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N&o obstante o Banco Central da Africa do Sul (SARB) ter
revisto em baixa a sua taxa de juro de referéncia em 300 pb
desde o inicio do ano, com o objectivo de impulsionar a subida
dos precos assim como o crescimento da economia local, a
actividade da economia mais industrializada de Africa registou
uma contraccéao significativa (na ordem dos 51%) no segundo
trimestre do ano corrente, apés o Produto Interno Bruto (PIB) ter
registado uma queda de 1,8% no trimestre precedente.

Esta performance traduz o impacto negativo da pandemia do
novo coronavirus, uma vez que o Governo adoptou medidas
rigidas de restricdo para conter a propagagédo da COVID-19,
resultando na queda da producéo e da demanda por bens
e servicos, assim como na reducao dos niveis de renda e
emprego.

O cenario supracitado ocorre num periodo em que se regista
uma retoma das restricdes no fornecimento de energia eléctrica
devido a elevada demanda e a avarias de algumas centrais
eléctricas a carvado, o que contribuiu para a manutencédo da
queda do indice de producéo industrial em 10,6%, no més
de Julho, em termos homologos, face a contraccéo de 15,8%
observada no més precedente. Por sua vez, as vendas aretalho
registaram uma reducéo de 7,5% em Junho, em termos anuais,
apos a queda de 11,9% no més de Maio.

Entretanto, o ambiente de negdcios a nivel interno tem vindo
a registar algumas melhorias, 0 que é evidenciado pela
performance do indice de confiangca empresarial, que registou
uma recuperacédo dos minimos recordes de 5 pontos para 24
pontos no terceiro trimestre do ano corrente, em resultado do
aumento das expectativas em torno de uma eventual vacina
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para combater 0 novo coronavirus, assim como da retoma da
actividade econémica em diversos paises. Os Estados Unidos
da América (EUA) e a China, que tém registado um aumento
gradual do consumo de matérias-primas, poderéo alavancar o
volume de negdcios dos paises emergentes, num contexto em
que, para o caso da Africa do Sul, grande parte das receitas
resultam das exportacdes para estas duas maiores economias
do mundo.

Na China, observou-se a manutencéo dos receios em torno do
desempenho da economia local, na sequéncia da deterioracéo
da sua relagcdo com os EUA, o que podera culminar com o
agravamento da guerra comercial entre estas que sdo as
maiores poténcias do mundo.

Adicionalmente, a divulgacao de dados econémicos indicando
que a producdo industrial na segunda maior economia do
mundo cresceu 4,8% em Julho do ano corrente (abaixo da
expectativa de um crescimento de 5,1%, bem como que as
vendas a retalho retrairam em 1,1% face as previsbes de
um crescimento de 0,1% e uma queda de 1,8% em Junho),
evidenciaram um fraco consumo devido aos receios inerentes
a interac&o social e reavivaram as incertezas em torno da
capacidade da economia chinesa superar a COVID-19.

Esta perda de impeto da economia pode ser resultado, dentre
varios factores, das chuvas torrenciais que estdo a inundar o
sul da China desde o més de Junho e a varios novos surtos da
COVID-19 que levaram ao encerramento parcial de algumas
localidades, num momento em que também se espera que,
com o inicio do outono e inverno, se observe um aumento do
numero de infeccdes.

Refira-se que o Governo chinés, visando estimular o crescimento
economico, pretende adoptar novas estratégias que terao como
foco a expansao da demanda domeéstica com vista a reduzir
0 risco aos mercados externos, uma vez que a pandemia
do novo coronavirus acelerou o protecionismo, impactou
significativamente no crescimento global e interrompeu varias
cadeias de abastecimento.

CHINA
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Na reunido de Politica Monetéria realizada no dia 16 de Julho,
o Banco Central Europeu (BCE) decidiu manter a taxa de juro
de referéncia nos 0%, com vista a estimular o crescimento
econdémico do bloco da moeda Unica, que contraiu 12,1% no
segundo trimestre deste ano (a maior retraccdo de sempre), na
sequéncia do confinamento total para conter a propagacéo da
COVID-19.

Ademais, com vista a inverter esta contraccdo econdmica
induzida pela pandemia que se vive, o BCE esta a comprar
montantes recorde de titulos da divida publica e privada,
podendo alcancar os EUR 1,35 bilhées até Junho de 2021, no
ambito do seu Programa de Emergéncia Pandémica.

