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ECONOMIA
INTERNACIONAL

O Banco Central da Africa do Sul (SARB), reviu em baixa em
n 50pb para 3,75%, a taxa de juro de referéncia, na reuniao de
AFRICA DO politica monetaria que teve lugar no dia 21 de Maio corrente.
SUL Esta decisdo foi suportada, dentre outros factores, pela
necessidade de minorar os impactos negativos da pandemia

do novo coronavirus neste que é o pais mais afectado da
Africa Austral, tomando em consideracdo que a economia
mais industrializada de Africa j& se encontrava em recessao
mesmo antes da pandemia, facto que levou o Fundo Monetério

Internacional (FMI) a perspectivar uma contracgcdo em cerca
de 5,8% no presente ano.

Neste contexto, foram divulgados pelo Statistics South Africa,
dados pouco animadores indicando que o indice de confianca
econdémico manteve a tendéncia de queda ao passar dos 89,9
em Marco para 77,8 em Abril (0 nivel mais baixo desde 1985),
em resultado da reducéo da demanda interna e externa. Esta
reducao também impactou negativamente sobre o indice de
producéo industrial que, no més de Fevereiro, contraiu 2,1%,
em termos anuais, apos ter apresentado uma queda de 1,8%
em Janeiro.

Entretanto, o ambiente de negdcios a nivel interno tem
vindo a registar melhorias, como resultado do aumento das
expectativas em torno de uma vacina para combater o novo
coronavirus, assim como a reabertura gradual das principais
economias mundiais, com destaque para os EUA e a China,
que tem resultado numa retoma do consumo de matérias-
primas, o que podera alavancar o volume de negdcios dos
paises emergentes, como a Africa do Sul.
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Banco Central da China continua a envidar esforcos para
impulsionar a economia, esperando que ao longos dos
proximos meses 0 crescimento economico estabilize apesar
dos efeitos negativos do surto do novo coronavirus, uma vez
que se comeca a observar uma tendéncia de normalizacao
da actividade econémica na China e reabertura gradual de
diversas economias.

Assim, a producéo industrial da China, indicador usado para
medir a actividade das grandes empresas, registou em Abril,
um crescimento em termos homologo de 3,9%, a primeira
subida do ano e acima das expectativas dos mercados que
esperavam por um crescimento de 1,5%. Importa referir que
a producéo industrial da segunda maior economia do mundo
caiu 13,5%, nos dois primeiros meses do ano, sendo esta a
maior queda em trés décadas.

Adicionalmente, no més de Abril as exportacdes chinesas
aumentaram em 3,5% comparativamente ao mesmo més do
ano anterior, contrariando as expectativas de queda de 12,1%.
Este aumento das exportacdes foi impulsionado, em grande
medida, pelo incremento das vendas do sector de saude, que
exportou milhdes de toneladas de produtos avaliados em USD
10 mil milhdes em Abril, um aumento de 300% em relacéo ao
més anterior, tendo se beneficiado do facto de grande parte
das empresas no mundo estarem em lockdown.

No mesmo periodo, as importacdes reduziram em 14,2%
em termos homologos, a maior contragdo desde Janeiro de
2016, devido a fraca demanda interna e a queda dos precos
de commodities, culminando com um superavit comercial da
China de USD 45,34 mil milhdes, em comparacao com os USD
6,35 mil milhdes previstos e os USD 19,93 mil milhdes de Marco.

Na Zona Euro, observou-se um aumento dos receios em torno
do desempenho econdmico do bloco, sentimento este que
foi exacerbado pela divulgacdo de um relatério do Eurostat,
indicando que o Produto Interno Bruto (PIB) do bloco da moeda
Unica registou uma queda de 3,8% no primeiro trimestre deste
ano face aos trés meses anteriores, afectado pela pandemia da
COVID-19. Dentre as maiores economias do bloco em aluséo,
em termos trimestrais, a Franca (-5,8%), Espanha (-5,2%) e
Italia (-4,7%) registaram as quedas mais abruptas do PIB. Por

CHINA

ZONA EURO
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sua vez a Alemanha, a maior economia da Zona Euro, entrou
novamente em recessdo, com uma queda de 2,2% do PIB,
depois de ja ter registado uma contracao de 0,1% no quarto
trimestre de 2019.

