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Principais Destaques

- Inflagdo mensal regista aumento pela primeira vez desde Margo de 2027;

- Metical observa tendéncia de estabilidade perante as principais moedas de transacgdo no pais;

+ Economia mogambicana observa crescimento real de 1,97% no segundo trimestre;

+ Reducdo do coeficiente de reservas obrigatorias a partir de Outubro de 2021 podera proporcionar revisdo
em baixa da Prime Rate do Sistema Financeiro em 30 pontos base.

Inflacdo (%)

6 5,62
55

5

45

4

35

3

25

2

15

1

05 0,36
o —

Ago Set Out Nov Dez Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago

20 20 20 20 20 21 21 21 2 2 21 21 21 Maputo Beira Nampula
o Acumulada  © Homdloga m Mensal m Homologa
MIMO (%) USD/MZN
80
76
1“4 74
i 72
70
10 68
s 66
64
6 62
r 60
58
2 56
o 54
Ago Set Out Nov Dez Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Ago Set Out Nov Dez Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago
20 20 20 20 20 21 21 21 2 A 2 2 2 20 20 20 20 20 21 21 21 2 2 21 2 20

MO2A



Boletim Economico Agosto 2021 >
fa

INflacao

A inflagdo mensal registou o primeiro aumento desde Margo de 2021 (0,19%), reflectindo o efeito combinado
da recuperacado gradual da procura interna e a evolugdo ascendente dos pregos internacionais dos alimentos e
combustiveis. O aumento da inflagdo mensal também justificou a aceleragdo da inflagdo homologa e a inflagdo
média anual que passaram de 5,48% para 5,61% e 4,38% para 4,61%, respectivamente. Embora se observe
aumento das pressdes inflacionarias no pais, a inflagdo média anual dever-se-a manter em linha com a meta de
5% definida pelo Governo de Mogambique para 2021.

Embora a inflagdo esteja a acelerar, de uma forma geral as perspectivas sobre a evolu¢do da mesma até ao
final do ano, tém sido ajustadas em baixa. O inquérito do Banco de Mogambique (BM) sobre as perspectivas
macroeconémicas, de Setembro 2021, evidencia esta mudanga, na medida que os agentes econdémicos
antecipam uma inflagdo anual de 5,50% em 2021, o correspondente 3 uma reducdo de 13 pontos base face a
expectativa mais alta registada no ano em curso (inquérito de Julho de 2021) para 0 mesmo horizonte.

Contudo, espera-se que o aumento das cotagdes internacionais dos alimentos e dos combustiveis continue a
exercer alguma pressdo em alta sobre a inflagdo mundial, especialmente nas economias em desenvolvimento
(ex: Africa Subsaariana).

Variagdo Varia¢do Variacdo
31-Ago 31-Dez 31jul 31-Ago  Mensal Acomulada Homéloga

2020 2020 2021 2021 (p-p.) (p-p.) (p-p.)
Inflagdo Homologa (%) 2,75 3,52 548 5,61 0,13 2,09 2,86
Inflac3o Mensal (%) 0,06 152 -024 019 043 41,33 013
Inflagio Acumulada (%) 0,45 3,52 2,28 248 0,20 1,04 2,03

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

Monetario

Em conformidade com o respectivo calendario do Banco de Mogambique, ndo ocorreu reunido do Comité de
Politica Monetaria (CPMO) no més de Agosto.

As taxas de juro de referéncia no mercado interbancéario mantiveram-se inalteradas, nomeadamente a MIMO,
a FPC (Facilidade Permanente de Cedéncia) e a FPD (Facilidade Permanente de Depdsito) em 13,25%, 16,25%
e 10,25%, respectivamente. Mantiveram-se igualmente inalterados os coeficientes de Reservas Obrigatorias

para os passivos em moeda nacional e estrangeira, em 11,50% e 34,50%, respectivamente.

