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1. Sumario Executivo

A conjuntura econémica em 2009 continuou a ser caracterizada pelos efeitos da crise
econdmica e financeira a nivel global, ainda que com sinais timidos de recuperacéao,
principalmente na parte final do ano. No geral, os governos e bancos centrais
mantiveram as medidas de estimulo para reanimar a economia. As Ultimas estimativas
apontam para uma retraccao da producao mundial em 0.8% em 2009, determinada
pelo desempenho das economias mais desenvolvidas, cuja producao contraiu em 3.2%,
variacao amortecida pelo crescimento em 2.1% registado na globalidade das economias
de mercado emergentes e em desenvolvimento. A inflacdo desacelerou tanto nas
economias avangadas como nas emergentes e em desenvolvimento, ndo obstante o
aumento dos precos das principais mercadorias nas pracas internacionais, incluindo o
preco do petréleo, fortalecimento do délar norte-americano face as principais moedas
internacionais e melhorias no desempenho dos principais indices bolsistas mundiais,
em resultado da melhoria da confianca dos consumidores e investidores nas economias
mais avancadas.

Ao nivel das economias da Africa Subsahariana e da regido da SADC, conforme era
esperado, a crise financeira teve reflexos ao nivel da actividade produtiva e sobretudo
ao nivel do sector externo. Com efeito, assistiu-se ao (i) abrandamento do ritmo
de crescimento para 1.6% em 2009, com a Africa do Sul e o Botswana a observarem
contraccdes no nivel de producao total, (i) reducao dos fluxos de ajuda externa, (iii)
agravamento dos défices fiscais, (iv) reducao das receitas de exportacao e (v) retraccéo
das taxas de inflacdo em quase todos os paises, excepto em Angola. A recuperacgao das
economias da regido prognosticada para 2010 podera ser lenta e fragil na medida em
que os niveis da procura privada e do emprego nas economias mais desenvolvidas,
principal destino das exportacdes, ainda sao pouco satisfatorios e incertos.

Na conjuntura interna, o destaque vai para o crescimento do PIB real em 6.3%, liderado
pelo sector tercidario com uma contribuicdo de 3.6 pp, a reducao da inflacdo anual para
4.21% em Dezembro de 2009, nivel mais baixo dos ultimos cinco anos, menos 1.97 pp
em relacao ao nivel observado em 2008. Comportamento semelhante teve a inflacdo
média anual que, reduziu de 10.33% em Dezembro de 2008 para 3.25% em Dezembro
de 2009, o equivalente a uma queda de 7.1 pp.

Informacao preliminar mostra que a arrecadacdo de receitas publicas no exercicio
econdmico de 2009 atingiu 47,402 milhdes de meticais, valor que corresponde a um
crescimento nominal anual de 23.9%, representando 18.2% do PIB, enquanto a despesa
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total, incluindo empréstimos liquidos as empresas publicas, totalizou 86,701 milhdes de
meticais, equivalente a 33.3% do PIB, traduzindo um acréscimo anual de 30.1%, tendo
estas sido cobertas em 55% pelas receitas fiscais e o remanescente através de fundos
externos. Com estes fluxos, o défice global antes de donativos agravou-se em 2.6 pp
face ao de 2008, para 15.1% do PIB em 2009, nivel que reduz para 5.4% do PIB (mais 2.9
pp em relacao a 2008) quando incorporados os donativos.

No ano em revista a politica monetéria foi desenhada tendo em vista amortecer o
impacto da crise financeira, por via de estimulos ao crédito destinado ao sector privado.
Assim, o BM procedeu a ajustamentos em baixa nas suas taxas de juro de intervencao
no MMI e no coeficiente de reservas obrigatdrias, tendo as taxas da FPC e da FPD
decrescido cumulativamente em 3.0 pp e 7.25 pp durante o ano para 11.5% e 3.0%,
respectivamente, e o coeficiente de reservas obrigatdrias em 100 pb para 8.0%. Estas
medidas estimularam o sistema bancario nacional a aumentar o financiamento interno
ao sector privado em face de dificuldades de acesso aos fundos no mercado externo por
parte de empresas nacionais como resultado da crise financeira internacional. A reducéo
do coeficiente de reservas obrigatorias decorreu da necessidade de harmonizacdo com
as taxas dos paises da regiao da SADC, no ambito da integracao regional em curso.

Em linha com a reducdo das taxas de interven¢ao do Banco Central no MMI, as taxas
de juro médias nominais praticadas pelos bancos comerciais no segmento de retalho,
para operacdes de crédito e depdsitos, mantiveram a sua tendéncia de decrescimento
observadaaolongodosultimosanos, tendoataxadejuromédianominaldeempréstimos
para a maturidade de um ano reduzido em 2.64 pp para 19.21% em Dezembro de 2009 e
a taxa média de depdsitos para a mesma maturidade e periodo retraido em 1.49 pp para
10.15%. A prime rate situou-se, em média, em 15.22% em Dezembro de 2009, contra
17.99% no periodo homadlogo do ano anterior.

Ao nivel dos agregados monetarios, o saldo da base monetaria, varidvel operacional
da politica monetaria, no final de Dezembro de 2009 foi de 24,464 milhdes de meticais,
o correspondente a uma expansao anual de 27.3%, enquanto o agregado monetario
mais amplo, M3, observou um crescimento anual de 32.6%, para um saldo de 107,074
milhées de meticais no final do ano. A expansdo dos agregados monetarios, no ano em
andlise, reflectiu o impacto das operacdes financeiras do Estado, a entrada de fundos
externos para as empresas publicas e para o sector privado da economia, sob forma de
créditos e donativos e a forte expansao do crédito bancario interno ao sector privado.

Efectivamente, o saldo do crédito a economia no final de Dezembro de 2009 junto do
sistema bancario nacional foi de 71,440 milhdes de meticais, variacdo anual de 58.6%,
dos quais o comércio foi mais beneficiado, com uma contribuicdo de 19.1 pp no fluxo
anual, sequido do sector de transportes e comunicacdes com 14.1 pp e industria
transformadora com 12.4 pp. Adicionalmente ao financiamento do sistema bancario
nacional, os agentes econémicos residentes, particularmente as empresas, recorreram
aos empréstimos externos, expurgando o efeito dos grandes projectos, no montante
liquido de USD 23.0 milhdes.

Relativamente ao desenvolvimento do sector financeiro, importa destacar que até
Dezembro de 2009, o total de balcées em funcionamento no pais era de 352 unidades,
cobrindo um total de 51 distritos, correspondente a cerca de 40% do total nacional.
A cobertura média de cada agéncia aumentou para 2,271 km2, contra 2,629 km2 em
2008 e em termos populacionais, esta incrementou para 57 mil habitantes, contra 68
mil habitantes em 2008. A quantidade de contas bancarias de particulares, em moeda
nacional, também cresceu no ano (10.2%).

No mercado cambial, apds uma depreciacdo moderada do metical em 2008, numa altura
em que os precos internacionais dos principais produtos de importacdo de Mocambique
tinham aumentado substancialmente, em 2009, a moeda nacional registou perdas
nominais de 9,7% em relacdo ao ddlar norte-americano, 39.56% e 3.74% face ao rand e
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euro, respectivamente, sendo que o comportamento face a moeda sul-africana deriva
de uma acentuada valorizacao do preco do ouro no mercado internacional, principal
produto de exportacdo daquele pais. Estas variacdes permitiram que o indice de Taxa de
Cambio Efectiva Real registasse uma depreciacdo de 5%, permitindo, deste modo, repor
0s ganhos reais de competitividade das exportacdes mocambicanas que se haviam
deteriorado nos dois anos anteriores.

O perfil da Balanca de Pagamentos de Mocambique em 2009 reflecte o impacto da
crise econémica e financeira internacional na economia doméstica, em linha com as
previsdes iniciais. Com efeito, o valor das exportacdes reduziu, no ano, em 30% para
USD 1,852.6 milhdes, o que perante uma queda menos pronunciada das importacoes
(11%) agravou o défice da conta parcial de bens em 40.4%, para USD 1,390.5 milhdes,
o que aliado aos défices das contas parciais de servicos e rendimentos, resultou num
défice da conta corrente, antes dos donativos, de USD 1 935.8 milhdes, coberto pelas
transferéncia correntes (USD 764.5 milhdes, menos 10% que em 2008) e pelo fluxo
liquido de entrada de recursos financeiros externos no total de USD 1016.4 milhdes, na
forma de IDE, alocacao de direitos especiais de saque e os empréstimos dos parceiros
de desenvolvimento.

O saldo das RILs do Pais situou-se em USD 1,840.8 milhdes a 31 de Dezembro de 2009,
montante que representa uma constituicao de USD 197.5 milhées no ano. Em termos
de Reservas Internacionais Brutas, o saldo apurado no fecho do ano corresponde a
cobertura de 5.7 meses de importacdes de bens e servicos nao factoriais, incluindo
as dos grandes projectos, apds 4.5 meses em 31 de Dezembro de 2008. Excluindo as
importacdes dos grandes projectos, as reservas brutas cobrem 7.3 meses.

A constituicao de RILs foi favorecida pela alocacdo de um total de USD 170 milhdes a
Mocambique pelo FMI, no ambito da iniciativa de reforco da liquidez global dirigida
a todos os seus membros, enquanto as reservas brutas e, consequentemente, os
meses de cobertura de importa¢des beneficiaram do desembolso do FMI de USD 152
milhoes, referentes as primeiras duas tranches do empréstimo total de USD 172 milhdes
solicitado pelo BM ao abrigo do Exogenous Shocks Facility. O desembolso da terceira e
ultima tranche estd aprazado para 2010.
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2. Evolucao Economica Internacional

Depois do pessimismo e incerteza que caracterizaram a primeira parte do ano, no final
de 2009 assistiu-se a um maior optimismo nas previsdes de recuperacao da economia
mundial, justificado por: (i) desaceleracdo da contrac¢do da actividade econémica, em
particular nas economias mais desenvolvidas, acompanhada de um comportamento
misto do nivel geral de precos, (ij) manutencdo de niveis de crescimento econémico
robustos naseconomias de mercados emergentes, (iiij) aumento dos precos das principais
mercadorias nas pracas internacionais, (iv) fortalecimento do délar norte-americano
face as principais moedas internacionais, e (v) melhorias assinalaveis no desempenho
dos principais indices bolsistas mundiais.

Nao obstante o cendrio de retoma, segundo estimativas do FMI, a producao mundial
retraiuem0.8%em 2009 comoresultadodofracodesempenhodaseconomiasavancadas,
cuja producao decresceuem 3.2% (Quadro 1). Refira-se que em 2008 a economia mundial
alcancou um crescimento na ordem de 3.0%, e para 2010 as projeccdes divulgadas em
Janeiro sugerem um maior optimismo quanto ao desempenho da economia mundial,
indicando uma expansao na ordem de 3.9%, contra uma previsao anterior de 3.1%,
publicada em Outubro de 2009.

No concernenteaevolucaodonivel geralde precos,aseconomiasavancadas, emergentes
e africanas observaram, ao longo de 2009, uma tendéncia de desaceleracdo (Quadro 1),
influenciada, em larga escala, pelo decréscimo da procura agregada mundial aliado a
deterioracdo da confianca dos consumidores e empresarios, em particular na primeira
metade do ano e o recuo da actividade econémica, particularmente nas economias
avancadas.

Quadro 1 Evolugédo do PIB Real e Infla¢do nos Principais Blocos Mundiais

o PIB real (%) IPC (%)*
Regiao 3 3
2008 2009 2010 2008 2009 2010
Economia Mundial 3.0 -0.8 3.9 n.d nd n.d
Economias Avancgadas 0.5 -3.2 2.1 3.4 0.1 1.3
Econ. Emergentes e em Desenvt® 6.1 2.1 6.0 9.2 5.2 6.2
Asia 7.9 6.5 8.4 7.5 3.0 3.4
Europa 3.1 -4.3 2.0 8.1 4.8 4.2
Ameérica Latina 4.2 -2.3 3.7 7.9 6.1 5.2
Africa 5.2 1.9 43 10.3 9.1 6.5
Africa Subsahariana 5.6 1.6 43 11.9 10.5 7.4

Fonte: World Economic Outlook (October 2009 e January 2010 (Update).
Notas: * expresso em termos de média anual. a Projec¢des.

Perante uma conjuntura econémica internacional adversa e manutencao da incerteza
nos mercados financeiros em alguns periodos do ano, com destaque para o primeiro
semestre comoacimareferido, asautoridades das economias mais desenvolvidas eas dos
mercados emergentes optaram pela manutencao dos pacotes de estimulo econémico
e financeiro que vinham adoptando a partir da ultima metade de 2007, tendo em vista
a minimizacao dos efeitos adversos da crise financeira e econémica global. Os bancos
centrais destes paises pautaram pela manutencao das suas taxas de juro de referéncia
em niveis proximos de zero, complementadas, em alguns casos, com reducdes das taxas
de reserva obrigatéria, com objectivo de estimular a procura agregada nos respectivos
paises.
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2.1. Desempenho Macroeconémico
A. Economias Mais Desenvolvidas

Estados Unidos da América. Segundo o Bureau of Economic Analysis (BEA), o PIB real
registou uma retraccao anual de 2.5% em 2009, a maior desde 1946, ap6s uma expansao
de 0.4% em 2008 e 2.1% em 2007. O desempenho da actividade econémica no periodo
em referéncia deveu-se, largamente, as contribuicées negativas do investimento em
activos nao-residenciais, das exportacdes, do investimento em activos fixos residenciais
e das despesas em consumo privado.

A inflacdo anual ndo ajustada a sazonalidade, medida pelo indice de Precos no
Consumidor Urbano (CPI-U), publicado pelo Bureau of Labor Statistics (BLS), acelerou
para 2.7% em Dezembro de 2009, apds 0.1% no periodo homdlogo do ano anterior e
4.1% em Dezembro de 2007. O aumento do nivel geral de precos no periodo em andlise
deveu-se, em grande parte, ao incremento do indice de precos das classes de cuidados
médicos (3.2%), alimentacao e bebidas (1.9%) e vestuario (1.0%).

Na sequéncia da contraccao da actividade econdmica, a taxa de desemprego aumentou
continuamente, encerrando o ano em 10.0%, apo6s 7.2% em Dezembro de 2008,
tendo os sectores de construcao e manufactura sido os que mais contribuiram para o
comportamento em alta da taxa de desemprego no periodo.

Perante o cenario de elevada incerteza, marcado pela recuperacao lenta da economia e
deterioracao das condi¢cdes no mercado de trabalho, o Federal Open Market Commitee
(FOMC) pautou pela manutencéo da taxa de juro de referéncia dos fundos federais entre
0-0.25% durante todo o ano de 2009.

Zona do Euro’. De acordo com o Eurostat, o PIB real ajustado a sazonalidade registou
uma variacdo anual negativa de 3.9% em 2009, apds uma expansao de 0.6% em 2008
e 2.6% em 2007. A retraccdo da actividade econdmica no periodo em analise foi
largamente determinada pelo abrandamento do investimento e do consumo privados,
num contexto de aceleracao da taxa de desemprego, ajustada a sazonalidade, para
10.0% em Dezembro de 2009, apds 8.1% no periodo homdlogo do ano anterior.

Em face da retraccao da actividade econémica, num cenario de escassez global de
liquidez, o nivel geral de precos observou uma trajectéria descendente, tendo-se situado
ainflacdo homologa em 0.9% em Dezembro de 2009, apds 1.6% no ultimo més de 2008,
reflectindo a descida dos indices de precos das classes de alimentacdo, comunicacao e
habitacao.

Perante o cenario de contrac¢do econdémica, comportamento da inflacdo e deterioracao
das condi¢des no mercado de trabalho, o Conselho do Banco Central Europeu decidiu,
na primeira metade do ano, pela reducao gradual da sua taxa de juro minima aplicavel
as operacoes de refinanciamento em um total de 150 pb até Maio de 2009, fixando-a em
1.0%, nivel que se manteve até ao final de 2009.

Japao. Dados publicados pelo Economic and Social Research Institute indicam que o PIB
real ajustado a sazonalidade decresceu 5.3% em 2009, contra uma retraccao de 1.2%
em 2008, variacao que se deveu, em grande medida, aos decréscimos das receitas de
exportacao (24.0%), das receitas dos servicos (19.3%) e do investimento publico (1.5%).
Em linha com a contraccao do produto, a taxa de desemprego, ajustada a sazonalidade,

1 Desde 1 de Janeiro de 2009, a Eslovaquia passou a integrar a Zona do Euro totalizando, actualmente, 16 paises.
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atingiu 5.2% em Dezembro de 2009, correspondente a um aumento de 90 pb face ao
observado no periodo homoélogo de 2008.