Por forma a fazer face aos impactos negativos deste flagelo, o
BCE tem vindo a adoptar uma série de medidas de estimulo,
com destaque para a introducédo de um programa de compra
de activos denominado Pandemic Emergency Purchase
Programme, no valor de até EUR 750 mil milhées, que visa
financiar os paises amplamente afectados pela pandemia,
tendo a autoridade monetaria se disponibilizado a ampliar
O programa e ajustar a sua composicdo, caso se julgue
necessario, pelo tempo que for preciso, com vista a auxiliar as
economias a ultrapassar a crise.

A estas medidas acresce-se, também, a proposta de um
novo fundo de recuperacéo, no valor de EUR 500 mil milhdes,
apresentada pela Franga e Alemanha, com o objectivo de
apoiar os paises da Uniao Europeia a combater o impacto da
recessdo causada pela pandemia.

Nos Estados Unidos da América, permanecem as expectativas
ESTAD OS de uma nova revisdo em baixa da taxa de juro de referéncia por
parte do Fed, com vista a estimular o desempenho da maior

UNIDOS DA economia do mundo, que contraiu 4,8% no primeiro trimestre

de 2020 na sequéncia dos impactos negativos da pandemia

AM ERI CA da COVID-19, dado que é o pais com o maior nimero de casos

positivos, a nivel global.

Neste contexto, dominado pela emergéncia da pandemia da
COVID-19, a taxa de inflacdo desacelerou de 1,5% para 0,3%
em Abril, em termos mensais, devido, em grande medida,
a queda em 32% da cotacao da gasolina, na sequéncia da
desvalorizac&o do preco do petrdleo para minimos de sempre.
Ademais, a taxa de desemprego se fixou nos 14,7% no més
de Abiril, face os 4,4% registados em Marco, em resultado da
imposicao do lockdown que levou a perda de 20,5 milhées de
postos de trabalho.

Adicionalmente, o défice da balanca comercial dos EUA
incrementou no més de Marco para USD 44,4 mil milhdes, apos
ter-se fixado nos USD 39,8 mil milhdes no més anterior, em
resultado da minoragéo das exportagdes em 9,6% para USD
187,6 mil milhdes em maior proporcao que as importacdes em
6,2% para USD 232,2 mil milhdes.
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No periodo compreendido entre 30 de Abril e 31 de Maio de
2020, o Doélar depreciou face ao Euro em cerca de 232 pb MERCADO
para EUR/USD 1,11, pressionado pela evolugao negativa do

mercado laboral nos Estados Unidos, que registou uma perda CAM BIAL

de mais de 20 milhGes de postos de trabalho no més de Abril, o
que culminou no aumento da taxa de desemprego para o nivel INTERNA.

mais elevado desde 1929.
CIONAL

Adicionalmente, a moeda norte-americana, foi penalizada pelo
facto de a apeténcia por activos dos mercados emergentes
estar a retomar, na sequéncia da reabertura das economias
em varios paises, bem como dos sinais promissores em torno
dos primeiros testes de uma vacina nos Estados Unidos, com
vista a fazer face ao novo coronavirus, tendo estes factores
contribuido para apreciacdo do Rand face a moeda norte-
americana em cerca de 383 pb para USD/ZAR 17,49.

No entanto, a desvalorizacdo da moeda norte americana foi
contida pelos receios em torno da nova disputa entre Estados
Unidos e China, relacionada a origem da COVID-19.

Contudo, a moeda da maior economia do mundo valorizou face
ao Yuan em 140pb para USD/CNY 7,17.

