Boletim
Economico
Dezembro 2020

Gabinete dos Estudos Econémicos



Boletim Econdmico Dezembro 2020

indice

Principais Destaques

- Inflagdo anual referente a 2020 fixou-se em 3,52%, substancialmente abaixo das projec¢des iniciais;

+ Riscos e incertezas relativamente a evolugdo da inflagdo condicionam continuagdo de politica monetaria
acomodativa em 2021 por parte do Banco de Mogambique;

-+ Perspectiva de continua depreciagdo do Metical contra o Dolar em 2021, para niveis acima de 77;

+ Retoma da actividade econdmica condicionada a capacidade interna e externa de prevencdo e mitigagdo da
Covid-19.
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INflacao

Em Dezembro, o pais observou uma subida de 1,52% no nivel geral de precos, evolugdo justificada
principalmente pelo contributo da divisdo de alimentagao e bebidas ndo alcodlicas, com cerca de 1,22 pontos
percentuais.

A inflagdo homdloga manteve-se baixa, fixando-se em 3,52%, em linha com o registo de 2018 e 2019 (3.52%
e 3,50%, respectivamente) e em conformidade com as mais recentes projecgdes avangadas pelos inquiridos
pelo Banco de Mogambique (BM) sobre as expectativas macroecondmicas que perspectivaram uma inflagdo
anual de 3.47%, bem como em linha com as Ultimas projecgdes do Fundo Monetario Internacional (FMI) que
apontou para uma inflagdo de cerca 3.6%. Contudo, é de salientar que a inflagdo anual referente 3 2020 situou-
se significativamente abaixo das estimativas iniciais partilhadas pelas autoridades mogambicanas e pelo FMI,
que apontavam para um registo de cerca de 6%.

O nivel geral de pregos ao longo de 2021 podera ser pressionado em alta, devido a ocorréncia de uma nova
vaga de transmissdes do coronavirus no pais e no mundo (provocando a intensificagdo de restrigdes na
movimentagao de pessoas e bens), conjugada com a depreciagdo do metical e a irresolugdo dos conflitos no
norte do pais.

Variagdo Variacdo
31-Dez 30-Nov 31-Dez  Mensal Acomulada

2019 2020 2020 (p-p.) (p-p.)
Inflagdo Homologa (%) 3,50 3,27 3,52 0,25 0,02
Inflagdo Mensal (%) 1,28 0,66 1,52 0,86 0,24
Inflagdo Acumulada (%) 3,50 1,97 3,52 1,55 0,02

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

Em Dezembro de 2020, Comite de Politca Monetaria (CPMO) deliberou pela manutengdo das taxas de juro
de intervencdo no mercado monetario interbancario, nomeadamente a taxa de politica monetaria (MIMO),
a Facilidade Permanente de Cedéncia (FPC), a Facilidade Permanente de Deposito (FPD) assim como os
coeficientes de reservas obrigatdrias em moeda nacional e estrangeira. A manutencdo das taxas de juro
foi motivada pelas novas perspectivas de aceleragdo do nivel geral de precos no curto e médio prazos em
fungdo do efeito combinado da eclosdo da nova vaga de infecgdes da coronavirus tanto no pais como ao
nivel internacional com o aumento de restri¢gdes na circulagdo de bens e no comércio em geral. A tensdo
politico-militar em Cabo Delgado e os seus efeitos colaterais, a depreciagdo acentuada do Metical e o término
da vigéncia de parte das medidas de contencdo de precos decretadas pelas autoridades mogambicanas (ex:
redugdo da tarifa da energia eléctrica em 10%) também influenciaram a decisdo do CPMO. Face ao exposto,
antecipa-se que o BM continue substancialmente cauteloso na aplicacdo de medidas de relaxamento de
politica monetaria, embora a inflagdo homologa actualmente se apresente baixa.

Variacdo Variacdo
31-Dez  30-Nov 31-Dez Mensal Acumulada
2019 2020 2020 (P-P) (p-p)

FPD (%)’ 9,75 7,25 7,25 0,00  -250
FPC (%)’ 15,75 13,25 13,25 000  -250
MIMO (%)° 12,75 10,25 10,25 000  -250
PRSF (%) * 18,00 15,90 15,90 000  -210
BT - 91D (%)° 7,71 7,78 768  -010  -4,03
BT-182D (%) 12,08 7,72 7,58 -0,16 4,52
BT - 364D (%) 12,52 7,56 734 -022 -5,18

Fonte: Banco de Mogambique

! Facilidade Permanente de Depdsito

2 Facilidade Permanente de Cedéncia

% 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

No més de Dezembro, o Metical depreciou cerca de 0,91% contra o Dolar, totalizando perdas acumuladas de
21,85%. A depreciacdo do Metical deriva do agravamento de desequilibrios da balanga de pagamentos do
pais face a redugdo substancial da procura internacional (justificada pela eclosdo da pandemia de Covid-19),
deterioragdo das cotagdes dos principais bens de exportacdo e menor intervengdo do BM no mercado cambial
interbancario. Embora se tenha observado o abrandamento sazonal da actividade de importagdo durante o
més de Dezembro, a continua depreciacao do Metical nesse periodo evidencia o défice substancial em divisas
no mercado cambial. Entretanto, o saldo de reservas internacionais brutas mantém-se em niveis confortaveis,
situando-se em USD 3.893 milhdes, cobrindo mais de 6 meses de importagdo de bens e servicos ndo factoriais.

