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

/ Na Africa do Sul, o Banco Central mantevea v Nos EUA, O Produto Interno Bruto da maior

taxa de juro de referéncia inalterada; economia do mundo foi revisto em alta, em
v/ Na China, registou-se uma deflacdo, pelo termos anuais, no IV trimestre de 2024; e
segundo més consecutivo; v A nivel local, o Comité de Politica Monetaria
v/ NaZona Euro, 0 Banco Central Europeu reviu do Banco de Mogambique reviu em baixa a
em baixa a taxa de juro directorg; taxa MIMO.

OH SIMSTTHIS
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ECONOMIA
INTERNACIONAL

AFRICA DO SUL

O Banco Central da Africa do Sul (SARB) manteve
arepo rate inalterada em 7,5%, durante a reunidao
de politica monetdria realizada em Marco,
reflectindo a sua postura cautelosa face aos
riscos em torno da estabilidade econdmica do
pais e as incertezas globais.

O SARB referiu que, embora a proposta de
aumento do IVA em 50pb nos proximos dois
anos tenha afectado as perspectivas de inflacao,
com potencial para acrescentar 20pb a inflacdo
anual, a expectavel reducao dos precos dos
combustiveis, bem como o aumento das tarifas
de electricidade (anunciadas pela autoridade
reguladora de energialocal, NERSA, em Fevereiro)
em uma magnitude inferior as previsdes

melhoraram as projeccoes.

Em Fevereiro, a taxa de inflacggo homdloga
manteve-se estavel em 3,2%, o nivel maximo de
quatro meses, todavia permanecendo abaixo
do ponto médio do intervalo definido como
objectivo pelo Banco Central Sul-Africano (4,5%).
Este desempenho resulta, essencialmente, do
aumento dos precos de bens alimentares e
bebidas ndo alcodlicas (2,8% vs. 2,3% em Janeiro).

Para 2025, o Banco Central prevé que inflacao se
fixe nos 3,6% e, relativamente ao Produto Interno
Bruto (PIB), este foi revisto em baixa de 1,8% para
1,7% em 2025, devido a fraca procura interna e
as persistentes fragilidades na oferta.
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CHINA

Em Marco, o Banco Central da China (PBoC)
manteve a sua taxa de juro directora nos 3,10%,
pelo quinto més consecutivo, em linha com as
expectativas, o nivel minimo de sempre, apods as
revisdes em baixa em Julho e Outubro do ano
passado, com vista a impulsionar a actividade
econémica.

Refira-se que o PBoC indicou que podera rever
em baixa as taxas de juro de referéncia e o
coeficiente de reservas obrigatodrias, por forma a
reforcar a economia em abrandamento, apos ter
implementado medidas de estimulo fiscal para
impulsionar a procura interna e 0 consumo, bem
como mitigar o impacto do aumento das tarifas
impostas pelos EUA.

O Indice de Precos ao Consumidor contraiu em
-0,7% em Marco, comparativamente a reducao
de -0,7% em Fevereiro, em termos homologos,
e face as expectativas do mercado de uma
aceleracao em 0,1%. Este desempenho resulta
de uma reducao dos precos de bens alimentares,
embora a um ritmo menos acentuado
comparativamente ao més de anterior, bem
como de uma reducao continua nos custos dos

transportes (-2,6% vs. -2,5%).

ZONA EURO

Em Marco de 2025, o Banco Central Europeu
(BCE) reviu em baixa a taxa de juro directora em
25pb para 2,65%, em linha com as previsdes do
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mercado, tendo referido que ajustara a taxa de
juro de referéncia conforme o necessario para
garantir a estabilizacdo da inflacdo em torno do
seu objectivo de médio prazo, nos 2%, sem se
comprometer com uma trajetoria especifica de
politica monetaria.

No que concerne as perspectivas de inflacao,
0 BCE referiu que as tarifas norte-americanas
e as potenciais medidas de retaliacdo poderdo
agravar as pressoes inflacionarias, sobretudo, no
curto prazo. Ademais, a Autoridade Monetaria
indicou que um aumento das despesas publicas,
em particular com a defesa (cujo objectivo é
reduzir a dependéncia militar aos EUA) e outras
medidas fiscais, poderdo aumentar as pressoes
sobre os precos e, potencialmente, retardar o
processo de desinflacdo.