De acordo com o Statistics Bureau, o nivel geral de precos registou uma variagao anual
negativa de 1.7% em Dezembro de 2009, apds uma inflacdo de 0.4% ocorrida em
Dezembro de 2008. A deflacdo observada no ano em andlise resultou da queda dos
indices de pregos das classes de alimentacao (1.5%), combustiveis, energia e agua
(5.0%), mobiliario e utensilios domésticos (5.5%).

Perante o cendrio de incerteza marcado pela retraccdo da actividade econdmica,
deterioragao das condi¢ées no mercado de trabalho e variagao negativa do nivel geral
de precos, o Policy Board of the Bank of Japan decidiu manter inalterada a sua taxa de
juro de referéncia, Overnight Lending Rate, em 0.1% ao longo de 2009 — a mesma com
que tinha encerrado o ano de 2008.

Reino Unido. Segundo o National Statistics, o PIB real cresceu a uma taxa anual negativa
de 4.8% em 2009, apds uma expansao de 0.5% em 2008 e 2.8% em 2007. A contraccao da
actividade econdmica no periodo em referéncia deveu-se, essencialmente, a retraccao
dos sectores manufactureiro (10.2%) e dos servigos (4.1%).

Segundo a mesma fonte, a inflacdo homadloga desacelerou para 2.9% em Dezembro de
2009, 20 pb abaixo da cifra registada em igual periodo de 2008 e 90 pb acima da meta
de inflacdo estabelecida pela autoridade monetaria. A reducdo da inflacdo anual deveu-
se, essencialmente a descida dos indices de precos das classes de vestuario e cal¢ado.

No que tange ao mercado de trabalho, a semelhanga das restantes economias avangadas,
a taxa de desemprego ajustada a sazonalidade aumentou para 7.8% em Dezembro de
2009, apos situar-se em 6.5% em Dezembro de 2008.

Perante o cendrio de contrac¢ao da actividade econdmica e deterioracao das condicdes
no mercado de trabalho, o Comité de Politica Monetéaria do Bank of England decidiu
baixar gradualmente a sua taxa de juro de referéncia de 2.0% em Dezembro de 2008
para 0.5% em Marco de 2009, taxa que permaneceu inalterada até ao final do ano.

B. Economias Emergentes

China. Dados preliminares publicados pelo National Bureau of Statistics mostram
que, apesar dos efeitos da crise, o PIB continuou a crescer a um ritmo robusto, tendo-
se expandido em 8.7% em 2009, apds 9.6% no ano anterior. O bom desempenho da
economia chinesa resultou da expansao ocorrida em todos os sectores, nomeadamente,
secundario (9.5%), terciario (8.9%) e primario (4.2%). Em termos de componentes da
procura agregada, o investimento e o consumo foram os que mais contribuiram para o
crescimento do produto em 2009.

De acordo com a mesma fonte, a inflacao anual fixou-se em 1.9% em Dezembro de 2009,
0 que equivale a uma aceleragao de 70 pb em relagdao a observada no més homélogo de
2008, justificada, em grande medida, pelo acréscimo dos indices de precos das classes
de tabaco, cuidados médicos, artigos pessoais e alimentacéo.

Em face da incerteza associada ao ambiente macroecondémico global desfavoravel, o

Comité de Politica Monetaria do People’s Bank of China pautou pela manutencdo da
taxa de juro de referéncia em 5.31%, ao longo de 2009.
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india. A economia cresceu a uma taxa média anual de 5.6% em 2009, uma reducio
de 1.7 pp em relacédo a cifra registada em 2008, impulsionada, essencialmente, pela
producdo dos sectores manufactureiro e mineiro. Por seu turno, a inflacdo homéloga
atingiu 14.97% em Dezembro de 2009, ap6s 9.7% no final do ano anterior e 5.51% em
2007.

Perante um cendrio de deterioracdao das condicdes econdmicas nos mercados
internacionais e reducdo da procura doméstica, o Reserve Bank of India decidiu rever
em baixa a taxa de juro de referéncia numa magnitude acumulada no ano de 1.99 pp,
fixando-se em 3.25% em Dezembro de 2009, apds 5.24% observado em Dezembro de
2008.

Brasil. Dados divulgados pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica indicam que
o PIB a precos de mercado registou um decréscimo anual de 0.1% em 2009, apds ter
expandido em 5.1% em 2008, determinado, em grande medida, pela contraccdo da
producao nos sectores agro-pecuario (5.2%) e industrial (5.5%).

De acordo com a mesma fonte, a inflacdo homdloga desacelerou para 4.31% em
Dezembro de 2009, ap6s 5.9% em Dezembro do ano anterior. No que tange ao mercado
detrabalho, a taxa de desemprego situou-se em 6.8% em Dezembro de 2009, mantendo-
se, assim, inalterada em relagao ao periodo homélogo de 2008.

Perante uma conjuntura econdémica internacional desfavordvel e a contrac¢do da
actividade econémica, o Comité de Politica Monetdria do Banco Central do Brasil
enveredou pela reducdo da sua taxa de juro de referéncia (Taxa Selic) numa magnitude
acumulada de 5 pp para 8.75% em Dezembro de 2009, apos 13.25% no fecho do ano
anterior.

C. Africa Subsahariana

Estimativas do FMI publicadas no Regional Economic Outlook de Outubro de 2009
apontam para um crescimento da producédo agregada da regido Subsahariana de Africa,
na ordem de 1.6% em 2009, ap6s 5.6% no ano anterior, como consequéncia dos efeitos
da crise financeira internacional sobre as economias do sub-continente, que incluem,
entre outros, a reducdo das entradas de recursos financeiros sob forma de investimento
directo estrangeiro, remessas de emigrantes e ajuda externa e o declinio das exportagdes.
A inflacdo média terd reduzido em 1.4 pp para 10.5% em 2009 (Quadro 1).

Ao nivel das economias da SADC observou-se, na generalidade, uma desaceleracao das
taxas de crescimento do PIB no ano, comparativamente a 2008, tendo a Africa do Sul
e o0 Botswana registado taxas de crescimento negativas em 2009. Os indicadores do
nivel geral de precos retrairam em quase todos os paises, excepto Angola, e as taxas
de cambio das moedas domésticas em relacao ao dolar norte-americano tiveram
um comportamento misto, com Malawi, Mauricias, Africa do Sul e Zambia a exibirem
uma apreciacao das respectivas moedas, enquanto Angola, Botswana, Tanzania e
Mocambique observaram uma tendéncia de depreciacao (Quadro 2).
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Quadro 2 Indicadores Seleccionados de Paises da SADC, varia¢do anual (%)

ANG BOT MLW MAU RSA TZN ZAM MOZ

PIB real

2007 19.8 6.0 6.8 5.4 5.5 6.6 6.2 7.3

2008 12.9 5.3 9.8 5.3 3.7 6.5 5.7 6.7

2009 0.2 -10.3 7.6 2.8" -1.8° 5.0 6.3 6.3
IPC

Dez-07 11.8 8.1 7.5 8.8 7.1 6.4 8.9 10.3

Dez-08 13.2 13.7 9.9 9.7 9.5 13.5 16.6 6.2

Dez-09 14.0 5.8 7.6 2.5 6.3 12.2 9.9 4.2
Taxa de cambio*

Dez-07 -6.6 -0.2 0.7 -17.9 2.1 -8.7 -12.8 -8.3

Dez-08 0.2 26.2 2.5 16.6 38.0 13.9 24.9 6.1

Dez-09 18.6 12.3 1.1 -7.9 -21.7 1.9 -3.2 9.7

Fontes: Autoridades Estatisticas Oficiais e World Economic Outlook (Outubro 2009)

Notas: * previsdo. ® realizado. *Em relacdo ao délar norte-americano.

Africa do Sul. Dados preliminares divulgados pelo Statistics South Africa indicam que o
PIB real decresceu em 1.8% em 2009, apds um crescimento de 3.7% no ano anterior. A
queda da actividade econémica no ano reflectiu contribuicées negativas da industria
manufactureira (1.8 pp), resultante do decréscimo da producdo em 10.7%, da industria
mineira (40 pb), associada a queda de 2.2%, e dos hotéis e restaurantes e vendas a grosso
(30 pb), decorrente do crescimento negativo de 2.9%. O sector de administracdo publica,
com um crescimento anual de 4.2%, amorteceu a queda do indicador da actividade
econdmica.

Dados tornados publicos pela mesma fonte indicam que a inflacdo anual, medida pela
variacao do IPC, abrandou para 6.3% em Dezembro de 2009, 3.2 pp abaixo da cifra
registada no ano anterior e 30 pb acima do limite superior da banda estabelecida pelas
autoridades monetarias como meta de inflacdo. O agravamento dos precos em 2009
foi determinado, essencialmente, pelo aumento dos indices de precos das classes de
habitacao, com uma contribuicao de 1.6 pp, e de alimentacao, bebidas alcodlicas e
transportes, que contribuiram com 60 pb individualmente. Por outro lado, o inquérito
sobre a forca de trabalho referente a Dezembro de 2009 e publicado pelo Statistics South
Africa indica que a taxa de desemprego aumentou para 24.3%, apdés 21.9% em igual
periodo de 2008.

Ao longo do ano, o South Africa Reserve Bank (SARB) reviu gradual e sucessivamente
em baixa a sua taxa de juro de referéncia, tendo passado de 11.5% em Dezembro de
2008 para 7.0% em Agosto de 2009, nivel em que se manteve até ao final do ano. As
revisdes em baixa da taxa de juro de politica tinham em vista impulsionar a actividade
econdémica, num contexto de desaceleracédo da inflacdo.

Tanzania. Estimativas do FMI apontam para um crescimento do PIB real a uma taxa
anual de 5.0% em 2009, menos 1.5 pp em relagdo ao ano anterior. Informacbes do
National Bureau of Statistics da Tanzania indicam que a inflacdo anual desacelerou para
12.2% em Dezembro de 2009, 1.3 pp abaixo da registada em igual periodo de 2008.

Malawi. As estimativas do Fundo indicam que a economia cresceu a uma taxa anual de
7.6%, correspondente a um abrandamento de 2.2 pp em relagao ao registado em 2008.
Segundo o National Statistical Office, a taxa de inflacdo anual foi de 7.6% em 2009 apos
fixar-se em 9.9%, em 2008. Em termos médios anuais, a inflacdo desacelerou em 30 pb
para 8.4%.
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Emfacedaincerteza prevalecente nomercadointernacional etomandoem consideracao
a evolucao dos principais indicadores macroecondmicos domésticos, o Comité de
Politica Monetaria do Reserve Bank of Malawi enveredou pela manutencao da sua taxa
de juro de referéncia em 15.0% ao longo de 2009. Similarmente, a autoridade monetaria
optou por manter inalterada a taxa de reservas obrigatérias, encerrando o ano com uma
taxa de 15.5%.

Zambia. De acordo com estimativas divulgadas pelo Central Statistics Office, o PIB real
expandiu a uma taxa anual de 6.3% em 2009, ap6s ter crescido em 5.7% no ano anterior.
O desempenho da economia foi amplamente determinado pela contribuicdo positiva
dos sectores primario e secundario. Por seu turno, a taxa de inflacdo anual foi de 9.9%
em Dezembro de 2009, contra 16.6% no periodo homadlogo do ano anterior.

Botswana. Segundo as estimativas do FMI, o PIB deste pais decresceu em 10.3% em
2009, apo6s um crescimento de 5.3% em 2008. A inflacdo anual reduziu para 5.8% em
Dezembro de 2009, contra 13.7% no ano anterior, situando-se, assim, dentro da banda
de 4%-7% estabelecida pela autoridade monetaria como meta.

O Comité de Politica Monetaria do Bank of Botswana decidiu rever em baixa, gradual e
sucessivamente, a sua taxa de juro de politica para 10.0% em Dezembro de 2009, apds
15.0% no final do ano anterior. A revisdo em baixa da taxa de juro do banco central
reflecte uma politica de estimulo ao crescimento econémico num contexto de declinio
da inflaco.

Mauricias. De acordo com o Central Statistics Office, o PIB cresceu em 2.8% em 2009,
2.5 pp abaixo da taxa de crescimento econdmico registada em 2008. Os sectores da
agricultura com um crescimento de 8.0%, o financeiro com 5.0% e constru¢ao com 3.0%,
foram os que mais contribuiram para o incremento do produto, varia¢cdes, no entanto,
amortecidas pela queda registada no sector de hotéis e restaurantes (6.4%). A mesma
fonte indica que a inflacdo anual reduziu para 2.5% em Dezembro de 2009, apés situar-
se em 9.7% no periodo homélogo do ano anterior.

Apos a reducao da sua taxa de juro de referéncia, a repo rate, em 100 pb para 5.75% em
Marco de 2009, com a finalidade de estimular a actividade produtiva num cenario de
desaceleracdo da inflacdo, o Comité de Politica Monetaria do Bank of Mauritius decidiu
manter a taxa de juro de politica nas suas sessdes subsequentes, face aos sinais de
recuperacao da economia doméstica e internacional.

2.2. Precos das Mercadorias

Os precos das principais mercadorias com peso consideravel na balanca de pagamentos
de Moc¢ambique e no comportamento da inflacio doméstica tiveram, em geral, uma
tendéncia altista (Quadro 3). Com efeito, o preco do acticar, em termos de média mensal,
situou-se, no final do ano, acima do dobro do observado em Dezembro de 2008. Os
precos do petrdleo e do aluminio comportaram-se de forma similar, ao crescerem em
cerca de 80% e 45%, respectivamente, enquanto os do algodao, ouro, milho e arroz
aumentaram moderadamente. Por seu turno, os precos médios do gas natural e do trigo
encerraram o ano com variacdes negativas de cerca de 60% e de 6%, respectivamente.
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Quadro 3 Pre¢os de Mercadorias Seleccionadas no Mercado Internacional

Produto Unidade Dez08 Mar 09 Jun 09 Set 09 Dez09 var. anual (%) vaanrt.lg‘qe(g)j
Brent USD/karril 41.6 46.8 68.6 67.7 747 79.58 -36.66
Aluminio USD/mt 1,504.4 1,338.1 1,586.3 1,835.6 2,181.3 44.99 -35.25
Ouro USD/ona 878.0 917.2 925.9 1,006.7 1,095.7 24.80 12.21
G. Natural USD/mt 576.7 412.9 309.6 2225 232.2 -59.74 -32.60
Acucar USDlibra 11.3 12.9 16.6 235 24.9 119.96 45.76
Trigo USD/mt 220.1 231.0 2534 191.1 206.3 -6.31 -31.45
Arroz USD/mt 550.8 625.3 548.6 593.7 606.0 10.03 -15.83
Milho USD/mt 158.2 164.5 178.8 150.6 164.6 4.06 -25.85
Algodéo uUsSD/mt 55.5 51.5 61.4 64.1 768 38.42 -12.11

Fonte: Reuters & FMI

Petréleo. Apds encerrar 2008 com uma cotagao de USD 41.58 por barril, o preco do
petréleo registou agravamentos em trés trimestres, a excepc¢ao do terceiro, tendo
o preco médio de Dezembro sido de USD 74.67 por barril (Quadro 4 e Grafico 1). No
entanto, em termos de preco médio anual, este reduziu de USD 97.66 por barril em 2008
para USD 61.86 por barril em 2009. Para o agravamento do preco do petréleo concorreu
0 aumento da procura, associado a retoma da economia mundial, embora encarado
com algumas cautelas, aliado aos cortes de producao verificados em alguns paises e a
depreciacao persistente do dolar face as principais moedas no mercado internacional.

Grdfico 1 Prego do Petroleo (Brent) no Mercado Internacional
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A Agéncia Internacional de Energia prevé, para 2010, um aumento em 1,8% da procura
mundial desse commodity passando para 86,6 milhdes de barris por dia. O crescimento da
procura é basicamente fundamentado pelos incrementos dos consumos nos mercados
emergentes, encabec¢ados pela China, que vai compensar a debilidade do consumo em
paises da Organizacao para Cooperacao e Desenvolvimento Econémico (OCDE).

Ouro. O preco médio mensal do ouro durante o ano flutuou em consonancia com o
comportamento do délar no mercado internacional. Com efeito, sequndo a Reuters,
até Agosto de 2009 registou-se uma apreciacdao moderada da cotacdo do ouro com
uma variacao anual de 8.17%, correspondentes a uma cotacao de USD 949.65 por onca
no ultimo més do periodo. No ultimo trimestre do ano, observou-se uma aceleracao
acentuada do preco do ouro, tendo culminado com uma variagcao anual de 24.8% em
Dezembro de 2009, o equivalente a USD 1,095.70 por onca.

Acgucar. Apos uma variacao anual positiva de 8.4% em 2008, registou-se uma subida
acentuada do preco do acuicar no mercado internacional, devido, fundamentalmente,
a reducao da oferta mundial desta mercadoria provocada pela fraca colheita da cana
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sacarina, pelo segundo ano consecutivo, no Brasil e na India, tendo terminado o ano
com uma variagao anual de 119.96% em Dezembro de 2009.

