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Com o objectivo de continuar a impulsionar a economia sul-
africana, que tem sido amplamente penalizada pelos efeitos
negativos da pandemia do novo coronavirus, o Banco Central
da Africa do Sul (SARB), deliberou a revisdo em baixa dos
custos dos empréstimos em 25pb para 3,50%, na reuniao de
politica monetaria que teve lugar no dia 23 de Julho (sendo
este o nivel minimo de sempre).

Esta medida foi suportada pelo facto da taxa de inflacao ter
mantido a trajectéria de queda, depois de passar dos 3,0% em
Abril paraos 2,1% em Maio, nivel abaixo do target da autoridade
monetaria (entre 3,0% a 6,0%), bem como pelo desempenho
negativo da economia, que contraiu 2,0% no primeiro trimestre
de 2020, reflectindo essencialmente a queda dos sectores
mineiro (21,5%) e industrial (8,5%), apds a retraccédo econémica
de 1,4%, observada no trimestre precedente.

E de referir que antes da pandemia, o desempenho da
actividade econdémica sul-africana ja vinha sendo penalizada
pelas restricbes no fornecimento de energia eléctrica, pelo débil
ambiente de negocios, bem como pela reducdo da demanda.

No campo das perspectivas para 2020, o Fundo Monetario
Internacional (FMI), espera que a economia sul-africana
contraia em 8,0%, o Governo local perspectiva uma retraccéo
de 7,2%, sendo o Standard & Poor’s mais optimista, prevendo
uma queda do Produto Interno Bruto sul-africano em cerca de
6,5%.
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Na China, observa-se a manutencéo dos receios em torno do
desempenho da economia local, na sequéncia da deterioracéo
da sua relacao com os Estados Unidos, o que podera culminar
com o agravamento da guerra comercial entre as duas maiores
poténcias do mundo.

Embora o PIB da China tenha crescido 3,2% no segundo
trimestre do presente ano (face a contraccdo de 6,8%
registada no primeiro trimestre) e acima das estimativas que
apontavam para uma subida de apenas 2,4%, 0os mercados
receiam que os dados de crescimento da economia chinesa
ndo sejam sustentaveis, visto que este crescimento deriva do
desempenho positivo da actividade industrial, na sequéncia
do forte investimento do Governo, num momento em que
as vendas a retalho (que cairam em 3,9% neste periodo),
evidenciam um fraco consumo devido aos receios inerentes a
interac&o social na sequéncia da ocorréncia de uma segunda
onda de contaminacfes. Em termos acumulados ao longo do
ano, a economia contraiu 1,6% face ao periodo homaélogo.

Importa mencionar que a produgao industrial chinesa aumentou
em 4,4% no segundo trimestre (em termos homdlogos)
reflectindo o aumento do investimento em empresas publicas
(2%) tendo, ao mesmo tempo, as exportacdes (relacionadas
com a COVID-19, onde se destacam equipamentos médicos
e bens tecnolégicos para trabalho remoto) e importacoes
incrementado.

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 perceber a eficacia das
medidas sem precedentes tomadas nos Ultimos quatro meses
para apoiar a economia do bloco em face ao impacto negativo
da pandemia do novo coronavirus.

Ademais, o BCE manteve a taxa de Facilidade Permanente de
Depositos nos -0,5% (o nivel minimo de sempre) bem como
reiterou 0 seu compromisso de aquisicao de titulos da divida
publica e privada com vista a minimizar os efeitos da pandemia
da COVID-19 em até EUR 1,35 bilhdo até Junho de 2021, no
ambito do Pandemic Emergency Purchase Programme.

Neste contexto, a autoridade monetaria europeia referiu
esperar que as suas taxas de juro directoras se mantenham
nos niveis actuais ou inferiores, até que as perspetivas de
inflacdo estejam a convergir de forma robusta para o nivel
suficientemente proximo, mas abaixo da sua meta de 2%.
Em Junho a inflagdo acelerou para 0,3%, apos se ter fixado
em 0,1% no més precedente, em resultado da reducdo das
medidas de confinamento.

