
efeito das perdas cambiais do Metical observadas desde o inicio do ano e o aumento sazonal da procura de
divisas em Marco para pagamento de facturas de importagdo.

Variagdo  Varia¢do Variacdo
28-Feb 31-Dec 31Jan 29-Feb Mensal Acumulada Homodloga
2019 2019 2020 2020 (P-P.)* (p-p) (p-p.)
Inflagdo Homologa (%) 372 3.50 3.48 355 0.07 0.05 -017
Inflagdo Mensal (%) 03 128 0.63 0.36 -0.27 -0.92 0.06
Inflagdo Acumulada (%) 0.95 350 0.63 1.00 0.37 -2.50 0.05

Fonte: Instituto Nacional de Estatistica
*p.p. - Ponto percentual (valor absoluto da diferenga entre duas percentagens)
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2. Mercado
Monetario

As taxas de referéncia no mercado monetario interbancario mantiveram-se inalteradas, por deliberacdo do
Comité de Politica Monetaria (CPMO), na sua sessdo do dia 27 de Fevereiro.

Face a manutencdo da taxa de politica monetaria (MIMO), em 12,75%, ndo é expectavel a ocorréncia de revisdo
da Prime Rate do Sistema Financeiro no més de Marco, mantendo-se nos niveis actuais de 18%.

A decisdo do CPMO foi suportada pelo agravamento de sinais de risco e ameagas a evolugdo favoravel dos
principais indicadores econémicos do pais. No contexto nacional, as insurgéncias militares continuam a assolar
o centro e o norte, enquanto as chuvas acima do normal, no centro, e a seca, no sul, inibem a produgdo agricola
e o rendimento das populagdes, provocando também disrupgdes na respectiva cadeia de valor.

O quadrointernacional também apresenta-se menos positivo. A eclosdo do Coronavirus (Covid-19) e a sualarga
propagagdo para o resto do mundo, estando actualmente a afectar todos os continentes, com a excepgdo da
Antartica, restringe o dinamismo das actividades econémicas, afectando as trocas comerciais entre os paises,
as taxas de cambio, os precos e a propria capacidade de geragdo de produto interno nas economias.

Com base na presente conjuntura, antecipamos que o CPMO possivelmente quebre o ciclo de cortes na taxa
de politica monetaria, MIMO, iniciado em 2018, pelo menos durante o 1° semestre do ano, até que se observem
fortes sinais de dissipacdo dos riscos observados.

Variagdo Variagdo  Varia¢do
28-Feb 31-Dec 31-Jan 29-Feb Mensal Acumulada Homéloga

2019 2019 2020 2020 (pp.) (p-p-) (p-p-)
FPD (%)' 125 975 975 975 000 0.00 150
FPC (%)’ 1725 1575 1575 1575 000 0.00 150
MIMO (%)’ w25 1275 1275 1275 000 0.00 150
PRSF (%)* 2020 1800 1800 1800  0.00 0.00 220
BT-91D (%)° 1338 107 MO07  M06  -001 -065 232
BT-182D (%) 1329 139 139 1127  -012 -0.81 202
BT-364D (%) 1302 125 125 117  -008 1135 1185

Fonte: Banco de Mogambique

! Facilidade Permanente de Deposito

2 Facilidade Permanente de Cedéncia

3 Taxa de Juro de Politica Monetaria

* Prime Rate do Sistema Financeiro

* Bilhete de Tesouro

¢ ponto percentual - valor absoluto da diferenca entre duas percentagens
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3. Mercado
Cambial

O Metical depreciou em relagdo ao Dolar Norte-Americano em cerca de 2,16%, ao longo do més de Fevereiro, e
6,18%, desde o inicio do ano. Atingiu-se assim o nivel mais alto do par USD/MZN desde Margo de 2017 quando
0 cambio encontrava-se em 67.83.

A depreciacdo do Metical é explicada pela combinacdo do aumento excessivo da procura (num periodo
caracterizado por baixa disponibilidade de divisas), a fraca intervencdo do Banco de Mogambique no Mercado
Cambial Interbancario e o aumento de liquidez em moeda nacional por parte dos exportadores em fungdo da
liquidagdo parcial da divida do estado aos seus fornecedores de bens e servicos.

