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Economia Internacional
AFRICA DO SUL

O Banco Central sul africano (SARB) deliberou
manter a sua taxa de juro de referéncia nos
3,5%, na reunido de politica monetaria
realizadanodia21deJulhode 2021, pela sexta
vez consecutiva. Esta decisao foi justificada
pelo agravamento das incertezas em torno
do desempenho da economia, na sequéncia
da (i) reintroducao de restricdes mais severas
e por um periodo mais prolongado do que o
esperado; (ii) das limitagdes no fornecimento
de energia; (iii) dos riscos de natureza politica;
e em torno (iv) do processo de vacinacao.

Importa referir que, devido a estes factores, o
indice de mensuracao da producéo industrial
local atingiu os 43,5 pontos em Julho (o nivel
minimo observado desde Maio de 2020), face
aos 57,4 pontos em Junho. Este facto podera
penalizar a actual perspectiva de crescimento
economico (4,2%) em 2021.

No que toca a inflagdo, o SARB indicou que
as perspectivas agravaram-se em 10 pb
para 4,3% no presente ano, ndo obstante a
mesma ter abrandado 30 pb para 0s 4,9% no
més de Junho de 2021, em termos mensais.
Importa referir que o agravamento dos
riscos inflacionarios resulta da expectativa
da aceleracao do nivel geral dos precos no
produtor a nivel mundial, do aumento do preco
dos bens alimentares, gasolina, electricidade
e de outros precos administrados.
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CHINA

A segunda maior economia do mundo
cresceu 7,9% no segundo trimestre de 2021,
em termos homodlogos, apods ter crescido
18,3% nos primeiros trés meses do corrente
ano. Este desempenho econdémico que esteve
abaixo da expectativa do mercado (que era
de 8,1%), resultou do efeito combinado da (i)
desaceleracéo da actividade industrial, (ii) do
aumento dos custos das matérias-primas e (iii)
dos novos surtos de COVID-19.

Apesar das expectativas de uma reviséo
em baixa da taxa de juro de referéncia, na
sequéncia da decisdo do Banco Popular da
China (PBoC) de rever em baixa o coeficiente
de Reservas Obrigatérias em 50 pb, que
entrou em vigor no dia 15 de Julho, injectando
cerca de CNY 1 bilhdo para continuar a apoiar
a recuperacao econémica, o PBoC deliberou
manter inalterado o custo dos empréstimos.
Assim, as taxas de juro de referéncia para
financiamentos com maturidade de um e
de cinco anos foram mantidas nos 3,85% e
4,65%, respectivamente.

Adicionalmente, os indicadores macroeco-
nomicos da China mantiveram-se resilientes
no més de Junho de 2021, embora a inflacéo
homologa tenha acelerado 1,1% (ainda inferior
a meta de 3,0% do PBoC), apos ter-se fixado
nos 1,3% no més antecedente, condicionada
pelo ressurgimento de casos da COVID-19.

A producéo industrial na segunda maior
economia do mundo minorou dos 52,0 pontos
registados no més de Maio, paraos 51,3 pontos
em Junho; a taxa de desemprego manteve-se
nos 5,0%, nivel abaixo do objectivo de 5,5%
€ 0 superavit comercial incrementou para 0s
USD 51,5 mil milhdes (nivel maximo observado
desde Janeiro de 2021), como resultado da
recuperacéo da procura global e dos precos
das matérias-primas.
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ZONA EURO

No bloco da moeda Unica, prevalecem
as incertezas em torno do desempenho
econdmico apos a confirmacao da quarta vaga
de infeccdes por COVID-19 na Europa, com
destaque para a Franca. Este cenario coloca
0s mercados cépticos quanto a revisédo em
alta da perspectiva de crescimento para 2021
(dos 4,0% previstos em Marco para 4,6%), por
parte do Conselho do Banco Central Europeu
(BCE), na reunido que ocorreu no més de
Julho.