Nos Estados Unidos, mantém-se 0s receios em torno do
desempenho econdémico, mesmo apos a publicacédo do FMI,
do dia 17 de Julho, perspectivar uma contraccédo do PIB dos
EUA na ordem dos 6,6% em 2020 (abaixo dos 8% previstos
no relatério divulgado em Junho), indicando a possibilidade
desta previséo se deteriorar em resultado da segunda vaga
de infeccbes pelo novo coronavirus, o que podera causar
novos lockdowns (totais ou parciais). Este cenario enfatiza a
necessidade de continuidade dos programas concebidos
pelo Banco Central local com vista a estimular o crescimento,
podendo gerar expectativas de revisées em baixa do custo
dos empréstimos no médio-prazo.

Entretanto, os indicadores macroeconémicos locais registaram
sinais de recuperagéo durante o més de Junho, altura em que
diversos Estados retomaram, ainda que parcialmente, as suas
actividades economicas, podendo-se destacar a reducao
da taxa de desemprego dos 13,3% em Maio para os 11,1%
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em Junho, apds a economia ter criado 4,8 milhdes de postos
de trabalho. Esta retoma da actividade econdmica aliada a
recuperacao do preco do petréleo no mercado internacional,
contribuiram para uma ligeira aceleracao da inflacao homologa
em 5pb para 0,6% em Junho ( o nivel mais alto em trés meses)
minorando 0 gap para a meta de 2% estabelecida pela
Reserva Federal. Ademais, foram observadas melhorias no
indice que mede o desempenho da actividade industrial (U.S.
Manufacturing PMI) ao passar dos 39,8 pontos para os 49,6
pontos, no més de Junho, tendo estes factores suportado as
expectativas de retoma do crescimento da economia dos EUA
apesar das adversidades.

No periodo compreendido entre 30 de Junho e 31 de Julho de
2020, o Euro apreciou face ao Délar em cerca de 542pb para
EUR/USD 1,1843, impulsionado pelo optimismo gerado apds
0s lideres da Uni&o Europeia terem concordado em emitir um
pacote de estimulos, conhecido como Fundo de Recuperacao,
avaliado em EUR 750 mil milhées, com o objectivo de minimizar
os efeitos econdmicos nefastos da pandemia da COVID-19
sobre a economia da regido. E de referir que, do montante
aprovado, EUR 390 mil milhées serdo concedidos por meio
de subvencdes e EUR 360 mil milhdes através de créditos
remunerados a taxas baixas.

Em relagcdo as moedas dos mercados emergentes, a moeda da
maior economia do mundo depreciou face ao Rand em 189pb
para USD/ZAR 16,9371 e ao Yuan em 125pb para USD/CNY
6,9797, pressionado pelo aumento do apetite por activos de
risco, na sequéncia do ja mencionado alcance do acordo entre
0s 27 lideres da Unido Europeia, assim como pela divulgacéo
de resultados promissores de uma vacina contra 0 novo
coronavirus, esperando-se que esteja disponivel em meados
de 2021.

Evolugao das taxas de cAmbio no mercado internacional

MERCADO
CAMBIAL
INTERNA-

CIONAL

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
EUR/USD 111471 11042 | 1.0943  1.1166 | 1.0990 | 1.1210 | 1.1049 | 1.1035 1.0973  1.0865 1.1117| 1.1234 | 1.1843
USD/ZAR 14.2113 115.2583 [15.1860 | 14.9935 14.6666 14.1175 14.9263 |15.6531 |17.8936 |18.1907 |17.4944 17.2641 |16.9371
USD/CNY 6.8903 | 7.1554 | 7.1352 | 7.0412 7.0290 6.9745| 6.9873 6.9894 | 7.1086 | 7.0670 7.1660  7.0678 6.9797