Cereais. Ainda que num ritmo inferior ao observado em 2008, os precos do arroz e milho
registaram algum incremento nos primeiros meses do ano, atingindo variagdes anuais
de cerca de 15% para o arroz (em Fevereiro) e 14% para o milho (em Maio), alteracoes
justificadas pela queda da producdo mundial e consequente fraca colheita em alguns
paises asiaticos, num contexto de aumento da procura internacional desses bens. No
entanto, assistiu-se nos meses seguintes ao abrandamento dos precos destes cereais,
terminando o ano com um acréscimo anual de 10% e 4%, respectivamente. Por seu
turno, o pre¢o do trigo registou alguma flutuacdo nos primeiros meses do ano com
tendéncia altista, tendo atingido uma variacao acumulada de 16.6% em Maio, periodo
a partir do qual iniciou um decréscimo, culminando com uma variacao anual negativa
de cerca de 6%.
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(aixa 1 Crise Financeira Internacional: Medidas e Seus Impactos

Nos Ultimos trés anos, a economia mundial foi amplamente marcada por uma crise sem precedentes, com
origem no mercado imobilidrio americano, em particular o segmento do mercado de hipoteca,’ cujos efeitos
Nao se circunscreveram apenas as economias avan¢adas, mas também as economias dos mercados emergentes
e em desenvolvimento. Com efeitos retardados, os sinais da crise econémica e financeira internacional na
economia mogambicana sao visiveis nos indicadores financeiros e da Balanca de Pagamentos.

1. Impactos da crise nos sectores financeiros, monetario e externo

Aspectos negativos

(i) Reducdo dos rendimentos das aplicagdes do Banco de Mocambique no exterior na ordem de USD 27.4
milhdes em 2009, fazendo com que no final do ano 0 montante acumulado tenha atingido os USD 72.6
milhdes, num contexto em que os bancos centrais efectuaram cortes expressivos nas suas taxas de juros de
referéncia, com impacto nas taxas de juro das aplicacdes efectuadas pelo Pais;

(i) Redugao dos fluxos de ajuda externa: o montante de ajuda externa para o apoio directo ao Orcamento ao
Estado e Balanca de Pagamentos reduziu de USD 549 milhdes em 2008 para USD 468 milhdes em 2009. De
igual modo, os fundos externos para apoio aos projectos de investimento observou um ligeiro decréscimo
em 2009, passando para USD 388 milhdes, contra USD 392 milhdes em 2008;

(iii) Asreceitas obtidas com exportacoes de bens e servicos reduziram em 23.2% (incluidos os grandes projectos)
e 11.6% (excluindo grandes projectos), perante um decréscimo das importaces de bens e servicos de
apenas 6.6% (incluindo grandes projectos) e 11.7% (excluindo grandes projectos), em igual periodo. A
queda das exportacdes deveu-se, essencialmente, ao efeito da reducdo dos precos médios das matérias-
primas no mercado internacional, afectando os principais produtos de exportacao de Mogambique;

(iv) Aumento da pressao cambial gerada pela redugao das receitas de exportacdo. Para além de uma maior
depreciacdo do metical (cerca de 10.0% em 2009, contra 6.0% em 2008), o BM disponibilizou uma maior
quantidade de divisas no mercado cambial;

(v) Decréscimo de empréstimos externos ao sector privado: o montante de financiamento obtido do exterior
pelos residentes da economia nacional reduziu, significativamente, ao situar-se em USD 96.3 milhdes em
2009, apés atingir USD 256 milhdes, em 2008. Em termos liquidos (desembolsos menos reembolsos),
0 sector privado efectuou em 2009 um pagamento liquido ao exterior de USD 349.2 milhdes, acima do
reembolso liquido de USD 309.4 milhdes, registado em 2008.

Aspectos positivos

N&o obstante o ambiente macroecondmico global desfavordvel emanado da crise financeira internacional,
alguns agregados econdémicos e financeiros espelharam niveis de desempenho satisfatorio, reflexo, em parte,
das medidas tomadas pelo Governo e BM para amortecer o impacto da crise, arroladas mais adiante. Com
efeito, importa destacar os sequintes aspectos:

(i) Solidez do Sector Financeiro: Os principais racios prudenciais mostram que o sector continua robusto,
a avaliar pela evolucdo dos racios de crédito mal parado e de solvabilidade ao longo do ano de 2009,
conforme ilustrado no quadro abaixo;

Solvabilidade 14.2 14.0 15.1
Crédito Mal Parado 2.6 1.9 1.8
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(i) Investimento Directo Estrangeiro: o fluxo de Investimento no pais incrementou de USD 592 milhdes
efectivamente realizados em 2008 para USD 881 milhdes em 2009. Contribuiram para tal o facto de as
principais empresas que operam ao abrigo do investimento directo estrangeiro terem decidido cancelar o
repatriamento de lucros e dividendos;

(i) Reservas Internacionais: 0 saldo deste agregado registou uma constituicao de USD 198 milhdes em
2009, tendo-se fixado em torno de USD 1,841 milhdes, contribuindo para que os meses de cobertura das
importaces de bens e servios nao factoriais pelas reservas brutas incrementassem para 5.7 meses em
2009, ap6s 4.5 meses observados em 2008;

(iv) Crédito Bancario ao Sector Privado: a procura de crédito pelas empresas nacionais foi, grosso modo,
satisfeita pelo sistema bancdrio nacional, em face de dificuldades de acesso as fontes de financiamento no
mercado internacional, tendo o crédito a economia expandido em 59.0% em 2009, apds 46.0% em 2008.

2. Medidas tomadas
Visando amortecer os efeitos da crise financeira internacional sobre o sistema financeiro nacional, um conjunto
de medidas foi tomado nos dltimos trés anos, sendo de realcar as seguintes:

a) No ambito financeiro e monetadrio

Intervencao do BM nos mercados interbancarios: (i) Venda de um total de USD 798 milhdes, mais USD
128 milhdes que o valor vendido em 2008, (ii) reducao das taxas de juro do BM, tendo a taxa de FPC transitado
de 14.5% em 2008 para 11.5% em 2009 e a FPD de 10.25% para 3.0%, medida que permitiu criar condicoes
para a reducdo dos custos de intermediagao financeira, (iii) reducao do coeficiente de Reservas Obrigatdrias
para 8% e do respectivo regime de constitui¢ao, ao passar a restringir a base de incidéncia apenas aos depdsitos
de residentes, nao residentes e Estado, contribuindo, assim, para abrir espaco para uma maior disponibilidade
de crédito.

Supervisao e risco: Flexibilizacao e diversificacdo da carteira de divisas do Pais, uma medida de minimizacao
do risco, e reforco da supervisao das instituicoes de crédito e orientacao para gestao cautelosa dos seus Activos
Externos Liquidos.

b) No ambito de angariacao de financiamentos externos adicionais

Tendo em vista melhorar a disponibilidade de reservas internacionais para fazer face as necessidades da
economia, as autoridades mogambicanas solicitaram ao FMI recursos financeiros adicionais, no ambito da
Facilidade de Choques Exdgenos (Exagenous Shacks Facility), tendo sido desembolsados USD 152 milhdes
referentes as primeiras duas tranches de um total de USD 176 milhdes. Tal permitiu um acréscimo do racio
de meses cobertura de importagdes de bens e servicos nao factoriais para 6.4 e 7.3 em Dezembro, quando
excluidas as transacoes dos grande projectos, respectivamente.

Ainda na sequéncia da crise financeira internacional, o Pais beneficiou de uma alocagdo de Direitos Especiais de
Saque (SDR)* no montante de SDR 108.8 milhdes, (100% da quota), equivalente a USD 170 milhdes®.

Qutras ac¢bes que merecem destaque sao as sequintes: (i) negociacdo, com éxito, junto dos parceiros
internacionais do pacote de financiamento externo ao Orcamento de Estado para 2009, avaliado em cerca de
USD 480 milhdes, e (ii) a negociagao com o Banco Mundial para antecipagdo do desembolso do apoio directo ao
Orcamento de 2009 de cerca de USD 100 milhdes (negociado em 2008) e de 2010, de cerca de USD 110 milhdes
(negociado em 2009).

1  Omercado de hipoteca é um segmento de crédito a habitacao de alto risco que se destina a uma faixa de clientes de baixa renda, sendo que a tinica
garantia exigida como colateral é o imdvel.
2 Direitos Especiais de Saque - moeda de referéncia do FMI.

3 Valor desembolsado nos meses de Agosto (SDR 84.2 milhdes) e Setembro (SDR 24.6 milhdes), sujeitos a variagao cambial (vide Caixa 5).
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3. Conjuntura Interna
3.1.Sector Real
3.1.1.Precos

A inflacdo, medida pela variacdo do indice de Precos no Consumidor (IPC) da cidade
de Maputo compilado pelo Instituto Nacional de Estatistica (INE)? foi de 4.21% em
Dezembro de 2009 - nivel mais baixo dos ultimos cinco anos — equivalente a uma
desaceleracao de 1.97 pp quando comparado com igual periodo de 2008 (Grafico 2).
Comportamento semelhante foi observado pela inflacdo média anual (média moével dos
ultimos 12 meses) que, apds situar-se em 10.33% em Dezembro de 2008, desacelerou
continuamente ao longo do ano, tendo atingido 3.25% em Dezembro de 2009, menos
7.1 pp em relacdo a observada em igual periodo do ano anterior.

Grdfico 2 Inflagdo Anual na Cidade de Maputo
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A trajectéria sazonal da inflacdo homologa ao longo de 2009 foi marcada por trés
periodos:

« Janeiro - Mar¢o: caracterizado por uma tendéncia altista do nivel geral de precos,
que apds o pico de uma variacao de 6.53% registada em Janeiro, reduziu para 5.15%
em Marco.

«  Abril - Agosto: caracterizado pela reducao continua da inflacdo anual, tendo-se
fixado em 1.12% em Agosto, valor mais baixo dos ultimos 4 anos. A desaceleragao
dos precos neste periodo foi fundamentalmente influenciada pelas reducdes, em
termos anuais, dos precos das classes dos transportes, em 6.36%, dos combustiveis,
em 36.33%, e da habitacao, agua, electricidade, gas e outros, em 0.75%.

«  Setembro - Dezembro: 0s precos inverteram a tendéncia de desaceleracao tendo a
inflacdo anual passado para 4.21% em Dezembro de 2009, agravamento associado,
em parte, pela depreciacdo do Metical em relacdo ao rand e ao ddlar norte-
americano, com consequente impacto sobre os precos dos produtos importados,
aliado a especulacédo de precos nos mercados internos, caracteristica recorrente das
quadras festivas.

O Quadro 4 apresenta os produtos com maiores variacdes nos pregos, quer positivas
como negativas. Com efeito, a inflacdo de 4.21% registada no ano foi determinada pela
evolucao dos precos dos produtos alimentares cujo indice registou uma variacao anual

2 Indicador oficial da inflagdo em Mocambique.
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de 7.4% em Dezembro de 2009 a reflectir, essencialmente, o comportamento ascendente
dos precos dos seguintes grupos de produtos:

« Frutas e vegetais: variacao anual positiva de 8.3%, resultante do aumento dos
precos do tomate (17.6%), cebola (34.0%), batata reno fresca (35.6%), repolho
(25.1%), alface (11.2%), cenoura (17.8%), banana (6.3%) e macas (5.7%).

- Cereais e derivados: acréscimo de 2.0% impulsionada pelo aumento anual dos
precos do arroz (8.4%), farinhas lacteas (12.1%), farinha de trigo (2.2%)).

Quadro 4 Produtos com Maior Contribuicdo para Inflagcdo Anual

Inflacionista Deflacionista
Contr. Var. Contr.
Produtos (pp) (%) Produtos (pp) Var. (%)
Tomate 0.547 17.6 Petroleo para iluminagao -0.515 -69.5
Peixe fresco, refrigerado ou 0465 27 4 Gasolina para veiculo -0.339 53.0
congelado pessoal
Batata-reno fresca 0438 356  Casoleoparaveiculo 0101  -335
pessoal
Cebola 0.435 34.0 Milho em gréo -0.080 -132.9
Frango vivo 0432 121  [cldonhembaemgrdo o055 o84
Arroz 0.418 8.4 Detergentes em pé -0.040 -4.1
Carvio vegetal 0384 108 I aloscomplelos para -0.031 8.4
omem
Ovos frescos de galinha 0.156 21.6 Esparguete -0.018 -2.2
Repolho 0.118 25.1 Limao -0.012 -24 1
Carne de vaca de 12 limpa 0.109 111 Camisas ou blusas para -0.012 -5.8
senhora
Acucar amarelo granulado 0.106 7.8 Gas butano em garrafas -0.010 -3.0
Carapaus, frescos, 009 39 Coco 0009 06
refrigerados
Outros 1.781 Outros -0.042
Sub-total 5.478 Sub-total -1.264

Fonte: INE

Os produtos ndo alimentares registaram uma variacao anual de 0.52% em 2009, 2.9 pp
abaixo da observada no ano anterior, um agravamento resultante das variacdes dos
seguintes grupos de produtos:

- Bebidas alcodlicas e tabaco: com uma contribuicdo positiva de 0.13 pp,
principalmente influenciada pelo aumento do preco do whisky e outras bebidas
espirituosas (27.7%) e cerveja (3.5%).

« Mobiliario, artigos de decoracao, equipamento doméstico e manutencao:
aumento de 3.4% destacando-se, dentre outros, o aumento dos precos dos
congeladores (20.0%), velas (13.4%) e cortinados e cortinas (17.1%).

O Quadro 5 mostra a desagregacdo da inflagio homologa pelas classes dos bens
alimentares e ndo alimentares, bem como as respectivas componentes, nomeadamente
os precos dos cereais, frutas e vegetais, bens administrados e os precos dos combustiveis
liquidos.
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Quadro 5 Variag¢ao Anual do IPC da Cidade de Maputo

Dez-08 Dez-09
Peso Variagao Contribuicao Variagao Contribuicao
(%) (pp) (%) (pPpP)
IPC Geral 100 6.2 6.2 4.2 4.2
Bens Alimentares 49.6 8.6 4.3 7.4 3.7
Cereais e derivados 5.9 20.3 1.7 2.0 0.1
Frutas e vegetais 17.7 8.1 1.4 8.3 1.5
Bens nao Alimentares 50.4 3.4 1.7 0.5 0.3
Combustiveis liquidos 2.0 3.0 0.1 28.4 0.6
IPC Excl. Frutas e Vegetais 5.8 3.5
:;’C_Excl. Cereais e 3.6 4.7
erivados
IPC Excl. Bens
Administrados 6.3 57
IPC Excl. Combustiveis 6.3 5.4

Fonte: INE

Quanto a evolugao de alguns indicadores de core inflation, destaca-se o IPC que exclui
frutas e vegetais (IPCXFRVEG) — um dos indicadores de inflagao monitorado pelo
Comité de Politica Monetéria do BM, para efeitos de avaliacdo do desempenho da
politica monetaria — que reduziu em 2.4 pp face ao ano anterior, fixando-se em 3.5%
em Dezembro de 2009, enquanto o IPC excluindo os combustiveis liquidos (IPCXOIL)
reduziu em 94 pb face a Dezembro de 2008, fixando-se em 5.4% em Dezembro de 2009,
portanto, 1.3 pp acima do indicador oficial.

A desaceleracao da inflacdo do ano em andlise comparativamente a registada em 2008
decorreu do impacto de um conjunto de factores, sendo alguns de natureza interna e
outros de origem externa, donde se destacam:

Factores internos:

«  Crescimento do PIB na ordem de 6.3% em 2009, acima das previsoes iniciais, o que
favoreceu a desaceleracao da inflacdo por via da expansao da oferta interna.

« Impacto das medidas fiscais, cambiais e sectoriais tomadas pelo Governo e pelo BM
destinadas a amortecer o efeito da crise econdmica e financeira internacional que
se traduziram na reducao e congelamento dos precos dos combustiveis liquidos e
subsidios as gasolineiras e a alguns sectores de producao de alimentos.

« Adequado aprovisionamento em produtos bdasicos na quadra festiva, assegurando
uma oferta de bens de consumo para conter a especulacado, caracteristica neste
periodo do ano.

Factores externos:

«  Queda dos precos médios anuais das mercadorias, com peso no cabaz do IPC, no
mercado internacional, que contribuiu para o decréscimo dos respectivos precos
domésticos e de seus derivados, a exemplo do trigo, arroz e milho.

« Desaceleracio da inflacdo anual na Africa do Sul, principal fonte de importacéo de

produtos alimentares, bebidas alcodlicas e detergentes, que passou de 9.5% em
Dezembro de 2008 para 6.3% no periodo homélogo de 2009.
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Comportamento do IPC Agregado: IPC Mocambique

O IPC representativo do Pais, calculado com base na agregacao ponderada dos indices
de precos dos trés principais centros urbanos do pais, Maputo, Beira e Nampula, registou
uma variacao anual de 1.97% em Dezembro de 2009, 9.85 pp abaixo do observado no
periodo homélogo do ano anterior, reflectindo, essencialmente, a desaceleracdo do nivel
geral de precos em todas as cidades capitais com especial realce para os IPCs de Nampula
e Beiraem 17.1 pp e 16.7 pp para -0.31% e 0.31%, respectivamente (Quadro 6).