Evolucéo das taxas de cambio no mercado internacional

Mogambique Mai/19 Jun/19 Jul/19 Ago/19 Set/19 Out/19 Nov/19 Dez/19 Jan/20 Fev/20 Mar/20 Abr/20 Mai/20
EUR/USD 1,12 1,14 1,1 1,10 1,09 1,12 1,10 1,12 1,10 1,10 1,10 1,09 1,1
USD/ZAR 14,71 14,14 14,21 15,26 15,19 14,99 14,67 1412 14,93 15,65 17,89 1819 | 17,49
USD/CNY 6,94 6,87 6,89 7,16 7,14 7,04 7,03 6,97 6,99 6,99 711 7,07 717

Fonte: Reuters
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ACTIVIDADE ECONOMICA

Perspectivas de evolucao da economia de Mocambique

Inicialmente, esperava-se que a economia mogambicana
registasse uma recuperacdo no presente ano, depois de
ter crescido apenas 2,2% no ano de 2019, em resultado da
recuperacao dos sectores de agricultura e de construcéo, na
sequéncia dos esforcos de reconstrucdo das infraestruturas
destruidas pelos ciclones Idai e Kenneth no centro e norte do
pals, o que levou o FMI a prever um crescimento de 6% para
2020, nas suas projeccoes publicadas em Outubro de 2019.

Entretanto, a eclosdo da COVID-19 em Dezembro de 2019 e
sua evolugao para o estagio de pandemia obrigou varios paises
= a suspender, de forma repentina, a actividade economica,

facto que impactou significativamente as perspectivas de
B8 crescimento a nivel global, comprometendo a procura e
R D A I ' ‘,‘, causando uma paralisacao de quase todos sectores.

- )
E SAB ER Com o intuito de minimizar os efeitos da crise no sector privado
: e salvaguardar a estabilidade financeira a nivel nacional, o
4 Banco de Mocambique decidiu rever em baixa as taxas de juro
QUE SO de referéncia, os coeficientes de reservas obrigatdrias tanto
para moeda nacional, assim como para moeda estrangeira,
criar uma linha de crédito em Dodlares para minimizar a
UNIDOS escassez de liquidez dos bancos comerciais, bem como
] flexibilizar as regras de aprovisionamento para os empréstimos
/ reestruturados. Em simultaneo, o Governo de Mocambique
decidiu impor restricbes através da declaracdo do Estado de

Emergéncia para desacelerar a propagacao do virus, pouco
depois da identificacdo do primeiro caso positivo no pais.

’
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Assim, a queda dos precos internacionais dos produtos de pri-
meira necessidade e da procura pelas commodities exporta-
das pelo Pais impactou negativamente na disponibilidade de
divisas. Este cenario levou a um agravamento do défice da
balang¢a comercial no primeiro trimestre de 2020, que ja se en-
contrava alto no final de 2019, como reflexo do incremento das
importacOes de maquinaria, material de construgéo e medica-
mentos, num cenario em que as exportacées de carvao mine-
ral, aluminio e tabaco, reduziram significativamente.

Evolugdo das Importacoes e Exportacoes
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Fonte: Banco de Mogambique

Este cenario poderéa propiciar um desgaste das Reservas
Internacionais Liquidas do Banco de Mocambique, devido
a elevada procura de importacbes (bens de consumo e
medicamentos), num contexto de lockdown e restricbes de
comércio entre Mocambique e seus principais parceiros
comercias, o que levou o FMI a prever uma reducao dos actuais
USD 3.900 milhdes para USD 3.000 milhdes até o final de 2020,
reduzindo o periodo de cobertura das importacées para os 4,5
meses, excluindo os grandes projectos.