Importa referir que a autoridade monetaria da regido
perspectivou uma expansdo de 8,3%, no terceiro trimestre
do ano corrente, para a actividade econémica da Zona Euro.
Esta estimativa poderé ser actualizada na reuniao de politica
monetaria agendada para 10 de Setembro de 2020.

Ainda neste contexto, a entidade em questéo referiu que as
taxas de juro directoras poderédo se manter nos niveis actuais
ou inferiores, até que as perspectivas de inflacdo estejam a
convergir de forma robusta para um nivel suficientemente
proximo, mas abaixo da sua meta de 2%, apdés o indice de
precos ao consumidor ter acelerado para 0,4% no més de
Julho, em termos homadlogos, apds se ter fixado em 0,3% no
més precedente.

Nos EUA, mantém-se os receios em torno do desempenho
econodmico, exacerbados pelo aumento da tensdo geopolitica
entre Washington e Pequim, apés o presidente dos EUA, Donald
Trump, ter assinado, no dia 06 de Agosto, ordens executivas
que proibem residentes nos EUA de realizarem negdécios com
os chineses do TikTok e do WeChat.

Adicionalmente, o sentimento de apreensao foi impelido pela
divulgacéao de umrelatorio, no dia 30 de Julho, do departamento
de estatisticas dos EUA, indicando que o PIB do pais contraiu
em 9,5% no segundo trimestre, face ao trimestre precedente,
devido ao impacto negativo da COVID-19.
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Este desempenho da economia deveu-se, essencialmente, a
reducao da demanda a nivel interno, uma vez que as despesas
dos consumidores (que correspondem a cerca de 70% da
actividade econdmica) reduziram em 34,6% no segundo
trimestre (face a queda de 6,9% entre Janeiro e Marco), apos
0 cancelamento de viagens, encerramento de empresas,
fabricas, bares e restaurantes, para conter a disseminacao do
Novo coronavirus.

Entretanto, dados mais recentes de Agosto indicam que
o0 mercado laboral continuou a recuperar, apesar do ritmo
ter sofrido uma forte desaceleracédo, devido a eclosdo de
novos casos do novo coronavirus no pais. Neste contexto, a
economia norte-americana registou a criacao de 1,37 milhao
de novos postos de trabalho em Agosto, ligeiramente abaixo
das previsées do mercado, que apontavam para a criacdo de
1,4 milh&o.

No periodo compreendido entre 1 e 31 de Agosto de 2020,
o Euro registou uma apreciacédo face ao Ddélar em cerca de
146pb para EUR/USD 1,1935, suportado pelas expectativas
de uma recuperacdo econémica no medio-prazo, agravadas
pela divulgacdo de dados econdémicos indicando que a
confianca empresarial registou uma melhoria em Agosto (ao
se fixar nos -1,33 pontos), apos ter registado minimos recordes
em Maio (-2,25 pontos), embora ainda abaixo dos niveis pré-
pandémicos.

No entanto, os ganhos foram contidos pela momentanea
apreciacédo do Délar, apds o Banco Central dos EUA, durante
a conferéncia anual em Jackson Hole realizada no dia 27 de
Agosto, ter anunciado uma alteracéo a sua estratégia de politica
monetaria, onde a entidade anunciou que procurara atingir uma
inflacdo média de 2%, podendo permitir que esta se fixe acima
do target durante determinados periodos, com o objectivo de
suportar o mercado laboral, em particular, e manter as taxas de
juro baixas, por forma a impelir a economia do pals.

Em relagdo as moedas dos mercados emergentes, a moeda da
maior economia do mundo depreciou em 95pb face ao Rand
para USD/ZAR 16,7762 e em 191pb face ao Yuan para USD/

MERCADO
CAMBIAL
INTERNA-
CIONAL
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CNY 6,8465, devido ao aumento do apetite por activos de risco
(que ja vinha crescendo como resultado do desconfinamento
de algumas das maiores economias do mundo), depois que
0 regulador da saude dos EUA autorizou o uso do plasma
sanguineo de pacientes recuperados da COVID-19 como
opcdo de tratamento, embora a Organizacdo Mundial da
Saude se tenha mostrado cautelosa, uma vez que n&o existem
evidéncias de que o tratamento seja efectivo.

