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Prefacio

O Banco de Mogambique (BM) tem como mandato primario manter a estabilidade de
precos, de modo a assegurar a protec¢ao do poder de compra dos cidadaos. Tal pressupde
gue a inflagdo mantenha-se baixa, em um digito, e estdvel no médio prazo. Este mandato é
exercido pelo Comité de Politica Monetaria (CPMOQ), 6rgdao composto pelo Governador,
Vice-Governador, Administradores do BM e convidados permanentes. Simultaneamente, o
BM tem a responsabilidade de supervisionar e manter a estabilidade do sistema financeiro.

A estabilidade de pregcos favorece também o crescimento econdmico equilibrado e
sustentdvel. A estabilidade de precos reduz o grau de incerteza dos agentes econémicos e
permite assegurar taxas de juro mais atractivas, contribuindo, para um ambiente favoravel a
poupanga e ao investimento.

Para assegurar a estabilidade de pregos, o CPMO define a taxa de juro de politica,
designada por taxa do Mercado Monetario Interbancario de Mogambique (MIMO). Esta
taxa, introduzida a 17 de Abril de 2017, sinaliza a postura da politica monetdria e serve de
ancora para as opera¢Ges no Mercado Monetdrio Interbancdrio (MMI). Espera-se que,
através da influéncia que exerce sobre as taxas de juro overnight formadas no MMI, a taxa
MIMO afecte a inflagdo por via dos canais das expectativas, taxa de cambio e crédito.

A decisao sobre a taxa MIMO é primariamente baseada nas projec¢ées da inflagdo,
sempre ponderando os riscos e incertezas associados a tais projec¢bes e a conjuntura
econdmica. O CPMO reconhece que as suas decisdes afectam a economia com um certo
desfasamento temporal, por isso adopta uma postura de politica monetaria baseada na
avaliacdo das perspectivas econdmico-financeiras e dos seus riscos e incertezas, num
horizonte temporal de pelo menos oito trimestres. Quando as projeccées da inflagcdo se
desviam materialmente do objectivo primario de politica monetdria estabelecido para o
médio prazo, o CPMO toma medidas de politica adequadas para inverter tal tendéncia.

O CPMO retuine-se, ordinariamente, uma vez em cada dois meses e, extraordinariamente,
sempre que as condigbes econdmicas exijam. O calenddrio dos encontros ordindrios do
CPMO ¢é anunciado no principio de cada ano. Entretanto, o 6rgao pode reunir-se
extraordinariamente para deliberar sobre aspectos de politica monetaria, sempre que as
circunstancias macroecondmicas assim imponham.

O BM valoriza a transparéncia na comunicacao da sua politica monetaria. As decisdes de
politica monetaria sdo anunciadas publicamente através do Comunicado de Imprensa do
CPMO e/ou da Conferéncia de Imprensa dirigida pelo Governador do BM no mesmo dia em
gue se realiza a reunido do Comité.

O relatério de Conjuntura Econdmica e Perspectivas de Inflagdo (CEPI) é um veiculo
adicional de comunicagao das decisoes do CPMO. Pretende-se com o CEPI, divulgar os
factores e a racionalidade das medidas tomadas pelo 6rgdo, alargando a compreensao do
publico sobre os objectivos e a conducdo da politica monetaria.

Rogério Lucas Zandamela

Governador
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Sumario Executivo

O Comité de Politica Monetaria (CPMO) do Banco de Mogambique decidiu manter a taxa
de juro de politica monetdria, taxa MIMO, em 12,75%. Apesar do agravamento de riscos e
incertezas para o horizonte de curto a médio prazos, a decisdao é sustentada pelo facto de

as projecgoes continuarem a indicar uma inflagdo de um digito.

O CPMO decidiu, igualmente, manter as taxas da Facilidade Permanente de Depdsitos (FPD)
e da Facilidade Permanente de Cedéncia (FPC) em 9,75% e 15,75%, respectivamente, bem
assim os coeficientes de Reservas Obrigatérias (RO) para os passivos em moeda nacional e

em moeda estrangeira em 13,0% e 36,0%, respectivamente.

A avaliacao que o CPMO faz da conjuntura macroecondmica recente e das perspectivas,
indica que os riscos e as incertezas associados as projec¢des agravaram-se. A nivel interno,
destaca-se a intensificacdo da instabilidade militar na zona norte do pais, para além das
incertezas quanto ao prolongamento e impacto das cheias e secas que tém assolado o
territdrio nacional. A nivel externo, realca-se a recente eclosdo da epidemia do Covid-19
gue, em caso de prolongamento, podera resultar no abrandamento da economia global e

consequente fraca procura externa, com impacto sobre a dindmica dos precos domésticos.

As perspectivas de inflagdo para o médio prazo foram revistas em alta, mantendo-se,
ainda assim, na banda de um digito. Este aumento decorre, fundamentalmente, do
ajustamento em alta do nivel do impacto dos choques climatéricos sobre a dindamica futura
dos precos, conjugado com as perspectivas de depreciacdo do Metical no curto prazo e a
tendéncia para o aumento dos precos dos alimentos no mercado internacional. Desde o
ultimo CPMO, a inflagdo anual de Mogambique acelerou, tendo passado de 2,58% em

Novembro de 2019 para 3,48% em Janeiro de 2020.

Mantém-se as previsoes de recuperagao da actividade econémica em 2020, embora a
niveis aguém do potencial. O Produto Interno Bruto de Mogcambique abrandou de 3,4% em
2018 para 2,2% em 2019, em linha com o esperado, tendo em conta o impacto dos ciclones
Idai e Kenneth sobre a actividade econdmica e a fraca procura externa. Entretanto, as
perspectivas continuam a apontar para a retoma da actividade econdmica em 2020,

sustentada pela implementagdo dos investimentos de exploragdo de gds, materializagdo dos



projectos de reconstrucdo pds ciclones e melhoria da confianca dos investidores, em face da

liguidacdo de parte da divida do Estado com os fornecedores de bens e servicos.

As reservas internacionais do pais aumentaram e continuam em niveis confortaveis. No
final da terceira semana de Fevereiro de 2020, as reservas internacionais brutas situavam-se
em USD 3.921 milhdes, mais USD 178 milhdes em relacdo aos dados apresentados na sessao
do ultimo CPMO, nivel suficiente para cobrir mais de 6 meses de importagdes, excluindo os

grandes projectos.