Meses de cobertura das importacoes
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Fonte: Banco de Mogambique
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Neste contexto, o FMI decidiu rever em baixa as perspectivas
de evolucdo do PIB de Mocambique, em 380 pb para os
2,2% na sua publicacdo de Abril do corrente ano, prevendo
uma combinacdo de perturbagcdes econdmicas nos
servicos, transportes, agricultura, industria transformadora e
comunicagdes, associada a um ambiente externo deteriorado
que afecta os sectores orientados para a exportagdo, como
a industria extractiva, num momento em que se verifica uma
intensificagdo da instabilidade militar nas zonas centro e norte

USAR o

Segundo esta entidade, o impacto da pandemia do novo
OS C AN AIS coronavirus far-se-a sentir principalmente no primeiro semestre

~ de 2020, devido a diminuicao das receitas fiscais e ao aumento

D AKI N AO das despesas com sector de saude e protecéo social para os

mais vulneraveis, bem como as possiveis perturbacdes na
CUSTA NADA producédo e transporte, decorrentes da imposicdo de medidas

" de restricao inerentes ao Estado de Emergéncia.

Perspectivas de crescimento econémico de Mogambique
12 11,00%

@)
8,60% 0%

4,00% 4,00%

2,20%

T T T T 1
2019 2020 2021 2022 2023 2024

-o- Perspectivas de crescimento economico (Pré-Pandemia)
-+ Perspectivas de crescimento econémico (Pos-Pandemia)

Fonte: IMF Country Report No. 20/141, April 2020

E de referir que, dado o limitado espaco fiscal e a elevada
divida publica de Mocambique, o apoio externo adicional
(preferencialmente na forma de donativos e empréstimos
altamente concessionais), € necessario para atender as
elevadas necessidades de financiamento do pais e aliviar os
encargos financeiros da pandemia.

Neste ambito, Mocambique foi abrangido pela iniciativa dos
G20, que propiciou um alivio do servico da divida em cerca
de USD 15 milhdes, montante que sera redireccionado para
o0 combate a COVID-19. Adicionalmente, o FMI aprovou um
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desembolso no ambito da Facilidade Rapida de Crédito (RCF)
avaliado em USD 309 milhdes para ajudar Mogcambique a suprir
as necessidades mais urgentes da balanca de pagamentos e
fiscais. Este apoio acoplado com financiamentos adicionais
em donativos contribuird substancialmente para fazer face
as despesas extras no sector de saude e outras redes de
seguranca social, ajudara a minimizar o défice da balanca
comercial, assim como a conter as pressoes inflacionarias
advindas de possiveis rupturas das cadeias de distribuicao de
bens e servicos.

Destes donativos adicionais, podemos destacar o financiamento
de USD 22 milhdes do Projecto Pro-Health, de USD 40 milhdes
doBancoIslamico, assimcomo de USD 170 milhdes concedidos
pelo Banco Mundial para apoio no custeio das despesas do
sector de saude e proteccéo social. Adicionalmente, a Uniao
Europeia ofereceu apoio ao orcamento, avaliado em USD 54
milhoes.

Indicadores de Confianca e de Clima Econémico

No més de Marco, o Indicador de Confianga e de Clima
Econdmico de Mogambique (ICCE) das empresas do sector
real, interrompeu a tendéncia crescente que vinha registando
nos ultimos trés meses, reflectindo as avaliagbes negativas das
expectativas em relagcdo ao emprego e a procura.

Evolucéo do indicador de clima econémico das empresas
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Fonte: Instituto Nacional de Estatistica
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Ao analisar-se a evolugdo do ICCE por sector, observou-
se, em termos mensais, uma degradacdo da confianca
dos empresarios na economia local em todos os sectores
de actividade inquiridos, destacando-se 0s sectores de
alojamento, restauracéo e similares e transportes.

O desempenho pouco animador do ICCE podera estar a
reflectir os receios dos agentes econdmicos em torno da
pandemia da COVID-19 que assola o0 Mundo desde Dezembro
de 2019, intensificados em Mar¢co apds o diagndéstico do
primeiro caso positivo que levou a posterior declaracdo do
Estado de Emergéncia.

Ademais, a confianca dos empresarios foi penalizada pela
instabilidade que se vive nas zonas norte e centro do pais, com
impacto sobre a circulacdo de pessoas e bens, num momento
em que a actividade econdmica local tem sido negativamente
impactada pela reducdo da demanda interna e externa,
depreciacdo do Metical face o Ddélar no mercado doméstico
e volatilidade nos precos das principais mercadorias de
exportacédo, com realce para as da industria extractiva.