Quadro 6 Variagées Anuais e Média Anuais do IPC Agregado

Dez-08 Dez-09 Diferenca
Anual (%) Awneudail Anual (%) Méd('nf””a' Anual Awneudail
(%) ) (pP) (pp)
Maputo 6.19 10.33 421 3.25 1.97 7,07
Beira 17.02 20.01 0.31 3.94 -16.71 -16.08
Nampula 17.71 17.60 -0.31 4.94 -18.03 13.36
Mogambique 11.82 14.50 1.97 3.69 -9.85 -10.81

Fonte: INE

A classe dos produtos alimentares e bebidas ndo alcodlicas, com uma contribuicao de
2.16 pp, foi a que mais contribuiu para a variacdo acumulada do IPC agregado em 2009.
Em termos de produtos, os que mais contribuiram para a variacao positiva do IPC foram:
cebola (0.48 pp), carapau fresco (0.35 pp), frango vivo (0.29 pp), carvdo vegetal (0.25
pp), peixe fresco (0.21 pp) entre outros. No entanto, a queda dos precos do petréleo de
iluminacdo (0.94 pp), tomate (0.45 pp), gasolina para veiculos (0.27 pp), milho em gréo
(0.20 pp) e outros contribuiu para amortecer o impacto da variagao positiva ocorrida no
ano (Grafico 3).

Grdfico 3 Produtos com Maior Contribuicdo no IPC de Mocambique - 2009
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3.1.2. Produto Interno Bruto

De acordo com dados preliminares divulgados pelo INE, o Produto Interno Bruto (PIB),
que toma por base o somatoério das estimativas trimestrais de 2009, medidos como
soma dos valores acrescentados nao ajustados a sazonalidade de todos os ramos mais
os impostos liquidos de subsidios, cresceu, em termos reais, em 6.3% (Quadro 7). Esta
estimativa representa um abrandamento da economia na ordem de 40 pb, quando
comparada com o crescimento registado em 2008.

3 Segundo o INE, em termos metodoldgicos, as estimativas trimestrais adoptam os mesmos principios, conceitos,
defini¢des e estrutura que as anuais. Porém, dados os constrangimentos de disponibilidade de dados e recursos, as
estimativas trimestrais, numa primeira fase, estao geralmente menos completas do que as anuais.
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Quadro 7 Produto Interno Bruto na Optica da Produgdo

Precos Constantes de 2003

Variagdes Percentuais de

Designagao (106 MT) Volume (%)
2008 2009 2008 20092
Agricultura 38,955 43,318 11.6 11.2
Pescas 2,700 2,787 7.0 3.2
Industria de Extracgdo Mineira 1,948 2,060 12.6 5.7
Industria Transformadora 20,624 21,192 1.0 2.8
Electricidade e Agua 8,453 9,232 -0.4 9.2
Construgéo 5,396 5,963 8.5 10.5
Comércio e Serv. Reparagao 18,483 19,427 5.9 5.1
Hotéis e Restaurantes 2,563 2,600 6.5 1.4
Transportes e Comunicacoes 17,096 16,851 14.4 -1.4
Servigos Financeiros 8,110 9,241 3.7 14.0
Alug. Imo. Serv. Prest. Emp. 11,562 11,584 0.7 0.2
Administragao Publica 5,923 6,820 9.6 15.1
Educagéao 6,042 6,059 8.1 0.3
Saude e Acgao Social 2,170 2,296 6.7 5.8
Outros Servigos 2,679 2,692 24 0.5
SIFIM’ -4,918 -5,682 6.5 15.5
Valor Acresc., pregos basicos 147,788 156,439 7.0 5.9
Impostos sobre Produtos 13,708 15,286 4.2 11.5
PIB a pregos de mercado 161,496 171,725 6.7 6.3

Fonte: INE
Notas: ® Previsdes baseadas nas estimativas trimestrais. * Servicos de Intermediagao Financeira Indirectamente Medidos.

O crescimento do PIB em 2009 resultou da contribuicao de todos os sectores,
nomeadamente o terciario com uma contribuicdo de 3.6 pp, resultante do crescimento
no ano de 10.5%, seguido do secundario com uma contribuicao de 1.5 pp, decorrente
da expansao de 5,6%, e do primario, que contribuiu em 1.2 pp em resultado de uma
variacao positiva de 4%.

Relativamente aos sectores, o seu desempenho resultou do seguinte:

« Sector terciario, em resultado do dinamismo dos subsectores dos servicos de
administracdo publica e dos servicos financeiros, cujas taxas de variagdo anual aceleraram
para 15.1% e 14.0%, respectivamente, apds 9.6% e 3.7% em 2008. O crescimento das
actividades da administracdo publica esteve associado ao impacto das despesas com a
organizacao e realizacao das elei¢des gerais, presidenciais e provinciais, enquanto o dos
servicos financeiros resulta, em boa parte, do alargamento dos mesmos as zonas rurais
e consequente entrada em funcionamento de novos balcées de bancos comerciais e
constituicao de novas instituicdes financeiras e operadores de microcrédito.

- Sector secundario, beneficiou da contribuicdo dos subsectores de construcao e de
electricidade e dgua, que registaram taxas de crescimentos reais de 10.5% e 9.2%,
apos um aumento de 8.5% e 0.4% no ano anterior, respectivamente. Relativamente
a construcao, o acréscimo observado no ano foi determinado pela reabilitacdo da
rede de estradas, bem como a construcao e reabilitacdao de outras infra-estruturas de
transporte, onde se destaca a conclusao da ponte “Armando Emilio Guebuza’, sobre
o rio Zambeze, construcdo e reabilitacdo das outras pontes sobre os rios Meluli,
Lugela, Guija, Moamba, Mussapa, Lucite e Rovuma e as obras em curso do Estadio
Nacional, enquanto o crescimento do subsector da electricidade e 4gua deve-se aos
trabalhos de expansao da rede eléctrica que decorre a escala nacional.

«  Sector primario, liderado pelo crescimento dos subsectores da agricultura e da
industria de extraccao mineira, que individualmente expandiram em 11.2% e 5.7%,
respectivamente, em 2009, apds 11.6% e 12.6% em 2008. O aumento da producdo
agricola deveu-se, essencialmente, ao comportamento favordvel das chuvas e
a implementacao de programas especificos de intensificacdao e diversificacao
da producao, assim como do fomento da traccdo animal e da disseminacao de
tecnologias de producao pela extensao rural.
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A agricultura, com um peso de 25% no PIB, é o ramo de actividade que mais contribuiu
para a economia em 2009, seguido dos sectores da industria transformadora com uma
participacdo de 12%, do comércio e servicos de reparacao, dos servicos de transportes
e comunicagoes e dos servicos de aluguer de imdveis e servicos prestados as empresas
com 11%, 10% e 7%, respectivamente. Os restantes sectores contribuiram em conjunto
com 35% (Grafico 4).

Grdfico 4 Contribuic¢do de Sectores Seleccionados no PIB - 2009
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3.2. Financas Publicas

A execucao da politica orcamental no exercicio econémico de 2009 teve em vista uma
melhor utilizacdo dos recursos publicos e a priorizacao da sua afectacao as areas chaves
definidas no Plano de Accdo para a Reducédo da Pobreza Absoluta (PARPA) de acordo
com os objectivos preconizados no Plano Econdmico e Social (PES) e no Orcamento
Geral do Estado (OGE) para o mesmo ano.

De entre varias realizacbes ocorridas em 2009, destacam-se a preparacdo do processo
eleitoral, que mobilizou e demandou recursos financeiros consideraveis, particularmente
nos primeiros nove meses, a continuidade da descentralizacdo da execucdo orcamental
e da expansdo da aplicacao de e-SISTAFE para todos os sectores e 6rgaos do Estado
e 50 administragdes distritais, o prosseguimento do alargamento da base tributaria
e da cobranca da receita do Estado, onde se salienta a submissao e aprovacao do
Regulamento do Imposto Simplificado para Pequenos Contribuintes (ISPC); e a tomada
de medidas para a mitigacao dos efeitos da crise financeira e econémica mundial.

Durante o ano econémico de 2009, a receita total ascendeu a 47,402 milhdes de MT, valor
correspondente a um crescimento nominal de 23.9% relativamente a 2008. O nivel de
receita colectada situou-se em 18.2% do PIB projectado para 2009, 1.3 pp acima do nivel
registado no ano anterior, acréscimo justificado, fundamentalmente, pela execucao,
acima do programado, das receitas fiscais e das receitas préprias (Quadro 8).

A despesa total, incluindo empréstimos liquidos as empresas publicas, totalizou 86,701
milhdes de MT, valor que corresponde a um crescimento anual de 30.1% e representa
33.3% do PIB, superando, deste modo, o nivel registado em 2008 em 3.9 pp. A despesa
publica corrente cresceu, em termos nominais, em 23.7%, para um total de 46,566
milhdes de MT (23.7% do PIB) e a despesa de investimento aumentou em 27.8%, tendo
atingido 35,460 milhdes de MT (13.6% do PIB), montante financiado por donativos e
créditos externos em 63.5%.

De acordo com os dados constantes do Quadro 8, o saldo primario* agravou-se, em
termos nominais, em relacdo a 2008, em 42.8% para um défice de 10,635 milhdes de MT,
correspondente a cerca de 4.1% do PIB, apds 3.3% do PIB registado no ano anterior.

4 Obtido a partir das receitas totais menos as despesas totais deduzindo os encargos com a divida e as despesas de
capital e empréstimos liquidos financiados localmente.
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Quadro 8 Programa de Execug¢do Orcamental (milh6es de MT)

Variagao Em % do Em %
Rubricas 2008 2009 Nominal PIB 2008 do PIB
2009 (%) 2009
Receitas Totais 38,268 47,402 239 16.0 18.2
Receitas Fiscais 32,315 41,566 28.6 13.5 16.0
Imposto sobre Rendimento 11,723 13,724 171 4.9 5.3
Impostos sobre Bens e 15,541 19,612 26.2 6.5 75
Servigos
Imposto sobre Comércio 3501 4,078 13.6 1.5 16
Externo
Outros Impostos 1,460 4,153 184 .4 0.6 1.6
Receitas Nao Fiscais 1,171 1,525 30.2 0.5 0.6
Receitas Préprias 1,229 1,506 22.5 0.5 0.6
Receitas de Capital 887 1,715 93.3 0.4 0.7
Taxas e Receitas Consignadas 2,665 1,090 (59.1) 11 0.4
pespesas Totals ¢ Empr. 66,658 86,701 30.1 21.8 33.3
iquidos
Despesa Corrente 37,632 46,566 23.7 15.7 17.9
Despesa de Investimento 27,742 35,460 27.8 11.6 13.6
Empréstimos Liquidos 1,899 4,423 132.9 0.8 1.7
Outras Despesas/Receitas (616) 253 (141.0) (0.3) 0.1
Donativos 22,635 25,300 11.8 9.4 9.7
Indicadores de Desempenho
Fiscal
Saldo Global, Antes Donativos (28,390) (39,300) 384 (11.8) (15.1)
Saldo Global, Apés Donativos (5,754) (13,999) 143.3 (2.4) (5.4)
Saldo Primério Interno (7,447) (10,635) 42.8 (3.1) (4.1)
Crédito Liquido (Interno) (1,998) 762 (138.1) (0.8) 0.3

Fonte: Ministério das Finangas

O nivel de desempenho da receita e da despesa resultou no agravamento do défice
global antes de donativos em 2.6 pp face ao de 2008, para 15.1% do PIB em 2009, valor
correspondente a 39,300 milhdes de MT e um crescimento anual de 38.4%. No entanto,
quando incorporados os donativos, o défice orcamental global reduz-se para 5.4% do
PIB (13,999 milhdes de MT), correspondente a um agravamento de 2.9 pp em termos do
PIB, em relacdo ao défice de 2008, reflectindo, essencialmente, o seu comportamento
antes de donativos.

Contudo, o aumento mais pronunciado da despesa total e empréstimos liquidos
relativamente ao total da arrecadacao interna e entrada de fundos externos na forma
de donativos e empréstimos resultou no desgaste da poupanca liquida do Estado junto
do sistema bancario nacional em 762 milhdes de MT (0.3% do PIB), apds uma poupanca
de 1,998 em 2008.
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Quadro 9 Indicadores Orcamentais Seleccionados, em % do PIB

Rubricas 2005 2006 2007 2008 2009
Receitas Totais 9.3 15.3 16.4 16.9 18.2
Despesas Totais 16.9 26.5 28.9 29.4 33.3
Saldo Global Antes Dos Donativos (7.6) (11.2) (12.5) (12.5) (15.1)
Donativos 54 10.2 9.6 10.0 9.7
Saldo Global Apés Donativos (2.2) (1.1) (2.9) (2.5) (5.4)
Crédito Liquido ao Governo 0.6 (3.2) 0.2 (0.9) 0.3
Empréstimos Externos Liquidos 1.4 4.0 2.5 3.0 5.2
Saldo Primario Interno (2.7) (2.4) (2.5) (3.3) (4.1)

Fonte:

3.2,

Ministério das Financas

1. Receitas

O total de receitas colectadas pelo Estado em 2009 foi de 47,402 milhdes de MT, dos
quais, 41,566 milhées de MT (87.7%) foram de natureza fiscal (crescimento nominal de
28.6% ao ano), justificado, fundamentalmente, pela conjugacao do efeito do crescimento
da actividade econémica, melhoria da eficiéncia da administracao fiscal na cobranca da
receita e alargamento da base tributaria, consubstanciada na atribuicao de novos NUIT’s.

A desagregacao da receita fiscal permite constatar que:

81

A cobranca do imposto sobre os rendimentos permitiu arrecadar 13,724 milhdes
de MT, acréscimo nominal anual de 17.1%. Contribuiram para este desempenho,
entre varios factores, os seguintes: (i) ao nivel do IRPC, o pagamento significativo
efectuado por algumas empresas com periodo de tributacdo diferente ao ano civil, a
melhoria no controlo dos pagamentos das empresas aos nao residentes; (ii) ao nivel
do IRPS, a cobranca de valores de anos anteriores, maior controlo dos faltosos e
subsequente notificacdo, a melhoria da autoliquidacao e a fiscalizacdo dos contratos
de arrendamento. Mercé do prosseguimento de trabalhos de sensibilizacao,
educacdo fiscal, divulgacdo da legislacdo fiscal, o nimero total de contribuintes
aumentou no ano em 188,215 dos quais 7,980 pessoas colectivas e 183,235 pessoas
singulares.

A cobranca do IRPS registou um crescimento nominal de 6.4% comparativamente
a 2008, derivado, essencialmente, do incremento dos rendimentos prediais em
21.7% para 229.8 milhdes de MT, em resultado de maior fiscalizacdo dos contratos
de arrendamento e da cobranca do IRPS associado aos rendimentos de capitais em
cerca de 116.9%, a reflectir a tributacao de juros de depdsitos a prazo, bilhetes e
obrigacdes do Tesouro.

Oimposto especial dojogo registou um aumento nominal de 7.6% ao ano, enquanto
a cobranca da taxa liberatéria das zonas francas reduziu em 3.8%, determinado pelo
impacto da crise financeira internacional.

O Grafico 5 mostra que o imposto sobre o rendimento, apesar do seu crescimento
individual, reduziu o seu peso na estrutura das receitas fiscais em 3.0 pp a favor
das outras taxas, invertendo assim a sua tendéncia de aumento nos ultimos 4 anos,
explicado, em parte, pela reducao do contributo do IRPS e da taxa liberatéria das
zonas francas.
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Grdfico 5 Estrutura das Receitas Fiscais
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O valor do imposto sobre bens e servicos, que representa 47% da receita fiscal
(menos 1 pp que em 2008), fixou-se em 19,612 milhdes de MT, correspondente a um
crescimento nominal de 26.2% face a 2008, influenciado pelos impostos que incidem
sobre as operacdes internas cuja cobranga cresceu em 24.9%, como resultado da
correcgao de créditos sistematicos,” fortalecimento do controle dos sujeitos passivos
faltosos e implementacao do controlo de mercadorias em circulagao.

O imposto sobre o comércio externo, que representa 10% da receita fiscal,
menos 1 pp em relagao ao ano anterior, registou um crescimento nominal anual
de 13.6% relativamente a 2008, para 4,078 milhdes de MT, melhoria influenciada,
essencialmente, por um maior controlo aduaneiro, incluindo auditoria pos-
desembaraco. Note-se que a reducao do peso desta rubrica na estrutura das receitas
fiscais decorre do processo de integracdo econémica regional consubstanciada na
remocdo de barreiras tarifarias e nao tarifarias no comércio internacional.

