


RELATORIO DE CONJUNTURA ECONOMICA
MENSAL | FEVEREIRO 2025
DIREC;IT\O DE MERCADOS FINANCEIROS



RELATORIO DE CONJUNTURA ECONOMICA | FEVEREIRO 2025

A conjuntura econémica global foi carac-
terizada por diversos eventos, com destaque
para:

7/ Na Africa do Sul, a actividade econémica
cresceu no IV trimestre de 2024;

v/ Na China, registou-se uma deflacdo, pela
primeira vez em 12 meses,

v/ Na Zona Euro, o Produto Interno Bruto
cresceu, em termos anuais, no IV trimestre de
2024;

v Nos EUA, a inflagao desacelerou; e

v/ Anivel local, a actividade econémica contraiu
no IV trimestre.




ECONOMIA
INTERNACIONAL

AFRICA DO SUL

A economia mais industrializada de Africa
cresceu em 0,6% no quarto trimestre de 2024,
recuperando de uma contraccao de -0,1% no
trimestre anterior. Este desempenho reflecte a
contribuicdo positiva dos sectores da Agricultura
(17,2%, com a maior contribui¢do), do Comércio
(1,4%) e Financeiro (1,1%). Em termos anuais, a
economia cresceu em 0,6% em 2024, o nivel
minimo registado desde 2020. Para 2025, o
Fundo Monetario Internacional’ perspectiva um
crescimento economico de 1,5%, que podera
ser impulsionado pela recuperagao do consumo
privado e do investimento, apoiado pela geragao
estavel de electricidade.

A taxa de inflacdo homologa acelerou, pelo
terceiro més consecutivo, em 20pb para os
3,2% no més Janeiro de 2025, porém, se fixou
abaixo das expectativas do mercado de 3,3% e
do ponto médio de 4,5% do intervalo definido
como objectivo da inflacdo por parte do Banco
Centrallocal (SARB). Importa referir que a inflacdo
subjacente desacelerou em 10pb para os 3,5%
face ao més de Dezembro, o nivel minimo desde
Fevereiro de 2022. Para 2025, o Banco Central
projecta que a inflacdo se fixe nos 4,5% em
Dezembro de 2025.

"World Economic Qutlook, actualizado em Janeiro de 2025.
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CHINA

Em Fevereiro, o Banco Central da China (PBoC)
manteve a sua taxa de juro directora nos 3,10%,
pelo quarto més consecutivo, em linha com as
expectativas, o nivel minimo de sempre apos as
revisdes em baixa em Julho e Outubro do ano
passado. Esta decisao foi tomada, num momento
de consideravel volatilidade da moeda local e
de uma politica comercial hostil por parte do
Presidente dos EUA, tendo em conta a imposi¢ao
de tarifas sobre as suas importacdes.

A taxa de inflacado homodloga registou uma
variagao negativa de 0,7% em Fevereiro, apos ter
acelerado 0,5% no més precedente, sendo esta
a primeira deflacdo verificada desde Janeiro de
2024, reflectindo a reducao da demanda sazonal
gerada pelo Festival da Primavera no final de
Janeiro. Importa referir que a China reviu em
baixa o seu objectivo de inflagao dos 3% para os
2% em Dezembro de 2025, o nivel minimo de
mais de duas décadas.

A producdo industrial na segunda maior
economia do mundo aumentou, tendo se
fixado nos 50,2 pontos em Fevereiro, face a
retraccao de 49,1 pontos do més antecedente, a
primeira expansao nos ultimos trés meses. Este



desempenho reflecte a retoma as actividades
apos a pausa do Ano Novo Lunar, bem como
0 impacto de varias medidas de estimulos
anunciadas por Pequim para revigorar economia
afectada pelo aumento das tarifas por parte dos
EUA, pela fraca procura interna e pelos riscos de
deflagdo persistentes.

As importacdes da China retrairam em 8,4% nos
meses de Janeiro e Fevereiro, relativamente ao
mesmo periodo do ano anterior, e as exportacoes
cresceram em 2,3% no mesmo periodo, abaixo
das expectativas de 5% e do aumento de 10,7%
registados em Dezembro de 2024.

Nos dois primeiros meses do ano, o Presidente
norte-americano deu inicio @ uma nova guerra
comercial entre os EUA e a China, impondo uma
tarifa de 10% sobre importacdes de produtos
chineses. Esta medida condicionou o fluxo das
exportacdes que iniciou em Dezembro de 2024,
visando antecipar as remessas por forma a nao
serem afectadas por estas tarifas aduaneiras.

