Boletim
Economico
Novembro 2020

Gabinete dos Estudos Economicos



Boletim Econdmico Novembro 2020

indice

Principals Destaqgues

- Inflagdo homologa situa-se em 3,27%, substancialmente baixa e proporcionando abertura para cortes

adicionais na taxa de politica monetaria (MIMO) durante 2021,

Corte do Prémio de Custo implicara revisdo em baixa da Prime Rate do Sistema Financeiro a vigorar a partir

de 2021, passando de 15,90% para 15,50%;

+ Metical devera continuar a depreciar contra o dolar em 2021, embora com menor vigor devido ao expectavel
aumento das exportagdes em funcdo da recuperagdo da procura global e das cotagdes internacionais do
carvao e aluminio;

-+ Registo de crescimento real negativo do PIB no 3° trimestre, na ordem de -1,09%, marca entrada da
economia mogambicana em recessdo técnica;

+ Retoma da economia € expectavel em 2021, contudo, esta sujeita ainda aos diversos riscos e incertezas ao
nivel local e global;
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INflacao

A pandemia da Covid-19 tem suprimido o consumo interno, reflectindo-se na pressdo em baixa do nivel geral
de pregos no pais mesmo num contexto de depreciacdo acentuada da moeda nacional. A inflagdo homologa
acelerou pelo terceiro més consecutivo, para 3,27%, contudo, se mantendo baixa e na banda inferior da meta
de convergéncia da SADC (Comunidade para o Desenvolvimento da Africa Austral), de 3% a 7%. Alids, os
inquiridos pelo Banco de Mogambique sobre as expectativas macroeconomicas reviram em baixa, para 3,47%,
as suas perspectivas de inflagdo para 2020. O Fundo Monetdrio Internacional também ajustou recentemente
em baixa as suas perspectivas de inflagdo para o ano corrente, de 6% para 4,40%.

Variagdo Variacdo Variacdo
31-Nov 31-Dec  31-Out 31-Nov Mensal Acomulada Homéloga

2019 2019 2020 2020 (P-P) (p-p) (p-p)
Inflagdo Homéloga (%) 2,58 3,50 3,20 3,27 0,07 -0,23 0,69
Inflagdo Mensal (%) 0,59 1,28 0,53 0,66 0,13 -0,62 0,07
Inflagdo Acumulada (%) 2,20 3,50 1,30 1,97 0,67 -1,53 -0,23

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

O baixo nivel de inflagdo associado ao fraco consumo interno em fungdo dos efeitos da pandemia de Covid-19,
pressup&e o alargamento de espaco para o relaxamento de politica monetaria. Tal posicionamento é defendido
em parte também pelo facto do Estado observar severas limitagdes na disponibilidade de recursos fiscais para
imprimir iniciativas que conduzam a revitalizagdo das empresas privadas afectadas pela pandemia e a geragdo
de novos empregos. Desta forma, antecipamos cortes adicionais, na taxa MIMO, até 100 pontos base, ao longo
de 2021 correlativos a continuagdo dos efeitos adversos da pandemia na procura interna, embora com menor
impeto, num quadro de maior controlo do nivel de propagagdo, com a introducdo de novas vacinas na arena
global e aceleragdo da dinamica das actividades devido ao aumento das liberdades na movimentacdo das

pessoas e bens.

30-Nov 31-Dez

Varia¢do Varia¢do Variacdo

30-Out 30-Nov Mensal Acumulada Anual

2019 2019 2020 2020 (pp)  (p-p) (p-p)
FPD (%)’ 9,75 9,75 725 7,25 000  -250 250
FPC (%)’ 15,75 15,75 13,25 13,25 000 250  -250
MIMO (%)’ 12,75 12,75 10,25 10,25 000 250  -250
PRSF (%)* 1830 18,00 15,90 15,90 000  -210 2110
BT - 91D (%)° 11,76 11,71 81 778 033 393  -398
BT - 182D (%) 159 12,08 8,00 772 -028  -436 3,87
BT - 364D (%) 1,91 12,52 7,84 756  -028  -496 -435

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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Mercado
Cambial

O choque decorrente da pandemia de COVID-19 provocou o agravamento de desequilibrios da balanga de
pagamentos do pais face a substancial reducdo da procura internacional, a deterioragdo das cotagbes dos
principais bens de exportacdo do pais e a timida intervengdo do Banco de Mogambique no mercado cambial
interbancario. Esta evolugdo, justifica as perdas acumuladas, na ordem de 20.74%, do metical contra a divisa
norte-americana.