Os outros impostos, cujo valor cobrado atingiu cerca de 4,153 milhdes de MT (10%
do total das receitas fiscais).

As receitas proprias e de capital registaram um desempenho positivo. Quanto as receitas
préprias, a boa realizacao reflectiu o aumento do volume de entregas as Direc¢des de
Areas Fiscais, nos ambitos central e provincial.

3.2.2.Despesas Totais e Empréstimos Liquidos

A. Despesa Corrente

Em 2009, a despesa corrente situou-se em 46,566 milhdes de MT (17.9% do PIB),
explicada, fundamentalmente, pelo comportamento das seguintes sub-rubricas:

Despesas com pessoal — que representam 28.7% da despesa publica, excluindo
os empréstimos liquidos — incrementaram, em termos nominais, em 22.6% para
um montante global de 23,620 milhdes de MT (9.1% do PIB). O crescimento desta
componente reflectiu o incremento das rubricas de saldrios e remuneragdes em
22.5% e outras despesas com pessoal em 22.8%, como resultado do aumento dos
efectivos dos funcionarios e agentes do Estado em 2009 e a aplicacdo da nova politica
salarial;

5 Verificagdo regular da origem do crédito nas empresas no acto da liquidacdo do imposto e a respectiva notificacdo para
0 pagamento do imposto quando se mostre devido.
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- Despesas em bens e servi¢os — com um peso de 11.0% no total da despesa publica,
excluindo os empréstimos liquidos — registaram um crescimento nominal de 12.1%,
totalizando 9,046 milhdes de MT;

- Transferéncias correntes — que representam 9.6% do total da despesa publica,
excluindo os empréstimos liquidos — incrementaram em 13.3% em termos nominais,
ascendendo a 7,931 milhdes de MT, dos quais 1,391.9 milhdes de MT destinaram-se
a administracao publica, 335.2 milhdes de MT as administracdes privadas e 6,039.3
milhées de MT as familias, sendo 4,952.5 milhées de MT na forma de pensodes,
correspondente a um crescimento nominal de 18.6%. A expansdo das transferéncias
correntes explica-se pelo aumento do nimero de municipios que passaram de 33
em 2008 para 43 em 2009, fixacdo de novas pensdes e depreciacao cambial, que teve
impactos no valor das transferéncias para o exterior.

«  Subsidios - com um peso de 2.35% em 2009, apds 0.64% no ano anterior — registaram
um crescimento de 391%, reflectindo, em parte, a atribuicdo do subsidio aos
combustiveis.

- Outrasdespesas correntes, incluindo as despesas de capital - com um peso de 3.1%
do total da despesa publica, excluindo os empréstimos liquidos — observaram um
aumento, de 90.7% no ano em andlise, para um total de 2,528.1 milhdes de MT, um
acréscimo justificado pelo pagamento das despesas relacionadas com a realizacao
das eleicdes gerais e reembolso do IVA.

- Encargos com a divida publica — equivalentes a 1.7% do total da despesa publica,
excluindo os empréstimos liquidos — registaram um crescimento nominal de
8.3%, atingindo um montante global de 1,362 milhées de MT, influenciado,
fundamentalmente, pelos juros externos e pela variacao das taxas de cambio. O
pagamento de juros da divida interna situou-se 3.7 pp abaixo do valor projectado,
um facto associado a reducdo das taxas de juro praticadas no sistema bancario
nacional perfazendo 60.4% do total dos encargos da divida publica, sendo que o
remanescente (39.6%), respeitante ao pagamento da divida externa - situou-se 30
pb acima do previsto — 0 que, no entanto, representa um crescimento de 18.9% em
consequéncia da contratacdo de novos empréstimos.

Grdfico 6 Estrutura das Despesas Correntes - 2009
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B. Despesas de Investimento

A despesa de investimento situou-se em 35,460.0 de MTS, reflectindo a entrada de
recursos externos acima dos valores projectados, com especial destaque para os
créditos e donativos para programas especiais. No total das fontes de financiamento
do investimento, os recursos internos cobriram 36.5% do total, contra 63.5% das fontes
externas (mais 2.9 pp em relacdo a 2008), repartindo-se em donativos (20.7%), créditos
externos (18.9%), programas especiais (23.3%) e outras formas de financiamento directo
(0.7%), enquanto o financiamento com recursos internos cobriu 36.5% (Grafico 7).

Grdfico 7 Fontes de Financiamento do Investimento - 2009
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Quanto a reparticdo das despesas de investimento segundo os diferentes niveis,
constata-se que o nivel central absorveu 82.3% do total realizado, seguido do provincial
(12.5%), distrital (4.5%9) e autarquico (0.9%).

C. Empréstimos Liquidos

Os empréstimos liquidos do Tesouro Publico as empresas totalizaram 4,423 milhdes
de MT no periodo em analise, determinado, basicamente, pelos empréstimos externos
para as empresas publicas garantidas pelo Estado no montante de 4,444.4 milhoes de
MT e o saneamento financeiro e participacdes do Estado nas empresas na ordem de 239
milhdes de MT. Por seu turno, o Tesouro recuperou 260.5 milhdes de MT referentes aos
contravalores cobrados mas ndao gerados no periodo.

3.2.3. Saldo Orcamental e Fontes de Financiamento

Para a cobertura das despesas totais efectivadas durante o ano, o Estado recorreu as
seguintes fontes de financiamento:

« Receitas Fiscais: 47,401.6 milhdes de MT, equivalente a 55% do total de recursos
financeiros usados no ano.

« Donativos: 25,300 milhées de MT, correspondente a 29% do total de recursos
financeiros do orcamento, superaram ligeiramente o valor projectado para 2009 em
10 pb.

. Empréstimos externos liquidos: 13,947 milhdes de MT (16% do total de
financiamento), correspondente a um crescimento nominal anual de 95.3%. De
referir que o Estado amortizou a divida externa num valor correspondente a 703.3
milhées de MT.

6 As despesas de investimento representam 40.9% do total das despesas (incluindo empréstimos liquidos), o que perfaz
um decréscimo de 70 pb face ao registado em 2008.

RELATORIO ANUAL 18(18) 59-120, DEZ. 2009 SITUAGAO MACROECONOMICA 84



- Financiamento interno liquido: o Estado desgastou as suas poupancas liquidas
junto do sistema bancario nacional em 726 milhdes de MT, montante equivalente a
0.3% do PIB estimado para 2009.

Grdfico 8 Fontes de Financiamento do Orcamento
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3.3. Sector Monetario
3.3.1. Programa Monetario

Os objectivos finais da politica macroeconémica para 2009 foram revistos em Setembro,
face ao desempenho observado até Junho, passando a ser: (i) crescimento do PIB real
de 4.5%, (ii) inflacdo média anual de 5.4%, (iii) saldo minimo de reservas internacionais
de USD 1,758 milhoes, equivalentes a 5.4 meses de cobertura de importacdes de bens e
servicos nao factoriais, incluindo as dos grandes projectos. Em face disso, os objectivos
intermédios previam para o lado monetdrio, uma expansao monetdria nao superior a
25.6%, um crescimento da base monetaria de 18.0% e uma posicao liquida do Estado
junto do sistema bancario no sentido de desgaste de 2,148 milhoes de MT.

A politica monetaria, visando regular a liquidez no sistema bancario, continuou a
privilegiar o recurso aos instrumentos dos mercados interbancarios, nomeadamente, a
emissao e colocacao dos BTs e das operagdes de titulos com acordo de recompra (repos
e reverse repo) no MMI e a venda de divisas no MCl. Tendo em vista amortecer o impacto
da crise econémica e financeira a escala global, o BM procedeu a revisao em baixa das
suas taxas de juro de referéncia no MM, tendo igualmente reduzido a taxa de incidéncia
e alterado o regime de constituicao das reservas obrigatérias. O Quadro 10 apresenta
as principais metas, obrigatérias e indicativas, do programa monetério para 2009 e o
respectivo grau de execucao.
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Quadro 10 Principais Metas do Programa Monetdrio e Realiza¢do

Agregados Realizado Metas
Dez-08 Dez-09 Dez-09
Objectivos finais
Inflacdo homodloga (%) 6.2 4.2 5.4
Inflagédo média anual (%) 10.3 3.3 3.5
RILs (USD 1076) 1,643 1,841 1,758
Meses de cob. de imp. (incl
GP) 45 5.7 54
Objectivos intermédios
M3 (MZN 1076) 80,724 107,074 101,397
M2 (MZN 10”6) 53,888 72,535 69,276
CLGsistema (Fluxo, MZN 1076) -4,079 762 2,148
CE sistema (MZN 1076) 45,043 71,440 65,110
Variagao do M3 (%) 20.3 32.6 25.6
Variagao do M2 (%) 26.0 34.6 28.6
Variavel Operacional
BaM (MZN 10”6) 19,220 24,464 22,685
Variacao da BaM (%) 7.8 27.3 18.0

Fonte: DEE- BM

Assim, as taxas de juro das facilidades permanentes de cedéncia e de depdsitos foram
reduzidas para 11.5% e 3%, respectivamente, tendo o coeficiente dereservas obrigatérias
baixado para 8.0%. Estas medidas tinham como principais objectivos:

« Estimular e garantir o financiamento da economia face as dificuldades de acesso ao
financiamento externo por parte das empresas nacionais devido a crise econémica
e financeira internacional.

+ Induzirareducéo das taxas de juro praticadas pelos bancos comerciais na sua relacao
com o publico, sobretudo as taxas de operagdes de crédito, e, assim, concorrer para
uma maior utilizacdo dos servicos bancarios.

« Responder aos desafios de maior operacionalizacao dos instrumentos do mercado
monetario, reducao dos custos de politica monetaria e o desenvolvimento do
mercado secundario de titulos.

« Maioralinhamento com o nivel de coeficiente de reserva obrigatoria praticado na regido
da SADC, excluindo a Africa do Sul, no ambito da convergéncia nominal em curso.

3.3.2. Base Monetaria

O saldo da base monetaria (BaM) no final de Dezembro de 2009 foi de 24,464 milhdes de MT,
correspondente a uma expansao anual de 5,243.5 milhdes de MT (27.3%) e um excesso em
relacaoao programade 7.8%(1,778.9 milhdes de MT) (Quadro 10). O excesso da base monetaria
em relacdo a meta foi determinado pela expansao acima do previsto das notas e moedas em
circulagao (NMCs), cujo saldo superou as estimativas em cerca de 1,113 milhées de MT (7.4%) e
das reservas bancdrias, que excederam as projeccdes em 665 milhdes de MT (8.7%).

O comportamento das NMCs esteve associado, entre outros, aos seguintes factores:
«  Maior meticalizagao das transacgdes econdmicas com destaque para as campanhas de
comercializacdo agricola, a exemplo do financiamento da comercializagcdo de tabaco na

provincia de Tete e comercializagao de outros produtos agricolas na provincia de Niassa’.

« Aumento das responsabilidades do Estado para com pensionistas, a exemplo das
despesas efectuadas na provincia de Cabo Delgado.

7 A titulo ilustrativo, entre Abril e Junho de 2009, os levantamentos liquidos efectuados pelos bancos comerciais nas
agéncias do BM localizadas naquelas provincias e noutras totalizaram 2,004 milhées de MT
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«  Preferéncia do publico pelo pagamento em numerario em detrimento de outros
meios de pagamentos (exemplo POS), o que espelhaafraca coberturae os problemas
ainda latentes no sistema nacional de pagamentos.

« Expansao do crédito a economia, em especial do crédito ao consumo, através de
novos produtos financeiros postos a disposicdao do publico por parte de algumas
instituicoes de crédito.

«  Excessiva cautela dos bancos comerciais em matéria de Caixa, que se reflectiu
em levantamentos liquidos de grandes somas de numerdrio para fazer face as
necessidades da sua clientela no periodo da quadra festiva. Paralelamente, a
semelhanca dos anos anteriores, os periodos de maior pressao sobre as notas e
moedas coincidiram com aqueles em que os feriados deram lugar a fins-de-semana
prolongados, como foram os casos da quadra natalicia e de final do ano.

Quadro 11 Base Monetdria e suas Componentes, saldos em 106 MT

Dez-08 Dez-09 Meta Variagao Anual
Base Monetaria 19,220 24,464 22,685 27.3%
NMC 11,996 16,117 15,004 34.4%
Reservas Bancarias 7,224 8,347 7,682 15.5%

Fonte: DEE - BM

O comportamento das reservas bancarias junto do BM foi determinado pelo aumento
simultaneo das componentes em moedas estrangeira e nacional em 665.7 milhdes de
MT e 456 milhdes de MT, respectivamente. Contribuiram para o aumento de liquidez no
ano a injeccdo liquida de 22,199 milhées de MT pelo Estado no sistema bancario, dos
quais 22,129 milhdées de MT através da execucao orcamental e 70 milhdes de MT através
de operac¢des sobre Obriga¢des do Tesouro; o recurso liquido a facilidade permanente
de cedéncia em 2,146 milhdes de MT por parte dos bancos comerciais; e o vencimento
liquido da facilidade permanente de depdsito de 1,421 milhées de MT.

Para amortecer os fluxos de criacdo de liquidez, as vendas de divisas no MCl foram, a
semelhanca do periodo anterior, o principal instrumento para sua esterilizacdo, tendo
sido enxugados 21,405 milhées de MT (85.9% do total de liquidez retirada no sistema),
mais 5,318 milhées de MT em relacdo ao ocorrido em 2008. Adicionalmente, contribuiu
para a esterilizacdo de liquidez a emissdo liquida de BTs no montante de 855 milhdes
de MT.
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Grdfico 9 Estrutura da Base Monetdria e Taxa de Crescimento
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3.3.3. Mercados Interbancarios

Em2009,aimplementacdodapoliticamonetdriacontinuouaserfeita,fundamentalmente,
por via dos instrumentos indirectos disponiveis nos mercados monetario e cambial,
tendo sido esterilizados 22,267 milhdes de MT, dos quais, 21,405 através da venda liquida
de divisas no MCl e o remanescente por vias dos instrumentos do MMI, nomeadamente
as operagcdes com BTs e reverse repos, tendo este Ultimo mostrado um grande dinamismo
no ano em analise, comparativamente aos anos anteriores, devido, fundamentalmente, a
reducao da taxa de juro da FPD em 7.25 pp para 3% desde o inicio do segundo semestre
do ano, desmotivando o uso desta facilidade em beneficio dos primeiros (Quadro 12).

A. Mercado Monetario Interbancario
Os resultados das intervencdes do BM no MMI em 2009 foram:

« A emissdo e colocacdo de BTs pelo BM que totalizou 29,026 milhdes de MT, contra
um vencimento nominal de 25,624 milhdes de MT, fazendo com que os BTs em
carteira aumentassem para 22,602 milhdes de MT, mais 3,402 em relagao ao saldo
de Dezembro de 2008 (Quadro 12). Decompondo os BTs em carteira por titularidade
resulta que 79% estavam na posse das instituicdes financeiras e o remanescente em
poder do publico, em Dezembro de 2009. Em termos de maturidades, o prazo mais
longo (364 dias) continuava a ser o mais preferido, absorvendo 84.7% do total de BTs
em carteira, sequido pela maturidade de 182 dias com uma importancia relativa de
10.6% e 4.7% correspondente ao prazo de 91 dias. Relativamente ao ano anterior, a
maturidade de 364 dias viu o seu peso reforcado em mais 28.3 pp.

« A emissao e colocacao de 24,372 milhdes de MT nas operacdes reverse-repo, apds
6,651 em 2008, contra o vencimento de 15,814 milhdes de MT, donde resulta uma
emissao liquida nominal de 8,558 milhdes de MT.

« A emissao e colocacao de 25,500 milhées de MT nas operagdes repo, montante
utilizado e reembolsado integralmente pelas instituicdes de crédito, resultando no
final do ano num saldo nulo.

Adicionalmente, as operacdes realizadas por iniciativa das instituicdes de crédito

resumem-se no seguinte:
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Aplicacbes na FPD de 162,673 milhdes de MT, realizadas em 1,085 operagodes, o
equivalente a uma média de 150 milhées de MT por operacao, contra 760 milhdes de
MT aplicados em 2008. Esta queda deveu-se, fundamentalmente, a reducdo da taxa
dejuro deste instrumento, que desincentivou as aplicacdes dos excessos temporarios
de liquidez nesta janela, por parte das instituicdes de crédito, que em contrapartida,
como atras referido, passaram a privilegiar as operacdes reverse repo.

Na FPC, as instituicoes de crédito solicitaram liquidez no valor total acumulado de
41,977 milhées de MT, correspondentes a uma média por operacao de 149 milhdes
de MT, excedendo em 40 milhdes de MT o valor médio observado em 2008. Estes
valores sugerem, relativamente ao ano anterior, uma maior procura de fundos junto
do BM pelas instituicdes de crédito, o que, em parte, esta em linha com o impacto
da crise financeira e econdémica internacional no mercado doméstico, alguma
imprevisibilidade das operacées financeiras do Estado e como consequéncia da
reducao da taxa deste instrumento.