No ultimo dia Util do més de Agosto, a Associagdo Mogambicana de Bancos (AMB) comunicou a manutengao
da Prime Rate do Sistema Financeiro (PRSF), em 18,90%. A manutencdo da PRSF em Agosto, resulta

essencialmente da ndo alteracdo da Taxa MIMO e do Prémio de Custo.

Varia¢do Varia¢do Variacdo

31-Ago  31-Dez  31-jul 31-Ago Mensal Acumulada Homéloga

2020 2020 2021 2021 (pp) (p-p) (p-p)
FPD (%)’ 7,25 725 10,25 10,25 0,00 3,00 3,00
FPC (%)> 13,25 1325 16,25 16,25 0,00 3,00 3,00
MIMO (%)’ 10,25 10,25 1325 13,25 0,00 3,00 3,00
PRSF (%) * 15,90 1590 1890 1890 0,00 3,00 3,00
BT - 91D (%)° 8.6 768 1333 1336 0,03 568 490
BT -182D (%) 8.1 7.56 13,43 1340  -0,03 5,84 4,99
BT - 364D (%) 8,12 7,34 13,40 13,40 0,00 6,06 528

Fonte: Banco de Mogambique

" Facilidade Permanente de Depdsito
? Facilidade Permanente de Cedéncia
3Taxa 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 més de Agosto reflectiu uma tendéncia crescente de estabilidade cambial entre o par dolar/metical, contudo,
mantendo-se ainda uma ligeira depreciacdo da moeda nacional (0,2% contra 0,22% em Julho, 4,06% em Junho
e 5,94% em Maio). A estabilidade cambial também foi observada no par rand/metical, fechando o més em 4,38
MZN por cada ZAR contra 4,37 em Julho.

De acordo com o relatério de Expectativas Macroecondmicas do Banco de Mocambique, de Setembro de 2021,
0s agentes econdmicos antecipam que o metical continue a depreciar de forma ténue contra o dolar até ao
final de 2021, para cerca de 65,25 contra 63,76 observado no final do més de Agosto. Com aprovacdo de SDR
216 milhdes (equivalente a USD 305,9 milhdes) por parte do Fundo Monetario Internacional para reforcar as
reservas internacionais de Mocambique, actualmente em USD 3.597 mil milhdes, o Banco de Mogambique
deverad manter a sua actual postura de intervencdo activa no Mercado Cambial Interbancario, assegurando
assim uma relativa estabilidade cambial nos proximos meses. A moeda nacional deverd também ser suportada
pelo aumento das receitas de exportacdo do aluminio e do carvao decorrente da subida substancial das
cotagdes internacionais destas commodities.

No mercado internacional, o dolar apresentou uma trajectoria de apreciacdo face a generalidade das divisas,
decorrente da melhoria observada na geracdo de empregos nos Estados Unidos. Esta evolugdo do doélar
proporcionou também ganhos cambiais do metical contra o euro (75,59 a 74,45), a libra esterlina (88,74 a
87,88) e outras divisas dos principais parceiros econémicos de Mogambique durante o més de Agosto.

Varia¢do Variacdo Variacdo
31-Ago 31-Dez 31-Jul 31-Ago Mensal Acumulada Homéloga
2020 2020 2021 2021 (%) (%) (%)

USD/MZN 7,61 7490 63,63 6376 020% -14,87% -10,96%
EUR/MZN 8532 9204 7563 7540 -030% -18,08%  -11,63%
GBP/MZN 9538 10217 88,79 8785 -106% -14,02%  -7,89%
ZAR/MZN 4,29 51 4,36 4,37 0,23% -14,48% 1,86%
EUR/USD 11936 12214 11870 11807 -053%  -333%  -1,08%
GBP/USD 13369 1,3673 13901 13754  -1,06% 0,59% 2,88%
USD/ZAR 169361 14,6878 14,5622 145112 -0,35% -1,20%  -14,32%

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

As cotacdes internacionais das commodities continuam a sua escalada em alta, suportadas pelo aumento do
consumo e da procura global de matérias-primas num contexto de celeridade das campanhas de vacinagdo
contra a Covid-19 principalmente nas economias avangadas.

