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Principals Destaques

+ Economia mogambicana regista crescimento real negativo, na ordem de -1,28%, em 2020;

+ Nivel geral de pregos acelera em Janeiro, colocando a inflagdo homologa em 4,01%;

+ Altas perspectivas de aceleracdo da inflagdo em 2021 conduzem ao aumento da taxa de juro de politica
monetaria, em 300 pontos base, para 13,25%,;

- Em Fevereiro, moderado abrandamento do ritmo de depreciagdo do Metical face ao Dolar, justificado
parcialmente pelo agravamento das medidas restritivas para contengdo da propagacdo do Covid-19;

+ Recenteaprovagdo de vacinas anti-Covid-19 e oinicio de campanhas de distribuicdo das mesmas proporciona
expectativas mais favoraveis quanto a evolugdo das economias em 2021;
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INflacao

A economia mogambicana foi marcada, recentemente, pela subida das expectativas de inflagdo, num ambiente
de agravamento de receios em torno de potenciais impactos adversos da observada aceleragdo da taxa de

infecgdes por Covid-19, ocorréncia de calamidades naturais, instabilidade politica no centro e norte e a
depreciagao acentuada do Metical até Janeiro 2021.

Neste contexto, ganhou relevo a aceleragdo expressiva dos precos em Janeiro. A inflagdo mensal aumentou
na ordem 1,18%, substancialmente superior ao observado no mesmo periodo dos dois Ultimos anos (Jan/19:
0,60%; Jan/20: 0,63%). Comparativamente ao periodo homologo, a inflagdo registou uma subida na ordem

de 4,09%, aproximadamente dois pontos percentuais abaixo da meta de inflagdo anual definida pelo Banco
de Mogambique (6%).

Variagdo Variacdo  Variagdo
31Jan 31-Dez 31Jan Mensal Acomulada Homologa

2020 2020 2021 (p-p.) (p-p.) (p-p.)
Inflagio Homéloga (%) 348 352 4,09 057 057 0.61
Inflacio Mensal (%) 0.63 152 118 -034 -034 055
Inflagdo Acumulada (%) 0.63 352 118 -2.34 -2.34 0.55

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

A perspectiva de aumento substancial dos niveis de inflagdo em 2021 pelos motivos supracitados - também
num contexto de recuperacdo da actividade economica e um sistema bancario liquido - influenciou o Comité
de Politica Monetaria (CPMO) do Banco de Mogambique (BM), na sessdo do dia 27 de Janeiro de 2021, a deliberar
pelo gjuste em alta da taxa de politica monetaria, em 300 pontos base, para 13,25%. Na mesma sessao,
deliberou também o aumento proporcional das taxas de juro da Facilidade Permanente de Cedéncia (16,25%)
e da Facilidade Permanente de Deposito (10,25%) e a manutengdo dos coeficientes de reservas obrigatorias
(RO's) em moeda nacional (11,50%) e moeda estrangeira (34,50%).

Em Janeiro de 2021, a Prime Rate do Sistema Financeiro (PRSF), taxa de juro varidvel de referéncia utilizada pelo
Sistema Financeiro Mogambicano para as operagdes de Crédito em Meticais, reduziu para 15,50%, pelo efeito
directo do corte do Prémio de Custo em 40 pontos base, ocorrido em Dezembro de 2020.

Interessa ainda referir que a PRSF resulta da soma entre o Indexante Unico - a taxa de juro média obtida nas
operagdes efectuadas no Mercado Monetario Interbancario (MMI) para o prazo de vencimento de um dia Util
divulgada pelo BM - e o Prémio de Custo - que é o spread que representa os factores de risco da actividade
bancdria em Mog¢ambigue que ndo sdo reflectidos nas operacdes do Mercado Interbancario divulgado pela
Associacdo Mogambicana de Bancos (AMB).

Refira-se que a partir do préximo més de Marco, a PRSF podera subir 300 pontos base, para 18,50%, em
ajustamento do aumento da taxa MIMO e das taxas das Facilidades diarias (FPC e FPD) praticadas pelo BM.

Importa referir que o objectivo do BM a0 subir estas taxas logo no inicio do ano é o de conter uma subida
descontrolada da taxa de inflacdo e a depreciacdo do metical.