Assim, prevé-se que a inflacdo atinja uma média
de 2,3% em 2025, 1,9% em 2026 e 2,0% em
2027, podendo a inflacdo subjacente (que exclui,
essencialmente, bens alimentares e energia)
se aproximar, igualmente, do objetivo de 2%.
Quanto as previsdes de crescimento econémico,
estas foram revistas em baixa para 0,9% em 2025
e 1,2% em 2026, reflectindo uma minorac¢ao das
exportacdes e do investimento.

Refira-se que nomésemanalise, ataxa deinflagao
homologa da Zona Euro desacelerou para 2,2%,
comparativamente aos 2,3% registados no més
precedente, reflectindo, em grande medida, o
abrandamento do ritmo de aumento dos pre¢os
no sector de servicos (3,4% vs. 3,7% em Fevereiro
de 2025), bem como uma reducdo dos custos de
energia (-0,7% vs. 0,2%).

ESTADOS UNIDOS DA AMERICA

Em Marco, a Reserva Federal (Fed) dos EUA
manteve a taxa de juro de referéncia inalterada
no intervalo entre 4,25% e 4,50%, pela segunda
reunido consecutiva,emlinha com as expectativas
do mercado.

Os membros da Fed indicaram um aumento
das incertezas em torno das perspectivas
econémicas e reviram em alta a projeccao da
inflacao para este ano (2,7% vs. 2,5% na projeccao
de Dezembro), porém, continuam prevendo uma
revisao em baixa da taxa de juro de referéncia
em cerca de 50pb neste ano, 0 mesmo que na
projeccdo de Dezembro.

Quanto as previsdes de crescimento do PIB para
este ano, estas foram revistas em baixa de 2,1%
para 1,7%, entretanto a taxa de desemprego
poderd registar um ligeiro crescimento, se
situando nos 4,4% apds a perspectiva de 4,3%
em Dezembro.

Para 0 més de Marco, a taxa de inflacao
homadloga nos EUA abrandou, pelo segundo
meés consecutivo, para 2,4%, comparativamente
aos 2,8% registados em Fevereiro e abaixo das
previsbes do mercado de 2,6%, reflectindo,
maioritariamente, a queda dos precos da
gasolina (-9,8% vs. -3,1% em Fevereiro).

Quanto ao PIB, para o IV trimestre de 2024, o
crescimento da maior economia do mundo foi
revisto em alta, em termos anualizados, para
em 2,4%, ligeiramente superior as estimativas
consubstanciando  um
2,8%,
principalmente, uma revisdo em baixa das

anteriores de 2,3%,

crescimento  anual de reflectindo,
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importac¢des, de acordo com os dados divulgados
pelo U.S. Bureau of Economic Analysis.

Mercado Cambial Internacional

No periodo compreendido entre 1 e 31 de Marco
de 2025, o Ddlar depreciou face ao Euro, ao Yuan

Evolucdo das taxas de cambio no mercado internacional

e ao Rand, penalizado, em grande medida, pela
revisdo em baixa das perspectivas de crescimento
econémico dos EUA, por parte do Banco Central,
em resultado das incertezas econémicas geradas
pela guerra comercial gerada pelas decisdes da
nova Administracdo dos EUA.

Mar-24 | Abr-24 | Mai-24 | Jun-24 Jul-24 Ago-24 | Set-24 Out-24 | Nov-24 | Dez-24 | Jan-25 | Fev-25 | Mar-25
EUR/USD 1,0822 1,0702 1,0880 1,0707 | 1,0845 | 11,1063 1,1188 1,0884 | 11,0554 | 11,0451 1,0384 | 11,0406 1,0809
USD/ZAR 18,9182 | 18,6921 | 18,6944 | 18,2194 | 18,1875 | 17,6638 | 17,2181 | 17,6363 | 18,0729 | 18,7364 | 18,6434 | 18,4660 | 18,3897
USD/CNY 72478 | 7,2538 | 17,2556 72929 | 72238 | 17,0820 6,9951 71242 | 7,486 | 73121 7,297 7,2886 7,2608

Fonte: Reuters

E de todos.
E daqui.