A nivelinternacional, o Dolar observou perdas generalizadas devido ao maior apetite por parte dos investidores
internacionais para a diversificagdo dos seus portfélios de investimentos em diferentes geografias, evolugdo
provocada pelo sentimento positivo associado ao inicio das campanhas de vacinagdo anti-Covid-19 e
expectativa de aumento de défice na conta fiscal nos Estados Unidos da América (EUA) com a aprovagao pelo
Senado de um pacote de estimulo a economia de cerca de USD 900 mil milhdes.

31-Dez 30-Nov 31-Dez Variacdo Variagdo
2019 2020 2020 Mensal Acumulada

USD/MZN 6147 74,22 74,90 0,92%  21,85%

EUR/MZN 68,89 88,85 92,04 359% 33,60%
GBP/MZN 80,72 98,92 10217 3,29%  26,57%
ZAR/MZN 4,37 4,85 51 536%  16,93%
EUR/USD 11222 11928 12214 2,40% 8,84%
GBP/USD 13262 13321 13673 2,64% 3,10%
USD/ZAR 13,9987 15,4662 14,6878  -503% 4,92%

Fonte: Macrotrends data | Investing.com | Banco de Mocambique
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Commoaities

Em Dezembro, as cotagdes das commodities de energia registaram uma tendéncia geral ascendente. A
cotagdo do petroleo bruto aumentou cerca de 14,48%, reflectindo as perspectivas positivas originadas pelo
inicio da distribuicdo das vacinas preventivas do coronavirus. Contudo, a sua cotacdo continua a representar
uma reducdo anual de 21.32%, devido a eclosdo mundial da pandemia no inicio do ano. A cotacdo do carvao
subiu 22.68% no més, seguindo a tendéncia das cotagdes do gas natural que agravaram 0.73% No mesmo
periodo, devido ao aumento da procura associada ao inverno na Asia, assim como o relativamente baixo nivel
de inventario.

A cotagdo do aluminio, um dos produtos de peso nas exportagdes do Pais, valorizou em Dezembro em cerca de
4,10%, atingindo um ganho anual de 13,73%.

O ouro observou uma redugdo mensal de 0.42%. N&o obstante a redugdo, o ouro atingiu o seu maior ganho
anual em 10 anos, de cerca de 25.64% de crescimento.

Ainda no més de Dezembro, o indice de Pregos de Alimentos da FAO (FFPI) observou um aumento pelo sétimo
més consecutivo. Este registo foi suportado pela subida de todos os sub-indices (6leo vegetal, lacteos, carnes
e cereais), com excepcdo do agucar.

Varia¢do Variagdo
31-Dec  30-Nov 31-Dez Mensal Acumulada
2019 2020 2020 (%) (%)

Milho ($/mt) 16696 190,38 198,17 441%  19,06%
Trigo, EUA HRW ($/mt) 210,91 247,95 25115 1,29% 19,08%
Arroz, Thai 5% ($/mt) 432,00 489,00 520,00 6,34% 20,37%
Acucar, Mundo ($/kg) 0,30 0,31 031 -0,63%  486%
Algodao, A index ($/mt) 1,67 1,71 1,79 4,60% 7,07%
Ouro ($/troy oz) 147913 186630 185842 -0,42%  25,64%
Aluminio ($/mt) 177,38 193528 2014,67 410%  13,73%
Carvio, Africa do Sul ($/mt) 76,03 69,43 8518 22,68% 12,03%
Petroleo Brent ($/bbl) 65,85 43,23 49,87  1536% -24,27%
Petroleo WTI ($/bbl) 59,80 4110 47,05  1448% -2132%
Gas natural, EUA ($/mmbtu) 2,24 2,59 2,54 193%  13,27%
Gas natural Liquefeito, Japdo ($/mmbtu) 10,06 6,86 691  073% -3131%

Fonte: World Bank Commodity Price Data
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Mercado
de Capitals

A capitalizagdo bolsista na Bolsa de Valores de Mogambique durante o més de Dezembro aumentou MZN 5.699
milhdes, justificado pelo apuramento da primeira e segunda Reabertura das Obrigaces do Tesouro 2020 para
a terceira e 3 nona Série, respectivamente, no valor global de MZN 6.300 milhdes.