Variagdo Variagdo Variagdo
31-Jan 31-Dec  31-Jan Mensal Acumulada Homoéloga

2020 2020 2021 (P-P) (p-P) (p-P)
FPD (°/o)1 9.75 7.25 10.25 3.00 3.00 0.50
FPC (°/o)Z 15.75 13.25 16.25 3.00 3.00 0.50
MIMO (%)’ 12275 1025 13.25 3.00 3.00 0.50
PRSF (°/o)4 18.00 15.90 15.50 -0.40 -0.40 -2.50
BT - 91D (°/¢>)5 1n.07 7.68 7.40 -0.28 -0.28 -3.67
BT - 182D (%) 1.39 7.56 727 -0.29 -0.29 -4.12
BT - 364D (%) 1n.25 7.34 7.26 -0.08 -0.08 -3.99

Fonte: Banco de Mogambique

! Facilidade Permanente de Depdsito

? 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

O ritmo de depreciagdo do Metical contra o Dolar Norte Americano abrandou em -0,47% em Janeiro de 2021,
quando comparado com o ritmo de depreciacdo observado pela moeda nacional no més anterior (-0,91%) e no

mesmo periodo de 2020 (-3,9%).

A desaceleragdo do ritmo de depreciacdo do Metical reflecte em parte a redugado significativa da actividade
de importagao e a subsequente queda da procura de divisas, devido, em grande parte, a introducdo de novas
medidas restritivas por parte do Governo com o objectivo de conter a propagagdo acelerada da Covid-19 no

pais.

A nivelinternacional hd que destacar as perspectivas econdmicas muito incertas nos EUA para 2021.

Neste contexto, e com a perspectiva de manterem a sua politica amplamente expansionista - aumentando
3 liguidez de moeda na economia e redu¢do dos juros - o Federal Reserve (Banco Central nos EUA) podera
aprovar um vasto pacote de estimulos economicos acima de USD 1 trilhdo, o que terd contribuido para a
depreciagdo da divisa norte-americana contra as principais divisas internacionais (ex: Euro, Libra Esterlina).

Variacdo Variacdo

Varia¢cdo

31-Jan 31-Dez 31-Jan Mensal Acumulada Homologa

2020 2020 2021 (%) (%) (%)
USD/MZN 63.89 7490 75.25 0.47% 0.47% 17.78%
EUR/MZN 70.47  92.04 9116 -0.96% -0.96% 29.36%
GBP/MZN 83.77 10217 103.10 0.91% 0.91% 23.08%
ZAR/MZN 430 5n 498 -2.54% -2.54% 15.81%
EUR/USD 11095  1.2214 12136 -0.64% -0.64% 9.38%
GBP/USD 13202 13673 13702 0.21% 0.21% 3.79%
USD/ZAR 15.0106 14.6878 151575 3.20% 3.20% 0.98%

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

As cotagdes das commodities seguem em alta, impulsionadas pela melhoria das perspectivas para a procura
- com as campanhas de vacinacdo em curso e fortes estimulos fiscais - principalmente nas economias
avangadas. A titulo de exemplo e pese embora os pregos do petroleo tenham terminado 2020 a registar a
maior queda anual desde 2015, com perdas acima de 20%, em 2021, ja se verificou uma das maiores subidas
desde Fevereiro do ano passado, com o prego do barril de “Brent do Mar do Norte” para entrega em Abril a
atingir os 58,46 dolares (+1,7%). Para além dos factores enumerados acima é de referir que as suas cotagdes
estdo a ser suportadas num contexto de oferta reduzida - lmites & producdo nos paises exportadores de
petroleo (OPEP+)- e, particularmente nos EUA, pelo receio de disrupgao na oferta decorrente da vaga de frio
polar no Texas.

O ano passado, ano de forte turbuléncia nos mercados devido a pandemia, 0 ouro - um dos metais mais
negociado e mais procurado em todo o mundo - atingiu os USD 2 mil por onga. O preco do ouro continua a
valorizar-se e durante o més de Janeiro subiu mais 0.46%, favorecido pelo recuo dos niveis de aversdo global
a0 risco e as subsequentes perdas do Doélar face as principais divisas internacionais.

O aluminio foi uma excepcdo notadvel a tendéncia ascendente das cotagdes globais das commodities,
reflectindo o excesso do lado da oferta, principalmente a partir da China - a economia atingiu um recorde de
produgdo de aluminio em 2020 (37,08 milhdes de toneladas métricas), aproveitando a subida galopante das
cotagbes do metal no sequndo semestre.

0 indice de Preco dos Alimentos da FAO (FFPI), que acompanha a evolucdo mensal nos pregos internacionais
das commodities alimenticias, registou um aumento de 4,3%, atingido os 113.3 pontos, o seu nivel mais alto
desde Julho de 2014. Este registo é fundamentado pelos fortes ganhos nos sub-indices de agucar, cereais e
oleos vegetais.