Evolugao das taxas de cAmbio no mercado internacional

Ago/19

Set/19

Out/19

Nov/19 Dez/19 Jan/20 Fev/20 Mar/20 Abr/20 Mai/20 Jun/20 Jul/20 Ago/20

EUR/USD 11042 1.0943 | 1.1166  1.0990 1.1210| 1.1049 1.1035 1.0973 1.0865 1.1117  1.1234 | 1.1843  1.1935
USD/ZAR 15.2583 15.1860 | 14.9935 | 14.6666 14.1175 14.9263 | 15.6531 17.8936 18.1907 17.4944 |17.2641 |16.9371 16.7762
USD/CNY 7.1654 | 7.1352  7.0412 | 7.0290 6.9745  6.9873 | 6.9894 | 7.1086 = 7.0670 7.1660 7.0678 | 6.9797 | 6.8465

Fonte: Reuters

ACTIVIDADE ECONOMICA

Produto Interno Bruto — Il Trimestre de 2020

Segundo os dados divulgados pelo Instituto Nacional de
Estatisticas (INE), a actividade econdémica de Mocambique
contraiu significativamente em 3,25% no segundo trimestre,
em termos homologos, apods ter registado um desempenho
positivo de 1,68% no trimestre precedente, tendo, em termos
acumulados ao longo do presente ano, o PIB retraido em
0,87%, como reflexo dos impactos das restricdes impostas pela
pandemia do novo coronavirus a nivel nacional e internacional
na maior parte dos sectores de actividade econdmica, com
realce para a hotelaria e restauracdo e a industria extrativa,
onde a actividade econdmica contraiu em 35,8% e 25,5%
respectivamente.
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Taxas de crescimento real do PIB Il Trimestre 2020
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Fonte: INE

Entretanto, apesar dos efeitos negativos da COVID-19, o sector
de agricultura expandiu em 3,5%, face aos 2,9% observados
no primeiro trimestre do ano, factor que contribuiu para atenuar
a queda do PIB no segundo trimestre, pelo facto da agricultura
ter representado 26% do PIB, no periodo em aluséo.

Sectores com crescimento mais dindmico na economia no Il Trimestre de 2020
3,50% 6,3%
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Fonte: INE

Assim, segundo o Relatério de Conjuntura Econdomica e
Perspectivas de Inflagdo (CEPI), para o Ill trimestre as
expectativas sdo de uma menor contrac¢ao do PIB, reflectindo
um potencial crescimento da agricultura, a reabertura gradual
de determinados sectores de actividade econdmica, o
desembolso de fundos por parte dos parceiros para fazer face
as despesas urgentes e prioritarias nos sectores da saude,
educacdo e produtivo, bem como a tendéncia crescente do
crédito a economia, que incrementou em cerca de MZN 20.411
milhdes para os MZN 247.810 milhdes de Dezembro de 2019
até Julho de 2020.

Para o ano 2020, o Governo mocambicano reviu em baixa as
perspectivas de crescimento econémico de 1,6% para 0,8%,
o Fundo Monetério Internacional (FMI) espera que a economia
expanda 1,4%, tendo a consultora Fitch Solutions indicado
que, Mogcambique seré o Unico pais da Africa Austral a evitar
uma recessao economica, podendo registar um crescimento
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de 0,2%, em resultado do alivio das restricbes impostas
pelo Governo para conter os efeitos negativos da COVID-19
combinado com 0s investimentos significativos na sequéncia
dos ciclones observados em 2019 e o desenvolvimento do
sector do gas natural liquefeito.

Porém, os riscos inerentes a evolucéo da COVID-19 no pais e
no mundo, a instabilidade militar que se verifica sobretudo na
zona norte, as incertezas quanto ao crescimento econémico a
nivel global, poderdo perigar as perspectivas de crescimento
acima arroladas.

Indicadores de Confianca e de Clima Econémico

O Indicador de Clima Econdémico (ICE) das empresas do
sector real manteve a tendéncia de queda em Julho, reflectindo
as avaliacbes negativas das expectativas em relacédo ao
emprego, pelo quinto trimestre consecutivo, facto que anulou
as apreciacdes positivas das perspectivas da procura no
mesmo periodo.

Evolucéo do indicador de clima econémico das empresas (expresso em pontos)
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= |ndicador do Clima Econdmico (75,1) Indicador de Expectativas de Procura (69,7)
= Indicador de Expectativas de Emprego (71,6) = |ndicador de Expectativas de Precos (76,4)
Indicador do Emprego Actual (75,9)
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Ao analisar-se aevolucdo mensal do ICE por sector, observou-se
uma degradacédo da confianca dos empresarios relativamente
ao desempenho dos sectores da construcéo, dos transportes
e dos servicos ndo financeiros. No entanto, os sectores de
alojamento e restauracéo, da producéo industrial e do comércio
mostraram sinais ligeiros de recuperacéo, podendo estar a
reflectir as medidas de desconfinamento gradual que vém
sendo tomadas pelo Governo.