A cotagdo do carvao tem verificado uma tendéncia ascendente desde Maio de 2021. Durante o més de Agosto,
a cotacao observou uma subida de aproximadamente 12,74%. Esta evolugdo é principalmente atribuida a
crescente procura global por energia, associada ao aumento da producdo de ago.

Em relagdo 3o aluminio, a sua cotacdo de fecho do més de Agosto de 2021 representou um recorde maximo
desde Abril de 2011 (USD/MT 2.602,99). A subida galopante das cotagdes internacionais de aluminio tem sido
suportada pelo aumento consideravel da procura nas economias asiaticas para uso em actividades associadas
a construcao, fabricacdo de aeronaves e outras.

As cotagdes dos combustiveis observaram um comportamento contrario ao observado na generalidade das
commodites durante o més em referéncia. As cotagdes dos combustiveis reduziram marginalmente devido ao
aumento da producdo da OPEP (Organizagao dos Paises Exportadores de Petroleo) em 400 mil barris didrios.

ApOs 2 meses consecutivos de queda (Junho e Julho), o indice de Precos de Alimentos da FAO (Food and
Agriculture Organization) voltou a registar aumnentos, liderados por fortes ganhos nas cotagdes internacionais
de acucar, trigo e oleos vegetais.

De acordo com o Fundo Monetario Internacional (FMI), as cotagdes dos combustiveis deverdo subir em cerca
de 60% em 2021 em comparagdo com 3 cotacdo mais baixa registada em 2020 devido ao fortalecimento
da procura e actividade econémica mundial. O FMI prevé ainda que as cotagdes das commodities (excluindo
os combustiveis) deverdo subir em cerca de 30% durante 2021, reflectindo aumentos particularmente
expressivos nos precos dos alimentos e metais.

Variacdo Variacdo Variacdo
31-Ago 31-Dec  31-jul 31-Ago Mensal Acumulada Homéloga

2020 2020 2021 2021 (%) (%) (%)
Milho ($/mt) 14934 19877 27843 256,61 -7,84% 2910%  7183%
Trigo, EUA HRW ($/mt) 208,94 25115 254,67 27618  845%  997%  3218%
Arroz, Thai 5% ($/mt) 50500 520,00 41400 403,00 -266% -2250% -20,20%
Acucar, Mundo ($/kg) 0,29 0,31 0,39 043  M24% 38,54% 48,70%
Algod3o, A index ($/mt) 1,54 1,79 215 223 3,68% 2476%  4484%
Ouro ($/troy oz) 1968,63 185842 1807,84 178528 -125% -394%  -931%
Aluminio ($/mt) 173726 201467 249764 260299  422% 2920%  49,83%
Carvao, Africa do Sul ($/mt) 57,38 8518 12233 137,92 1274% 6192% 140,36%
Petroleo Brent ($/bbl) 44,26 49,87 7439 70,02 -587% 4041% 5820%
Petroleo WTI ($/bbl) 4236 47,05 72,46 6773 -653% 43,95% 59,89%
Gas natural, EUA ($/mmbtu) 2,29 2,55 3,80 405  650% 5884%  76,64%
Gas natural Liquefeito, Japdo ($/mmbt) 6,34 7,66 10,36 10,58 2% 38,08%  66,77%

Fonte: World Bank Commodity Price Data
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Mercado
de Capitals

A capitalizacdo da Bolsa de Valores de Mogambique desvalorizou 2,45% ao longo do més de Agosto, passando
para MZN121.6 mil milhdes. Talevolucao é justificada pela reducdo das cotagdes das acgdes da CDM e da CMH-B.

Na esfera internacional, os principais mercados accionistas registaram ganhos suportados pelo efeito
combinado da divulgacdo de resultados positivos da generalidade de empresas cotadas em bolsa e os
comentarios do presidente do Federal Reserve, Jerome Powell, refor¢ando o compromisso de manutencao de
estimulos monetarios para impulsionar a recuperacdo da economia americana. As acgdes americanas subiram

pelo sétimo més consecutivo, marcando a mais longa sequéncia de ganhos desde Janeiro de 2018.