O Délar apresentou-se dominante no mercado internacional, influenciado pelo efeito Covid-19, que se traduziu
no movimento de aversdo ao risco e aumento da procura em activos de refugio. Essa valorizagdo substancial
do Dolar no mercado internacional impulsionou também ganhos cambiais do Metical contra o Rande, de cerca
de 2,87% no més em referéncia.

Aproxima-se o inicio da época das campanhas de exportagdo de produtos agricolas, que normalmente corre a
partir de Abril, factor que vai conferir alguma resisténcia do Metical face as divisas internacionais. Todavia, as
receitas de exportagdo no geral poderdo ser afectadas pela redugdo das cotag8es internacionais dos produtos
em funcdo do abrandamento global da procura.

Existem também factores internos que devem comprometer as receitas de exportag8es do pais este ano. No
sector agricola, ha indicacdo de constrangimentos e disrupgdes na produgdo e comercializagdo da castanha
de caju. No sector industrial, uma das maiores empresas de extracgdo e exportagdo de carvdo do pais vai
interromper a sua actividade pelo menos por trés meses, periodo em que pretende fazer os ajustes necessarios
de ordem operacional para potenciar a produtividade.

Varia¢do Variacdo Variacdo
28-Feb 31-Dec 31-Jan 29-Feb Mensal Acumulada Homdloga

2019 2019 2020 2020 (%) (%) (%)
USD/MZN 6269 6147 6389 6527 216% 618% 4%
EUR/MZN 7142 6889 7047 7184 194% 428% 059%
GBP/MZN 8337 8072 837/ 8407  036% 415% 0.84%
ZAR/MZN 449 437 430 418 279% -435% -6.90%
EUR/USD 11369 11222 11095 11028  -0.60% 173% -3.00%
GBP/USD 13262 13262 13202 12822  -2.88% -332% -332%
USD/ZAR 139319 139987 150106 15669  4.39% 193% 12.47%

Fonte: Macrotrends data | Investing.com
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4. Commodities

A deterioracdo das perspectivas para a procura de matérias-primas devido ao alargamento do Covid-19 - quer
pelo agravamento da aversdo ao risco ao mercado, quer pelo impacto directo das disrupcdes registadas nas
cadeias de produgdo (incluindo o encerramento de unidades fabris) e de distribuicdo - tem pressionado as
cotagdes das principais commodities, tendéncia que deverd manter-se também nos proximos meses.

O excesso da oferta do petroleo explica a queda em cerca de 13,52% da cotacdo desta commodity no més de
Fevereiro. O indice das cotagdes de cereais reduziu em cerca de 1% apods quatro meses sucessivos de ganhos.

A grande excepqdo a esta trajectdria de perdas prende-se com a evolugdo das cotages do ouro (em cerca de
2,33%), que beneficia do aumento da procura de activos de refugio, no actual contexto de maior aversdo ao

risco.
Variagdo Variagdo  "Variagdo
28-Feb  31-Dec 31-Jan 29-Feb  Mensal Acumulada Homéloga
2019 2019 2020 2020 (%) (%) (%)
Milho ($/mt) 169.52 166.96 17179 168.71 -1.79% 1.05% -0.48%
Trigo, EUA HRW ($/mt) 218.99 21091 22450 21532 -4.09% 2.09% -1.68%
Arroz, Thai 5% ($/mt) 408.00 43200 451.00 450.00 -0.22% 417% 10.29%
Acucar, Mundo ($/kg) 0.29 0.30 031 033 4.45% 10.22% 13.87%
Algodao, A index ($/mt) 179 1.67 174 1.69 -3.16% 0.98% -5.64%
Ouro ($/troy oz) 1,320.07 147913 156067 159710 233% 7.98% 20.99%
Aluminio ($/mt) 186299 177138 177309 168810 -4.79% -4.70% -9.39%
Carvio, Africa do Sul ($/mt) 84.16 76.03 82.09 79.99 -2.56% 5.21% -4.95%
Petréleo Brent ($/bbl) 6413 65.85 63.60 55.00 -13.52% -16.48% -14.24%
Petroleo WTI ($/bbl) 5495 59.80 57.52 50.53 -1215% -15.50% -8.04%
Gas natural, EUA ($/mmbtu) 272 224 203 192 -5.65% -14.57% -29.49%
Gas natural Liquefeito, Japdo ($/mmbtu) .81 10.06 9.90 9.90 0.00% -1.64% -1619%