Para 2021, o metical devera continuar a depreciar contra o dolar, embora com menor vigor devido ao expectavel
aumento das exportagdes em funcdo da recuperagdo da procura global e das cotagBes internacionais do
carvao e aluminio - principais produtos de exportacdo do pais. De acordo com o Fundo Monetario Internacional
(World Bank Commodities Price Forecast, October 2020), as cotagSes do carvdo e aluminio deverdo aumentar
em 1% e 3%, respectivamente.

No mercado internacional, a redugdo do sentimento de aversdo ao risco, propiciado pela melhoria das
perspectivas a médio e longo prazos - em fungdo dos progressos alcangados ao nivel de vacinas anti-Covid-19,
30 recuo dos riscos politicos nos Estados Unidos da América (EUA) e a expectativa de novos estimulos na
Europa e nos EUA - tem conduzido a depreciagdo transversal do dolar em relacdo ao cabaz de divisas dos
principais parceiros comerciais.

30-Nov 31-Dez 31-Out 30-Nov Varia¢do Variacdo Variacdo
2019 2019 2020 2020 Mensal Acumulada Anual

USD/MZN 64,08 6147 73,24 74,22 134%  20,74%  15,82%
EUR/MZN 70,49 68,89 85,54 88,85 3,87% 2897%  26,05%
GBP/MZN 82,68 80,72 94,79 98,92  436%  2255%  19,64%
ZAR/MZN 4,35 4,37 4,49 485 8,02% 10,98% 1,49%
EUR/USD 11018 11222 11647 11928 2,t41% 6,29% 8,26%
GBP/USD 12928 1,3262 11,2941 13321 2,94% 0,44% 3,04%
USD/ZAR 14,6535 13,9987 16,2438 154662 -4,79%  10,48% 5,55%

Fonte: Macrotrends data | Investing.com | Banco de Mogambique

MO2A



Boletim Econdmico Novembro 2020 >
fa

Commoaities

Durante o més de Novembro, com a excepgdo do ouro (variagdo mensal de -1.79%), os pregos dos metais
recuperaram ultrapassando os niveis pré-pandémicos, estimulados em parte pela rdpida recuperagdo da
actividade econdmica na China. O metal amarelo foi afectado pela diminui¢do da procura por activos de refugio
tendo em conta as expectativas de uma vacina segura e eficaz contra a covid-19 e da retoma do crescimento
econdmico.

Os pregos do petroleo reverteram as suas perdas e terminaram o més de Novembro se aproximando dos niveis
verificados no periodo precedente a actual crise sanitaria. Essa reversdo se deveu a percepgdo de que a OPEP+
(Organizagdo dos Paises Exportadores de Petroleo), na sua Ultima reunido 2020, poderia manter a produgdo no
nivel actual ou proximo por mais alguns meses, evitando um aumento substancial originalmente programado
para o inicio do préximo ano. De facto, ja em Dezembro de 2020, a OPEP+ acordou em realizar um aumento
de 500.000 barris por dia a partir da Janeiro de 2021, contudo, tal aumento continua a ser insuficiente para
impulsionar a redugdo das cotagdes internacionais do petroleo.

Nos bens alimentares, as cotagdes dos produtos subiram, pressionadas pela forte e continua procura global e
pelas colheitas no sudeste asiatico. Assim, em Novembro o indice de Precos de Alimentos da FAO (Food and
Agriculture Organization) observou o maior aumento mensal desde Julho de 2012, justificado pela subida dos
precos associados aos oleos vegetais, agucar, cereais, lacticinios e carnes.