O desempenho pouco animador do ICE reflecte o abrandamento
da actividade econdmica, na sequéncia das medidas tomadas
com vista a conter a propagacédo da COVID-19, bem como
0S receios dos agentes econdémicos em torno do impacto da
segunda vaga de infeccdes que se observa no mundo, 0 que
podera ter uma repercussao nefasta sobre a recuperacao da
economia global.

Ademais, a confiangca dos empresarios foi penalizada pela
instabilidade que se vive nas zonas centro e norte do pais, com
impacto sobre a circulagdo de pessoas e bens, num momento
em que a actividade econdmica tem sido negativamente
influenciada pela reducdo da demanda interna e externa,
depreciacao do Metical face o Dolar e volatilidade nos precos
das principais mercadorias de exportacdo, com realce para as
da industria extractiva, conforme se pode verificar no relatério
de Mercado de Commodities do BCI.

No dia 20 de Agosto de 2020, realizou-se a quarta reuniao
ordinaria do Comité de Politica Monetaria (CPMO) do Banco
de Mocambique (BM) do presente ano, na qual foi deliberada
a manutencao da taxa MIMO nos 10,25%, assim como as taxas
de juro de Facilidade Permanente de Cedéncia de Liquidez e
Facilidade Permanente de Depdsitos para os 13,25% € 7,25%,
respectivamente. Adicionalmente, foram mantidos inalterados
os coeficientes de Reservas Obrigatérias para 0s passivos
em moeda nacional € em moeda estrangeira, em 11,50% e
34,50%, respectivamente.

A decisdo do BM foi suportada pelas perspectivas de subida
dos precos ao longo dos proximos meses, reflectindo a
continua depreciacdo do Metical e o ajustamento em alta das
projeccoes do preco do petréleo no mercado internacional.
Ainda assim, o BM espera que até ao final do ano, a inflacdo
mantenha-se baixa e na banda de um digito.

COMITE DE
POLITICA
MONETARIA
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No que se refere ao saldo de reservas internacionais brutas,
estas situaram-se nos USD 3,8 mil milhées em Maio do ano
corrente, nivel suficiente para cobrir mais de 6 meses de
importacoes de bens e servicos.

De 1 a 31 de Agosto do corrente ano, o Metical manteve a
tendéncia de depreciacao face ao Ddlar, desta feita em 104pb,
tendo o par cambial USD/MZN se fixado nos 71,61, reflectindo
a manutengéo dos niveis de procura no mercado domeéstico
(em niveis consideravelmente inferiores aos registados no inicio
do ano), em resultado da significativa diminuicado do comeércio
internacional, embora se espere por uma retoma gradual,
decorrente do desconfinamento faseado das principais
economias mundiais aliada aos avan¢os promissores em torno
do desenvolvimento de tratamentos para a COVID-19, cenario
que podera gerar um impacto positivo nas exportacoes.

Este movimento tem sido contrabalancado desde a entrada em
vigor do aviso N°06/GBM/2020 do Banco de Mocambique, que
delibera, dentre outros, a conversédo de 30% do repatriamento
das receitas de exportacao de bens e servicos de rendimentos
de investimentos no estrangeiro, a taxa de cambio a vista em
vigor na data do recebimento das receitas.

Vis-a-vis 0 Rand, a moeda nacional desvalorizou em 214pb
para ZAR/MZN 4,29, reflectindo a recuperacdo desta moeda
no mercado internacional face ao Ddlar, tendo face ao Euro
registado uma depreciacédo de 146pb para EUR/MZN 85,32.

Evolugao das taxas de cAmbio no mercado nacional

Ago/19

Set/19

Out/19

Nov/19 Dez/19 Jan/20 Fev/20 Mar/20 Abr/20 Mai/20 Jun/20 Jul/20 Ago/20

USD/MZN 6132 | 61.94 | 6281 6408 | 6147 6389 6 6527 6673 67.83| 6932 7011 7087 71.61
EUR/MZN 6769 = 6762 | 7011 | 7049 68.89 | 7047 | 71.84| 7328 | 7375| 77.05 7857 | 8409  85.32
ZAR/MZN 4.02 4.08 4.16 4.35 4.37 4.30 4.18 SHLS) 3.74 396 4.04 4.20 4.29

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 A
Nampula, registou, em termos homologos, uma aceleracéo INFLAGAO
de 11pb para 2,80% no més de Julho de 2020, tendo-se

verificado, em termos mensais, uma deflacdo de 0,20%, uma

tendéncia caracteristica nesta altura do ano. No concernente a

inflacdo média anual, esta passou para 0s 2,86% € a inflacao

acumulada fixou-se nos 0,38%, segundo os dados divulgados
pelo INE.