Fonte: World Bank Commodity Price Data
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5. Mercado
de Capitais

Os temores do coronavirus comecaram a permear os mercados de forma mais acentuada em Fevereiro,
causando receios aos investidores a medida que se intensificavam os relatos sobre as interrupcdes nas cadeias
de producdo e distribuigdo em diversos pontos geograficos no mundo. Uma fabrica da Hyundai, sediada na
Coreia do Sul, esteve temporariamente em inactividade por falta de matéria prima oriunda da China pelo facto
da empresa fornecedora ter interrompido a actividade aquando do registo de um caso positivo de Covid-19 em
um colaborador.

Apesar da nota optimista por parte da China de que adoptaria medidas de estimulo para compensar a
desaceleragdo econdmica ligada ao COVID-19, os receios do impacto do Coronavirus agravaram o sentimento
de aversdo ao risco dos investidores e retrairam as principais bolsas de ac¢des. O Dow Jones perdeu uma meédia
de 10.04%, o indice S&P 500 reduziu em 8.41% enquanto o NASDAQ Composite perdeu 6.38%.

Os indices asiaticos e europeus tambeém fecharam o més em queda, com o Nikkei (Japdo) a descer 8,89%, o
DAX na Alemanha a perder 7,77% e o Shangai Composite (China) a cair 3,23%.

A Bolsa de Valores de Mocambique ndo fugiu ao comportamento das principais bolsas internacionais, tendo
registado uma reducdo de aproximadamente MZN 205 milhdes, provocada estritamente por dinamicas
domésticas. A reducdo do nivel de capitalizacdo ¢ justificada pela queda das cotacdes dos principais titulos
accionistas, embora o governo tenha emitido obrigacdes de tesouro no mesmo periodo.

Variacdo Varia¢do Varia¢do
28-Feb 31-Dec 31-Jan 29-Feb Mensal Acumulada Homologa
2019 2019 2020 2020 (%) (%) (%)
BVM (Mogambique)* 85264.85 10213873  95,322.61 95N17.77 -0.21% -6.87% 1.56%
JSE Top 40 49,66710  50,816.05  50,072.61 4585176 -8.43% -9.77% -7.68%
Dow Jones 25,913.00 2846214 28196.00  25364.00 -10.04% -10.89% -2.12%
S&P 500 2,784.49 3,230.78 3,22552 2,954.22 -8.41% -8.56% 6.10%
Nasdaq 7,532.53 8,972.60 9,150.94 8,567.37 -6.38% -4.52% 13.74%
Euro Stoxx 50 3,298.26 3,745.15 3,640.91 3,329.49 -8.55% -11.10% 0.95%
DAX 1,515.64 13,249.01 12,891.97 11,890.35 ~7.77% -10.25% 3.25%
CAC40 5,240.53 5,978.06 5,806.34 5,309.90 -8.55% -1.18% 1.32%
Bovespa 95,584.35  M5,645.34  113,750.57  104,171.57 -8.42% -9.92% 8.98%
Nikkei 225 21,385.16 23,656.62 23220518 21,142.96 -8.89% -10.63% -113%
Shanghai Composite 2,940.95 3,050.12 2,976.53 2,880.30 -3.23% -557% -2.06%
MSCI World (EUR) 27018 31518 317.30 293.06 -7.64% -7.02% 8.47%

Fonte: Bolsa de Valores de Mogambique | Investing.com
* Valores expressos em milhe. Os valores usados nas restantes bolsas de valores sdo expressos em pontuacdo
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6. Desenvolvimentos Recentes: O
Eferto Coronavirus na Economia
Mundial e no Pais

O elevado peso da China na actividade econémica mundial suscita preocupacdes sobre o nivel de desempenho
das economias. De acordo com o Banco Mundial, dados referentes a 2018 indicam que a China j3 é 1° maior
economia do mundo, com um PIB de cerca de USD 22.5 mil milhdes (em termos de Paridade do Poder de
Compra), representando aproximadamente 18,7% da economia global.