A divida publica interna aumentou. Desde o Ultimo CPMO até 26 de Fevereiro do corrente
ano, a divida publica interna, contraida com recurso a Bilhetes do Tesouro, Obrigacdes do
Tesouro e adiantamentos do Banco de Mogcambique, aumentou de 140.073 milhdes de
Meticais para 145.571 milhdes de Meticais, reflectindo, essencialmente, a utilizacdo de
Bilhetes de Tesouro pelo Estado e a emissdo de Obrigacbes do Tesouro. Os montantes
acima ndo tomam em consideragdo outros valores da divida publica interna, tais como

contratos de mutuo e de locagdo financeira, bem assim responsabilidades em mora.

Em face da sua avaliagdo sobre o futuro, aumenta a preocupa¢ao do CPMO quanto a
evolucdao dos riscos e incertezas subjacentes as projec¢oes de inflagdo. Deste modo, o
CPMO continuard a monitorar os indicadores econémico-financeiros e os factores de risco,
bem como o seu impacto sobre as perspectivas de inflagdo, e poderd tomar medidas
correctivas necessarias antes da sua préxima reunido ordindria, agendada para o dia 30 de

Abril de 2020.



Capitulo I. Desenvolvimentos Recentes da Economia Internacional

A actividade econémica mundial desacelerou em 2019 e perspectiva-se um crescimento mais
timido em 2020, num contexto de continuo abrandamento da procura global e de incertezas
relativamente aos impactos finais do Covid-19 (vide caixa 2 para mais detalhes). Enquanto isso,
o aumento dos pre¢os dos bens alimentares e dos combustiveis tem criado pressoes
inflaciondrias nos principais blocos econémicos. Contudo, os niveis actuais de inflagao e
respectivas projec¢des de médio prazo mantém-se, no geral, dentro das metas.

Tabela 1-1: Projecgbes do Crescimento do PIB (em %) — 1.1.
Janeiro de 2020

Actividade Economica Recente e
Perspectivas
Desaceleragao em 2019 e revisao em baixa das

v - perspectivas de crescimento da economia
Regido Estimado Projecédo .
mundial em 2020.
2018 2019 2020
Economia Mundial 36 228 33 e . , .
pvancadas i~ . 16 Dados provisérios do Fundo Monetario
EUA 29 23 20 Internacional (FMI), divulgados na publicacdo
Zona do Euro 19 12 13 . .
Aemanha 15 05 11 World Economic Outlook (WEQO) de Janeiro de
Japéao 0.3 1.0 0.7 . .
meino Unido 1 13 s 2020, mostram que a economia mundial
desacelerou, em 2019, como resultado de
Emergentes e em Desenvolvimento 4.5 3.7 4.4 .
choques combinados na procura e oferta global.
o o . - Com efeito, o agravamento da tensdo comercial
China 86 61 60 e geopolitica condicionaram o desempenho da
Africa Subsaariana 3.2 33 35 . , . ;.
- inddstria transformadora e o sector do comércio.
Africa do Sul 0.8 04 0.8 L. o~ . L.
Fonte: FMI/WEO Adicionalmente, as condigdes climatéricas

menos favordveis, como secas e furacoes
Grafico 1-1: Perspectivas de Crescimento Mundial em nalgumas regides do globo, limitaram a
2020 (9 ~ o
020 (%) expansao da producao.
BWEOJul-19 ®WEOOut-19 ®WEOJan-20
LI Para 2020, espera-se uma aceleragdao do
crescimento econdmico global, motivada pela
recuperacao do investimento global e dissipacao
de alguns dos constrangimentos dos sectores

36 36 45

17 17 g

automodvel e tecndlogico, mas que se situard
. abaixo das projeccbes avancadas em Outubro de

2019, devido as perspectivas de uma demanda

Er nte Africa Subsaariana

Economia Mundial

Fonte: EMI interna e nivel de investimento ainda timidos nas
economias emergentes (tabela 1-1 e Grafico 1-
1).

A dindamica da actividade econémica dos
principais parceiros de Mogambique, indica
recuperag¢ao nos EUA, abrandamento na Zona
Euro e refreamento nas economias emergentes.

Actividade econdmica recupera nos EUA. Dados
preliminares indicam que no IV trimestre de



Grafico 1-2:

Fonte: Reuters e Trading Economics

Gréfico 1-3: PIB Real da China e india (%)
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2019 a economia americana cresceu, em termos
anuais, em 20 pb em relacdo ao trimestre
precedente, reflectindo a boa dindmica da
procura interna (niveis altos de consumo) e
desempenho favordvel do mercado de trabalho.
Por seu turno, verificou-se um abrandamento do
crescimento econdmico na Zona Euro em
resultado do efeito combinado da baixa procura
interna e externa (Grafico 1-2).

Arrefecimento do crescimento nas economias
emergentes. No IV trimestre de 2019, o
crescimento econdmico da China estagnou em
relacdo a igual periodo do ano anterior,
reflectindo, entre outros factores, a fraca
demanda interna e externa, e os efeitos da
tensdo comercial com os EUA. Na india, o PIB do
Il trimestre desacelerou 50 pb, traduzindo a
queda do investimento interno e da demanda
domeéstica (Grafico 1-3).

Délar norte-americano mantém-se forte no
mercado internacional.

O Dolar norte-americano (USD) fortaleceu face
as principais moedas internacionais. Com efeito,
até a primeira quinzena de Fevereiro de 2020, o
indice Composto do USD registou ganhos
acumulados na ordem dos 3,34%, a traduzir (i) o
bom desempenho da economia americana; (ii) as
boas perspectivas relativamente ao acordo
comercial com a China; e (iii) a eclosdo do surto
do COVID-19 que estimulou a procura por
activos norte americanos (Grafico 1-4).

A inflagdo acelera nos principais parceiros
comerciais de Mogambique.

Dados preliminares mostram que em Janeiro de
2020, a inflacdo anual nos EUA acelerou 20 pb
para 2,5%, acima da meta do FED e das
expectativas de mercado, decorrente das fortes
dindmicas na procura interna.

No mesmo periodo, a inflagdo da Zona Euro
acelerou 10 pb para 1,4%, mantendo-se, ainda



Grafico 1-5: Evolugdo da Inflagdo (%) dos EUA e Zona
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Grafico 1-6: Inflagdo na China e india
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Grafico 1-7: Inflagdo da Africa do Sul (%)

W7 T T T T T T T T T T T
ARSI P OO0 80000000 ;

FEFETFE T FFFF T TG F iy

Fonte: Reuters e Trading Economics

I

F e

10

assim, dentro da meta do BCE e das expectativas
do mercado. A ligeira aceleragao na Zona Euro
foi reflexo do aumento nos precos de bens
alimentares e energia (Grafico 1-5).

Nas economias emergentes, a China registou
uma inflacdo anual de 5,40%, em Janeiro, (um
aumento de 90 pb em relacdo a observada no
més anterior). Esta aceleracdo reflecte a forte
procura durante as férias do Ano Novo Lunar e o
aumento dos precos da carne de porco, em face
do efeito prolongado da peste suina africana.