Variacdo Variagdo Variacdo
31-Nov 31-Dec 31-Out 30-Out Mensal Acumulada Homéloga
2019 2019 2020 2020 (%) (%) (%)

Milho ($/mt) 166,33 166,96 186,75 190,38 194%  14,03%  14,46%
Trigo, EUA HRW ($/mt) 20319 21091 24520 24795  112% 17,56% 22,03%
Arroz, Thai 5% ($/mt) 421,00 432,00 471,00 489,00 3,82%  1319%  16,15%
Acgucar, Mundo ($/kg) 028 030 0,30 031 306% 552%  N41%
Algoddo, A index ($/mt) 1,65 1,67 1,65 171 3,74% 2,36% 3,71%
Ouro ($/troy 0z) 1470,79 147913 1900,27 186630 -179%  26,18% 26,89%
Aluminio ($/mt) 1774,79 1771,38 1806,10 1935,28 7,15% 9,25% 9,04%
Carvio, Africa do Sul ($/mt) 73,62 76,03 6104 6943 1375% -8,68% -569%
Petroéleo Brent ($/bbl) 62,74 65,85 40,47 43,23 6,82% -34,35% -31,10%
Petroleo WTI ($/bbl) 57,06 59,80 39,53 410 397% -3127% -2797%
Gas natural, EUA ($/mmbtu) 2,65 2,24 2,20 2,61 1852% 16,33%  -156%
Gas natural Liquefeito, Japdo ($/mmbtu) 10,04 10,06 6,19 6,21 017% -38,32% -38,20%

Fonte: World Bank Commodity Price Data
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Mercado

de Capitais

Novembro foi um més de subidas virtuosas para os mercados accionistas ao nivel global, com a maioria das
bolsas a observar ganhos de dois digitos, reflectindo o optimismo em relagdo aos progressos observados na
produgdo e distribui¢do de vacinas de anti-Covid-19. As bolsas internacionais foram também favorecidas pela

atenuagdo dos riscos politicos associados as ultimas eleicdes nos EUA.

Em Novembro, a capitalizacdo bolsista na Bolsa de Valores de Mogambique (BVM) aumentou em cerca de MZN
4.7 mil milhBes, o correspondente a variagdo mensal de 4,57%. Este aumento deveu-se a emissdo da 6° série
das Obrigag&es de Tesouro de 2020, no valor de aproximadamente MZN 5 mil mith&es.

Variagdo  Variagdo Variagdo
30-Nov 31-Dez 31-Out 30-Nov Mensal Acumulada Homodloga
2019 2019 2020 2020 (%) (%) (%)

BVM (Mocambique)* 105954,68 102138,73 103769,87 108 516,65 4,57% 6,24% 2,42%
JSE Top 40 4909316  50816,05 4747292 5237550 10,33% 3,07% 6,69%
Dow Jones 28 051,41 2846214 2650160 29 638,64 1,84% 4,13% 5,66%
S&P 500 3140,98 3230,78 3369,96 362163 10,75% 12,10% 15,30%
Nasdaq 8 665,47 8972,60 11046,25 12277,00 M14% 36,83% 41.68%
Euro Stoxx 50 3703,58 374515 295821 3492,54 18,06% -6,74% -5,70%
DAX 13236,38 13 249,01 11556,48 1329116 15,01% 0,32% 0,41%
CAC40 590517 5978,06 459424 5518,55 20,12% -7,69% -6,55%
Bovespa 108233,28 11564534  93952,40 108 893,32 15.90% -5,84% 0,61%
Nikkei 225 2329391 23656,62 2299713  26433,62 14,94% 1,74% 13,48%
Shanghai Composite 287198 3050,12 322453 339175 519% 1,20% 18,10%
MSCI World (EUR) 311,54 31518 299,42 328,85 9,83% 4,34% 5,56%

Fonte: Bolsa de Valores de Mogambique | Investing.com
*Valores expressos em milhde. Os valores usados nas restantes bolsas de valores sdo expressos em pontuagdo
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Desenvolvimentos Recentes
Covid-19

Dados publicados pelo Instituto Nacional de Estatistica (INE) indicam que o Produto Interno Bruto referente ao
2° e 3° Trimestres de 2020 observou uma variagdo negativa de -3,25% e -1,09%, respectivamente, em termos
homologos.