Fonte: Reuters



RELATORIO DE CONJUNTURA ECONOMICA |

ACTIVIDADE ECONOMICA

Crédito a Economia

De acordo com os dados do Banco de Mocambique (BM), o
volume de crédito concedido a economia atingiu, em Junho de
2020, um saldo de MZN 244 mil milhdes contra MZN 227 mil
milhdes observados em Dezembro de 2019, o que representa
um acréscimo de 7,40%, reflectindo ao aumento dos créditos
em moeda nacional em MZN 8.744 milhées e em moeda
estrangeira em MZN 8.188 milhdes.

Esta melhoria do crédito concedido a economia em moeda
nacional podera estar a reflectir as medidas de politica
monetaria expansionista adoptadas pelo Banco Central,
exacerbadas pela eclosao da COVID-19 no pais, com impacto
nas taxas de juro oferecidas ao sistema, bem como pelo facto
das taxas dos instrumentos financeiros disponibilizados pelo
BM estarem cada vez menos atractivas.

O incremento do crédito concedido a economia em moeda
estrangeira podera estar a reflectir, a depreciacdo do Metical
face ao Ddlar, isto depois do cambio de valorimetria do Banco
de Mocambique ter observado uma desvalorizacéo de cerca
de 14%, entre Janeiro a Junho
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Evolugéo do crédito a economia (MZN Milhdes)
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Fonte: Banco de Mocambique

No entanto, esta tendéncia podera estar comprometida no
curto e médio prazo, na sequéncia da ja mencionada eclosao
da COVID-19 em Mocambique, que tem levado a retraccéo da
economia doméstica, que ja se encontrava debilitada pelos
efeitos negativos dos ciclones Idai e Kenneth e da instabilidade
militar nas zonas norte e centro do pais.

Importa referir que, durante o ano em curso, € com o intuito de
minimizar os efeitos da crise no sector privado e salvaguardar
a estabilidade financeira a nivel nacional, o BM decidiu rever
em baixa as taxas de juro de referéncia, os coeficientes de
reservas obrigatorias tanto para moeda nacional, assim como
para moeda estrangeira, criar uma linha de crédito em Dolares
para minimizar uma possivel escassez de liquidez dos bancos
comerciais, flexibilizar as regras de aprovisionamento para 0s
empreéstimos reestruturados, bem como reduzir em 50% o0s
encargos e comissfes em transacdes eletronicas na banca
comercial e nas aplicacbes de moeda eletronica. Espera-se
que estas medidas possam aliviar o custo de financiamento das
empresas € dos particulares e, consequentemente, controlar
0s niveis de incumprimento no sistema.

Estrutura do Crédito por Sectores de Actividade

Dados preliminares do BM apontam que de Dezembro de
2019 a Junho de 2020, observou-se um aumento na concessao
do crédito em todos os sectores, com a excepcdo do sector
de construcdo e transportes e comunicacdo cujas quedas
resultaram de um forte impacto resultante da contraccédo da
procura interna causada pelas medidas de restricao impostas
pelo novo coronavirus.

Mar-20

Abr-20

Mai-20

Jun-20
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Neste contexto, os ramos da agricultura, industria, turismo,
COMErcio e outros, registaram aumentos em cerca MZN 1.791
milhdes, MZN 3.024 milhdes, MZN 716 milhdes, MZN 2.262
milhdes e MZN 8.041 milhdes, respectivamente, perante a
reducéao dos saldos dos sectores de construcédo em MZN 2.906
milhdes e Transporte e comunicagdes em MZN 1.058 milhdes.