Na india, a inflagdo acelerou 24 pb, no periodo
em analise, tendo-se fixado em 7,59%, a refletir
o aumento do preg¢o dos bens alimentares e
electricidade (Grafico 1-6).

Na Africa do Sul, acima das expectativas de
mercado, a inflagdao anual acelerou 50,0 pb, em
igual periodo, tendo-se fixado em 4,5% (dentro
da meta), a traduzir o aumento dos precos de
combustiveis que afectaram o custo dos
transportes (Grafico 1-7).

Num contexto de menor risco de pressao
inflacionaria, o Comité de Politica Monetéria do
South Africa Reserve Bank decidiu, em Janeiro de
2020, reduzir a taxa de referéncia em 25 pb,
fixando-a em 6,25% e anunciou, na mesma
ocasido, perspectivar dois novos cortes no
presente ano.

1.2. Pregos das principais mercadorias

Choques na procura e oferta global provocam
volatilidade nos preg¢os das mercadorias.

A procura global sofreu uma queda motivada
pela reducdao do consumo na China, devido ao
prolongamento das férias do Ano Novo Lunar
associado ao surto do Covid-19. Este cenario
afectou  negativamente os precos das
mercadorias no mercado internacional, incluindo
os bens de exportacdo de Mogambique, sendo
qgue o preco do gas natural e do aluminio
sofreram quedas anuais de 30,0% e 9,1%,



respectivamente, em Fevereiro de 2020 (Grafico

Grafico 1-8: indice de Precos de Mercadorias 1-9).
Importadas
No mesmo periodo, o preco do petréleo regitou
—Tigo: —Hiho —Bent —Anz uma queda anual de 14,0%, factor que favorece
® os termos de troca de Mogcambique, dado o
g & peso significativo dos combustiveis nas
g § importacdes.
g
g 6 Do lado da oferta, os choques climatéricos e
5 V"\w N alguns constrangimentos na producdo dos
principais paises produtores de bens alimentares
453 X ? ? ? T s e 3’ : s \ \ \ ? ‘f ‘:” TE ditaram a subida dos pregos, em Fevereiro, com
Fis EERE R g 5” S1Z: 2051 | impacto nos termos de troca. Neste sentido, o

Fonte: Reuters aumento do preco do agucar (14,6%), em termos
) anuais, teve efeitos positivos nos termos de
Grafico 1-9: Indice de Pregos de Mercadorias troca, por ser produto de exportacdo, enquanto

Exportadas
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n
67
62
57
52
4
£
37
2

=100

indice Dez 2010:

|

9
9
9
9
9
9
9
9
9
9
9
9
9
0

gor
gor
set/
set/”
set/
jout/
jout/
ov/
ov/
o2/
o2/
)
:
:
fev/i20
v

g g 2 2 2 2 & ¢ ¢ £ v v v £ £ £ £

14
26

08

20
05
1

09/
21/
02
13
25/

01

Fonte: Reuters

11



Capitulo Il. Desenvolvimentos Recentes da Economia Doméstica

No quarto trimestre de 2019, o PIB continuou a crescer de forma moderada ao registar uma
taxa de 2,03%, depois de 2,01% no terceiro trimestre, enquanto a inflagdio manteve-se estavel
abaixo de 5% ao longo do ano de 2019. O fraco crescimento da economia reflecte os choques
na procura externa, com impacto significativo nas exportag6es, num cendrio em que a procura
interna continua reprimida, apesar da injec¢ao de liquidez pelo Estado na ultima parte do ano e
da ligeira recuperacao do crédito. Para o primeiro trimestre de 2020, espera-se uma melhoria
da economia mog¢ambicana, sustentada pela recuperacao dos sectores da agricultura e da
construgao, na sequéncia dos esforgos de reconstrugao pos ciclones, e pela continuidade da
melhoria da confianga dos investidores em face do pagamento de atrasados pelo Estado. Em
relacdo a dinamica dos pregos, as projec¢des do Banco de Mogambique para o médio prazo
indicam uma aceleragao da inflagao, mantendo-se, ainda assim, em torno de um digito.

Tabela 2-1: Dindmica do PIB Real de Mogcambique por 2.1.  Actividade Econémica
Sectores - Variagdo anual (%)

ector Primario 6248 o4 0a 08 044 ciclones Idai e Kenneth condicionaram a

|Agricultura 2.7 3.1 1.0 1.4 1.2 0.25)

Pesca w21 22 a1l 19 003 recuperacdo da actividade econdémica.

Industria extractiva 15.2) 10.7] -3.7 -1.3] -1.8 -0.13

Sector Secundario 0.5| 0.3 2.3 -0.9 0.8 0.10

Electricidade e Agua 0.6| -2.§| 3.9 3.1 -0.§] -0.02| . .

Industria Transformadora o9 11 13 24 11 ood NoO IV trimestre de 2019, o PIB anual continuou

IConstrugdo -1.1] -1.0 2.6| 2.0 2.2 0.04 . .

[Sector Tercidrio 2.2 3.0 2.8 1.5| 2.6 1.22 a regISta r um fra co crescime nto . Da d 0s

IComércio e Serv. 1.4 1.1 -0.6) -3.9 -0.2] -0.02| H H H H

Hotelaria e Restaurantes 7.0 3.8 2.4 1.5 2.1 0.04 prellmlna res do InStItUto NaCIOnaI de
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Grafico 2-1: Crescimento Trimestral do PIB Real - comércio e da industria transformadora,
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Comparativamente a 2018, o PIB desacelerou
em 120 pb para 2,2%, devido,
fundamentalmente, ao impacto negativo dos
ciclones Idai e Kenneth sobre a producao,
sobretudo a agricola 2, bem como nas
infraestruturas, num contexto de procura
interna ainda reprimida e choques na procura
externa, com impacto negativo nas exportagdes,
sobretudo dos grandes projectos (Tabela 2-1 e
Gréfico 2-2).

Fonte: INE

2 Sector com maior peso no PIB
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Grafico 2-2: Estrutura Sectorial do PIB no lll Trimestre
de 2019
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Grafico 2-3: Indicador de Clima Econdmico por Sectores
de Actividade
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Grafico 2-4: Indice de Producéo Industrial (PMI)
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Fonte: HIS, Markit

Classe empresarial fecha 2019 com relativo
optimismo. A confianca dos empresdrios,
avaliada pelo indice de Clima Econémico (ICE),
consolidou, ainda que de forma timida, a
perspectiva de melhoria da actividade
econdmica iniciada em Novembro de 2019. Esta
ligeira melhoria reflecte o efeito combinado da
avaliacdo favoravel das perspectivas dos precos
e da procura, amortecida pela continuagdo do
declineo do emprego actual (Grafico 2-3).