No espaco internacional, os mercados de ac¢des terminaram o ano de 2020 com ganhos, alimentados pelo
langamento das vacinas anti-covid, pela assinatura de ultima hora, pelo presidente dos EUA, do pacote de
estimulo a economia de cerca de USD 900 mil milhdes, assim como pela conclusdo bem-sucedida do Brexit.
Todos os trés principais indices (Dow Jones, S&P 500 e Nasdaq) de ac¢des dos EUA quebraram recordes, o
Nikkei 225 atingiu os niveis mais altos em 30 anos.

Variagdo  Variagcdo

31-Dez 31-Out 30-Nov Mensal Acumulada
2019 2020 2020 (%) (%)
BVM (Mogambique)* 102138,73 108 516,65 14 215,65 5,25% 1,82%
JSE Top 40 50816,05 5237550 54379,58 3,83% 7,01%
Dow Jones 2846214  29638,64 3060648 3,27% 7,53%
S&P 500 3230,78 362163 3756,07 3,71% 16,26%
Nasdaq 897260  12277,00 1288550 4,96% 43,61%
Euro Stoxx 50 374515 349254 3552,64 1,72% -514%
DAX 13 249,01 13 291,16 13718,78 3,22% 3,55%
CAC40 5978,06 5518,55 555141 0,60% -714%
Bovespa 15 645,34 108 893,32 19 017,24 9.30% 2,92%
Nikkei 225 23656,62 26433,62 27 4au17 3,82% 16,01%
Shanghai Composite 3050,12 339176 3473,07 2,40% 13,87%
MSCI World (EUR) 31518 328,85 33513 1,91% 6,33%

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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Principais Destaques em 2020

Pandemia de Covid-19 conduz a adopgdo de medida de estado de excepcdo:

Eclos&o da pandemia de Covid-19 em Marco de 2020 conduziu o Governo de Mogambique a adoptar medidas de
estado de excepgdo, restringindo de a circulagdo de pessoas e bens no territdrio nacional e nas zonas fronteiricas,
com o principal objectivo de conter a transmissdo interna do virus. A introducdo de tais medidas, provocou a
depressdo da actividade econdmica em todos os sectores, tendo o pais entrado em recessdo técnica no final
do terceiro de trimestre de 2020, apos observancia de crescimento real negativo do PIB durante dois trimestres
consecutivos (-3,25% no segundo trimestre e -1,09% no terceiro trimestre). A projecgdo inicial do Governo
relativamente ao crescimento econdmico para 2020 apontava para um nivel de 2,2%, sendo que a mesma foi
revista para 0,8% devido a0s efeitos adversos da pandemia na dindmica econodmica do pais desde Abril de 2020.
O FMI - que partilhava a estimativa inicial do Governo sobre a evolucdo do PIB - j3 antecipou um crescimento
real negativo em 2020, de cerca de -0,5%, que representa uma estimativa também partilhada pelo Gabinete de
Estudos Econémicos do Moza Banco.

Sectores de actividade resilientes as medidas de estado de excepgdo:

De acordo com as contas nacionais publicadas pelo Instituto Nacional de Estatistica (INE), os sectores de
actividade econdmica menos afectados pelas medidas de estado de excepcdo nos primeiros nove meses
do ano foram a agricultura, electricidade, gas e agua e salde e acgdo 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 informagdo e comunicagdo também tem demonstrado resiliéncia a
crise pandémica, tendo observado um crescimento no volume de negdcios de cerca de 3,6% durante primeiro
semestrede 2020 em comparacdo com o mesmo periodo de 2019. Contudo, 90,4% das empresas inquiridas
reportaram terem sido afectadas pelas restri¢des introduzidas pelas autoridades governamentais no ambito de
medidas de prevencdo e tratamento da Covid-19, reflectindo cerca de 41% 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 suspens3o de obrigagdes tributdrias ou contributivas anunciadas pelo Governo, evidenciando
a necessidade do Governo imprimir maiores esforcos na canalizagdo de apoios materiais para as empresas
afectadas.

Plano de necessidades para mitigar os efeitos da covid.19, dispde ainda de um saldo de USD 145mio para apoiar as
empresas afectadas pela pandemia:

Com vista a responder aos potenciais impactos da pandemia da covid-19, o Governo elaborou um plano de
necessidades or¢ado em USD 700mio, valor que deverd ser mobilizado junto dos parceiros de cooperacdo do
pais. Deste valor, USD 160mio estdo orgados para implementacao em medidas de apoio as empresas, dos quais
USD 15mio ja foram desembolsados atraveés de uma instituicdo financeira estatal. Assim sendo, cerca de USD
145mio encontram-se ainda por desembolsar para as empresas afectadas pela pandemia 9 meses apos a eclosao
damesma. Face a gravidade da situagdo de determinadas empresas, antevé-se um risco das mesmas cessarem as
suas actividades caso os apoios necessarios Ndo lhes cheguem oportunamente, sendo crucial o Governo acelerar
o processo de disponibilizacdo 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 econémicos de modo a assegurar afectagdo expedita e adequada dos apoios
financeiros as empresas privadas.