DIRECGAO DE MERCADOS FINANCEIROS



RELATORIO DE CONJUNTURA ECONOMICA | MARGO 2025

ECONOMIA NACIONAL

A EXIM aprovou um financiamento para o projecto de GNL em
Mocambique operado pela TotalEnergies

O conselho de administracao do EXIM Bank dos
Estados Unidos da América aprovou, em Marco,
um empréstimo de USD 4,7 mil milhdes para
0 projecto de gas natural liquefeito (GNL) em
Mocambique, do consorcioliderado pelaempresa
francesa de petréleo e gas TotalEnergies.

Este financiamento, inicialmente aprovado em
2020, foireavaliado apds a suspensdo do projecto
em 2021, devido a questdes de seguranca na
regiao.

A decisdo da EXIM é vista como um passo
significativo para a retoma do projecto, que
¢ considerado crucial para o crescimento
econémico de Mocambique e para a seguranca

energética global.

Importa referir que, a Fitch Ratings publicou
uma nota referindo que esta aprovacdo
do financiamento por parte do EXIM Bank
proporciona uma melhoria das perspectivas
do pais no médio prazo, embora as questoes
inerentes a seguranca continuem representando

um risco para a concretizagao da retoma.

Notacoes de Risco de Credito de
Mocambique

Em Marco de 2025, a S&P Global Ratings reviu em
baixa o rating de Mocambique para a divida em
moeda nacional de 'CCC-' para 'SD’ e manteve o

rating para a moeda estrangeira em ‘CCC+, com
Outlook Negativo.

Esta decisao, cerca de 1 més apods a anterior
revisdo em baixa, resulta do recurso continuo aos
leildes de troca de titulos do tesouro na gestao de
passivos e o histdrico de pagamentos em atraso
da divida interna, o que remete a dificuldades de
liquidez. A entidade considera que a operacao de
troca de divida equivale a um default.

A Moody's reviu em baixa a notacdo de crédito
de Mocambique em moeda local de ‘Caa2’ para
‘Caa3’, manteve o rating em moeda estrangeira
em ‘Caa2’ e um Outlook estavel, em resultado
das preocupacbes com uma crise de liquidez
agravada por desafios fiscais e instabilidade
econdémica.

Segundo esta entidade de notacdo de crédito, as
pressdes sobre a liquidez do pais aumentaram
nos ultimos dois anos, sendo intensificadas pelas
necessidades de refinanciamento da divida e
pelo impacto econdmico e fiscal das tensdes pos-
eleitorais. A agéncia também destacou que as
vulnerabilidades fiscais e externas permanecem
elevadas devido ao elevado nivel da divida.

Refira-se que a perspectiva estavel atribuida

pela Moody's é justificada por potenciais ganhos
economicos e fiscais do sector de gas natural
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liquefeito e pelo progresso nas reformas de

continuagao do programa do Fundo Monetario

governanca e gestdo fiscal, assumindo a Internacional.
Agéncia de Notagéo L L Rating actudl
Financeira ULILCE 2L 2 Moeda Nacional Moeda Estrangeira Outlook
Moody's Margo 2025 Caa3 Caa2 Estavel
Fitch Ratings Fevereiro 2025 N/A ccc N/A
S&P Global Ratings Margo 2025 SD Ccc+ Negativo

N/A - Nao aplicavel

Comité de Politica Monetaria
(CPMO) do Banco de Mocambique
No dia 26 de Marco de 2025, realizou-se a
segunda reunido do CPMO do Banco de
Mocambique (BdM) do presente ano, onde foi
deliberado:

* Rever em baixa a taxa de juro de politica
monetdria, taxa MIMO, em 50pb para
11,75%;

* Rever em baixa a taxa de juro da
Facilidade Permanente de Cedéncia de
Liquidez (FPC) em 50pb para 14,75%;

* Rever em baixa a taxa de juro da
Facilidade Permanente de Depdsitos (FPD)
em 50pb para 8,75%;

* Manter os coeficientes de Reservas
Obrigatérias para os passivos em moeda
nacional nos 29%, assim como em moeda
estrangeira nos 29,50%.