Entretanto, em Janeiro de 2020, o indice de
Producdo Industrial (PMI) inverteu a tendéncia
ascendente dos Uultimos 3 meses, devido,
essencialmente, ao abrandamento no
crescimento das novas encomendas, redugdo na
aquisicdo de meios de producdao, queda da
confianca das empresas e redugdo dos precos
de venda, apesar de existir uma maior pressao
nos custos de producdo(Grafico 2-4).



Tabela 2-2: Divida Publica Interna sob a Forma de BT,
OT e Adiantamentos no BM (milhGes de MT)

Utilizagdo | Obrigagdes e e T
de BT | do Tesouro

Dez - 2018 20,957 50,986 34,382 106,325

Jan—2019 20,957 54,606 40,582 116,145

Fev—2019 20,957 56,606 40,582 118,145

Mar — 2019 20,872 58,606 40,582 120,060
Nov —2019 29,672 65,819 44,582 140,073

Dez - 2019 29,671 61,817 38,382 129,870

Jan —2020 39,889 61,817 44,582 146,288

Fev - 2020 34,672 66,317 44,582 145,571

Fluxo - 2020 5,000 498 - 5,498

Fonte: BM

Grafico 2-5: ContribuicGes na criagdo acumulada do
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Grafico 2-6: Evolugdo do Crédito a Economia (milhdes

de MT)
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2.2.  Principais Factores que Influenciam

a Procura Agregada

Mantém-se a pressao sobre os instrumentos de
divida interna.

Para o financiamento do défice de tesouraria, o
Estado efectuou uma nova utilizacdo de Bilhetes
do Tesouro no valor de 5.000 milhdes de
meticais € uma emissao liquida de 498 milhdes
de MT em OT, fazendo com que entre o CPMO
anterior e o actual a divida aumentasse em
cerca de 5.498 milhdes de Meticais para
145.571 milhdes de Meticais (Tabela 2-2). De
referir que tal ocorre num contexto em que
ainda ndao estdo aprovados os principais
instrumentos de gestdo econdmica do pais
(PQG, PES e OE).

O crescimento do crédito abranda em
Dezembro. Apods aumentos mensais
consecutivos desde Setembro udltimo, em

Dezembro o crédito reduziu em 3,5%, a reflectir
essencialmente: (i) a amortizacdo das dividas
gue as empresas detém perante a banca, apds o
pagamento de atrasados do Estado, e (ii)
saneamentos efectuados na carteira de crédito.

Em resultado dessa queda, a variacdo
acumulada passou, em Dezembro, para 5,1%,
ainda assim o padrdo de contribuicdo do crédito
a economia por sectores institucionais nao
alterou, continuando as empresas privadas a ter
maior peso na varia¢cdo acumulada (Grafico 2-5).

Em termos anuais, o crescimento de 5,1%
representa uma aceleracdo de 90 pb. A
desagregacdo do crédito por moedas, mostra
gue a componente em moeda nacional é a que
mais contribuiu para o incremento total deste
agregado, com uma participacdo de 9,4 pontos
percentuais (pp), na variacao total, perante uma
contribuicdo negativa (de 4,3 pp) da
componente em moeda estrangeira (Grafico 2-
6).



Grafico 2-7: Racio do Crédito em Incumprimento e
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Tabela 2-3: Balanga de Pagamentos (milhdes de USD)
Excl. GP Incl. GP
2018 | 2019 |Var(UsD)| 2018 | 2019 |Var.(USD)|Var. (%)
Conta Corrente 3825 | -3231 | 594 | 4499 | 3091 | 1408 | -31
Saldo de Bens 3610 | 395 | a5 | 2 | 208 | 110 | 114
Exportacdes 1,282 1,439 157 5,197 4718 -480 9

Importagdes

Saldo de Servicos

Saldo de Rend. Primérios

Saldo de Rend. Secundério
Conta Capital
Conta Financeira

dos quais

IDE

Outro Investimento

4,892
-283
-291
359
164

3,014

679
2,333

5,304
-172
-360
1,257
106
3,648

1,258
2,382

502
11
-69
898
-58
634

579
49

6,169
-3,570
-29%6
338
164
3,686

2,692

992

6,799
-1,801
-361
1,242
106
3512

630
1,679
-65
904
-58
-174

10
-47
22

-3

1,991
1512

-101
521

-26
53

Fonte: BM

Grafico 2-8: Mercadorias Exportadas (milhdes de USD)
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Grafico 2-9: Evolugdo das Importagdes (USD milhdes)
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O racio do crédito em incumprimento manteve-
se estavel, ao se fixar nos 10,2%, em Dezembro
de 2019, apds 9,8% em Outubro do mesmo ano,
numa conjuntura em que 0s Ssaneamentos
continuam a ganhar expressdao na reducdo da
carteira de crédito, factor que podera estar a
pesar na decisdo de concessdo de novos
créditos (Grafico 2-7).

A balanga comercial deteriorou em face do
aumento das importagoes.

Em 2019, o saldo da balanca comercial
deteriorou em USD 1.110 milhdes devido ao
aumento das importa¢des, combinado com a
reducdo de exportagdes, sobretudo as dos
grandes projectos.(Tabela 2-3).

Do lado das importagdes, realga-se o aumento
da importacao de bens de capital (maquinaria),
material de construgdo e automoéveis. (Grafico
2-9).

Por seu turno, a reducdo das exportacdes
resultou do efeito combinado (i) da queda dos
precos internacionais das mercadorias e (ii) do
impacto negativo dos ciclones Idai e Kenneth
sobre a producdo e escoamento de alguns
produtos de exportagdo, tais como carvdo
mineral, rubis e areias pesadas (Grafico 2-8). No
caso do aluminio, os niveis de producdo e
consequente exportacdo foram condicionados
pelas restricdes no fornecimento de energia
elétrica.

Apesar da deterioracdo da balanca comercial, a
conta corrente registou ganhos na ordem de
31,3%, a reflectir a reducdo no défice da balanca
de servicos.

O saldo das reservas internacionais brutas
aumentou para USD 3.921 milhdes, valor
suficiente para cobrir mais de 6,8 meses de
importacdes de bens e servigos, excluindo as
importacgdes dos grandes projectos.