Os dados do Banco Mundial indicam ainda que a China representa cerca de 11,8% do volume global das
transacgBes comerciais, destacando-se em 1° lugar no consumo de componentes electronicos (39%),
equipamentos de telecomunicagdo (20%), combustiveis e produtos de mineragdo (17%), maquinas e
equipamento de transporte (12%), produtos agricolas (11%).

A Fitch Solutions avalia que a China é o destino de cerca de 40% das exportacdes asiaticas e representa 80%
das viagens ocorridas no continente.

O grau substancial de penetracdo da economia chinesa no contexto das transacgdes econdmicas ao nivel mundial
significa que a provavel desaceleragdo do crescimento econdmico na China, em fungdo da eclosdo do Covid-19,
terd repercusses também no mundo inteiro. Esta afirmacdo é certamente verdadeira para paises que tenham
grande parte das suas exportacdes e investimentos dependentes da China e observem uma exposigdo elevada
na exportacdo de commodities (principalmente petroleo e produtos de mineragdo). Grande parte das economias
asiaticas encontram-se em risco de deterioragdo da actividade econémica, com destaque para Laos, Hong-Kong,
Vietname, Taiwan, Tailandia, Filipinas, Coreia do Sul, Maldsia, Singapura, Camboja, Japao, Paquistdo e Sri-Lanka.

Dos paises lusdfonos, a Angola e o Brasil apresentam alto risco de desaceleragdo econémica pelo facto de
serem economias bastante dependentes de receitas de exportagdo derivadas das commodities de petréleo e
minérios e apresentarem tambeém fortes ligagSes com a China em termos de comércio e investimentos.

Na Africa Subsaariana, a Africa do Sul e a Nigéria correm maior risco de contdgio econémico por serem economias
bastante dependentes da exportagdo de commodities. De acordo com os dados de 2018 publicado pelo Banco
Mundial, cerca de 94% das receitas de exportacdo da Nigéria derivam da comercializagdo do petréleo. No
contexto actual que as cotagdes internacionais do petroleo estdo em queda - devido principalmente a reducdo
da procura da China e 0 aumento do excesso do produto provocado pelo efeito de dumping por parte da Arabia
Saudita - a economia da Nigéria vai sofrer também uma desaceleracdo do seu crescimento econémico.

A Africa do Sul ndo é s dependente de receitas de exportagdo de minérios - que representa cerca de 30% do
valor global das suas exportacdes - mas também tem na China o seu maior parceiro comercial no mundo, ambos
factores que agravam o risco de desaceleracdo econdmica do pais, num contexto em que a economia j3 se
encontra em recessao técnica, tendo registado uma evolucdo negativa do PIB nos Ultimos 2 trimestres de 2019.

Face ao quadro acima apresentado, perspectiva-se a revisdo em baixa das projecces de crescimento da
economia mundial em 2020.

Em Janeiro de 2020, o Fundo Monetario Internacional ja havia revisto em baixa as perspectivas de crescimento
da economia global, passando de 3,4% para 3,3%, em fungdo da provavel desaceleragdo da economia chinesa
em 2020 (6.10% para 6,0%) face a eclosdo do Covid-19.

Para Mogambique, as importag&es da China representam cerca de 12% do volume total, sendo este pais 0 2° maior
importador de Mogambique (dados de 2018). Por esta via, o pais podera sofrer algumas quebras no fornecimento de
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mercadoria (particularmente, materiais de construgdo e produtos electronicos), suscitando alguma pressdo em alta
no nivel geral de pregos na economia.

A actividade de exportagdo de Mocambique esta menos exposta a China, pois esta Ultima representa apenas 6%
das vendas dos produtos nacionais (titanio, madeira e algoddo).

Contudo, a dinamica da actividade econémica em Mocambique pode ser influenciada pelo agravamento da situacdo
economia na Africa do Sul, o maior parceiro comercial do pais. As exportagdes de Mogambique a Africa do Sul
(principalmente, energia e gas) podem ser afectadas pela reducdo da procura no pais vizinho, impactando assim a
evolucdo do PIB em Mogambique.