Esta medida decorre, essencialmente, da
manutenc¢do das perspectivas da inflacdo em
um digito, no meédio prazo, nao obstante o
aumento das incertezas quanto aos efeitos do
agravamento do risco fiscal.

DIRECGAO DE MERCADOS FINANCEIROS

Ainda segundo o comunicado do BdM, a taxa
de juro de referéncia para o crédito, Prime Rate,
continua a reduzir, em linha com as decisdes da
politica monetaria.

O CPMO refere que continuara com o0 processo
de normaliza¢ao da taxa MIMO, porém, o ritmo
e a magnitude continuardo a depender das
perspectivas da inflagdo, bem como da avaliacdo
dos riscos e incertezas subjacentes as projeccoes

do médio prazo.
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Evolucdo das taxas de juro de referéncia Mocambique
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FPC (14,75%) ~&— FPD (8,75%) —0— MIMO (11,75%) —A—  PRSF(18,50%)

o J
Evolugdo das Taxas Directoras Mar-24| Abr-24( Mai-24| Jun-24| Jul-24 | Ago-24 | Set-24| Out-24| Nov-24| Dez-24) Jan-25| Fev-25 | Mar-25
Facilidade Permanente de Cedéncia 18,75% | 18,75%| 18,00%| 18,00% | 17,25%| 17,25% | 16,50%| 16,50% | 15,75%| 15,75% 15,25%| 15,25% | 14,75%
Facilidade Permanente de Depésitos 12,75% | 12,75%| 12,00%| 12,00% | 11,25%| 11,25% | 10,50%| 10,50%| 9,75%| 9,75%  9,25%| 9,25% | 8,75%
MIMO 15,75% | 15,75%| 15,00%| 15,00% | 14,25%| 14,25% | 13,50%| 13,50%| 12,75%| 12,75% 12,25%| 12,25% | 11,75%
ROs em moeda nacional 23,10%| 23,10%| 23,10% 39,00% | 39,00% | 39,00% | 39,00%  39,00%| 39,00% | 39,00% 29,00% 29,00% | 29,00%
ROs em moeda estrangeira 39,50% | 39,50%| 39,50%| 39,50% | 39,50% | 39,50% | 39,50%| 39,50% 39,50%| 39,50% 29,50%  29,50% | 29,50%
Prime Rate do Sistema Financeiro 23,10%| 22,70%| 22,30% | 22,00% | 21,20% | 21,20% | 21,20% | 20,50%| 19,80%| 19,70% 19,00%  19,00% | 18,50%

Fonte: Banco de Mogambique, 2025

Perspectivas Economicas

De acordo com o Banco de Mocambique', no
primeiro trimestre de 2025, excluindo a produ¢ao
de gas natural liquefeito (GNL), estima-se que o
PIB real continue em queda, porém a um ritmo
reduzido, em resultado do funcionamento
condicionado da economia, devido a danificacdo
de infraestruturas diversas durante as tensdes
pos-eleitorais, bem como ao impacto dos

choques climaticos.

No entanto, a partir do segundo trimestre do
ano em curso, perspectiva-se um crescimento
econémico moderado, consubstanciando uma
recuperacao gradual da economia, a reflectir, o
desempenho dos sectores primario (agricultura e
carvao mineral) e terciario (servicos), suportados
pela reposicao gradual da capacidade produtiva
e logistica, ndo obstante as incertezas quanto aos
impactos dos choques climaticos na producdo
agricola e em infraestruturas diversas, bem
como aos efeitos da tensdo pos-eleitoral sobre
0s sectores de actividade.