Importa referir que a economia chinesa enfrenta
um cenario complexo. Ha sinais positivos, como
0 crescimento continuo da producdo industrial,
sugerindo uma certa resiliéncia e eficacia das
politicas de estimulo ao consumo. No entanto,
a desinflacao inesperada e a crise persistente
no sector imobilidrio geram receios em relacdo
a sustentabilidade do crescimento econdémico a
longo prazo. Ademais, as tensdes comerciais com
os EUA adicionam pressdo sobre a economia
chinesa, que tem como meta para 2025 um
crescimento de 5%.

ZONA EURO

A economia da Zona Euro registou uma
expansdo de 1,2% no quarto trimestre de 2024,
superando a estimativa de 0,9%, bem como o
desempenho registado no trimestre anterior
de 1,0%. Esta é a expansdo mais acentuada da
actividade econémica do bloco desde o inicio de
2023 e foiimpulsionada pela reducao do custo de
empréstimos, assim como pelo abrandamento
das pressdes inflaciondrias. O consumo das
familias e os gastos do Governo aumentaram
(1,5% vs. 1,17% no terceiro trimestre) e (2,8% vs.
3,1%), respectivamente. Todavia, a Alemanha,
maior economia da Zona Euro, manteve-se em
contraccdo (-0,2%). Para 2025, o Banco Central
Europeu (BCE) perspectiva um crescimento
economico de 0,9%.

A taxa de inflacdo homodloga da Zona Euro
desacelerou em 20pb para 0s 2,3% em Fevereiro
de 2025, reflectindo, maioritariamente, a reducdo
dos precos dos servicos (3,7% vs. 3,9% em Janeiro
de 2025) e energia (0,2% vs. 1,9%). Segundo o
BCE, ainflacao podera fixar-se nos 2,2% em 2025.

ESTADOS UNIDOS DA AMERICA
A taxa de EUA
desacelerou para 2,8% em Fevereiro de 2025,

inflacgto  homdloga dos

comparativamente aos 3,0% registados em
Janeiro, abaixo das previses do mercado de
2,9%. Este desempenho reflecte, em grande
medida, a queda dos precos de energia (-0,2%),
em termos homologos, apds um aumento de
1,0% em Janeiro, que foi o primeiro em seis
meses. A Reserva Federal dos EUA espera que a
inflacdo se fixe nos 2,7% em 2025.
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Em Fevereiro, o crescimento a produgdo industrial
nos EUA abrandou, tendo se fixado nos 50,3
pontos, abaixo dos 50,9 pontos registados em
Janeiro. Este desempenho reflecte a minoracao
da procura, como resultado da politica tarifaria
da nova administracdo dos EUA.

A confianca dos consumidores dos EUA
deteriorou ao ritmo mais acentuado em 3 anos
e meio, no més de Fevereiro, devido aos receios
de que as tarifas sobre importa¢des elevardao os
prec¢os para as familias.

Importa referir que, a Reserva Federal de Atlanta
prevé uma contrac¢ao do Produto Interno Bruto
(PIB) dos EUA de 1,5% no primeiro trimestre de
2025, o que constitui um sinal de alarme para a
maior economia do mundo, devido ao aumento
do défice comercial em Janeiro, a queda dos
gastos dos consumidores e as incertezas

Evolucdo das taxas de cambio no mercado internacional

econdmicas decorrentes da politica comercial
protecionista.

Mercado Cambial Internacional

No periodo compreendido entre 1 e 28 de
Fevereiro de 2025, o Ddlar depreciou face ao
Euro e o Yuan, penalizado pelas incertezas em
torno do crescimento econémico no primeiro
trimestre de 2025, decorrentes da politica
comercial protecionista, num momento em que
0 Presidente dos EUA anunciou tarifas de 25%
sobre produtos importados da Unidao Europeia
(incluindo automdveis e outros bens) e que ira
adicionar a tarifa imposta as importa¢des da
China em 10% (totalizando 20%).

Ademais, a moeda norte-americana depreciou
face ao Rand, penalizada pela divulgagdo da
inflacio na Africa do Sul, que acelerou pelo
quarto més consecutivo para os 3,2%.