Grafico 2-10: Evolugdo da Taxa de Cambio Nominal
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Fonte: BM

Grafico 2-11: Evolugdo do ITCER
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Metical deprecia em relagdo ao Ddlar norte
americano. Desde o ultimo CPMO, realizado em
Dezembro de 2019, até 17 de Fevereiro de
2020, o Metical depreciou face ao Ddlar (4,58%)
e ao Euro (1,91%). Entretanto, face ao Rand a
moeda nacional registou ganhos nominais de
0,91%. Em termos anuais, o Metical depreciou
face ao Dolar em 3,10% (Grafico 2-10).

De entre as razdes que explicam a depreciacao
do Metical em relacdo ao Ddlar norte
americano, destaca-se o facto de o délar estar
mais forte no mercado internacional, bem como
a maior procura de divisas no Mercado Cambial
Interbancario nos primeiros dois meses do ano
(efeito sazonal), num contexto em que as
receitas de exportagdo estdo a reduzir.

Em termos efectivos reais, medidos pelo indice
da Taxa de Cambio Efectiva Real (ITCER),
Mogambique registou, no periodo em analise,
ganhos anuais de competitividade das suas
exportagdes, decorrentes, fundamentalmente,
da depreciacdo do Indice da Taxa de Cambio
Efectiva  Nominal (1,86%), perante a
continuidade da estabilidade do diferencial
entre os pregos domésticos e os dos principais
parceiros comerciais (Grafico 2-11).



Caixa 1: Desenvolvimentos Monetarios e Financeiros

Prevalece o excesso de liquidez no mercado monetdrio interbancario (MMI), com tendéncia de agravamento.
Efectivamente, entre Dezembro de 2019 e Fevereiro de 2020 (intervalo entre as duas sessdes ordinarias do CPMO),
as operagdes dos mercados interbancdrios continuaram a ser realizadas num cenario de excesso de liquidez. A
testemunhar esse facto, no periodo entre os dois CPMO, as reservas bancarias em moeda nacional cresceram em
1.214,0 milhdes de meticais, tal como ilustra o grafico 1.

Gréfico 1: Factores de variagdo de reservas
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O incremento das reservas bancarias é explicado pelos seguintes factores:

= Efeito liquido positivo do Sistema de Transferéncia Electronica de Fundos de Estado (STF) na ordem de
55.705,0 milhGes de meticais;

= Compras liquidas de divisas aos bancos comerciais pelo BM, no Mercado Cambial Interbancario (MCl), em
cerca de 10.808,0 milhoes de meticais;

= Efeito liquido positivo da emissdo e resgate de Bilhetes de Tesouro (BT) na ordem de 2.633,0 milhdes de
meticais;

= Depdsitos liquidos de numerario (DLL) na ordem de 315,0 milhGes de meticais; e

= Efeito liquido positivo das operacdes da FPD em cerca de 153,0 milhGes de meticais;

O crescimento observado nas reservas bancarias foi refreado pelos seguintes factores:

= Transferéncias electrénicas entre os bancos comerciais em tempo real (MTR) na ordem de 32.571,0 milhdes
de meticais;

= |mpacto liquido negativo das operagdes de reverse repo em cerca de 29.105,0 milhGes de meticais;

=  Perdas dos bancos comerciais na compensacado na ordem de 6.723,0 milhdes de meticais; e

= Efeito liquido negativo das operacgdes da FPC em cerca de 1,0 milhdo de meticais.

Nos periodos de constituicdo de reservas obrigatdrias, de 7 de Dezembro de 2019 a 6 de Janeiro, e 7 de Janeiro a 6
de Fevereiro de de 2020, as instituicdes de crédito cumpriram com o resquisito de reserva obrigatdria. Com efeito, a
liguidez bancaria (reservas bancarias menos as reservas obrigatdrias) fixou-se, nestes periodos, em 1.679,0 milhdes
de meticais e 2.731,0 milhGes de meticais, respectivamente. A liquidez ampliada, que inclui as operagdes de prazo
overnight realizadas pelos bancos comerciais junto do BM, incrementou para 64.571,0 milhdes de meticais
(justificado pelo acréscimo consideravel da venda de BT com acordo de recompra - reverse repo overnight), apos ter
estado em 52.397,0 milhGes do periodo de constituicdo anterior.

Por seu turno, a liquidez potencial que incorpora os titulos de Tesouro (BT e OT) registou, em média, um aumento
assinalavel, para 252.270,0 milhdes de meticais, no periodo de constituicdo de reservas obrigatorias, de 7 de Janeiro
a 6 de Fevereiro de 2020, resultante do incremento de BT em carteira, apesar de uma queda ligeira na de OT (Tabela
1).
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Tabela 1: Distribui¢do da Liquidez Bancaria (milhdes de MT)3

Descricéo 06 Dez 07Dez-06Jan 07Jan-06Fev 18 Fev
(a) Liquidez Restrita = RB-RO (Base Média) 3,938 1,679 2,731 -9,458
FPD 1,884 2,069 1,100 394
Reverse Repo 33,947 50,649 60,940 71,869
FPC 0 2,000 200 0
Repo 0 0 0 0
(b) Lliquidez Ampliada = (a) + FPD + R.Repo -FPC-Repo 39,769 52,397 64,571 68,805
Bilhetes do Tesouro (BT) 121,036 122,897 125,882 126,048
Obrigagdes do Tesouro (OT) 65,819 62,852 61,817 63,817
()  Liquidez Potencial = (b) + BT+OT 226,624 238,146 252,270 258,670

Fonte: BM

Deste modo, o stock de BT em carteira cresceu para 126.048,0 milhdes de meticais (Grafico 2), dividida pelas
seguintes maturidades: (i) 91 dias: 2.594,0 milhGes de meticais; (ii) 182 dias: 10.554,0 milhGes de meticais; e (iii) 364
dias: 112.900,0 milhdes de meticais, mantendo-se o prazo de um ano como sendo o mais preferido pelos operadores
do MMI, com cerca de 89,57% da carteira global.

Grafico 2: Saldos em Carteira dos Bilhetes do Tesouro
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140,000 - Fonte: BM
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° mercado. Com efeito, os
resultados do ultimo leildo de
BT para as maturidades de 91,
182 e 364 dias (prazos de referéncia) realizado antes do CPMO de Fevereiro de 2020, indicam que as taxas de juro de
subscricdo dos BT situaram-se em 11,07%; 11,18% e 11,11%, respectivamente (Grafico 3), representando uma
reducao de 76, 35 e 67 pb para os prazos de 91, 182 e 364 dias, respectivamente. De salientar que o CPMO realizado
em Dezembro manteve a taxa de juro de politica (a taxa MIMO) em 12,75%, bem como as taxas das FPC e FPD em
15,75 e para 9,75%, respectivamente, na ultima sessdao de 2019.
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3Tendo em atenc¢do a mudanga do regime de constituicdo de reservas obrigatdrias (diario para médio), com efeitos a partir de 7 de Julho

de 2017, reporta-se a liquidez bancaria em termos de média no periodo de constituigdo, bem como a posi¢do no dia da realizagdo do
CPMO.
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Grafico 3: Curva de Taxas de Juro do MMI
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Fonte: BM
Por seu turno, as taxas de juros praticadas em operagdes overnight e nas intervengdes de maior profundidade
através de Bilhetes de Tesouro no mercado monetario, registaram um movimento decrescente, resultando na curva

de rendimentos reportada no gréfico 3.