O desempenho do PIB no 2° e 3° Trimestres de 2020 coloca a economia mogambicana em recessdo técnica, a
primeira a ocorrer no pais pelo menos desde 2007, de acordo com os registos divulgados pelo INE. Tal evolugdo
deveu-se essencialmente a introdugdo de medidas de estado de excepcdo no pais, com efeitos a partir de
Marco de 2020, no ambito do combate a transmissdo interna da pandemia Covid-19. O registo de crescimento
real negativo da economia no 2°e 3° Trimestres de 2020 corrobora com as projecgdes dos diversos orgdos
renomados de pesquisa economica internacional (ex: FMI, Economist Intelligence Unit, Fitch, entre outros) de
observancia de recessdo da economia mogambicana em 2020, numa banda que varia entre -0,50% e -1,00%.

De acordo com as contas nacionais publicadas pelo INE, os sectores de actividade econdmica menos afectados
nos primeiros nove meses do ano com a aplicagdo das medidas de estado de excepcdo foram a agricultura,
electricidade, gds, agua e salde e accgdo social. Num inquérito realizado pelo INE (Resultados do Inquérito
Sobre o Impacto da Covid-19 nas Empresas, 2020) aos gestores de 89.385 empresas privadas, constatou-se
que a actividade de informacdo e comunicagdo também tem demonstrado resiliéncia a crise pandémica, tendo
observado um crescimento no volume de negdcios de cerca de 3,6% durante o 1° semestre de 2020 em
comparagdo com o mesmo periodo de 2019.

Contudo, 90,4% das empresas inquiridas reportaram terem sido afectadas pelas restrigdes introduzidas pelas
autoridades governamentais no ambito de medidas de prevengdo e tratamento da Covid-19, reflectindo cerca de
1% em perdas globais de receitas.

Ainda de acordo com o inquérito em referéncia, constatou-se que apenas 20,9% das empresas inquiridas
beneficiaram de alguma suspensdo de obrigacOes tributarias ou contributivas anunciadas pelo Governo,
evidenciando a necessidade do Governo imprimir maiores esforcos na canalizagdo de apoios materiais para as
empresas afectadas.

Com vista a responder aos potenciais impactos da pandemia da Covid19, o Governo elaborou um plano de
necessidades orcado em USD 700mio, valor que devera ser mobilizado junto dos parceiros de cooperagdo do
pais. Deste valor, USD 160mio estdo orgados para implementacdo em medidas de apoio as empresas, dos quais
USD 15mio ja foram desembolsados através de uma instituicdo financeira estatal. Assim sendo, cerca de USD
145mio encontram-se pendentes para desembolso para as empresas afectadas pela pandemia nove meses apos
a eclosdo da mesma. Face a gravidade da situagdo de determinadas empresas, antevé-se um risco de atingirem
pontos sem retorno caso os apoios necessarios NJo lhes cheguem nos proximos dias (ou, num futuro breve),
dai que talvez fosse importante o Governo acelerar o processo de disponibilizagdo dos fundos em referéncia
para todos os segmentos de empresas em todo o pais, utilizando também a presenca geografica dos bancos
comerciais em 81.2% dos distritos e a relagdo comercial historica destes com os agentes econdmicos de modo a
assequrar afectagdo expedita e adequada dos apoios financeiros as empresas privadas.

Tendo em consideracdo que menos de 10% da populagdo mogambicana beneficia de pelo menos 1 mecanismo
de protecgdo social, é recomendavel a intervengdo do Governo na materializagdo de transferéncias directas as
familias que se encontram vulneraveis aos efeitos da pandemia.