Refira-se que este evento antecedeu a deciséo
do BCE de manter inalterada a sua taxa de juro
de referéncia nos 0% na reunido de politica
monetaria, bem como de manter o Programa
de Compra Massiva de Activos (PEPP) a um
ritmo mensal de EUR 20 mil milhdes por més,
comvista a apoiar arecuperacéo da actividade
econdmica, gue no segundo trimestre cresceu
2,0% (apods ter contraido por dois trimestres
consecutivos), na sequéncia do relaxamento
das medidas de restricbes para conter a
propagacao da COVID-19, dado o progresso
das campanhas de vacinagao.

Ademais, o BCE anunciou que a sua meta
para a inflacdo passa a ser de 2%, ao invés
da antiga formulacéo de “ligeiramente abaixo,
mas proxima de 2%”, garantindo assim maior
flexibilidade na tomada de medidas quando
0S precos se situarem acima ou abaixo deste
patamar.

Importa mencionar que a taxa de inflacdo
homologa da Zona Euro desacelerou em 10 pb
para 1,9% em Junho, reflectindo, em grande
medida, a reducdo dos precos praticados
no sector de energia. Contudo, o BCE tem
vindo a considerar que este nivel de inflacéo,
relativamente alto, é temporario e resulta de
factores relacionados com a pandemia, pelo
que ira manter a sua linha de actuacédo de
apoio a recuperacao da economia.
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ESTADOS UNIDOS DA AMERICA

Nos Estados Unidos, prevalece o optimismo
em torno da recuperacdo da maior economia
do mundo, na sequéncia dos efeitos positivos
do processo de vacinacdo, bem como dos
estimulos fiscais avaliados em USD 1,9 bilhao.
Assim, o Fed manteve inalterada a taxa de juro
de referéncia entre 0% e 0,25%, na reunido
de politica monetaria realizada nos dias 15 e
16 de Junho de 2021, assim como o ritmo do
seu programa de compra massiva de activos
nos USD 120 mil milhdes por més, tendo
reiterado o seu compromisso de usar todas
as ferramentas para impelir o desempenho
economico local.

Ademais, a Autoridade Monetéaria em aluséao
informou que perspectiva rever em alta o
custo dos empréstimos em 2023, em pelo
menos 50 pb, num cenario em que se observa
uma melhoria da situacdo pandémica,
considerando a continuidade do progresso
da campanha de vacinacédo (que reduziu a
disseminacédo da COVID-19 nos EUA), nao
obstante a actual evolugao da inflagao.

A inflagdo homdloga norte-americana
acelerou dos 5,0% em Maio para os 5,4%
em Junho, consideravelmente acima da meta
estabelecida pelo Fed de 2,0%, reflectindo a
retoma da procura agregada e o aumento dos
precos praticados pelo sector de energia.
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Mercado Cambial Internacional

No periodo compreendido entre 1 e 31 de
Julho de 2021, o Dodlar apreciou face ao
Rand para USD/ZAR 14,5796, reflectindo
0 aumento das incertezas em torno do
desempenho econdmico global, na sequéncia
do agravamento da situacdo da COVID-19,
com o alastramento da variante Delta.

No entanto, a moeda da maior economia
do mundo depreciou face ao Euro e Yuan,

Evolugao das taxas de cAmbio no mercado internacional

para EUR/USD 1,1898 e USD/CNY 6,4600,
respectivamente, penalizada pela (i) decisdo
do Fed de manter inalterada a taxa de juro
de referéncia, (ii) divulgacdo de dados
econoémicos positivos referentes ao bloco de
moeda Unica, e o ja mencionado (iii) optimismo
em torno do desempenho econdmico da
China.