Fev-24 | Mar-24 | Abr-24 | Mai-24 | Jun-24 Jul-24

Ago-24 | Set-24 Out-24 | Nov-24 | Dez-24 | Jan-25 | Fev-25

EUR/USD
USD/ZAR
USD/CNY

1,0833
19,2441
7.2110

1,0822
18,9182
7,2478

1,0702
18,6921
72538

1,0880
18,6944
7,2556

1,0707
18,2194
7,2929

1,0845
18,1875
7,2238

1,1063
17,6638

1,1188
17,2181

1,0884
17,6363

1,0554
18,0729

1,0451
18,7364

1,0384
18,6434

1,0406
18,4660

7,0820 6,9951 7,1242 7,2486 | 73121 7,2971 7,2886

Fonte: Reuters

E o melhor Banco

Comercial do Pais.
E de todos. E daqui.
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ECONOMIA NACIONAL

Notacoes de Risco de Crédito de Mocambique

Em Fevereiro, a agéncia de nota¢ao de risco de
crédito Fitch Ratings reviu em baixa o rating de
divida publica em moeda estrangeira do pais
de 'CCC+ para 'CCC, o nivel que antecede ao
incumprimento.

No mesmo més, a S&P Global Ratings reviu em
baixa o rating de Mocambique para a divida em
moeda nacional de ‘CCC' para ‘CCC-' e o Outlook
de Estavel para Negativo para ambas as moedas.

Agéncia de Notacdo

Rating actual

Financeira Ultima actualizacao

Moeda Nacional Moeda Estrangeira Outlook

Fitch Ratings Fevereiro 2025

N/A ccc N/A

S&P Global Rantings Fevereiro 2025

CCcc- CCC- Negativo

N/A - Ndo aplicavel

Estas decisGes reflectemn, maioritariamente,
a necessidade elevada de financiamento em
moeda nacional e as restricbes ao acesso ao
crédito externo, bem como os impactos das
tensdes pos-eleitorais, nomeadamente um
abrandamento da actividade econdmica, os
riscos associados ao servico da divida interna,
um provavel aumento do défice orcamental e

dificuldades significativas de financiamento.

Actividade econéomica

Segundo os dados divulgados pelo Instituto
(INE),
-4.87% em termos
2024,
consubstanciando um crescimento acumulado

Nacional de Estatisticas a actividade
econdmica contraiu em
homodlogos, no IV trimestre de
de 1,85% ao longo do ano 2024, abaixo das

expectativas.

Importa referir que, esta contraccdo sucede
3,80%
reflectindo,

um  crescimento  cumulativo  de
nos trés trimestres anteriores,
maioritariamente, o desempenho da industria
de extraccdo mineira com destaque para a
producdo de gas. Esta contraccao foi a primeira
desde 2020, aquando dos impactos da COVID-19

e a mais acentuada desde pelo menos 2001.

Num contexto em que a economia vinha sendo
afectada por choques climaticos, o desempenho
no ultimo trimestre do ano foi deteriorado pelas
tensdes pos-eleitorais, afectando, em grande
medida, 0 sector secunddrio que contraiu em
8,87%, com destaque para o ramo da Industria
Manufactureira (-11,14%), sequido pelo ramo de
Electricidade, Gas e Distribuicao de Agua (-4,55%).

DIRECGAO DE MERCADOS FINANCEIROS
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O sector primario registou uma variagao negativa de 4,78%, com destaque para o ramo da Industria

de Extracdo Mineira (-10,06%).

Evolugdo da Trimestral do PIB - IV Trim 2024

4,80%
3,20% 4,50% 3,68%
v I ‘ I ‘ il ‘
2023 2024 (1,85%) e
S 4,87%
Sector externo

Ao longo de 2024, o défice da balanca comercial
minorou para cerca de USD 164 milhdes, face
a cerca de USD 903 milhdes registados no
periodo homologo, reflectindo, essencialmente,
a redugao das importa¢des em maior propor¢ao

[ Balanga Comercial (USD Milhdes) === Taxa de Cambio USD/MZN
I Excluindo Mega Projectos

-164

-4.849

-5.499
2021 2022 2023 2024

-5.499 -5.819

Fonte: Banco de Mogambique

Assim, as importacdes reduziram em 8,8% no
periodo em alusao, em termos homadlogos,
resultante, fundamentalmente, da minoracdo do
volume importado de combustiveis (15,5%) e de
Maquinaria (14,7%).