A permuta de fundos entre as instituicdes de crédito durante o ano culminou com
um valor acumulado de 11,788 milhdes de MT, montante que equivale a uma média
de 50 milhdes de MT por operagao, mais 4 milhées de MT em relacao a média de
2008.

B. Mercado Cambial Interbancario

As intervengdes do BM no MCI, através da venda de divisas aos bancos comerciais,
constituiram o principal instrumento de esterilizacao da liquidez bancaria excessiva
no sistema bancario, tendo o valor total disponibilizado pelo Banco Central excedido
o do ano anterior, concorrendo, deste modo, igualmente para conter a forte pressao
cambial que o mercado vinha enfrentado em 2009. De forma agregada, os resultados
das operacoes realizadas no MCl mostram o seguinte:

O BM realizou vendas liquidas de divisas aos bancos comerciais no montante de USD
798 milhdes, mais USD 132 milhdes que 2008, acréscimo que reflecte, por um lado,
a forte pressao cambial verificada ao longo do ano, sobretudo no primeiro e ultimo
trimestres, e por outro, a resposta do BM a reducdo de divisas no pais, em face da
queda das exportagdes, perante um nivel de importacdes praticamente idéntico ao
ano anterior. Este nivel de vendas fez com que o peso do MCI na esterilizacao de
liquidez aumentasse de 89.2% em 2008 para 96% no ano em analise.

Nas transaccdes entre os bancos comerciais, foram trocadas posicdes de liquidez em
moeda estrangeira no montante de USD 236 milhdes, que foram realizadas em 695
operagdes, correspondendo a uma média de USD 340 mil por operacgao, contra a
média de USD 698 observada em 2008.

O Quadro 12 apresenta, em resumo, os montantes e operagdes realizadas no MMI e
MCI.
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Quadro 12 Operag¢ées dos Mercados Interbancdrios

2007 2008 2009
Operagoes do BM
Mercado monetario (1046 MT )
Bilhetes do Tesouro emitidos 20,501 30,562 29,026
Bilhetes do Tesouro reembolsados 15,708 26,248 25,624
Repos® emitidos 360 6,651 24,372
Repos reembolsado 360 6,651 15,814
Mercado cambial (USD 1076)
Divisas vendidas 416 668 798
Divisas compradas 7.9 2.3 0.0
Liquidez esterilizada (1026 MT )
Mercado monetario -2,706 -1,947 -862
Mercado cambial -10,493 -16,086 -21,405
Mercado monetario
Saldos (1076 MT)
Bilhetes do Tesouro 14,886 19,200 22,602
91 dias 1,029 2,159 1,060
182 dias 2,291 6,221 2,394
364 dias 11,566 10,820 19,149
Valor médio por operagao (1026 MT)
FPD 478 760 150
FPC 137 109 149
Permutas 38 36 50
Taxas de Juro (em %)
FPD 10.50 10.25 3.0
FPC 15.50 14.50 11.50
Permutas 13.94 12.43 7.95
Bilhetes do Tesouro
91 dias 14.75 14.05 9.5
182 dias 14.95 14.25 10.34
364 dias 15.04 14.49 11.01

Fonte: DEM - BM
Nota:  valor agregado de repos e reverse repos.

3.3.4.Taxas de Juro

A. Mercado Monetario Interbancario

As condi¢des macroecondémicas e a conjuntura de 2009 permitiram que o BM reduzisse
as suas taxas de intervencao no MMI, medida que esteve em linha com a desaceleragao
da inflacdo anual e permitiu que as taxas de juro dos restantes produtos transaccionados
no MMl e nos demais segmentos também reduzissem. Com efeito, as taxas de juro da FPC
e da FPD decresceram cumulativamente em 3.0 pp e 7.25 pp durante o ano para 11.5% e

3.0%, respectivamente, tendo a ultima reducao sido realizada em Julho (Grafico 10).

Grdfico 10 Taxas de Juro do Mercado Monetadrio Interbancdrio
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As taxas de juro dos demais instrumentos do MMI evidenciaram o seguinte
comportamento:

« As taxas dos leildes de BTs para as maturidades de 91, 182 e 364 dias registaram
quedas acumuladas no ano de 4.55 pp, 3.91 pp, e 3.48 pp, passando para 9.5%,
10.34%, e 11.01%, respectivamente.

«  No segmento das permutas de liquidez a reducdo da taxa de juro foi mais
pronunciada, ao passar de 12.43% em Dezembro de 2008 para 7.95% no periodo
homologo de 2009.

B. Taxas a Retalho

As taxas de juro médias nominais entre os bancos comerciais e o publico para operacdes
activas e passivas, em moeda nacional, mantiveram, em geral, a sua tendéncia de
decrescimento observada ao longo dos ultimos anos. Com efeito, a taxa de juro média
nominal de empréstimos para a maturidade de um ano reduziu em 2.64 pp, em termos
acumulados, para 19.21% em Dezembro de 2009, enquanto a taxa de juro média de
depdsitos para a mesma maturidade retraiu em 1.49 pp para 10.15%, concorrendo,
deste modo, para a reducdo do spread entre as duas taxas de juro em 1.15 pp para 9.05
pp no ano em analise (Grafico 11). Por sua vez, a prime rate registou uma queda de 2.76
pp para 15.22% em Dezembro de 2009.

Grdfico 11 Taxas de Juro Médias Nominais em Moeda Nacional e Inflagdo
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Dada a desaceleracdo da inflacdo média anual ao longo de 2009, a taxa de juro real
acelerou. Sendo assim, a taxa de juro média dos empréstimos para a maturidade de um
ano, em termos reais, incrementou em 4.43 pp para 15.95%, enquanto a dos depdsitos
para a mesma maturidade aumentou em 5.59 pp situando-se em 6.90%.

Seguindo um comportamento idéntico ao das taxas de juro em moeda nacional, as taxas
de juro médias nominais das operagdes em moeda estrangeira também reduziram, tendo
a de empréstimos registado uma queda de 1.43 pp para 6.88% em Dezembro de 2009 e
a de depdsitos um declinio de 92 pb para 1.90% (Gréfico 12). Com esta evolucao, o spread
entre as taxas activas e passivas, observou um decréscimo de 51 pb para 4.98 pp.
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Grdfico 12 Taxas de Juro Médias Nominais em Moeda Estrangeira
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(aixa 2 Medidas no Ambito da Gestao da Politica Monetaria e Custos de Intermediagio Financeira

0 Banco de Mogambique, no ambito das suas atribuicdes, emitiu em 2009 os sequintes Avisos:

(1)

Aviso N°.1/GBM/2009, de 26 de Janeiro: que aprova o regulamento do Mercado Monetdrio Interbancdrio
(MMI), ajustando o quadro normativo que regula o MMI ao regime de constituicdo de reservas;

(i) Aviso Ne. 2/GBM/09, de 26 Janeiro: que aprova o regulamento do sistema de operacoes de mercado,

clarificando os critérios de adesdo das instituicdes ao MMI;

(iii) Aviso N 3/GGBM/2009, de 26 de Janeiro: que estabelece a reducdo do coeficiente de reservas obrigatdrias

didrias em 150 pb para 8.5% a partir de Fevereiro, taxa que voltou a ser revista para 8% em Agosto através
do Aviso n° 6/GGBM/2009, de 3 de Agosto.

A reducdo do coeficiente de reservas obrigatdrias enquadra-se nos objectivos estratégicos em curso de maior
alinhamento com a taxa média em vigor nos paises da regido da SADC (excluindo a Africa do Sul), alargamento
de servicos financeiros as zonas desfavorecidas e de redugdo de custos de intermediagao financeira.

Paralelamente, o Banco de Mocambique alterou, por duas vezes, as suas taxas de juro de intervencao no MMI,
tendo reduzido a taxa da Facilidade Permanente de Cedéncia de 14.50% para 13.0% em Fevereiro, voltando a
baixar para 11.5% em Julho. A taxa da Facilidade Permanente de Absorcdo caiu nos mesmos periodos de 10.25%
para 7%, voltando a alterar para 3%. Esta medida reflectiu o desempenho da inflagao em 2008 e as perspectivas
para 2009. Espera-se que, com os sinais emitidos pelo BM através das suas taxas directoras, estimule-se a banca
comercial a reduzir as taxas de juro do crédito, de modo a incentivar o investimento e a produgdo.

(iv) Aviso N° 4/GBM/2009, de 19 de Fevereiro: (a) que aprova a criagdo de servicos de atendimento de

(v)

reclamacdes, pedidos de informacdo e sugestdes, relativos as instituicoes de crédito e sociedades
financeiras no BM, (b) determina que todas as instituicoes de crédito e sociedades financeiras possuam
também servicos de atendimento de reclamacdes, pedidos de informacdo e sugestdes do pablico, e (c)
aprova o regulamento dos servicos de atendimento de reclamacoes, pedidos de informagdes e sugestoes.

Aviso n° 5/GM/2009, de 18 de Maio: que estabelece o Regime de Comissdes e Outros Encargos, medida enquadrada
no esfor¢o do Banco de Mogambique de regulamentar o dever de informacao das Instituicoes de Crédito e Sociedades
Financeiras de modo a permitir aos utentes do sistema financeiro 0 acesso aos precos e as condicdes sobre os servigos e
produtos que contratam, de forma padronizada e acessivel, promovendo, deste modo, a transparéncia, a concorréncia
no sector e contribuindo para a maximizacdo do objectivo de bancarizado da economia através do provimento de
servios minimos gratuitos aos agentes econémicos e a populagao em geral.

(vi) Aviso n° 7/GGBM/2009, 24 de Setembro: que aprova o regime sobre provisdes requlamentares minimas.

Esta medida foi tomada para responder a necessidade de asinstituicoes de crédito serem sujeitas a elevados
niveis de controlo com vista a garantir a sua gestao s e prudente.
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3.3.5.Taxas de Cambio

Em 2009, o comportamento do metical caracterizou-se por uma tendéncia de
depreciacao em relagdo as moedas dos principais parceiros comercias de Mocambique,
justificada, em parte, pela deterioracdo da conta corrente (menos receitas de exportacao)
e expectativas dos agentes econdmicos, bem como o fortalecimento do ddlar norte-
americano no mercado internacional. Relativamente ao euro e rand, a depreciacao
nominal do metical esteve associada ao fortalecimento daquelas moedas em relacéo
ao ddlar no mercado internacional, e para o caso especifico da segunda, tal deveu-se,
essencialmente, a apreciacao do ouro, principal produto de exportacdo da Africa do Sul,
que, no ano, estabeleceu novos maximos historicos.

Grdfico 13 Varia¢do Anual da Taxa de Cdmbio Nominal (MZN/USD)
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Cotacdes Valorimetria

Com efeito, a cotacdo média do metical face ao délar norte-americano no MCl, no ultimo
dia de Dezembro de 2009, foi de 27.51 MZN/USD, correspondente a uma depreciacdo
anual de 9.65%, mais 3.56 pp em relacdo a observada em 2008. Note-se que a perda
nominal da moeda nacional foi mais intensa em Janeiro (variacdo mensal de 6.2%) e
nos meses seguintes, o que levou a que a depreciacao anual atingisse cerca de 15%
em Outubro, sequido de uma desaceleracao para o nivel ja referido, no fecho do ano,
justificada pelo maior volume de vendas do Banco Central no MCI, traduzindo os
esforcos das autoridades monetaria e cambial em estabilizar o preco da moeda e prover
a economia de liquidez suficiente para o seu normal funcionamento.

Ainda no ultimo dia de Dezembro de 2009, a taxa de cambio de valorimetria® foi de 29.19
MZN/USD, equivalente a uma depreciacao anual de 14.47%, contra 7.05% registada no
ano anterior, elevando o spread entre esta e a das cotacdes para 6.11%, no final de 2009,
apods 1.63% em igual periodo de 2008. Por outro lado, o diferencial das taxas de cambio
de valorimetria e das praticadas pelas casas de cambio foi de 0.60% no ultimo dia de
2009, contra uma variacao negativa de 0.17% no periodo homaologo de 2008 reflectindo
uma maior depreciacao da taxa de cambio das casas de cambio de 22.58%, contra a
depreciacao de 21.64% da taxa dos bancos comerciais com o publico.

8 A taxa de cambio de valorimetria resulta do seguinte algoritmo: A) célculo das médias simples das taxas de cambio de
compra e venda resultantes de (i) cambios médios ponderados das operacdes realizadas pelos bancos comerciais entre
si, (if) cambios médios ponderados das operagdes realizadas entre os bancos comerciais e o Banco de Mogambique, (iii)
cambios médios ponderados das operagoes realizadas entre os bancos comerciais e os seus clientes; B) Semi-soma das
taxas de cambio de compra e venda obtidas nos termos da alinea anterior.
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Grdfico 14 Diferencial das Taxas de Cimbio Nominais (MZN/USD)
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Do cruzamento da taxa de cambio do metical com o délar norte-americano e deste
ultimo com o rand e o euro na praga de Londres, no Ultimo dia de Dezembro, resultou em
3.74 MZN/ZAR e 39.67 MZN/EUR, que equivalem a perdas nominais da moeda nacional
de 39.56% e 3.74% no ano, respectivamente. Em 2008 o Metical apreciou 23.00% em
relacdo ao Rand e depreciou 1.55% face ao Euro.

3.3.6. Massa Monetaria

O saldo do agregado mais amplo de moeda, M3 — composto pelas notas e moedas
em meticais fora do sistema bancério e pelos depdsitos de residentes em meticais e
em moeda estrangeira no sistema bancério nacional, excluindo os do Estado e das
instituicbes monetarias — situou-se em 107,074 milhées de MT no final de Dezembro de
2009, correspondente a uma expansao anual de 32.6%, o equivalente a 26,350 milhdes de
MT (Quadro 13). A componente deste agregado que mais expandiu durante o ano foi a
dos depdsitos totais com uma variacao anual de 22,883 milhdes MT, dos quais 66.3% em
moeda nacional, reflectindo de algum modo a expansao do crédito ao sector privado.

Do total do fluxo anual de depdsitos em MN (15,180 milhdes de MT), 7,791 milhdes de
MT referem-se aos depdsitos em contas de empresas ndo financeiras e 7,407 milhdes de
MT aos outros sectores residentes que incluem os particulares, enquanto do aumento
dos depdsitos em moeda estrangeira (7,703 milhdes de MT, o equivalente a USD 131
milhodes), 5,179 milhdes de MT referem-se as empresas nao financeiras (Quadro 13).

A expansdo monetaria ocorrida no ano teve como principais fontes de criacdo as seguintes:

« Injeccao de liquidez pelo Estado por via da compensacao de cheques e Sistema de
Transferéncias de Fundos (STF) no ambito da execucao orcamental, num montante
de 22,199 milhdes de MT;

«  Expansao do crédito interno a economia num fluxo anual de 26,350 milhdes de MT.

« Entrada de fundos externos na forma de empréstimos e donativos. Excluindo os
grandes projectos, o sector privado obteve um financiamento externo liquido
de USD 23.0° milhdes e as empresas publicas beneficiaram de desembolsos no
montante de USD 202.4 milhdes.

9 Os grandes projectos receberam do exterior um financiamento de USD 17.4 milhdes, tendo no mesmo periodo reembolsado
USD 389.6 milhdes, o que resulta numa saida liquida de fundos de USD 372.2 milhdes, ndo tendo havido reflexos nos depésitos
da economia junto do sistema bancério nacional, uma vez que aqueles mantém as suas contas fora do Pais.
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Quadro 13 Evolucdo dos Meios Totais de Pagamentos (106 MT)
Variagado Anual

Dez-08 Dez-09 -
Nominal %
NMC 9,687 13,054 3,467 36.2
Depdsitos MN 44,302 59,482 15,180 34.3
M2 53,888 72,5635 18,647 34.6
Depdsitos em ME 26,835 34,538 7,703 28.7
ME - USD 1,052 1,183 131 12.4
M3 ¢/ Impacto Cambial 80,724 107,074 26,350 32.6
Impacto Cambial 1,768 4,366
M3 sem Impacto Cambial 78,956 102,708
Depésitos ME (% do M3) 33 32
Depésitos Totais
Saldos - 1076 MT Estrutura (%) Variagao (%)
Dec-08 Dec-09 Dec-08 Dec-09 Nominal %
Meticais 44,302 59,482 62.3 63.3 15,180.2 34.3
Empresas 20,617 28,408 29.0 30.2 7,790.8 37.8
Admin. Est. e Locais 1,106 1,089 1.6 1.2 -17.5 -1.6
Outros Sect. Residentes 22,578 29,985 31.7 31.9 7,406.8 32.8
Moeda Estrangeira 26,835 34,537 37.7 36.7 7,702.8 28.7
Empresas 17,211 22,390 24.2 23.8 5,179.3 30.1
Admin. Est. e Locais 196 240 0.3 0.3 43.3 22.0
Outros Sect. Residentes 9,428 11,907 13.3 12.7 2,479.2 26.3
Depésitos a Ordem
(DO) 44,281 60,848 62.2 64.7 16,566.8 374
Depésitos a Prazo (DP) 26,856 33,173 37.8 35.3 6,316.4 23.5

Fonte: DEE

Tendo presente que o agregado M3 integra depdsitos em ME, a sua variagdao nao sé
incorpora o efeito quantidade mas também a variacao cambial. Assim, como resultado
da depreciacdo anual do metical™ em relacdo ao doélar norte-americano de 14.5%, o
impacto cambial sobre a variacdo anual do M3 foi na ordem de 4,366 milhées de MT, o
que faz com que expurgando este impacto, a expansao reduza para 27.2% no ano em
andlise, apos 17.7% registado em 2008.