A divisdo que mais se destacou no comportamento do indice
do Preco ao Consumidor (IPC) em alusao foi a de alimentac&o
e bebidas nado alcodlicas, tendo registado uma variacao
positiva de precos de 7,40% seguida pela divisdo de bebidas
alcodlicas e tabaco, com 5,21%, tendo os efeitos do Estado de
Emergéncia (que foi renovado no dia 8 de Agosto) continuado
a impactar negativamente sobre as divisdes de Educacéo, de
Recreacgdo, Lazer e Cultura, bem como de Bens e Servigcos
Diversos.

Em termos homologos, a cidade de Nampula liderou a
tendéncia de aumento do nivel geral de precos com 3,85%,
seguida da cidade da Beira com 3,52% e por ultimo a cidade
de Maputo com 2,02%.

Este abrandamento da taxa de inflacdo homologa no periodo
em analise, além de ser um movimento caracteristico da
época, foi intensificado pela queda da procura agregada, em
resultado das medidas tomadas pelo Governo, com vista a
conter a propagacgédo da COVID-19, bem como pela isengao
do IVA sobre produtos essenciais (nomeadamente agucar, 6leo
e sabdo). Adicionalmente, a reducdo em 50% das propinas no
ensino privado durante o Estado de Emergéncia, bem como
a revisdo em baixa dos precos de combustiveis, contribuiram
para este desempenho da inflagao.

Evolucéo da taxa de inflagdo de Mocambique

Jul/19 Ago/19 Set/19 Out/19 Nov/19 Dez/19 Jan/20 Fev/20 Mar/20 Abr/20 Mai/20 Jun/20 Jul/20

Mensal -0.31% | 011% | 0.10% | 0.31% | 0.59% | 1.28% | 0.63% | 0.36% | 0.22% | 0.52% | -0.60% |-0.55% | -0.20%

Acumulada 1.07% | 1.18% 1.28% 1.59% | 2.20% 3.50% | 0.63% | 1.00% 1.22% | 1.75% | 1.14% | 0.58% | 0.38%

Média 12M 361% | 3.36% 3.12% 2.92% | 2.78% @ 2.78% | 2.76% | 2.75% | 2.72% | 2.73% | 2.78% | 2.81% | 2.86%

Homologa 216% | 2.02% 2.01% 2.25% | 2.58% = 3.50% | 3.48% | 3.55% | 3.09% & 3.32% | 3.02% | 2.69% | 2.80%

Fonte: Instituto Nacional de Estatisticas
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Este agravamento da taxa de inflacdo homologa podera estar
a reflectir uma timida retoma da procura, aliada a depreciacéo
do Metical. Assim, as perspectivas para o curto-prazo apontam
para uma manutencado desta tendéncia, na sequéncia das
expectativas de aumento dos precos do petréleo no mercado
internacional, uma menor oferta de produtos alimentares frescos
e um aumento ligeiro da procura derivada do relaxamento das
medidas de restricdo para a contencdo da COVID-19, em
alguns sectores, mantendo-se ainda assim na banda de um
digito.

Estas previsdes poderéo ser agudizadas pela permanéncia de
alguns factores de risco, onde importa destacar:

e A instabilidade militar sobretudo na zona norte, com
maior enfoque na provincia de Cabo Delgado;

e A propagacao comunitaria da COVID-19 no Pais;

e Aumento dos receios em torno de uma presséo sobre as
despesas publicas, na sequéncia das necessidades dos
sectores da saude e de defesa e seguranca;

e As incertezas quanto ao crescimento econémico a
nivel global, resultante do prolongamento dos impactos
nefastos da COVID-19, visto que em alguns paises
observa-se uma segunda vaga de infeccoes, que podera
levar ao retorno aos lockdowns;

e A continua depreciacao do Metical; e

e \Volatilidade dos precos das commodities no mercado
internacional.

DISCLAIMER
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