Ademais, o adiamento da Deciséo Final de Investimento do
projecto Rovuma LNG Area 4 por parte do grupo americano
ExxonMobil, em resultado da fraca procura global, tera
implicagbes negativas sobre o montante do Investimento Directo
Estrangeiro previsto para o presente ano e, consequentemente
sobre a actividade econémica.
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De 30 de Abril a 31 Maio de 2020, o Metical depreciou face ao
Ddélar em 220 pb, tendo o par cambial USD/MZN se fixado nos
69,32, reflectindo, em grande medida, a continua valorizacao
da moeda norte-americana no mercado internacional, bem
como a manutencdo dos niveis elevados de procura no
mercado doméstico, que néo ¢é satisfeita devido a significativa
diminuicdo do comércio internacional.

Entretanto, este movimento pode estar a ser contido pela
procura por Meticais para fazer face ao pagamento de
impostos, levando alguns clientes a converter parte das suas
disponibilidades em moeda estrangeira para moeda nacional.

Esta tendéncia de depreciacdo do Metical podera registar
uma inversdo no médio prazo, em resultado da retoma do
comeércio externo, decorrente do desconfinamento gradual das
principais economias mundiais, cenario que podera gerar um
impacto positivo nas exportacdes. Adicionalmente, espera-
se pela publicacdo em Boletim da Republica do aviso N°06/
GBM/2020 do Banco de Mocambique, que delibera, dentre
outros, a conversao de 30% do repatriamento das receitas de
exportacdo de bens e servigos de rendimentos de investimentos
no estrangeiro, a taxa de cambio a vista em vigor na data do
recebimento das receitas, o que podera suportar o Metical.

Vis-a-vis o Rand e Euro, a moeda nacional desvalorizou
em 588pb e 447pb para ZAR/MZN 3,96 e EUR/MZN 77,07,
respectivamente.

Evolucéo das taxas de cambio no mercado nacional

MERCADO

CAMBIAL

NACIONAL

Mogambique Mai/19 Jun/19 Jul/19 Ago/19 Set/19 Out/19 Nov/19 Dez/19 Jan/20 Fev/20 Mar/20 Abr/20 Mai/20
USD/MZN 62,23 62,12 | 61,44 61,44 | 61,94 62,81 64,08 | 61,47 63,89 | 6527 | 66,73 67,83 | 69,32
EUR/MZN 69,33 70,71 68,52 67,69 | 67,62 70,11 70,49 | 68,89 70,47 | 71,84 | 73,28 73,75 | 77,05
ZAR/MZN 4,22 4,39 4,33 4,02 4,08 416 4,35 4,37 4,30 418 3,37 3,74 3,96

Fonte: Banco de Mogambique
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O indice geral de precos de Mocambique que agrega as 3
principais cidades do Pais, nomeadamente Maputo, Beira e
Nampula, registou, em termos homodlogos, uma aceleracao
de 23pb para 3,32% no més de Abril de 2020, tendo-se
verificado, em termos mensais, uma inflacao de 0,52%, face
aos 0,22% observados no més precedente. No concernente a
inflacdo média anual, esta passou para 0s 2,73% € a inflacao
acumulada se fixou nos 1,75%, segundo os dados divulgados
pelo Instituto Nacional de Estatisticas (INE).

As divisbes que mais se destacaram no comportamento do
indice do Preco ao Consumidor (IPC) em alusao foram as de
transporte e de alimentacdo e bebidas n&o alcodlicas, tendo
registado variagcbes positivas de precos em 23 pb e 17 pb,
respectivamente. Em termos homologos, a Cidade de Nampula
liderou a tendéncia de aumento do nivel geral de pregos com
5,13%, seguida da Cidade da Beira com 3,93% e por ultimo a
Cidade de Maputo com 2,23%.