3.3.7.Crédito a Economia
A. Financiamento Interno

O saldo do endividamento do sector privado no final de Dezembro de 2009 junto do
sistema bancario nacional foi de 71,440 milhdes de MT, correspondente a um acréscimo
absoluto de 26,397 milhdes de MT face ao valor registado no periodo homoélogo do
ano anterior, montante equivalente a uma expansao anual de 58.6%, mais 12.7 pp em
relacdo ao crescimento verificado em 2008 (Quadro 14).

O acréscimo do financiamento bancédrio a economia resultou do incremento da
componente denominada em ME, que cresceu em relacao ao saldo de Dezembro de
2008 em 61.4% (fluxo de 8,670 milhdes de MT, o que corresponde a um incremento
liquido de USD 781 milhdes de MT), bem como da componente em MN em 57.3%, que
representa um acréscimo de 17,727 milhdes de MT. Assim, o peso relativo do crédito em
MN no total do endividamento reduziu em 0.6 pp quando comparado com o registado
em Dezembro de 2008, ao passar para 68.1%. Excluindo o impacto cambial sobre a
variacdo do crédito a economia na sua componente em ME, de 2,881 milhdes de MT
no ano em analise, a expansao anual do crédito a economia reduz-se para 52.2%, apds
42.9% observada em 2008.

10 Com base na taxa de cambio de valorimetria utilizada na compilacdo das contas monetérias para conversao dos
valores em USD para meticais.
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Quadro 14 Comportamento do Crédito a Economia

Saldo em 1076 MT Variacao
Dez-08 Dez-09 Nominal %
Moeda Nacional 30,926 48,653 17,727 57.3
Moeda Estrangeira 14,117 22,787 8,670 61.4
Moeda Estrangeira (USD
1076) 554 781 227 41.0
Impacto Cambial 930 2,881
CE com Impacto Cambial 45,043 71,440 26,397 58.6
Saneamentos 4,763 4,848 85 1.8
Total com saneamentos 49,806 76,288 26,482 53.2
Beneficiarios do Crédito
Saldos em MT % do Total Variagao
Dez- %
Dez-08 Dez-09 08 Dez-09 Nominal % Total
Total 45,043 71,440 100.0 100.0 26,397 58.6 100.0
Sector Privado 43,995 65,980 97.7 92.4 21,985 50.0 83.3
Sector Publico ndo
Financeiro 1,007 5,416 2.2 7.6 4,409 437.8 16.7
Qutros 41 44 0.1 0.1 3 7.2 0.0
Meticais 30,926 48,653 68.7 68.1 17,727 57.3 67.2
Sector Privado 30,236 46,925 67.1 65.7 16,688 55.2 63.2
Sector Publico ndo
Financeiro 649 1,685 1.4 2.4 1,036 159.8 3.9
Qutros 41 43 0.1 0.1 2 5.7 0.0
Moeda Estrangeira 14117 22,787 31.3 31.9 8,670 61.4 32.8
Sector Privado 13,759 19,056 30.5 26.7 5,297 38.5 20.1
Sector Publico ndo
Financeiro 358 3,731 0.8 5.2 3,372 9411 12.8
Qutros 0 1 0 0 1 - 0.0

Fonte: DEE

Conforme ilustrado no Quadro 14, do fluxo total do crédito concedido em 2009, tanto
em moeda nacional como estrangeira, o sector privado absorveu 21,985 milhdes de
MT (83% do fluxo anual), montante que corresponde a um aumento de 50% quando
comparado com o saldo de Dezembro 2008, e o total de empréstimos concedidos ao
sector publico nédo financeiro situou-se em 4,409 milhées de MT, concorrendo para que
a sua contribuicdo no total do agregado aumentasse para 16.7%.

Do fluxo anual de crédito, os sectores que mais beneficiaram foram:

«  Comeércio: com um acréscimo de 4,166 milhdes de MT, correspondente a uma
contribuicao no fluxo anual de 19.1%;

«  Transportes e comunicag¢bes: com uma variacao positiva de 3,068 milhdes de MT,
que representa 14.1% do total;

« Industria: com um aumento de 2,710 milhées de MT, um peso de 12.4% no fluxo
anual;

o Particulares: com um acréscimo de 2,273 milhdoes de MT (10.4%); e
«  Outros Sectores: com um incremento de 5,810 milhoes de MT (26.7%).
No que se refere ao endividamento total do sector privado junto do sistema bancario

nacional,asuareparticaoporsectoresdeactividadeecondmicamostraqueaté Dezembro
de 2009 o comércio, com 23.4% do total, continuava a ser o sector mais endividado,
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seguido de particulares (16.7%), indUstria (12.9%), transportes e comunicagdes (12.2%)
e os outros sectores com 16.2% (Grafico 15). Em termos dinamicos, nota-se que os
particulares, comércio e agricultura, viram o seu peso no saldo total de crédito a reduzir
-seem 3.3 pp, 2.2 pp e 1.1 pp, respectivamente, face as parcelas registadas no fecho de
2008.

Grdfico 15 Crédito por Actividade (Contribuicées no Saldo) - Dezembro 2009
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B. Financiamento Externo

Adicionalmente ao financiamento do sistema bancario nacional, os agentes econémicos
residentes, particularmente as empresas, recorreram a empréstimos externos no valor
liquido, expurgando o efeito dos grandes projectos, de USD 23.0 milhdes (671.4 milhdes
de MT), um decréscimo de USD 10.2 milhdes (296.9 milhdes de MT) em relacao ao fluxo
registado em 2008.

O endividamento liquido das unidades produtivas residentes resultou da contratacao
de novos montantes no valor de USD 78.9 milhdes (2,302.4 milhées de MT) contra o
reembolso de USD 55.9 milhdes (1,632.3 milhdées de MT), dos quais USD 38.8 milhdes
em capital e USD 17.1 milhdes em juros. Os novos desembolsos tiveram como principais
beneficiarios as empresas do ramo de telecomunicacdes, com USD 30.0 milhdes (38.0%),
agro-industria, USD 11.3 milhdes (14.4%), financeiro, USD 9.1 milhdes (11.5%) e hotelaria
e turismo, em USD 9.7 milhdes (8.8%).

Por sua vez, os grandes projectos efectuaram, no ano em analise, o pagamento liquido
de USD 372.2 milhdes (10,864 milhdes de MT), mais USD 29.6 milhdes que o montante
reembolsado em 2008, em resultado de terem recebido do exterior apenas USD 17.4
milhdes (507.5 milhdes de MT), contra uma amortizacao de USD 389.6 milhdes (11,372.0
milhoes de MT), repartidos em capital (USD 274.8 milhdes) e juros (USD 114.8 milhdes).

Agregando o crédito interno as empresas privadas e empresas publicas ndo financeiras
ao financiamento externo, o endividamento anual do sector privado, excluindo os
grandes projectos, situou-se em 27,066.9 milhdes de MT, contra 15,133.5 milhdes de MT
registados em 2008, o que corresponde a um incremento de 78.9% (Quadro 15).

Ainformacdo resumida no Quadro 15 mostra que o sistema bancario nacional respondeu
positivamente as medidas de estimulo introduzidas pelo banco central, ao expandir
crédito interno de forma significativa para as empresas privadas residentes, o que
permitiu compensar a reducao do financiamento externo enfrentado pelas unidades
nacionais, em consequéncia da crise financeira.
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Quadro 15: Financiamento ao Sector Privado (Fluxos, excluindo grandes projectos)-em 10A6 MT

2008 2009
Financiamento Sistema
Bancario 14,165.30 26,396.81
Financiamento Externo Liquido 968.24 670.05
Total 15,133.54 27,066.86
Fonte: DEE
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3.4.Sector Externo
3.4.1. Reservas Internacionais Liquidas

O saldo das Reservas Internacionais Liquidas (RILs) do Pais situou-se, no final do ano, em
USD 1,840.7 milhdes, montante que representa uma constituicao anual de USD 197.5
milhdes, contra um aumento de reservas de USD 139.7 milhdes observado em 2008
(Gréfico 16). Por seu turno, no final de 2009, o saldo das reservas internacionais brutas
atingiu um nivel suficiente para cobrir 5.7 meses de importacdes de bens e servicos nao
factoriais, quando incluidas opera¢des dos grandes projectos, apos 4.5 meses em 31 de
Dezembro do ano anterior. Excluindo as importacdes dos grandes projectos, o saldo das
reservas brutas apurados cobre 7.3 meses.

Grdfico 16 Reservas Internacionais Liquidas
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A constituicdo das RILs em 2009 foi favorecida, fundamentalmente, pela alocacao ao
pais, pelo FMI, de um montante total de SDR 108.8 milhdes, equivalente a USD 170
milhées, no ambito da iniciativa de reforco de liquidez (vide Caixa 5). Adicionalmente,
contribuiram para o crescimentodasreservasinternacionaisbrutas, e consequentemente
dos meses de cobertura das importacdes, a entrada, em duas tranches, no ambito do
Exogenous Shocks Facility do FMI, de um montante de SDR 99.7 milhdes, equivalente a
USD 152.4 milhdes de um empréstimo total de USD 172 milhdes solicitado pelo BM para
a minimizacdo dos efeitos do choques externos relacionados com o impacto negativo
da crise financeira internacional.

Para o comportamento das RILs no ano concorreram ainda, as seguintes operagoes:
Do lado das entradas:

«  Desembolsosdefundosdeajudaexternaparaofinanciamentodirectoao Orcamento
do Estado e apoio a Balanca de Pagamentos no montante de USD 467.6 milhoes
(dos quais USD 327.4 milhdes correspondem a donativos), uma reducao de USD
81.7 milhdes em relagcdo aos desembolsos registados em 2008;

- Diversas entradas de recursos em moeda estrangeira para as contas do Tesouro
destinadas aos projectos de investimentos, perfazendo um total de USD 385.0
milhdes, menos USD 10.3 milhdes em relacdo as entradas de 2008;

«  Rendimentos liquidos de aplicacdes financeiras no exterior de USD 55.3 milhoes,
um decréscimo de USD 8.9 milhdes em relacdo aos realizados em 2008;
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. Transferéncias dos rendimentos de mineiros no montante de USD 50.0 milhoes,
cerca de USD 1.3 milhdes aquém do registado no ano anterior; e

« Ganhos liquidas decorrentes de variagdes cambiais no montante de USD 62.2
milhdes;

«  Compras de divisas efectuadas pelo BM fora do Mercado Cambial Interbancério
no valor de USD 6.3 milhdes, sendo de destacar as aquisi¢des efectuadas junto do
Estado e do IDA.

Do lado das saidas:

« Venda liquida de divisas efectuada pelo BM no MCl no montante de USD 797.7
milhdes, mais USD 131.7 milhdes que o valor vendido em 2008. Do total das vendas
aos bancos comerciais, USD 141.3 milhdes destinaram-se a comparticipacdo
directa para aquisicao de combustivel, um decréscimo de USD 110.7 milhoes
comparativamente as de 2008;

- Diversos pagamentos efectuados pelo Estado, que totalizaram USD 110.3 milhdes,
USD 9.3 milhdes abaixo dos efectuados em 2008;

« Transferéncias liquidas efectuadas pelos bancos comerciais para 0s seus
correspondentes no exterior de USD 24.1 milhdes; e

«  Diversas saidas liquidas que perfazem USD 8.0 milhées.

Refira-se que o incremento das vendas no MCl deveu-se, fundamentalmente, a crescente
procuradedivisas no mercado, resultante da queda das exportacdesem face daretraccao
da procura global e da consequente reducao dos precos médios das mercadorias no
mercado internacional.

3.4.2. indice de Taxa de Cambio Efectiva Real

Para acomodar a dinamica das trocas comerciais entre Mocambique e 0s seus principais
parceiros comerciais, 0 BM reviu, em 2009, a metodologia de calculo do indice de Taxa
de Cambio Efectiva Real (ITCER) - indicador de competitividade externa - passando a
incorporar mais dois paises com peso relativo consideravel no comércio externo de
Mocambique: China e india. Em face desta alteracéo, foram revistos os pesos atribuidos
a cada parceiro' e o critério de ponderacao, que passou de média aritmética simples
para média geométrica. Ademais, foi revisto o ano base de 2000 para 2004. Na anterior
metodologia, eram considerados trés paises para o calculo do ITCER: Africa do Sul, Zona
do Euro e Estados Unidos de América.

11 Passaram a vigorar os seguintes pesos: Zona do Euro (55.6), Africa do Sul (36.4), India (3.2), China (2.6) e Estados Unidos
de América (2.2).
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Grdfico 17 Indice de Taxa de Cambio Efectiva Real
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Assim, em 2009 o ITCERregistou uma depreciacao média anual de 5.0%, ap0s sucessivos
meses de desaceleracao da apreciacao real iniciada em Maio de 2009, periodo em que
este atingiu uma variacdo média anual de 13.9%. A inversao de sentido da variacao
cambial contribuiu para estimular a producdo orientada para exportacdo e assim
incentivar os exportadores a aumentar a producao amortecendo o impacto da queda
de precos no mercado internacional sobre as suas receitas.

Contribuiram para os ganhos reais de competitividade registados no ano a depreciacao
efectivanominalem 5.47%, apésumaapreciacdode9.1%em 2008, aliadaa desaceleracdo
do diferencial de precos entre os principais parceiros comerciais de Mocambique, que
reduziu mercé da queda acentuada da inflacdo anual doméstica, perante uma menor
reducdo da inflacdo anual dos parceiros em 1.0 pp para 4.6%, fortemente influenciado
pelo abrandamento deste indicador na Zona do Euro e na Africa do Sul.

Em termos bilaterais, o metical registou uma depreciacdo real face a totalidade das
moedas dos principais parceiros comerciais que fazem parte do indice (Quadro 16).
Com efeito:

« Em relacao ao euro, o metical registou uma depreciacdo nominal de 4.3%, o que,
perante um diferencial de precos de 3.0% a favor da Zona do Euro, culminou com
uma depreciacdo efectiva real da moeda nacional de 1.5%, face a apreciacdo de
5.8% no ano anterior.

«  Relativamenteaorand, moedadosegundomaior parceirocomercialde Mocambique,
o metical depreciou, em termos reais, em 10.1%, apds uma apreciacao de 22.5%,
explicada pela depreciagao nominal do metical ocorrida no ano, 7.1%, aliada a
evolucdo favoravel a Mocambique do diferencial de precos em 3.6%.
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Quadro 16 Taxa de Cambio Real Bilateral (Média Moével 12 meses)

Variagao da Taxa de Diferencial Variagao da Taxa de
Cambio Nominal* de Precgos (%) Cambio Real (%)*
Africa do Sul
Dez-08 24.0 -1.0 22.5
Dez-09 -7.1 -3.6 -10.1
Zona do Euro
Dez-08 -1.0 6.8 5.8
Dez-09 -4.3 3.0 -1.5
E.UA.
Dez-08 5.7 6.3 12.3
Dez-09 9.4 3.7 -6.1
india
Dez-08 11.3 2.4 13.8
Dez-09 0.9 -7.2 -6.0
China
Dez-08 -3.4 8.3 4.6
Dez-09 -11.0 11.4 -0.9
Geral
Dez-08 9.1 3.8 11.9
Dez-09 -5.5 0.3 -5.0

Fonte: DEE-BM

Nota: * Positivo significa apreciagao.

« Quanto ao délar norte-americano, o metical depreciou, em termos reais, em 6.1%
no periodo em anadlise, apds uma apreciacao real bilateral de 12.3% em 2008. Os
ganhos reais do metical em relacdo a moeda norte-americana sao explicados pela
depreciacdo nominal damoeda nacional em 9.4%, variacdo atenuada pelo diferencial
de precos que resulta numa maior inflacdo para Mocambique em cerca de 3.7%,
uma reducao comparativamente ao diferencial de 6.3% registado em 2008.