Descoberta de vacinas e o seu impacto na melhoria das expectativas econémicas:

A recente aprovacdo de vacinas anti-Covid-19 e o inicio de campanhas de distribuicdo das mesmas
internacionalmente proporciona expectativas mais favoraveis quanto a evolucdo das economias em 2021.
Em Mocambique, antecipa-se uma retoma gradual da economia manifestada pelo crescimento real do PIB de
cerca de 2.2% (FMI e Governo de Mogambique), num contexto de melhoria do quadro sanitario no dmbito da
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Covid-19, intensificagdo dos investimentos relacionados com a construgdo de infra-estruturas associadas
a0s projectos de exploracio de gas, liderados pela Total, na Area 1 da Bacia do Rovuma, na provincia de Cabo
Delgado, como também a maior dindmica na implementagdo 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
a politica monetaria) 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 situagdo 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.

Banco de Mogambique mantém ao longo do ano uma politica monetaria acomodativa:

A manutengdo de baixo nivel de inflagdo ao longo ano proporcionou espago para que o BM mantivesse
uma politica monetaria acomodativa, tendo a taxa de politica monetaria (MIMO) sido reduzida em 250
pontos base, para 10,25%. A reducdo da MIMO proporcionou também cortes na Prime Rate do Sistema
Financeiro, na ordem de 210 pontos base. Todavia, 0 aumento das incertezas sobre a evolugdo da
pandemia no mundo e no pais, 3 instabilidade militar no norte do pais e a elevada depreciacdo do Metical
podem condicionar a capacidade do BM continuar a imprimir uma politica monetaria acomodativa em 2021.

Depreciagdo acentuada do Metical face 3 principal moeda de transac¢des comerciais:

No mercado cambial, assistiu-se uma depreciagao elevada e continua do Metical vs Dolar Norte Americano. A
moeda nacional perdeu cerca de 21.85% contra o Dolar em termos acumulados, resultado da queda acentuada
das exportacdes (redugdo de 30% no primeiro semestre em comparagdo com o periodo homologo) e politica
cambial do BM que tem sido reflectida pela injecgdo de divisas no sistema apenas para cobrir as operagdes de
importagdo de combustiveis. Embora o nivel de reservas internacionais liquidas encontre-se em cerca de USD
3.893 milhdes (em Dezembro de 2020), o que permite uma cobertura saudavel de aproximadamente 6 meses
de importagdes, o BM ndo tem disponibilizado divisas para cobrir o défice na oferta por parte dos bancos
para além de apoiar em 100% nas operagdes de liquidagdo das facturas de importacdo de combustiveis.
Assim sendo, é expectavel que o Metical continue a depreciar contra o Dolar em 2021, para niveis acima
de 77, face a projecgdo de agravamento do défice da conta parcial de bens, explicado essencialmente pelo
efeito combinado do incremento das importagdes dos grandes projectos de Oil & Gas e da economia em
geral, tendo em consideracdo a retoma da actividade econdmica apds o impacto negativo da Covid-19
sobre o PIB em 2020. Contudo, a retoma da actividade econdémica continua condicionada a capacidade
interna e externa de prevengdo da Covid-19 e a evolugdo dos conflitos militares no centro e norte do pais.
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Projec¢do dos Indicadores Macroeconémicos

INDICADORES 2018 2019 2020
PIB (Crescimento Anual %) 3,30 2,22 -0,50
PIB ($mio) 14400 15093 14972
Inflgao Anual (%) 3,52 3,50 3,52
Exportagdes ($mio) 5196 4718 3677
Importagdes ($mio) 6169 6798 5896
Servigos, saldo ($mio) -3431 -1895 -1377
Conta Corrente, Saldo (% do PIB) -30,6 -20,0 -234
Divida Publica (% PIB) 110,50 108,40 13,70
Crédito a Economia (%) 3,40 5,60 10,00
Taxa MIMO (%) 4,25 1275 10,25
Prime Rate do Sistema Financeiro (%) 20,20 18,00 15,90
USD/MZN** 61,47 61,47 74,90
RIL ($mio) 4725 3100 3964
RIL (meses de cobertura das importagdes) 5,50 6,00 6,40
IDE ($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 contetdo 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-
sentagdo referem-se apenas ao momento presente e est3o sujeitas a alteragdes sem aviso prévio. As
informagdes 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 apresentacdo. 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, omissdes ou
inexactiddes da informagdo constante neste documento ou que resultem do uso dado a essa informagado.
A reprodugdo 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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