Evolucéo da taxa de inflacido de Mogambique

Mogambique
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Mai/19

Jun/19

Jul/19

Ago/19

Set/19
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Mensal

0,67%

0,29%

-0,31%
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0,11%

0,10%

0,31%
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1,28%

0,63%

0,36%

0,22%

Acumulada

1,63%
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1,61%
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1,07%

1,18%

1,28%
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2,20%

3,50%
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1,00%
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4,00%

4,08%

4,00%

3,83%
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3,12%
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2,76%

2,75%

2,72%

Homoéloga

3,41%

3,27%

2,42%

2,30%

2,16%

2,02%

2,01%

2,25%

2,58%

3,50%

3,48%

3,55%

3,09%

Fonte: Instituto Nacional de Estatistica

Este agravamento da taxa de inflacdo no periodo em anélise
resulta do fortalecimento do Délar no mercado internacional,
bem como do inicio da cobranca do Imposto sobre o valor
Acrescentado (IVA) sobre produtos essenciais anteriormente
isentos, nomeadamente acucar, ¢leo e sabdo, uma decisao
que foi levantada pelo Governo, no ambito das medidas do
combate aoc novo coronavirus.

Adicionalmente, a tendéncia do nivel geral de precos podera
estar a reflectir uma estabilizacéo, apds a desaceleracao que
se verificou no més de Marco, resultante da diminuicdo da
demanda apds o incremento registado em Fevereiro, devido ao
aumento da procura por bens alimentares em face dos receios
de ecloséo da COVID-19 em Mogambique.

ﬂ MAIO 2020 | DIRECGAO DE MERCADOS FINANCEIROS



Neste contexto, mantém-se as projeccdes de uma inflacéo
controlada e abaixo de um digito no médio prazo, em linha
com as expectativas do Banco de Mogcambique, num cenario
em que se prevé um declinio acentuado da procura interna,
associado ao prolongamento das restricbes impostas pelo
Estado de Emergéncia para minimizar a propagacdo da
COVID-19. Esta perspectiva esta também em linha com o
Fundo Monetério Internacional que prevé uma inflacao de 6,5%
no final do presente ano. Refira-se que o desembolso do FMI
no ambito da RCF avaliado em USD 309 milh6es para ajuda
a Mocambique a suprir as necessidades mais urgentes da
balanca de pagamentos e fiscais, servira de apoio para conter
as pressodes inflacionarias advindas de possiveis rupturas das
cadeias de distribuicao de bens e servicos, conforme outrora
mencionado.

Entretanto, estas previsbes poderdo ser contrariadas pela
permanéncia de alguns factores de risco, onde importa
destacar:

e A intensificacdo dos ataques na provincia de Cabo
Delgado, que tem implicacbes na circulacédo de
pessoas € bens, sendo que o Ultimo, culminou em
varias destruicdes de infraestruturas publicas e privadas
incluindo danos humanos;

e As perspectivas de continua depreciagao do Metical face
ao Ddlar no mercado cambial doméstico, num cenario
de escassez de divisas devido a reducdo do comércio
internacional;

e (O agravamento das incertezas quanto ao desembolso
de fundos por parte do Estado para o financiamento
das necessidades de reconstrucdo apods desastres
naturais, do pacto de descentralizacdo administrativa e
da desmilitarizac&o, na sequéncia dos acontecimentos
acima mencionados;

e A volatilidade dos precos das commodities no mercado
internacional.
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Gestao e Andlise do BCI, que contém informagdes
e opinides procedentes de fontes consideradas
fiaveis.

Este documento tem um objectivo meramente
informativo, pelo que o BCI ndo se responsabiliza,
em nenhuma situagéo, pelo uso que possa ser feito
do mesmo. As opinides e as estimativas expressas
reflectem a perspectiva dos autores e podem sofrer
alteragdes sem notificagéo prévia.

E permitida a reproducéo parcial do relatério em
apreco sempre que a fonte for citada de forma
adequada.
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