Por outro lado, na vizinha Africa do Sul, a queda das acces de mineracdo precipitou o desempenho negativo

da bolsa JSE Top 40 durante o més de Agosto.

Variagdo  Variagdo Variagdo
31-Ago 31-Dez 31-jJul 31-Ago Mensal Acumulada Homéloga
2020 2020 2021 2021 (%) (%) (%)

BVM (Mogambique)* 102990,02 11421565 124686,53 121627,06  -2,45% 6,49% 18,10%
JSE Top 40 5122546 5437958 6285228 6103926  -2,88% 12,25% 19,16%
Dow Jones 28430,05 3060648 3493613 35359,08 121% 15,53% 24,37%
S&P 500 3500,31 3756,07 4395,26 4522,68 2,90% 20,41% 29,21%
Nasdaq 1210,70  12885,50 14 672,70 15 259,20 4,00% 18,42% 26,00%
Euro Stoxx 50 327251 3552,64 4089,30 4196,41 2,62% 18,12% 28,23%
DAX 12 945,38 13718,78 15 544,39 15 835,09 1,87% 15,43% 22,32%
CAC40 494722 555141 6612,76 6680,18 1,02% 20,33% 35,03%
Bovespa 9936915 1901724 121801,00 11878100  -2,48% -0,20% 19,54%
Nikkei 225 23139,76 2744417 2728359 2808954 2,95% 2,35% 21,39%
Shanghai Composite  3395,68 3473,07 339736 354394 4,31% 2,04% 4,37%
MSCI World (EUR) 311,61 33513 397,92 409,67 2,95% 22,24% 31,47%

Fonte: Bolsa de Valores de Mogambique | Investing.com
* Valores expressos em milhde. Os valores usados nas restantes bolsas de valores s3o expressos em pontuagao.
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Desenvolvimento
Recentes

De acordo com o Instituto Nacional de Estatistica, a economia mogambicana registou um crescimento real
de 1,97% no segundo trimestre de 2021, reflectindo uma melhoria em comparagdo com o primeiro trimestre
domesmoano (0,12%) e efectivamente marcando a saida doambiente de recessdo. O desempenho positivo
da economia no segundo trimestre de 2021 foi também abrangente aos sectores ciclicos que haviam sido
substancialmente afectados em 2020 aquando da introducdo de medidas restritivas a actividade social e
economica para contencio da pandemia Covid-19. Com excepcao do sector de Electricidade & Agua, todos
os sectores da economia tiveram uma prestagdo positiva no segundo trimestre, com destaque para Hotéis
& Restaurantes, com um crescimento de 4,03% contra um registo negativo de 15,3% no primeiro trimestre.

A aceleracdo da inflacio tem sido observada em diversas economias da Africa Subsaariana, decorrente
em parte do aumento substancial dos precos internacionais dos alimentos. O Banco Central da Africa
do Sul (South Africa Reserve Bank) prevé um incremento da sua taxa de juro de politica monetaria (em
25 pontos base) até ao final do ano, de modo a conter a evolugdo em alta do nivel geral de precos na
economia. O Banco Nacional de Angola deliberou em Julho de 2021 o aumento da Taxa Basica de Juro
(Taxa BNA), passando de 15,50% para 20%, marcando a primeira alteracdo da taxa desde Maio de 2019.
Contudo, ja em Mogambique, o Comité de Politica Monetaria (realizado no dia 10 de Setembro de 2021)
deliberou a reducdo dos coeficientes de reservas obrigatorias para os passivos em moeda nacional e
moeda estrangeira, passando de 11,50% para 10,50% e 34,50% para 11,50%, respectivamente. Embora
as taxas de juro de referéncia monetaria se tenham mantido inalteradas, nomeadamente a Taxa MIMO, a
Facilidade Permanente de Cedéncia e a Facilidade Permanente de Deposito, a redugdo da taxa de incidéncia
sobre as reservas obrigatoria sinaliza uma mudanca gradual de politica monetaria. De acordo com o Banco
de Mogambique, a reducdo dos coeficientes das reservas obrigatérias visa libertar mais liquidez para
a economia. Por outro lado, a reducdo do coeficiente de reservas em moeda nacional pode impulsionar
o financiamento ao Estado por via de maior procura por parte das instituicdes de crédito em realizar
investimentos em titulos de divida publica.