Estrutura do crédito por Sectores de Actividade
48.29% 49.29%

16.41% 16.87%
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Agricultura Induistria Construcao Industria Comércio Transportes e Outros
de Turismo Comunicacoes Sectores

2019 [l Jun-20
Fonte: Banco de Mogambique

O sector da industria apresenta-se como 0 mais promissor
da economia em virtude dos investimentos que tém sido
efectuados nos megaprojectos relacionados com a industria
do petréleo e gas, tendo, recentemente, a petrolifera francesa
Total concluido os acordos de financiamento para a construgao
de infraestruturas para a producédo de gas no pais avaliados
em USD 15,8 mil milhdes (montante em falta para completar
o orcamento total de USD 23 mil milhées necessarios para o
investimento).

Com a confianca transmitida pelo desenrolar do projecto de
gas da Area 1 na bacia do Rovuma, norte de Mocambique,
espera-se um efeito multiplicador de ganhos na maior parte
dos sectores que compdem a economia nacional, na medida
em que estes poderdo se posicionar em volta deste projecto,
oferecendo bens e servicos complementares. Este movimento
propiciara, no pés-coronavirus, uma maior procura pelo crédito
por forma a satisfazer tais necessidades e, por conseguinte,
impelir o crescimento econdémico.

Indicadores de Confianca e de Clima Econémico

No segundo trimestre do presente ano, o Indicador de Clima
Econdmico (ICE) das empresas do sector real, manteve a
tendéncia de queda, reflectindo as avaliagdes negativas das
expectativas em relacdo ao emprego, pelo quarto trimestre
consecutivo.
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Evolucao do indicador de clima econémico das empresas (expresso em pontos)
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Fonte: Instituto Nacional de Estatistica

Ao analisar-se a evolugdo mensal do ICE por sector, observou-
se, uma degradacdo da confianca dos empresarios na
economia local em todos 0s sectores de actividade inquiridos,
destacando-se o0s sectores de alojamento, restauracdo e
similares.

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 infeccbées que se observa no mundo,
que podera ter uma repercusséo nefasta na recuperacao da
economia global.

Ademais, a confianca dos empresarios foi penalizada pela
instabilidade que se vive nas zonas centro e norte do pais, com
impacto sobre a circulacdo de pessoas e bens, num momento
em que a actividade economica tem sido negativamente
influencida pela reducdo da demanda interna e externa,
depreciacdo 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.
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De 30 de Junho a 31 de Julho de 2020, o Metical depreciou face
ao Dolar em 108 pb, tendo o par cambial USD/MZN se fixado
nos 70,87, reflectindo, em grande medida, os elevados niveis
de procura pela moeda estrangeira no mercado domeéstico, em
resultado da significativa queda da oferta devido a diminuicao
do comércio internacional.

Entretanto, este movimento pode estar a ser equilibrado pela
entrada em vigor 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
servicos de rendimentos de investimentos no estrangeiro, a
taxa de cambio a vista em vigor na data do recebimento das
receitas.

Ademais, a tendéncia de depreciacdo do Metical podera
registar uma inversao no meédio e longo prazo, em resultado do
aumento do comeércio externo, decorrente do desconfinamento
gradual das principais economias mundiais, cenario que
podera gerar um impacto positivo nas exportacées domésticas.
Vis-a-vis 0 Rand, a moeda nacional desvalorizou em 396pb
para ZAR/MZN 4,20, reflectindo uma ligeira recuperacéo desta
moeda no mercado internacional face ao Délar, tendo face ao
Euro registado uma depreciacdo de 703pb para EUR/MZN
84,09.

Evolugao das taxas de cAmbio no mercado nacional

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

USD/MZN 61.44 6132 | 61.94 | 6281 6408 6147 63.89 6527 | 66.73 6783 6932 7011  70.87
EUR/MZN 68.52 = 6769 | 67.62 | 7011 7049 | 68.89 | 7047 7184 | 7328 7375 77.05 7857  84.09
ZAR/MZN 4.33 4.02 4.08 4.16 4.35 4.37 4.30 418 3.73 3.74| 3.96 4.04 4.20