Com a recente eclosdo do Covid-19 no pais, o Governo mogambicano devera avaliar a utilizagdo de incentivos
fiscais e ndo fiscais para minimizar o impacto da contraccdo da actividade das empresas e no nivel de emprego na
economia. Iniciativas de injeccdo de divisas no sector financeiro também poderdo proporcionar maior capacidade
deste suprir as necessidades de importacdo de bens de primeira necessidade para o pais.

Adicionalmente, ja existem apoios financeiros disponiveis internacionalmente para as economias mais vulneraveis
aos efeitos do Covid-19. O Fundo Monetério Internacional (FMI) e o Banco Mundial anunciaram recentemente
pacotes financeiros para apoiar as economias emergentes e em vias de desenvolvimento.

O FMI abriu uma linha de funding de emergéncia, no valor de $50bn, e outra linha de $200mio para os paises
mais pobres do mundo, que serve também para aliviar o servigo de divida. O Banco Mundial apresenta duas
linhas de funding, uma da parte do Banco Internacional de Desenvolvimento e Reconstrugdo (IBRD), no valor
de $6bn, e outra de igual montante disponivel através do International Finance Corporation (IFC). A linha do
IBRD vai servir para intervengdes no sector da salde dos paises afectados pelo Covid-19 de modo a assegurar
todos os aspectos logisticos atinentes a contengdo, prevengdo e tratamento adequado da epidemia. Do lado
do IFC, pretende-se com a introducdo da linha disponibilizar working capital (tesouraria) para as pequenas e
meédias empresas afectadas, num pacote que inclui condi¢des preferenciais de reembolso de divida.

Revisdo 2020

2018 2019 2020 WEO
Principais Indicadores Real Estimativa Projec¢do Janeiro EIU
Economia Mundial - taxa de crescimento (%) 3,60 3,00 3,40 3,30 220(230)
| Economia China- taxa de crescimento (%) 6.60 6,10 6,20 6,00 540(590)
é Economia Africa do Sul- taxa de crescimento (%) 0,80 0,40 1,10 0,80 -
Economia india - taxa de crescimento (%) 6,80 4,80 7,00 5,80 -
Economia Mogambicana - taxa de crescimento (%) 3,30 210 5,50 550  3,80(420)
Taxa de inflagdo acumulada (%) 3.52* 3.50**% 6,50 - o
IDE (Mio USD) 2.692 2796 3585 = =
%— Conta Corrente, Saldo (Mio USD) -4.37 -8.748 -1a42 - -
% Cambio (reavalia¢do): MZN/USD 6147 63.50 66.00 - -
;5 Cambio (reavalia¢do): MZN/ZAR 4,28 4,25 4,50
Taxa de Juro do mercado monetario Interbancario (%) 14.25 12.75%* 12.25%* - -
Crédito a economia (A anual, %) 3.40 5,60 9,30 - -
Deposito do sistema (A anual,%) 11.80 11,00 9,50

Fonte: Fonte: IMF Report No. 19/166 (Jun-19)| IMF Mission to Mozambique (Nov-19)| WEO, Out-19)| *INE, 2019)|
**Moza Banco | Nota: () Previsdo anterior




AVIsO Legal

O estudo foi realizado pelo Moza Banco com um objectivo meramente informativo. Todo o seu contetido é ba-
seado em informacdo disponivel ao publico e obtida a partir de diversas fontes, incluindo meios de informagdo
especializados, fontes oficiais e outras consideradas crediveis.

Contudo, o Moza Banco ndo garante a sua exactiddo ou integralidade. As opiniGes expressas nesta apre-
sentacdo referem-se apenas ao momento presente e estdo sujeitas a alteragdes sem aviso prévio. As infor-
macdes e opinides apresentadas ndo constituem nenhuma recomendacdo de investimento.

O Moza Banco ndo aceita nenhum tipo de responsabilidade sobre quaisquer perdas ou danos provenientes da
utilizacdo desta apresentagdo. As opinides emitidas ndo vinculam o Moza Banco, ndo podendo o Moza Banco,
por isso, ser responsabilizado, em qualquer circunstancia e por qualquer forma, por erros, omissées ou inex-
actid&es da informagdo constante neste documento ou que resultem do uso dado a essa informagdo. A repro-
dugdo de parte ou totalidade desta publicacdo é permitida desde que a fonte seja expressamente mencionada
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