DIRECGAO DE MERCADOS FINANCEIROS

Crescimento do PIB por sectores — IV Trim 2024

1,64%

Ind. Extrac.

Ind. Transf.
Elect. e Agua
Cosntrucdo
Hoteis e Restau.
Transp. e Com.
Comércio e Serv.

Pesca

455%  -4,09%

o
=
=
S
=2
>
<

-11,14%

-14,70% -1064%

Primario (-4,78%) Secundario (-8,87%) Terciario (-3,82%)

que as exportagdes, como resultado da queda
dos precos das principais commodities com
destaque para o petrdleo, bem como das
restricGes cambiais.

"7 Importagges de Bens - FOB
[ | Exportacdes de Bens - FOB

13.337
2180 8.276 8.375 8.211
2021 2022 2023 2024

Por outrolado, o volume de exportacdes diminuiu
ligeiramente em 0,8%, comparativamente ao
igual periodo no ano passado. Em 2024, as
exportacdesforamsuportadas, maioritariamente,
pelo aumento das vendas de gas natural em
cerca de 14%, apesar da diminuicao dos precos.
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Importagdes (USD Milhdes)

1632 B 2023
1.392 1.417 2024
1.198
759
632
441

318 421 387
Maquinaria  Combustiveis ~ Material de Arroz Automdveis

Construgdo

(Excl. Cimento)

Fonte: Banco de Mocambique

O Investimento Direto Estrangeiro (IDE) cresceu
cerca de 41% em 2024 relativamente a 2023,
impulsionado pelo aumento dos investimentos

5.102

3.080

2021

2459

1.929

L0
2022

Grandes Projectos

Fonte: Banco de Mogambique

Balanco do Plano Econémico e
Social e Orcamento do Estado de
2024

Segundo o Ministério da Economia e Financas,
em 2024 o Estado arrecadou receitas de cerca
de MZN 344.836 milhdes, um aumento de
5,2% relativamente ao colectado em 2023 e
representando uma realizacdo de 89,9% do
valor global orcamentado. Importa referir que a
meta ndo foi alcancada devido, essencialmente,
ao impacto negativo das manifestacbes pos-
eleitorais que resultaram em sistematicas
paralisacdes de actividades em instituicbes
publicas e privadas, incluindo vandalizaces.

Exportacdes (USD Milhdes)

26 I 2023
2.006 1.967 2024
1.726
1.262 1.287
689
ﬁ 515 468

Carvdo Gas Barras e Energia Areias
Mineral Natural cabos de Eléctrica Pesadas

Aluminio

no sector mineiro, com destaque para os grandes
projectos, representando 87,2% do IDE total do

ano.
+41,6% |

3.553

2.509
2913

2.088

[ /) 640
2023 2024

I outras Empresas

Relativamente as despesas, totalizaram cerca de
MZN 493.574 milhdes (correspondendo a 86,9%
dovalor global orcamentado) dos quais 68,7% sao
referentes a despesas de funcionamento, 12,8%
a OperacBes Financeiras, 9,9% Investimento
Externo e 8,6% ao Investimento Interno.

Para a cobertura do défice, o Estado recorreu

a créditos (58,8%), donativos (24,6%) e outros

financiamentos (16,6%).

DIRECGAO DE MERCADOS FINANCEIROS
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86,9%

89,9%

567.864

460.014

383.538  344.836

362.258

493.574 81,7%

148.737
184326 DN

133.756

Receitas do Estado

Real 2023 Lei 2024

Perspectivas economicas

O Banco de Mogambique (BdM) perspectiva,
para o médio prazo, que a actividade econémica
cresca de forma moderada, ndao obstante a
prevaléncia de incertezas quanto aos impactos da
tensdo pos-eleitoral e dos choques climaticos na
producao agricola e nas infraestruturas diversas.
Contudo, € crucial a estabilizacdo do ambiente
politico para a restauracao da confianca dos
investidores e fortalecer os sectores que mais
contribuem para o PIB.

O Fundo Monetario Internacional prevé um
crescimento de 3%, a medida em que as
condigdes sociais se normalizam e a actividade
econdémica recupera, especialmente no sector
de servicos.