Fonte: Banco de Mogambique

INFLAGAO

O indice geral de precos de Mocambique que agrega as 3
principais cidades do Pais, nomeadamente Maputo, Beira e
Nampula, registou, em termos homologos, uma desaceleracéo
de 33pb para 2,69% no més de Junho de 2020, tendo-se
verificado, em termos mensais, uma deflacdo de 0,55% (uma
tendéncia caracteristica nesta altura do ano). No concernente
a inflacdo média anual, esta passou para os 2,81% e a inflacdo
acumulada fixou-se nos 0,58%, segundo os dados divulgados
pelo INE.
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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 precgos de 6,59%. Em termos homologos, a Cidade
de Nampula liderou a tendéncia de aumento do nivel geral de
precos com 4,04%, seguida da Cidade da Beira com 3,55% e
por ultimo a Cidade de Maputo com 1,72%.

Evolucao da taxa de inflagdo de Mogambique

Jun/19 Jul/19 Ago/19 Set/19 Out/19 Nov/19 Dez/19 Jan/20

Fev/20

Mar/20

Abr/20

Mai/20

Jun/20

Mensal -023%  -0.31% | 0.11% | 0.10% | 0.31% | 0.59% @ 1.28% | 0.63%

0.36%

0.22%

0.52%

-0.60%

-0.55%

Acumulada 138% | 1.07%  1.18%  1.28% | 1.59% | 2.20% 3.50% | 0.63%

1.00%

1.22%

1.75%

1.14%

0.58%

Média 12M 3.83% | 3.61% | 3.36% 3.12% | 2.92% 2.78% | 2.78% | 2.76%

2.75%

2.72%

2.73%

2.78%

2.81%

Homologa 230% | 2.16%  2.02% | 2.01% | 2.25% | 2.58% 3.50% | 3.48%

3.55%

3.09%

3.32%

3.02%

2.69%

Fonte: Instituto Nacional de Estatisticas

Este abrandamento da taxa de inflagdo homologa, pelo
segundo més consecutivo, reflecte a queda da procura
agregada, em resultado da manutencdo das medidas
administrativas adoptadas pelo Governo, com vista a mitigar
0 impacto negativo da pandemia da COVID-19 na economia
nacional. Dentre as medidas, destaca-se o levantamento da
cobranca do Imposto sobre o Valor Acrescentado (IVA) sobre
produtos essenciais (homeadamente agucar, 6leo e sabao).

Contribuiram também para a desaceleracéo do IPC, a reducéo
do preco dos combustiveis liquidos (em virtude da evolucéao
favoravel do preco do petréleo no mercado internacional) a
maior oferta de frutas e vegetais no mercado doméstico; bem
como a reducéo em 50% das propinas no ensino privado em
face da suspenséo das aulas.

Todavia, a tendéncia de desaceleracédo da inflagdo foi
atenuada, sobretudo, pelo aumento do custo de produtos
importados, como é o caso dos veiculos automoveis ligeiros
(novos e usados) e equipamentos domésticos, a reflectir, em
parte, a depreciacao do Metical face ao Délar norte-americano
e ao Rand.

As perspectivas para o curto-prazo apontam para uma
manutencdo da inflacdo anual aos niveis actuais nos proximos
meses, justificada pela ja mencionada reducao do preco dos
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bens administrados, suspensdo da cobranca do IVA sobre
bens essenciais até Dezembro de 2020, e uma maior oferta
interna de produtos alimentares, em face da época fresca.

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

e A intensificacdo dos ataques na provincia de Cabo
Delgado, que tem implicacdes na circulacédo de pessoas
e bens, uma vez que tem causado destruicao de varias
infraestruturas publicas e privadas incluindo danos
humanos;

e Asperspectivas de continua depreciacéo do Metical face
ao Dolar no mercado cambial doméstico, num cenario
de escassez de divisas devido a reducdo do comércio
internacional; e

e A volatilidade dos precos das commodities no mercado
internacional.

DISCLAIMER
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