Jul/20 Ago/20 Set/20 Out/20 Nov/20 Dez/20 Jan/21 Fev/21 Mar/21 Abr/21 Mai/21 Jun/21 Jul/21
EUR/USD 1,1843 1,1935 1,1708| 1,1695 1,1982| 12291 1,2291 1,2127 1,1737| 1,2089 1,2196 | 1,1879 | 1,1898
USD/ZAR 16,9371/16,7762 | 16,8124 | 16,2472| 15,2688 | 14,6940 | 14,6940 14,9461 14,8888 14,3588 13,7888 |14,2866 14,5796
USD/CNY 6,9797| 6,8465| 6,8121 | 6,6802 6,5702 6,5141 65141 6,4778 16,5656 06,4649 6,3665 6,4637 | 6,4600

Fonte: Reuters
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Economia Nacional
Actividade Econdmica

Crédito a economia

De acordo com os dados divulgados pelo
Banco de Mocambique (BM), o volume de
crédito concedido a economia atingiu um saldo
de MZN 256 mil milhdes em Maio de 2021,
contra os MZN 260 mil milhées registados

Evolugéo do crédito a economia ( MZN Milhdes)

em Dezembro de 2020, representando
uma reducéo de 1,44%, como resultado da
minoracgao dos créditos em moeda externa em
MZN 12.485 milhdées' , em maior proporcao
que o aumento dos financiamentos em moeda
nacional em MZN 8.724 milhdes.

oa0350 244331 247.810 254973 257.468 258235 260.014  260.257 951908  253.647 250.928 247.060  256.497
Mai-20  Jun-20 Jul-20 Ago-20 Set-20 Qut-20 Nov-20 Dez-20  Jan-21 Fev-21 Mar-21  Abr-21 Mai-21

. Moeda Nacional
Fonte: Banco de Mogambique

E de referir que a tendéncia de evolugéo do
volume do crédito poderd, no curto e médio
prazo, ser penalizada em grande medida
pelos impactos da COVID-19 no desempenho

. Moeda Estrangeira

da economia nacional, que ja se encontrava
debilitada pelos efeitos negativos dos ciclones
|dai e Kenneth e da instabilidade na zona norte
do pais.

'Devido, em grande medida, a depreciacdo do Délar face a moeda nacional de 22,77% entre Janeiro a Maio de 2021.
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Estrutura do Crédito por Sectores de
Actividade

Dados preliminares divulgados pelo BM
indicam que a distribuicao do crédito por
sectores de actividade sofreu alteracdes de
Dezembro de 2020 a Maio de 2021, com
queda observada em guase todos 0s ramos,
com a excepcado dos Particulares (parte
integrante do ramo Outros Sectores).

Ao analisar o crédito concedido a economia
por sector de actividade observa-se uma
grande concentragdo do crédito concedido
aos Particulares (23,94%), seguido das
Industrias  Extrativas e  Transformadoras

Distribuicéo do crédito por sector de actividade — Maio 2021

Agricultura (3,15%) 2% (*3,65%) 3%
N

Diversos(*28,50%) 28%

Indtstria Transformadora (*12,38%) 12%

Inst. Financ.n/ monetarias (*0,51%)1%

Electricidade gas e agua (*0,59%) 2%

* Concentragao do Crédito em Dezembro de 2020
Fonte: Banco de Mocambiaue

(14,99%), Comeércio (9,76%), Transportes e
Comunicacéo (8,95%), Construcéo (5,35%),
Habitacdo (2,77%), Agricultura (2,56%),
Electricidade, Gas e Agua (1,73%), Turismo
(1,21%), e Instituicdbes N&o Financeiras
(0,57%).

Importa referir que, segundo o Boletim Mensal
de Informacéo Estatistica do BM, do total de
crédito concedido a economia no més de
Maio, 54,10% foi para as empresas privadas
e 7,88% para empresas publicas, sendo o
remanescente dividido entre os Particulares e
as Instituic6es Sem Fins Lucrativos ao servigos
das familias (35,81%), Sociedades Financeiras
(1,43%) e a Administracéo Local (0,78%).