As restantes taxas de juros do MMI mantiveram o seu comportamento e evoluem dentro do corredor delimitado
pelas FPC e FPD, tal como ilustra o grafico 4.

Grafico 4: Taxas de Juros do Mercado Monetario Interbancario
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Grafico 2-12: Componentes da Inflagdo Anual
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Tabela 2-4: Nucleos de Inflagdo — Mogambique (Var.
Anual em %)

IPC 3,78 2,25 2,58 3,50 3,48
Alimentares 1,07 3,73 5,21 8,11 7,80
Frutas e Vegetais 1,20 9,00 13,36 25,32 19,28
Administrados 8,14 0,49 0,56 0,72 0,82
Combustiveis Liquidos 11,57 -3,93 -3,69 -3,23 -3,25
IPC x Frut.Veg 3,97 1,78 1,83 1,92 2,24
IPC x Adm. 2,56 2,76 317 4,31 4,26
IPCxFrut.Veg e Adm. 2,69 2,19 2,24 2,30 2,70
Fonte: INE

Grafico 2-13: Inflagdo Anual por grupo de

produtos (indices)
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2.3. Evolugao Recente da Inflagao

Apesar do ligeiro aumento da inflagao para
3,48%, em Janeiro de 2020, esta mantém-se em
niveis baixos. No periodo de Novembro de 2019 a
Janeiro de 2020 a inflacdo anual, mensurada pela
variacdo do Indice de Precos no Consumidor (IPC),
acelerou ao passar de 2,58% para 3,48%. Enquanto
isso, a inflagdo média anual consolidou a sua
trajectdria descendente dos ultimos oito meses
situando-se em 2,76% em Janeiro, apds 2,78% em
Novembro de 2019 (Grafico 2-12).

Em termos de componentes, a aceleracdao da
inflacdo anual é explicada pelo aumento dos
precos da classe dos produtos alimentares, a
reflectir a menor oferta de produtos agricolas
produzidos internamente, com destaque para
frutas e vegetais.

A atenuar o movimento de alta dos pregos,
destacou-se a relativa estabilidade dos pregos dos
produtos administrados, favorecida pelo declinio
anual dos precos dos combustiveis liquidos, em
face da evolucdo favordvel do preco médio do
petréleo no mercado internacional (Tabela 2-4,
Gréfico 2-13).

Os nucleos de inflagdo registam um ligeiro
incremento. Os nucleos de inflagcdo registaram um
movimento ascedente, mas em menor ritmo que o
indicador geral. Com efeito, excluindo o subgrupo
das frutas e vegetais, a inflacdo anual subjacente
acelerou de 1,83%, em Novembro de 2019, para
2,24%, em Janeiro de 2020. Por seu turno, ao
excluir os subgrupos dos produtos com precos
administrados e o das frutas e vegetais, a inflacdo
anual subjacente acelerou em apenas 46 pb,
passando para 2,70% em Janeiro de 2020,
revelando que o incremento dos precos registado
nao foi generalizado em todo o cabaz (Tabela 2-4 e
Grafico 2-14).
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Grafico 2-18: Expectativas de Inflagdo Anual

As perspectivas para o curto prazo apontam para
uma ligeira acelera¢ao da inflagdo anual no |
trimestre de 2020, ainda assim, mantendo-se
baixa. A previsdao de ligeira aceleracao de inflacdo
é justificada, essencialmente, pelos seguintes
factores: (i) efeitos directos e indirectos do Covid-
19 nos pregos internos (vide caixa 2 para mais
detalhes); (ii) perspectivas de uma depreciacdo
cambial sazonal no trimestre corrente; e (iii)
condicdes climatéricas adversas, caracterizadas
por chuvas acima do normal nas regides centro e
norte do pais e seca na regido sul, com impacto no
aumento dos precos das frutas e vegetais. (Grafico
2-15).

No mesmo periodo, o indice de difusdo®e o
indicador de precos da producdo industrial (PMI),
considerados indicadores dianteiros da evolugao
dos precos internos, mostram uma tendéncia de
aceleragdao dos precos nos primeiros meses de
2020, situando-se, contudo, em niveis
considerados baixos (Grafico 2-16 e 2-17).

As expectativas de inflagdo anual dos agentes
econdémicos para o final de 2020 estdo em linha
com as perspectivas de curto prazo do BM. O
inquérito de expectativas de inflacao de Fevereiro,
ministrado pelo BM aos agentes econdmicos
revela que, para o final do ano, a inflacdo anual
poderd acelerar para 4,46%, 12 pb acima das
expectativas reveladas no inquérito anterior
(Grafico 2-18).

4 0 indice de difusdo mede a proporcdo de produtos do cabaz do IPC com varia¢des positivas de precos.
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Caixa 2: Covid-19: Contribuigao para a Avaliagao dos Provaveis Impactos Econémicos no Mundo e em Mogambique
Contextualizagao

A 31 de Dezembro de 2019, a China comunicou a Organizagdo Mundial da Saude (OMS) estar a enfrentar um surto de
pneumonia causado por uma nova extirpe do coronavirus, sendo o epicentro, a cidade Wuhan. Em menos de dois
meses, o virus infectou mais de 74.000 pessoas e foi responsavel por mais de 2.100 mortes, uma média de 100
mortes/dia. Perante esta situagdo, a China teve de declarar estado de emergéncia, que culminou com a paralisa¢do da
actividade econdmica e a extensdo das férias do Ano Novo Lunar, criando um conjunto de incertezas na economia
mundial face a dimensdo da economia chinesa e da sua forte insergao a nivel global.

Embora seja consensual o facto de a avaliacdo objectiva do impacto da eclosdo do Covid-19 ser ainda prematura, a
abordagem deste assunto pelo Banco de Mogambique justifica-se, também, pelo reconhecido grau de abertura e de
dependéncia da economia mogambicana ndo sé a economia global como também a economia chinesa. Assim, as
projeccdes de inflagdo de curto e médio prazo discutidas neste primeiro CPMO de 2020, tomaram em consideragado,
entre outros factores, os efeitos sobre a taxa de cambio ea tempestividade da contenc¢do da epidemia do Covid-19.