A reducdo do coeficiente de reservas obrigatérias em moeda nacional ainda tem um impacto sobre a
Prime Rate do Sistema Financeiro, e subsequentemente, sobre as taxas de juro comerciais aplicadas pelo
sistema bancario. Em conformidade com o Acordo de Uniformizagdo da Base de Calculo das Taxas de Juro
do Sistema Bancario celebrado entre o Banco de Mogambique, a Associagdo Mogambicana de Bancos e as
instituicdes de crédito nacionais, a PRSF é resultado da soma da Taxa MIMO e do Prémio de Custo (PdC)
- calculado trimestralmente pela ponderagdo do indicador de crédito vencido a mais de 90 dias (NPL),
do indicador de crédito saneado (Write-Off), da notagdo de risco do pais (Fitch, Moody's e S&Ps) e do
coeficiente de reservas obrigatorias. Observando o modelo de cdlculo do PdC, a reducdo do coeficiente
de reservas obrigatorias em moeda nacional, de 11,50% para 10,50%, ira provocar uma redugdo do PdC,
passando de 5,60% para 5,30% (ceteris Paribus) e conduzindo a uma redugdo da PRSF, que passara de
18,90% para 18,60%. Contudo, o ajuste da PRSF podera ter efeitos a partir de 01 de Outubro proximo, uma
vez que os efeitos das alteracdes nos coeficientes de ROs sdo imediatos, a partir da data da sua decisdo.
Para o Gabinete de Estudos Econdmicos do Moza Banco, a redugao do coeficiente das reservas obrigatorias
em moeda estrangeira parece justificadvel pois 0 mesmo se encontrava num nivel bastante elevado,
condicionando sobremaneira o crédito em moeda estrangeira num contexto, ja por si, de fortes restricdes
ao crédito em moeda estrangeira no pais. O aumento do crédito em moeda estrangeira podera também
impulsionar a oferta em divisas por parte dos agentes econdémicos exportadores durante a realizagdo de
actividades de pré-exportacdo.
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Projec¢do dos Indicadores Macroeconémicos

INDICADORES 2018 2019 2020 2021P
PIB (Crescimento Anual %) 3,30 2,22 -1,28 *1,60
PIB ($mio) 14400 15093 14900 *15138
Inflag3o Anual (%) 3,52 3,50 3,52 5,60
Exportac¢des ($mio) 5196 4718 3677 3769
Importagdes ($mio) 6169 6798 5896 6920
Conta Corrente, Saldo (% do PIB) -30,6 -20,0 -234 221
Divida Publica (% PIB) 10,50 14,60 121,33 123,51
Crédito a Economia (%) 3,40 3,00 *10,00 *9,40
Taxa MIMO (%) 14,25 12,75 10,25 13,25
Prime Rate do Sistema Financeiro (%) 20,20 18,00 15,90 18,60
USD/MZN 61,47 6147 74,90 65.60
RIL ($mio) 4725 3.100 *3710 *3900
RIL (meses de cobertura das importagées) 5,50 6,00 6,40 6,80
IDE ($mio) 2563 1991 1469 1909

Fonte: Fundo Monetario Internacional WEO Abr.20211 *Moza Banco | **Banco de Mogambique

Legenda: PIB - Produto Interno Bruto
RIL - Reservas Internacionais Liquidas

MO2A



Boletim Economico Agosto 2021 >
fa

AVIsO Legal

O estudo foi realizado pelo Moza Banco com um objectivo meramente informativo. Todo o seu conteudo &
baseado em informacdo disponivel ao publico e obtida a partir de diversas fontes, incluindo meios de
informacdo 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 recomendacado 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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