Industria Extractiva
Construgao e Obras Publicas (*6,09%) 5%

Comércio (*10,16%) 10%
Transportes e comunicagoes (*8,92%) 9%

Turismo (*1,39%) 1%

S~— Particulares (*19,63%) 24%

Habitagéo (*5,04%) 3%



Indicadores de Confianca e de Clima
Economico

No més de Maio de 2021, o Indicador de
Clima Econémico (ICE) das empresas do
sector real registou uma queda pelo guinto
més consecutivo neste ano. Esta conjuntura
foi influenciada pela revisdo em baixa das

Evolucéo do indicador de clima econémico das empresas

110

100 -
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perspectivas de emprego e de procura, sendo
importante destacar a reducéao significativa
das expectativas de emprego em 14,7 pontos
para 72,2 pontos, podendo estar a reflectir
0S receios em torno da declaracéo de Forca
Maior por parte da Total no projecto de Gas
Natural Liquefeito, na provincia de Cabo de
Delgado.

90
‘\
80 - "N
70 T T T T T T T T T T T 1
Mai/20 Jun/20  Jul/20  Ago/20  Set/20  Out/20  Nov/20  Dez/20  Jan/21 Fev/21 Mar/21  Abr/21  Mai/21
— Indicador do Clima Econémico (86,3 — Indicador de Expectativas de Procura 88,1)
— Indicador de Expectativas de EMPREGO (80,8) Indicador de Expectativas de Pregos (92,3)
Indicador do Emprego Actual (72,2)
Descrigao Mai/20 | Jun/20 | Jul/20 | Ago/20 | Set/20 | Out/20 | Nov/20 |Dez/20 Jan/21 | Fev/21 | Mar/21 | Abr/21 K Mai/21
Indicador do Clima Economico (87,7) 825 | 781 76,7 783 | 796 | 838 | 866 | 903 89,3 | 891 87,2 87,7 | 86,3
Indicador de Expectativas de Emprego (86,6) 749 | 742 741 | 81,7 | 753 | 862 | 943 | 945 873 | 896 | 81,7 86,6 | 80,8
Indicador do Emprego Actual (86,9) 789 | 77,3 785 821 | 870 | 887 | 918 | 932 | 890 | 895 | 866 869 | 722
Indicador de Expectativas de Procura (91,0) 787 | 71,6 728 767 | 783 | 863 | 906 | 945 | 830 | 835 | 890 91,0 | 881
Indicador de Expectativas de Pregos (93,8) 81,1 | 778 | 799| 8,4 | 81 | 936 | 981 |1004 | 954 | 902 | 919 | 938 | 923

Fonte: INE / Maio 2021

Ao analisar-se a evolucdo mensal do ICE
por sector, observou-se uma reducdo da
confianga dos empresaérios relativamente ao
desempenho dos sectores de alojamento,
restauracéo e similares, transporte, comércio
e outros servicos, que ofuscou a melhoria da
confianga nos sectores de produgao industrial
e construgéo.

Esta performance negativa do ICE resultou da
reducéo das expectativas de recuperacéo da
actividade econdmica, devido ao incremento
do numero de contaminagdes e mortes pela
COVID-19, cujos efeitos culminaram com a
imposigdo de medidas de confinamento mais
restritivas.
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Para os proximos meses, esta tendéncia da vaga da COVID-19, podendo significar a
evolucdo do ICE poderéa prevalecer, devido, imposicdo de medidas restritivas mais severas
em grande medida, aos impactos da terceira  por parte do Governo.