Contribuicao para a Avaliacao do Potencial Impacto na Economia Mundial

A China responde® por 18,66% do PIB global e é considerada o maior mercado para as principais commodities,
consumindo cerca de 20,1% do petrdleo produzido a nivel mundial, 51,1% do cobre, 7,9% do gds natural, 14,9% do
ouro, entre outras mercadorias. Num contexto em que se verifica uma relativa paralisacdo da actividade econémica
naquele pais, a procura por commodities caiu substancialmente e, desde entdo, os pregos sofreram quedas
acumuladas, com destaque para o petréleo (12,6%), gas natural (16,1%) e aluminio (5,6%), prejudicando paises
exportadores e o volume de transacgdes comerciais a nivel mundial.

Analistas da Capital Economics® preveem que a economia chinesa cres¢a apenas 2,00% no primeiro trimestre de 2020,
uma queda de 4,0 pp comparativamente ao periodo homdlogo do ano anterior. No entanto, apesar de existir um
maior conhecimento sobre o coronavirus, ainda persistem incertezas quanto a capacidade de contengdo ou
propagacao desta epidemia, o que a ocorrer, poderd agravar seus efeitos negativos ao nivel do comércio e procura
global.

O governo chinés tem estado a adoptar um conjunto de medidas de politica para minimizar o impacto do

5> Dados do FMI e OMC com referéncia ao ano de 2018
6 Capital Economics. “The economic impact of the new coronavirus in China”, 20 de Fevereiro de 2020
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funcionamento condicionado da economia, que incluem estimulos fiscais e pacotes de financiamento para as
empresas afectadas, bem como apelos para a retoma das actividades empresariais. Entretanto, ainda persistem
receios quanto ao regresso das empresas a normalidade.

Os impactos deste surto podem ser analisados em dois cenarios provaveis. Por um lado, a contengdo da epidemia no
curto prazo, sendo que os efeitos econdmicos poderiam apenas se fazer sentir no primeiro trimestre de 2020, ndo
prejudicando, em grande escala, o crescimento anual ao longo de 2020. Por outro lado, o seu prolongamento no
médio prazo, agravado por uma possivel propagacao para outras regides do globo. Este ultimo cendrio, poderia
provocar uma recessdo econdmica na China, com possivel estagnacdo da actividade econdmica global, sendo os
principais parceiros comerciais da China, os mais afectados.

Contribuicdo para a Avaliagdao do Potencial Impacto para Mogambique

e Actividade econdmica

Considera-se que o prolongamento do Covid-19 podera impactar a economia nacional em duas dimensdes: (i) directa
e (ii) indirecta.

Na dimensdo directa, destaca-se o facto de Mogambique possuir uma relativa exposicdo ao comércio com a China.
Actualmente, a China é responsavel por 9,1% do volume total do comércio do pais, sendo o destino para cerca de
5,8% das exportagdes de matérias-primas mogambicanas e a origem de 11,8% das importagdes de insumos e produtos
manufacturados diversos.

ExportagGes — peso de 5,8% (2018) Importacdes — peso de 11,8% (2018)

Das quais se destacam: Das quais se destacam:

e Minerais (grafite, pedras, granada, granito, e Produtos alimentares, incluindo arroz,
arenitos, minérios de titanio, de nidbio, farinha, agucar, horticolas e peixe;
tantalo, vanadio ou zircénio, etc); e Material de construgdo (cimento, ferro,
e Madeira em bruto e semi-processada aluminio, vidro, tintas e vernizes, etc);
(serrada); Moveis e aparelhos electronicos;
Produtos pesqueiros (crustaceos); Vestudrio e cosméticos, incluindo tecidos e
Algodao; seus derivados;

Frutas de casca rija, oleaginosas e outras
sementes; e

Maquinas, automoéveis de passageiros,
tractores e aparelhos electrdnicos;

e Desperdicios de plastico. e Medicamentos, insecticidas, raticidas e
fungicidas;

e Papel e outros materiais de escritorio; e

e Pneumaticos e acessérios para viaturas e
magquinas.

Fonte: INE (2019)

Com o prolongamento do virus, poderd haver menor disponibilidade interna de produtos provenientes da China,
sobretudo material de constru¢do e maquinaria diversa, o que podera comprometer a dindmica de alguns sectores de
actividade econdmica (construgao e agricultura). Adicionalmente, aventa-se a possibilidade da redugdo do volume das
exportagdes para a China, que resultaria no agravamento do défice da conta corrente.

Do ponto de vista indirecto, Mogambique poderad sofrer com a queda dos pregos e procura das commodities no
mercado internacional. Dados mais recentes da Balanca de Pagamentos (2019) sugerem que os grandes projectos
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(incluindo exportadores de carvdo térmico e aluminio) sdo responsaveis por 69,49% das exportacdes globais do pais.
Assim, um abrandamento da procura global comprometera ndao sé a actividade produtiva destes projectos, como
também a sua capacidade para disponibilizar divisas nho mercado nacional, transmitindo os efeitos para a taxa de
cambio.

e Inflagdo
Parte dos produtos que comp&em o cabaz analisado pelo indice de Preco no Consumidor (IPC) de Mocambique sdo
provenientes da China, sendo de esperar alguns impactos diferenciados com a restrigdao no seu fornecimento:

o Impacto directo: menor disponibilidade de bens importados da China, o que podera contribuir para
aceleragdo dos pregos a nivel doméstico;

o Impactos indirectos: pressdes inflacionarias devido ao (i) aumento dos pregos dos produtos de
importagdo, assumindo que os mercados alternativos sdo menos competitivos e tém menor
capacidade de resposta; e (ii) efeito da taxa de cambio, num cenario de escassez de divisas (menores
receitas de exportacgdo).
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Capitulo llI: Perspectivas de Inflagao

As projecgoes de inflagao anual para o médio prazo foram revistas em alta, comparativamente a
publicagdo de Dezembro, mantendo-se, entretanto, na banda de um digito. A revisao reflecte,
sobretudo, o ajustamento em alta da magnitude do efeito dos choques climatéricos que tém
assolado Mogambique sobre a dinamica futura dos precos, conjugado com as perspectivas de
depreciagdao do Metical no mercado cambial doméstico, e a tendéncia para o aumento dos precos
dos alimentos no mercado internacional. Enquanto isso, para o médio prazo prevalece a
expectativa de uma moderada recuperagao do PIB real, explicada, essencialmente, pelos esforcos
de reconstrugao pds-ciclones e implementagao dos projectos de exploragcdao de gas. Perante este
quadro macroeconémico e ponderados os riscos as projeccoes de inflagdo, o CPMO decidiu manter
a taxa MIMO em 12,75%.
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Grafico 3-3: Inflacdo Anual na Africa do Sul (%)
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Grafico 3-4: Inflagdo Anual nos EUA (%)
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Grafico 3-5: Variagdo Anual do Prego dos Alimentos (%)
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foram revistas em baixa para 4,0% em 2020,
apos situarem-se nos 4,5% nas projeccbes de
Dezembro de 2019, contra a meta de 3-6%.
Para os EUA, as perspectivas de inflagdo média
anual foram revistas ligeiramente em alta,
situando-se, em 2020, ligeiramente acima da
meta dos 2%. (Gréficos 3-3 e 3-4). Neste cendrio,
espera-se um

limitado impacto da inflagao

importada sobre a dindmica dos precos

domeésticos.