Variagdo Variagdo Varia¢do
31-Jan 31-Dez 31-Jan  Mensal Acumulada Homéloga

2020 2020 2021 (%) (%) (%)
Milho ($/mt) 7179 19877 23447  17.96%  17.96%  36.49%
Trigo, EUA HRW ($/mt) 224.50 25115 27645  10.07% 10.07% 2314%
Arroz, Thai 5% ($/mt) 451.00  520.00 545.00 4.81% 4.81% 20.84%
Acucar, Mundo ($/kg) 031 031 0.34 824% 8.24% 7.56%
Algod3o, A index ($/mt) 174 1.79 192 7.44% 7.44% 10.32%
Ouro ($/troy oz) 1560.67 185842 186698 0.46% 0.46% 19.63%
Aluminio ($/mt) 1773.09 201467 200398 -0.53% -0.53% 13.02%
Carvdo, Africa do Sul ($/mt) 82.09 85.18 86.85 1.96% 1.96% 5.80%
Petroleo Brent ($/bbl) 63.60 49.87 54.55 9.38% 9.38% -14.23%
Petroleo WTI ($/bbl) 57.52 47.05 5210  1073%  10.73% -9.42%
Gas natural, EUA ($/mmbtu) 203 255 2.66 4.42% 4.42% 3114%
Gas natural Liquefeito, Japdo ($/mmbtu) 9.90 7.66 775 112% 112% -21.71%
Fonte: World Bank Commodity Price Data
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Mercado
de Capitals

Em Janeiro de 2021, a capitalizagdo da Bolsa de Valores de Mogambique registou uma redugdo de
aproximadamente MZN 5mil milhdes, evolucdo provocada pela liquidagdo da sexta série das Obrigagdes do
Tesouro 2019, no valor de MZN 2mil milhdes, e pela queda das cotagdes de titulos accionistas, com principal
destaque para a CMH (MZN 3.700 para MZN 3.400), Arko Seguros (MZN 1.000 para MZN 752) e Ceta (MZN 120

para MZN 90).

No campo internacional, os principais indices accionistas observaram um comportamento misto. Por um lado,
os mercados foram estimulados pelas perspectivas favordveis das campanhas de vacinagao, expectativas
de reforgo dos estimulos orcamentais (ex: EUA) e recuperagdo célere da economia global. Por outro lado, a
publicagdo de uma quantidade elevada de resultados financeiros na £amings Season (ex: Bank of America,
Goldman Sachs; Apple, Facebook, Tweeter, Tesla, outros) suscitou dinamicas transaccionais diversas por parte

dos investidores institucionais e particulares, provocando alguma volatilidade nas bolsas.

Variagdo  Variagdo  Variagdo
31-Jan 31-Dec 31-Jan Mensal Acumulada Homédloga
2020 2020 2021 (%) (%) (%)
BVM (Mocambique)* 9532261 1421565 10920826  -4.38% -4.38% 14.57%
JSE Top 40 50 072.61 5437958  57591.20 591% 591% 15.02%
Dow Jones 28196.00 3060648 2998262 -2.04% -2.04% 6.34%
S&P 500 322552 3756.07 371424 -11% -11% 15.15%
Nasdaq 9150.94 1288550 13070.70 1.44% 1.44% 42.83%
Euro Stoxx 50 364091 3552.64 348144 -2.00% -2.00% -4.38%
DAX 1289197 13718.78 13432.87 -2.08% -2.08% 4.20%
CAC40 5806.34 555141 5399.21 -2.74% -2.74% -7.01%
Bovespa 13750.57 M9 01724  M5067.55 -3.32% -3.32% 116%
Nikkei 225 2320518 2744417 27 663.39 0.80% 0.80% 19.21%
Shanghai Composite 2976.53 3473.07 3483.07 0.29% 0.29% 17.02%
MSCI World (EUR) 317.30 33513 33416 -0.29% -0.29% 531%

Fonte: Bolsa de Valores de Mogambique | Investing.com
* Valores expressos em milhde. Os valores usados nas restantes bolsas de valores sdo

expressos em pontuagao
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Desenvolvimento Recentes

A recente aprovagdo 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 Mogambique, antecipa-se uma retoma gradual da economia manifestada pelo crescimento real do PIB de
cerca de 2.2% em 2021 - de acordo com o Fundo Monetario Internacional e o Cenario Moderado de evolucdo
macroeconomica em adop¢do pelo Governo de Mogambigue através do instrumento Cendrio Fiscal de Médio
Prazo (2021-2023).