Contribuintes sectoriais do estagio actual do clima econdmico

120
105

” _\7<\ N N —
e
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Mar/20 Jul/20 Set/20 Nov/20 Jan/21 Mar/21 Mai/21
— Alojamento, Restaurago e Similares (70,7) Producéo Industrial (106,7) Comércio (91,1)
— Transportes (83,1) — Construcdo (71,3) — Qutros Servigos (85,6)
Sector Mai/20 | Jun/20 |Jul/20 | Ago/20 Set/20 | Out/20 |Nov/20 Dez/20 Jan/21 |Fev/21 | Mar/21 | Abr/21 | Mai/21
Alojamento, Restauragao e Similares (74,0) 62,7 | 56,8 | 60,1 594 658 | 725 | 80,7 | 819 | 800 | 741 | 673 | 740 70,7
Transportes (85,4) 776 784 | 755 | 862| 1023 | 1013 | 979 | 958 | 929 | 925 | 829 | 854 | 831
Produgdo Industrial (98,9) 782 | 763 | 839 @ 95| 839 | 939 | 963 | 1029 @ 826 & 844 | 941 | 989 | 106,7
Construgdo (71,0) 917 | 897 | 848  871| 823 | 815 | 809 | 89 862 849 | 759 | 710 | 713
Comércio (95,1) 792 | 740 | 805 680 645 869 | 936 | 929 | 928 | 972 | 954 | 951 91,1
Outros Servigos (91,7) 7411 71,0 | 681 784 70,7 | 840 | 8,8 | 944 | 987 | 1019 | 963 | 917 85,6

Fonte: INE/ Maio 2021
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Mercado Cambial Nacional

No periodo compreendido entre 1 a 31 de
Julho de 2021, a moeda nacional manteve-
se estavel, tendo desvalorizado em 0,16%
para USD/MZN 63,63, como resultado da
reducao do défice de divisas no mercado, na
sequéncia do aumento das conversbes por
parte dos exportadores.

Evolucéo das taxas de cambio no mercado nacional

Vis-a-vis 0 Rand, a moeda nacional valorizou
2,02% para ZAR/MZN 4,36, como resultado
dos receios em torno do impacto da
disseminacéo da variante Delta da COVID-19,
assim como das recentes manifestacdes
violentas na economia mais industrializada de
Africa e desvalorizou 0,17% face ao Euro para
EUR/MZN 75,683.

Jul/20 Ago/20|  Set/20 Qut/20 Nov/20 Dez/20 Jan/21 Fev/21 Mar/21 Abr/21 Mai/21 Jun/21 Jul/21
USD/MZN 70,87 | 71,61 72,28 7324 7422 7490 7525 7484 67,84 5759 61,01 63,49 | 63,63
EUR/MZN 84,09 8532 8468 8554| 8885 9204 91,16, 90,80 7954| 6965, 7436 7550 75,63
ZAR/MZN 4,20 4,29 4,28 4,49 4,85 5,11 4,98 5,01 4,57 4,00 4,44 4,45 4,36

Fonte: Banco de Mogambique
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CPMO

No dia 21 de Julho de 2021, realizou-se a
quarta reunido ordinaria do Comité de Politica
Monetaria (CPMO) do BM do presente ano,
na qual foi deliberada a manutencédo da
taxa MIMO nos 13,25%, assim como das
taxas de juro de Facilidade Permanente
de Cedéncia de Liquidez e Facilidade
Permanente de Depodsitos nos 16,25% e
10,25%, respectivamente. Adicionalmente,
foram mantidos inalterados os coeficientes de
Reservas Obrigatérias para os passivos em
moeda nacional e em moeda estrangeira, em
11,50% e 34,50%, respectivamente.

A decisdo do BM foi sustentada pelo
agravamento deriscos e incertezas associados
as perspectivas de inflacdo no curto e médio
prazo, devido, essencialmente, a depreciagcado
do Metical, aos impactos da terceira vaga
da COVID-19 na economia e a situacido de
insegurancga na provincia de Cabo Delgado.

Para 2021 e 2022, a autoridade monetaria
mantém a perspectiva de uma lenta
recuperacdo do crescimento economico,
impulsionada, sobretudo, pela procura
externa. Com o efeito, o retorno ao crescimento
econdmico para niveis anteriores a pandemia,
num contexto de limitado espaco da politica
monetaria, do orcamento do Estado e dos
escassos recursos externos, continuara a
requerer o aprofundamento de reformas
estruturantes na economia, com vista ao
fortalecimento das instituicdes, melhoria
do ambiente de negdécios, atraccdo de
investimentos e criacdo de emprego.
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Inflacéo