Revisdo em alta dos pre¢os dos alimentos no
2020, as
perspectivas de aumento dos precos dos

mercado internacional. Para
alimentos no mercado internacional, medidos
pela variagdo média anual do indice de precos
dos alimentos do Global Projection Model
Network (GPMN), foram revistas em alta, para
3,9%, ap6s fixarem-se nos 1,9% nas projeccoes
apresentadas na publicacdo de Dezembro de
2019 (Grafico 3-5). Estas perspectivas reflectem,
essencialmente, a tendéncia para a redugado da
disponibilidade de alimentos a nivel global, face
aos choques climatéricos desfavordveis nalguns
paises bens

principais  produtores de

alimentares.

Agravamento do preco do barril de petréleo no
mercado internacional em 2020. Nas previsoes
actuais, o preco do brent foi revisto em alta para
finais de 2020, esperando-se que se fixe, em
em USD 63,9 (Grafico 3-6).
previsdes

média, Estas

continuam a reflectir (i) as

preocupacGes em volta das expectativas de



Grafico 3-6: Variagdo Anual do Prego do Petrdleo (%)
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abrandamento da economia mundial, agravado
pelo prolongamento do surto do Covid-19, e (ii)
a decisdo de corte do nivel de producdo de
petréleo pela OPEP, conjugadas com os receios
de intensificacdo dos conflitos no médio oriente.

3.2. Pressupostos Internos

Perspectiva de maior pressao cambial no curto
prazo e menor volatilidade no médio prazo.
Este pressuposto reflecte a evolugdo recente da
taxa de cambio e das perspectivas do
fortalecimento do Délar dos EUA face as
principais moedas, perante expectativas de
influxos de moeda externa para financiar os
pos-desastres

projectos de

programas de reconstrucgdo

naturais e no ambito dos

exploragdo de recursos naturais.

Maior probabilidade para ajustamentos em
alta dos pregos dos bens administrados em
2020. Mantém-se o pressuposto de
probabilidade de
pronunciado dos pre¢os administrados,

maior

um aumento mais
em
2020, comparativamente a 2019 , decorrente
das perpectivas de aumento do preco do
combustivel no mercado internacional, bem
como as expectativas de maior pressao cambial

no curto prazo.

Pressdo sobre a despesa publica em 2020 para
fazer face as exigéncias decorrentes do pacote
de descentralizacdao administrativa e dos
esforcos de reconstrugdo  pds-ciclones.
Entretanto, considera-se uma manutencdo do
nivel do défice fiscal apds donativos e uma
gueda do nivel de endividamento publico

explicada, essencialmente, por uma maior



28

eficiéncia na cobranga de receitas.

3.3. Resultado das Projecgdes

As perspectivas sao de uma aceleragao
da inflagio mantendo-se, entretanto, na banda
de um digito e de uma ligeira recuperagao do
crescimento do PIB real em 2020.
Comparativamente as previsdes de Dezembro
de 2019, as actuais projec¢cdes do BM indicam
uma aceleracdo da inflacgdo anual de
Mocambique  (Grafico 3-7), reflectindo,
essencialmente, (i) as perspectivas de maior
pressao na taxa de cambio do Metical, (ii) maior
probabilidade de revisdao em alta dos precos
administrados, (iii) perpectivas de aumento do
preco médio do brent e dos alimentos no
mercado internacional, bem como, (iv) os
efeitos dos choques climatéricos nas zonas
centro e norte do pais.

Quanto a dindmica da actividade econdmica,
mantém-se a perspectiva de recuperacdo do
crescimento do PIB em 2020, suportada,
essencialmente, pela implementacdao dos
projectos de exploracdo de gds, mantendo-se,
porém, aquém do seu nivel potencial. (Gréfico
3-8).

3.4. Avaliacao dos Riscos Associados
as Projecgoes da Inflagao

Relativamente a sessdo de Dezembro de 2019, o
CPMO observou a prevaléncia de incertezas e
riscos internos e externos relativamente
elevados que, a materializarem-se, poderao
reverter o perfil actual de inflacio baixa e
estavel.

A nivel interno, mantém-se como factores de
risco as projecgdes de inflagdo, o agravamento
da instabilidade militar nas zonas norte e centro
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do pais, as incertezas sobre a magnitude do
impacto dos choques climatéricos que estdo
assolar as zonas centro e norte do pais e a
tempestividade dos desembolsos para o
financiamento das necessidades de
reconstrucdo pds-ciclones e da implementacgao
do pacote de descentralizacdo administrativa.

A nivel externo, ha incertezas em relagdao ao
prolongamento e impacto do surto do Covid-19,
bem como a manutencdo da tensdo comercial e
geopolitica que, a materializarem-se, poderao
ter um efeito adverso sobre o crescimento da
economia mundial e o volume do comércio
global, com impactos na dindmica dos precos
internacionais de mercadorias.

3.5. Decisdo de Politica Monetaria

Tendo em conta as perpectivas de inflacdo de
médio prazo e da sua avaliacio sobre a
dindmica futura da economia global, mantém-se
a preocupacdo do CPMO quanto a evolugdo dos
riscos e incertezas subjacentes as projeccdes de
inflacdo, tendo decidido manter a taxa de juro
de politica monetaria, taxa MIMO, em 12,75%

Decidiu, igualmente, manter as taxas da
Facilidade Permanente de Depdsitos (FPD) e da
Facilidade Permanente de Cedéncia (FPC),
9,75% e 15,75%, respectivamente, bem assim os
coeficientes de Reservas Obrigatdrias (RO) para
0s passivos em moeda nacional e em moeda
estrangeira em 13,00% e 36,00%,
respectivamente.

O CPMO continuara a monitorar os indicadores
econdmico-financeiros e os factores de risco e o
seu impacto sobre as perspectivas de inflacdo, e
poderd tomar as medidas correctivas
necessarias antes da sua proxima reunido
ordinaria, agendada para o dia 30 de Abril de
2020.
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