O Cenario Moderado de evoluggo da economia implica uma perspectiva de melhoria do quadro sanitario no
ambito da Covid-19, a intensificacdo dos investimentos relacionados com a construcdo de infra-estruturas
associadas aos projectos de exploracdo de gas, como também uma maior dindmica na implementacdo de
diversos projectos infra-estruturais que foram condicionados pela pandemia em 2020.

Contudo, a recuperagao da economia em 2021 dependera substancialmente da capacidade interventiva do
Governo - na persecucdo de politica fiscal em equilibrio com a politica monetaria - e da evolugdo de diversos
factores que até ao momento representam riscos e incertezas para o pais, tais como:

- Conflitos militares no centro e norte do pais que poderdo vir a suscitar pressao adicional sobre os recursos
financeiros do Estado, limitando a utilizagdo de recursos disponiveis para o combate a pandemia;

- A situagdo de sobreendividamento combinada com as perdas de receitas do Estado devido a pandemia,
podem limitar a capacidade do governo de adoptar medidas fiscais mais abrangentes e estruturantes para
apoiar as familias e as empresas mais necessitadas;

- Ograu de controlo da pandemia na esferainternacional podera tambem impactar nas dinamicas de procura
e oferta em Mogambique como tambeém nas politicas adoptadas nos mercados cambial e monetario;

- A capacidade do estado em assegurar de forma tdo célere quanto desejdvel o acesso as vacinas e a sua
distribuicdo efectiva em Mogambique.

A nova vaga de infecgdes da Covid-19 em Mogambique no final de 2020 representa um incremento enorme de
riscos e incertezas sobre as perspectivas de evolugdo da economia a curto prazo.

De acordo com fontes do sector da saude, registou-se um aumento de cerca de 20 mil casos de Covid-19 entre
Dezembro de 2020 e Janeiro de 2021. Ou seja, 0 aumento de casos em apenas Um mMés superou o NUMero
acumulado de casos de 2020 (18.642), forcando o agravamento das restricdes por parte do Governo através
do Decreto N 1/2021 de 13 de Janeiro de 2021 (em vigor por 21dias) e pelo Decreto N 2/2021de 04 Fevereiro de
2021 (em vigor por 30 dias). A taxa de positividade de Covid-19 em Mogambique situa-se em cerca de 32,6%,
colocando o pais entre aqueles que registam as mais altas taxas de contagio no mundo (Our World in Data,
datado de 07 de Fevereiro, 2021).

Os dados recentemente publicados pelo INE indicam que a economia mogambicana registou um crescimento
real negativo, na ordem de -1,28%, em 2020. Todas as actividades econdmicas foram afectadas, com maior
destaque para os sectores ciclicos - Alojamento, Restaurantes e Similares, Transportes,; Actividades de viagem,
operadores turisticos e similares; Actividades de aluguer; Actividades de consultoria; Actividades de servicos
prestados a empresas; Imobilidria; Mobilidrio; IndUstria téxtil; Industria automaovel entre outros.

Este registo estad em linha com o Cenario Pessimista apontado pelo Governo de Mogambique no Cenario Fiscal
de Médio Prazo (2021-2023).

Em face do exposto, é expectavel que as perspectivas de crescimento do PIB em 2021 sejam revistas em baixa
para niveis em torno de 1,50% (Ceteris Paribus).
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Projecc¢do dos Indicadores Macroeconémicos

INDICADORES 2018 2019 2020 2021P
PIB (Crescimento Anual %) 330 222 -128 210
PIB (MZN mio) 660 476 675619 666958 680964
Inflagdo Anual (%) 352 3.50 352 5.60
Exportagdes ($mio) 5196 4718 3677 3769
Importagdes ($mio) 6169 6798 5896 6920
Conta Corrente, Saldo (% do PIB) -30.6 -20.0 -234 -221
Divida Publica (% PIB) 10.50 14.60 121.33 123.51
Crédito a Economia (%) 3.40 3.00 *1000 *9 40
Taxa MIMO (%) 14.25 12.75 10.25 13.25
Prime Rate do Sistema Financeiro (%) 2020 18.00 15.90 18.50
USD/MZN** 61.47 6147 74.90 77.00
RIL ($mio) 4725 3100 *3710 *3900
RIL (meses de cobertura das importagdes) 550 6.00 6.40 6.80
IDE ($mio) 2563 1991 1469 1909

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

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 informacao 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 opinides expressas nesta apre-
sentagdo referem-se apenas ao momento presente e estdo sujeitas a alteragdes sem aviso prévio. As
informacdes e opinides apresentadas ndo constituem nenhuma recomendacgdo 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 informaggo.
A reproducdo de parte ou totalidade desta publicagdo 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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