O indice geral de precos de Mogambique
que agrega as 3 principais cidades do Pais,
nomeadamente Maputo, Beira e Nampula,
registou, em termos homodlogos, uma
aceleracao de 4 pb para 5,52% no més de
Junho de 2021, em linha com as perspectivas
do BM divulgadas no CPMO realizado no dia
21 de Julho de 2021, que apontam para um
agravamento dos precos no curto e médio
prazo, reflectindo maioritariamente, a recente
depreciacdo do Metical ao nivel interno e a
perspectiva de aumento dos precos dos bens
alimentares e do petréleo ao nivel internacional.

Em termos mensais, verificou-se uma deflacdo
na ordem de 0,52%, 0 que representa
uma desaceleracdo de 21 pb face ao més
precedente. No que concerne ainflagao media

Evolugdo da taxa de inflagdo de Mocambique
(%)
6 -

anual, esta passou para os 4,16% e a inflacéo
acumulada fixou-se nos 2,53%, segundo 0s
dados divulgados pelo INE.

Em termos homologos, a Cidade da Beira
liderou a tendéncia de aumento do nivel geral
de precos com 7,40%, seguida da Cidade de
Nampula com 5,37% e por ultimo a Cidade de
Maputo com 4,95%.

As divisdbes que mais se destacaram no
comportamento do Indice do Preco ao
Consumidor (IPC) em alusdo, em termos
homologos, foram a de Alimentacéo e Bebidas
ndo alcodlicas e de Bebidas alcodlicas e
tabaco, com variacfes positivas de precos de
10,50% e 8,92%, respectivamente.

2 4
Abr/20 Jul/20 Ago/20 Set/20 Out/20 Nov/20

Mensal (-0,52%) —o— Acumulada (2,53%)

Dez/20

Jan/21 Fev/21  Mar/21 Abr/20 Mai/20  Jun/21

—e— Meédia 12M (4,16%) —A— Homologa (5,52%)
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Jun-20 | Jul-20 | Ago-20 Set-20 Out-20 Nov-20 Dez-20 Jan-21 Fev-21 Mar-21 Abr-21 | Mai-21 | Jun-21
Mensal -0,55%-0,20% 0,06% | 0,32% | 0,53% | 0,66% | 1,52% | 1,18% | 1,34% | 0,86% | -0,03% |-0,31% -0,52%
Acumulada 0,58%| 0,38% 0,45% | 0,77% | 1,30% @ 1,97%  3,52% 1,18% | 2,54% | 3,42% | 3,39% | 3,07%  2,53%
Média 12M 2,81%| 2,86%| 2,92% | 3,00% | 3,08% & 3,14%  3,14% 3,19% | 3,33% | 3,55% | 3,71% | 3,92% 4,16%
Homdéloga 2,69%| 2,80% 2,75% | 2,98% | 3,20% @ 3,27% @ 3,52% 4,09% | 510% | 5,76% | 5719% | 5,49% 5,52%

Fonte: INE

Importa ainda referir que o BM alertou que
0S riscos e as incertezas associados as
perspectivas da inflacdo continuam a se
agravar, tendo destacado, ao nivel interno,
a crescente incerteza quanto ao impacto da
terceira vaga da COVID-19 na economia e a
manutencéo da instabilidade na zona norte.
Na conjuntura externa, realgou os efeitos das
recentes manifestacées na Africa do Sul e a
valorizac&o do Dolar no mercado internacional.

Adicionalmente, a Fitch perspectivou que a
inflacdo de Mocambique se fixe nos 5,1% em
2021, em resultado da apreciacéo dos precos
das principais commodities de importacao, na
avaliacédo de notacéo financeira divulgada no
dia 21 de Julho de 2021.

MASCARA
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O Relatorio de Conjuntura Econémica € uma
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de Gestdo e Andlise do BCI, que contém
informacdes e opinides procedentes de
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Este documento tem um objectivo meramente
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abiliza, em nenhuma situacao, pelo uso que
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