A recente aprovacdo de vacinas anti-Covid-19 e o inicio de campanhas de distribuicdo das mesmas
internacionalmente proporciona expectativas mais favoraveis quanto a evolugdo das economias em 2021. Em
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Mogambique, antecipa-se uma retoma gradual da economia manifestada pelo crescimento real do PIB de cerca
de 2.1% (FMI e Governo de Mogambique), num contexto de melhoria do quadro sanitario no ambito da Covid-19,
intensificagdo dos investimentos relacionados com a construgdo de infra-estruturas associadas aos projecto
de exploragdo de gas, liderado pela Total, na Area 1 da Bacia do Rovuma, na provincia de Cabo Delgado, como
também maior dindmica na implementacdo de diversos projectos de infra-estruturas que foram condicionados
pela pandemia em 2020.

Contudo, a recuperacdo da economia em 2021 vai depender substancialmente da capacidade interventiva do
Governo (na persecugdo de politica fiscal em equilibrio com as politicas monetarias) e da evolucdo de diversos
factores que até ao momento representam riscos e incertezas para o pais - conflitos militares no centro e norte do
pais podem suscitar pressdo adicional sobre os recursos financeiros do Estado, limitando a utilizagdo de recursos
disponiveis para o combate a pandemia; a situacdo de sobre-endividamento combinada as perdas de receitas
do Estado devido a pandemia limitam a capacidade do governo de adoptar medidas fiscais mais abrangentes e
estruturantes para apoiar as familias e as empresas mais necessitadas; o grau de controlo da pandemia na esfera
internacional ird também impactar as dinamicas de procura e oferta em Mogambique como também as politicas
adoptadas nos mercados cambial e monetario.

No dia 15 de Dezembro, a Associagdo Mocambicana de Bancos (AMB) anunciou a redugdo do Prémio de Custo
em 40 pontos base (de 560 para 520 pontos base) a vigorar no primeiro trimestre de 2021. A reducdo anunciada
implica que a Prime Rate do Sistema Financeiro a vigorar a partir de O1de Janeiro de 2021 provavelmente passara
de 15,90% para 15.50%, num contexto de manutengdo da taxa MIMO na Ultima sessdo do CPMO realizada no dia
16 de Dezembro de 2020.

Projeccdo dos Indicadores Macroeconémicos

INDICADORES 2018 2019 2020 P
PIB (Crescimento Anual %) 3,30 2,22 -0,50
PIB ($mio) 14400 15093 14972
Inflcao Anual (%) 3,52 3,50 4,40
Exportac¢des ($mio) 5196 4718 3677
Importa¢des ($mio) 6169 6798 5896
Servicos, saldo ($mio) -3431 -1895 -1377
Conta Corrente, Saldo (% do PIB) -30,6 -20,0 -23.4
Divida Publica (% PIB) 110,50 108,40 113,70
Crédito a Economia (%) 3,40 5,60 10,00
Taxa MIMO (%) 14,25 12,75 10,25
Prime Rate do Sistema Financeiro (%) 20,20 18,00 15,90
USD/MZN** 61,47 61,47 76,00
RIL ($mio) 4725 3100 3964
RIL (meses de cobertura das importag¢des) 5,50 6,00 6,40
IDE ($mio) 2563 1991 1469

Fonte: Fundo Monetario Internacional WEO Oct.2020 | *Moza Banco | **Banco de Mocambique

Legenda: PIB - Produto Interno Bruto
RIL - Reservas Internacionais Liquidas
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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 alteragcdes sem aviso prévio. As
informacdes 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 utilizagdo desta apresentagdo. As opiniGes emitidas ndo vinculam o Moza Banco, ndo podendo o Moza
Banco, por isso, ser responsabilizado, em qualquer circunstancia e por qualquer forma, por erros, omissdes ou
inexactiddes da informagdo constante neste documento ou que resultem do uso dado a essa informagdo.
A reproducdo de parte ou totalidade desta publicacdo é permitida desde que a fonte seja expressamente
mencionada

Gabinete de Estudos Econémicos - Moza Banco,SA
Tel: + 258 21342059
Ext. 712019

email:

gee(@mozabanco.co.mz
octavio.mutemba(@mozabanco.co.mz
jose.malia([@mozabanco.co.mz
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