"No relatério Conjuntura Econémica e Perspectivas de Inflacdo divulgado em Marco de 2025.
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Mercado Cambial Nacional

No periodo compreendido entre 1 e 31 de Marco
de 2025, o cambio do Ddlar face ao Metical
manteve-se estavel, embora persistam pressoes
sobre a procura.

Evolugdo das taxas de cAmbio no mercado nacional

O Euro e 0 Rand apreciaram face ao Metical, em
resultado do desempenho destas moedas no
mercado internacional.

Mar-24 | Abr-24 | Mai-24 | Jun-24 Jul-24 Ago-24 | Set-24 | Out-24 | Nov-24 Dez-24 | Jan-25 | Fev-25 | Mar-25
USD/MZN 63,90 63,90 63,91 63,91 63,91 63,91 63,91 63,90 63,90 63,91 63,91 63,90 63,90
ZAR/MZN 3,37 341 3,42 3,52 3,52 3,62 3,72 3,63 3,54 341 3,43 3,47 3,48
EUR/MZN 69,10 69,38 69,55 68,42 69,29 70,73 71,51 69,54 67,52 66,79 66,37 66,53 69,04
Fonte: Banco de Mocambique
Inflagao
No més de Marco de 2025, a taxa de inflacdo Segundo o Banco de Mocambique?, as

homodloga de Mogambique acelerou, pelo
sexto més consecutivo, para 4,77%, face aos
4,74% registados no més anterior, devido,
essencialmente, ao incremento dos precos
nas divisdes bens alimentares e bebidas nao
alcodlicas (12,08% vs. 11,89% em Fevereiro),
Saude (511% vs. 4,02%) e Bens e servicos
diversos (3,32% vs. 2,95%), sequndo dados do

Instituto Nacional de Estatistica.

perspectivas de inflacdo, no curto prazo,
apontam para uma ligeira aceleracao da inflacdo
anual, a reflectir, essencialmente, o efeito base.
Assim, em termos mensais, a inflacdo podera
desacelerar, todavia, permanecendo em niveis
superiores ao periodo homadlogo. Esta reducdo
podera resultar da melhoria no fornecimento de
bens e servicos, sobretudo frutas e vegetais (com

entrada da época fresca) e da reducdo do preco

dos combustiveis no Pais.

2No relatério Conjuntura Econdmica e Perspectivas de Inflacdo divulgado em Marco de 2025.
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Evolucdo das taxas de inflagdo de Mocambique
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Fonte: INE Mensal (0,06%) ——o— Acumulada (2,03%) - Média (3,46%) —A—  Homodloga (4,77%)

Evolucdo das taxas de inflacdo de Mocambique

Mocambique | Mar-24 | Abr-24 | Mai-24 | Jun-24 Jul-24 | Ago-24 Set-24 | Out-24 | Nov-24 | Dez-24 | Jan-25 | Fev-25 |Mar-25

Mensal 0,03% 037% | -0,38% | -0,21% | -0,05% -0,11% 0,16% 0,56% 0,72% 1,60% 1,45% 0,52% 0,06%
Acumulada 1,43% 1,80% 1,42% 1,20% 1,15% 1,04% 1,20% 1,20% 2,50% 4,15% 1,45% 1,98% 2,03%
Média 12M 5,48% 5,03% 4,65% 4,35% 4,11% 3,88% 3,65% 3,65% 3.21% 3,20% 3,25% 3,31% 3,46%
Homéloga 3,03% 3,26% 3,07% 3,04% 2,97% 2,75% 2,45% 2,68% 2,84% 4,15% 4,69% 4,74% 4,77%
Fonte: INE/Abril de 2025

Riscos as perspectivas

O BdM referiu que os riscos e incertezas
associados as projeccdes da inflacdo, no médio
prazo, aumentaram, com destaque para 0S
impactos do agravamento do risco fiscal,
num contexto de crescentes desafios para a
mobilizacdo de recursos financeiros para o
Orcamento do Estado e para os efeitos dos
choques climaticos e da tensdo pos-eleitoral
sobre os precos de bens e servicos.

E de todos.

e-Daki.
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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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