Evolucdo das taxas de cambio no mercado nacional

Despesas do Estado

Défice/Financiamento

[ Real2024 —— Realizacdo 2024

A agéncia de notacdo de crédito Fitch Ratings,
perspectiva um crescimento de 3,2% em 2025,
devido as elevadas incertezas, os desafios da
politica fiscal e a escassez de moeda estrangeira.
A S&P Global Rating espera por uma recuperagao
em 2025, para um PIB de 4,3%.

Mercado Cambial Nacional

No periodo compreendido entre 1 e 28 de
Fevereiro de 2025, o cambio manteve-se estavel,
embora persistam pressdes sobre a procura.

O Euro e o Rand depreciaram face ao Metical, em
resultado do desempenho destas moedas no
mercado internacional.

Fev-24 | Mar-24 | Abr-24 | Mai-24 | Jun-24 Jul-24 | Ago-24 | Set-24 | Out-24 | Nov-24 Dez-24 | Jan-25 | Fev-25
USD/MZN 63,90 63,90 63,90 63,91 63,91 63,91 63,91 63,91 63,90 63,90 63,91 63,91 63,90
ZAR/MZN 3,31 3,37 341 342 3,52 3,52 3,62 3,72 3,63 3,54 341 343 3,47
EUR/MZN 69,18 69,10 69,38 69,55 68,42 69,29 70,73 71,51 69,54 67,52 66,79 66,37 66,53

Fonte: Banco de Mocambique
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Inflacao

No més de Fevereiro de 2025, a taxa de
inflacdo homdloga de Mogambique acelerou
ligeiramente, em 5pb para 4,74%, pelo quinto
més consecutivo, face aos 4,69% registados
no més anterior, atingindo o nivel mais
elevado desde Novembro de 2023, devido,
fundamentalmente, ao incremento dos precos
nas divisdes dos Restaurantes, hotéis, cafés e
similares (6,20% vs. 5,07% em Janeiro), Bebidas
alcodlicas e tabaco (3,72% vs. 3,01%) e Saude
(4,02% vs.3,59%), sequndo dados do Instituto
Nacional de Estatistica.

Importa referir que este é o ritmo mais lento de
aceleracao observado desde Outubro de 2024,
0 que podera estar a reflectir o impacto das
medidas anunciadas durante o més de Fevereiro,
nomeadamente, a reducao dos precos dos
combustiveis liquidos, bem como a isencdo do
IVA para os produtos de primeira necessidade,
bem como os insumos e maquinaria utilizados
na industria de agucar e sabdes.

/ N
Evolucdo grafica das taxas de inflacdo de Mocambique
% —m— Mensal (0,52%) —o—Acumulada (1,98%)  —@— Média 12M (3,31%) —a— Homologa (4,74%)
fev-24 mar-24 abr-24 mair-24 jun-24 jul-24 ago-24 set-24 out-24 nov-24 dez-24 jan-25 fev-25
Fonte: INE
- J
Evolucdo das Taxas de Juro de Referéncia
Mocambique | Fev-24 | Mar-24 | Abr-24 | Mai-24 | Jun-24 Jul-24 | Ago-24 Set-24 | Out-24 | Nov-24 | Dez-24 | Jan-25 | Fev-25
Mensal 047% | 003% | 037% | -038% | -021% | -0,05% | -0,11% 0,16% | 056% | 0,72% 1,60% | 145% | 0,52%
Acumulada 140% | 143% | 1,80% | 142% | 120% | 1,15% | 1,04% 120% | 1,20% | 2,50% 415% | 1,45% | 1,98%
Média 12M 6,05% | 548% | 503% | 465% | 435% | 411% | 3,88% 3,65% | 3,65% | 3.21% 320% | 325% | 331%
Homéloga 4,00% | 3,03% | 326% | 307% | 3,04% | 297% | 2,75% 245% | 2,68% | 2,84% 415% | 4,69% | 4,74%

Fonte: INE/Marco 2025
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DISCLAIMER

O Relatério de Conjuntura Econdmica é um
documento mensal elaborado pela Unidade
de Andlise de Mercados do BCI, que contém
informacoes e opinides procedentes de fontes
consideradas fiaveis.

Este documento tem objectivo meramente
informativo. Pelo que, o BCI ndo se
responsabiliza, em nenhuma  situacdo,
pelo uso que se possa fazer do mesmo. As
opiniBes e as estimativas expressas reflectem
a perspectiva dos autores, e podem sofrer
alteracdes sem notificacdo prévia.

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