«  Comparativamente a rupia, apos uma apreciacao real de 13.8% em 2008, no ano
em andlise o metical depreciou, em termos reais, em 6% em resultado apenas do
comportamento favoravel dos precos internos comparativamente a inflacdo na
india, pois em termos nominais, a moeda nacional registou uma apreciacao anual
de 0.9%.

«  Com o yuan chinés, o metical registou uma depreciagao real anual de 0.9%, contra
perdas reais de competitividade de 4.6% registados em 2008. A evolucao favoravel
da moeda doméstica reflectiu o efeito da depreciacdo nominal do metical em 11.0%,
atenuado pelo diferencial de precos que foi desfavoravel a Mocambique em 11.4%.

3.4.3.Balanca de Pagamentos

Dados preliminares da Balanca de Pagamentos reportados a 2009 reflectem o impacto
da crise financeira e econdmica mundial, por via do seu efeito sobre a procura agregada
mundial, de que resultou a queda do valor das exportacdes de bens de Mocambique,
como o seu principal e mais importante canal de transmissdao. As estatisticas também
sustentam a mais baixa magnitude de contratacao anual de empréstimos externos dos
ultimos cinco anos pelo sector privado.

Nao obstante a crise financeira internacional e a consequente deterioracdao do saldo
das transac¢oes de bens e servicos, Mocambique registou, em 2009, um fluxo liquido
de entrada de recursos financeiros externos (excluindo o empréstimo concedido pelo
FMI no ambito da facilidade para choques exégenos) da magnitude de USD 1016.4
milhées, explicado pelos influxos de investimento directo estrangeiro (USD 881
milhdes), a alocacdo de direitos especiais de saque (USD 170 milhdes) e os empréstimos
dos parceiros de desenvolvimento, o que permitiu financiar as importacdes de bens e
servicos factoriais e ndo factoriais e fazer face as obrigacdes com nao residentes.
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Os dados da Posicao de Investimento Internacional mostram que, comparativamente
a 2008, a situacao liquida devedora deteriorou em 11.6%, determinada pelo aumento
de passivos sob a forma de Investimento Directo Estrangeiro no Pais e empréstimos
da Administracao Central. Em termos de sua sustentabilidade, esta posicao representa
cerca de 4 vezes as exportacdes realizadas no ano, menos 1.6 relativamente a 2008, e
85% do PIB (nhominal) contra 82% em 2008.

A. Conta Corrente

Ainda de acordo com os mesmos dados, reflectem oimpacto negativo da crise financeira
internacional por via da segunda ronda dos seus efeitos sobre a reducdo da procura
agregada mundial, de que resultou a queda do valor das exporta¢des de bens do Pais.
Com efeito, o défice da balanca comercial incluindo os grandes projectos, cresceu em
40.4%, para USD 1,390.5 milhdes, justificado pela reducdo acentuada das exportacdes
dos grandes projectos (32%), apesar da queda das importacées em 11%. Em termos
globais, as exportacdes totais reduziram em 30% de 2008 para 2009, correspondendo
ao mais baixo nivel dos ultimos 5 anos. Porém, a conta corrente registou uma melhoria
de 0.7%, corolario do abrandamento dos ganhos dos grandes projectos e o consequente
nao repatriamento de dividendos (Quadro 17).

Por outro lado, excluindo os grandes projectos, o saldo da balanca comercial melhora
em 12.9%, a reflectir uma reducdo mais acentuada do valor das importacées em 2009,
seguindo a tendéncia de reducao dos precos médios dos combustiveis e cereais entre
2008 e 2009, apesar da queda das exportacdes em 26.8%. No mesmo sentido, a conta
corrente registou um saldo negativo de USD 1,260 milhdes, o que representa uma
melhoria de 12.9% relativamente a 2008, apesar da diminuicao em 9% dos donativos
para financiamento do consumo privado e publico e em 27% dos rendimentos liquidos
das aplicagdes de factores de producao .

Quadro 17 Evolu¢do da Conta Corrente de Mocambique (USD milhées)

Var. Var.
Descricao 2005 2006 2007 2008 2009 08/07 09/08

(%) (%)
Conta Corrente -760.6 -773.2 -785.3 11794 11713 50.2 -0.7
(em % do PIB) -11.60 -10.70 -9.70 -14 -13 4.3* -1*
Bens -497.1 -267.7 -399 -990.2 1390.5 148.2 404
Exportagdes 1,745.3 2,381.1 24121 2,653.3 1,852.6 100 302
Importacdes 2,242.3 2,6488 2,811.1 3,643.4 3,243.1 -229.6 -11.0
Servigos -306.6 -371.8 -396.8 -410.3 -450.3 3.4 9.7
Receitas 341.9 386.3 458.7 555.0 611.7 21.0 10.2
Despesas 648.6 758.1 855.6 -965.3 1062.0 -212.8 10.0
Rendimentos -359.8 -634.5 -591.6 -631.3 -95.0 6.7 -85.0
Investimentos Directo -284 -471.3 -549.5 -541.6 -82.2 -1.4 -84.8
Remuneragdes 404 50.4 49.2 62.6 57.5 27.3 -8.3
Juros -131.2 -241.4 -132.7 -166.4 -80.5 25.4 -51.6
Outros 14.8 27.9 41.4 14.0 10.2 -66.3 -26.7
Transferéncias 402.9 500.7 602.2 852.5 764.5 41.6 -10.3

Fonte: DEE-BM

Nota: * Pontos percentuais.

No entanto, a analise dinamica sugere o inicio da reversao da tendéncia crescente de
agravamento do défice da conta corrente iniciada em 2007, impulsionada pela gradual
recuperacdo das exportacoes a partir do segundo trimestre de 2009. Com efeito, o défice
da conta corrente excluindo grandes projectos passou de 20% do PIB em 2008 para 16%
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em 2009, a reflectir a mudanca da tendéncia do défice da conta parcial de bens de 29%
do PIB para 24% em 2009 (Grafico 18). No entanto, o saldo das transaccdes correntes,
incluindo os grandes projectos, mostra sinais de um lento processo de reversdo (de
14% do PIB em 2008 para 13% em 2009), como consequéncia de um crescimento
acelerado das importacdes relativamente as exportacdes, no contexto da implantacao
dos megaprojectos.

Grdfico 18 Contas Corrente e de Bens em % do PIB
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A.1.Conta de Bens
Exportacoes

As exportacdes de bens em 2009 sofreram uma reducdo devido a queda da demanda
internacional combinada com a reducao dos precos médios comparativamente a 2008.
Assim, o valor das exportacdes totais de bens reduziu em 30.2% para USD 1,852.6
milhoes, devido a queda tanto das exportacdes dos grandes projectos em 31.7% para
USD 1,265 milhdes, como das exportacdes de outros sectores em 26.8%, para USD 587.6
milhoes.

Com efeito, no contexto da crise financeira internacional, o impacto nas exportacdes foi
mais assinaldvel sobre os grandes projectos, pois em 2009 o valor registado representa
14% do PIB, uma taxa muito abaixo da média de 22% dos 4 anos anteriores (Gréfico 19).
Apesar de as exportacdes dos outros sectores da economia terem registado uma queda
significativa comparativamente a 2008 (USD 215 milhées), o valor alcancado em 2009
representa um crescimento em 22% comparativamente a 2005. Como consequéncia
desta dinamica, o peso das exportacdes dos grandes projectos no total reduziu de cerca
de 3/4 em 2005 para 2/3 em 2009.
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Grdfico 19 Exportagées de Bens (em Valor e % do PIB)

0% T T T T 1
-5% -
-10% -
-15% -
-20% -
- = - -
-25% - Tec~a_._-" ~< _ -
. - - -
-30% -
2005 2006 2007 2008 2009
Conta Corrente (Incl. Grandes Projectos) Conta Corrente (Excl. Grandes Projectos)
Conta de Bens (Incl. Grandes Projectos) = == Conta de Bens (Excl. Grandes Projectos)

De entre os produtos tradicionais, o valor das exportacdes de camarao, algodao, actcar
e madeira, com um peso de 31% no total das exportacdes, excluindo grandes projectos
em 2009, é o mais baixo dos ultimos quatro anos. Enquanto isso, o valor das exportacoes
de améndoa de caju, do tabaco e da castanha de caju, com peso de 28% no total das
exportacoes, excluindo grandes projectos em 2009, embora inferior as exportacdes de
2008, é superior ao registado em 2007, o que sugere uma queda tempordaria (Grafico 20).

Grdfico 20 Exportagoes de Produtos Tradicionais
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A fraca dinamica destes e outros produtos em 2009 reflectiu os seguintes factores:

- Camarao: reducao das receitas em 62.6% para USD 24 milhoes, devido a contraccao
da procura no mercado internacional, tendo parte da industria sido obrigada a
interromper a actividade produtiva por acumulagao de saldos.

« Algodao: reducao do valor em 44.8%, reflectindo o efeito conjunto da queda
do respectivo preco médio internacional em 5%, para uma média de USD 1,183
por tonelada e uma reducdo da quantidade exportada em 41.7% para 22.4 mil
toneladas.

« Acucar: queda das quantidades exportadas para o mercado preferencial e Europeu
em 9.5% para 122,000 toneladas e do respectivo preco médio em 13% para USD
478 por tonelada, o que determinou a reducao da receita em 18.3% para USD 58.3
milhoes.
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+ Madeira: queda em 27.6% para USD 28.2 milhdes, justificada pela reducao do preco
em 8% para USD 803.1 milhdes por m3, para além da retraccao da producdo da
madeira em toros em 10%, derivada do decréscimo do volume licenciado.

- Ameéndoa de caju: queda em 7.9% para USD 14 milhdes, a reflectir a redugao do
preco médio internacional em 19.7%.

«  Tabaco:reducaoem 20.9% para USD 154.3 milhdes, comparativamente ao registado
em 2008, devido a queda do volume exportado em 17.4%, para 32.2 mil toneladas.

. Castanha de caju: queda em 21.7% para USD 11.8 milhdes, devido a reducao da
quantidade de castanha comercializada em 33.5% - passou de 96,500 toneladas na
campanha 2007/08 para 64,150 toneladas na campanha 2008/09.

+ Reexportacoes de combustiveis: retraccdao em 95.4%, devido a reducdo das
quantidades em 91.8% para 2,208.0 toneladas métricas motivada, em boa parte,
pelo facto de as reexportacdes de combustiveis terem passado a ser realizadas por
uma empresa de direito internacional e, consequentemente, excluidas da categoria
das reexportagoes do Pais.

« @Gas: reducao do valor em 49% para USD 77.5 milhdes, devido as quedas do preco
médio em 33% e das quantidades em 6%, resultante da fraca procura deste produto
pela industria sul-africana.

«  Aluminio: reducao das receitas em 40.2% para USD 867.7 milhdes, devido a queda
do preco de aluminio no mercado internacional em 35%, tendo passado para uma
média anual de USD 1,669 por tonelada em 2009.

No sentido de aumento, destacam-se as exportacdes de apenas dois produtos:

+ Energia eléctrica: crescimento das receitas em 24% para USD 274.4 milhoes,
resultante do aumento da quantidade exportada em 13% para MWh 12,172,349.1
repartida entre Africa de Sul (87%) e Zimbabwe (13%), para além do efeito da subida
do preco médio em 8% para USD 22.5 por MWh.

« llmenite: aumento em 74.1%, como reflexo do aumento da producao decorrente da
correccao dos problemas no funcionamento do equipamento ao longo de 2008.'?

No concernente ao destino das exportacdes nos ultimos 5 anos e excluindo as exportagdes
de aluminio, cujo destino é a Uniao Europeia, que representa em média cerca de 55% do
total, os principais destinos das exportacdes dos outros produtos do pais sao a Africa do
Sul (35%), a Unido Europeia (16%) e outros paises da SADC (13%) (Grafico 21).

12 A mina esta actualmente a operar na sua capacidade maxima instalada e o trabalho de optimizacao da planta de
separacao dos minerais pesados estd ainda em processo de melhorias.
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Grdfico 21 Exportagées por Principais Paises de Destino (Média 2005-2009)
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Importacoes

Em 2009, o valor das importacdes, integrando os grandes projectos, foi de USD 3,243.1
milhoes, correspondente a uma queda de 11% em relagao a 2008, devido a reducao
do valor das importacdes dos sectores que ndo fazem parte da categoria dos grandes
projectos em 16.7%, ao situar-se em USD 2,451.9 milhdes, contra um aumento das
importacdes realizadas pelos grandes projectos em 12.8%. Como resultado, o peso das
importacdes dos grandes projectos no total das importagées aumentou de cerca de 1/5
em 2008 para cerca de 1/4 em 2009.

A andlise do detalhe dos bens importados excluindo os megaprojectos mostra que
a reducao das importacbes de matérias-primas e bens de consumo intermédio,
justificada pela tendéncia de diminuicao dos precos médios de mercadorias no mercado
internacional, sobretudo dos combustiveis, que constituiram o principal catalisador da
queda do valor das importacdes no periodo (Quadro 18).

De forma desagregada tem-se:

«  Principais bens de consumo final: reducao das despesas de medicamentos (USD
18 milhdes), de automadveis (USD 47 milhdes) e de cereais (USD 21 milhdes), devido
a queda dos donativos para a importacao de medicamentos em USD 20 milhdes,
para USD 13.2 milhdes, aos elevados saldos de importacao de automadveis nos anos
anteriores e a reducao do preco dos cereais no mercado internacional e conjugada
com o aumento da producao interna de cereais.

- Principais bens de consumo intermédio: reducao do custo de importacao na
ordem de USD 244 milhdes, menos 35.6% em relacdo ao de 2008, que reflectiu a
guedadafactura deimportacdo de combustiveis em USD 250 milhdes, menos 43.5%
comparativamente a 2008, para USD 324.4 milhdes, justificada pela diminuicdo
do preco médio em cerca de 44%, para USD 508 por tonelada métrica, apesar do
aumento das quantidades importadas em 2% para 615,258.3 toneladas métricas.

- Bens de capital: reducado de apenas 1.7% para USD 475.5 milhdes, o que reflecte o

abrandamento do indice dos precos médios internacionais de insumos industriais
em 25%.
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Quadro 18 Evolu¢do das Importacées de Bens (USD milhées)

Var. Var.
Descrigao 2005 2006 2007 2008 2009 08/07 09/08
(%) (%)
Importacoes Totais de 2.242,3 2648.8 2811.1 3643.4 3243.1 20.6 11.0
Bens
Outros Sectores 1.858,0 2011.5 2184.3 2941.9 24519 347 167
Principais Bens de Consumo  328,7 393.7 4221 551.8 463.7 30.7 -16.0
Cereais 156,9 163.2 176 222  200.9 26.1 -9.5
Acucar 9,0 4.3 1.1 7.8 5.8 609.1 -25.6
Cervejas 1,8 1.2 1.4 1.3 1.3 71 0.0
Medicamentos 24,3 35.7 46.6 47.9 30 2.8 -37.4
Automéveis 136,6 189.2 197 2726 2257 38.4 -17.2
Outros 906,6 865.8 903.8 1221 1071 35.1 -12.3
:g’;‘:gﬁ:f;‘::;ip"mas 309,5 390.5 478.1 6854  441.7 434 356
Combustiveis 237,0 3144  370.2 324.4 10 -12.4 -96.9
Energia Eléctrica 72,5 76.1 107.9 111 117.3 2.9 5.7
Principais Bens de Capital 313,2 361.5 380.3 483.7 475.5 27.2 1.7
Grandes Projectos 384,3 637.4 626.8 701.5 7911 11.9 12.8

Fonte: DEE-BM

Em termos dos principais paises de origem, a média dos tltimos 5 anos indica que a maior
parte das importacées de bens tem como origem a Africa do Sul (36%), a Unido Europeia
(24%) e um grupo de paises asiaticos (12%), de onde se importam maioritariamente os
combustiveis (Grafico 22).

Grdfico 22 Importagées por Principais Paises de Origem (Média 2005-2009)
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A.2. Conta de Servicos

No periodo em analise, as transac¢des de servicos resultaram em pagamentos liquidos
a entidades nao residentes no valor de USD 450.3 milhdes, mais 9.7% relativamente a
2008, determinadas pela crescente procura de servicos de assisténcia técnica prestada
por nao residentes e pelos servicos de construcao, no contexto da implantacdo de
diversas empresas de IDE em Mocambique. Esta dinamica, também valida quando sao
expurgados os grandes projectos, ocorre numa situacao em que as receitas de turismo
registaram um ligeiro crescimento de 4% — muito abaixo dos 23% registados em 2008.

RELATORIO ANUAL 18(18) 59-120, DEZ. 2009 SITUAGAO MACROECONOMICA 1 08



Quadro 19 Importacao e Exportacgao de Servicos (USD milhoes)

Var. 08/07  Var. 09/08

Descricao 2005 2006 2007 2008 2009 (%) (%)
Conta de Servicos -306.6 -371.8 396.8 -410.4 -450.3 3.4 9.7
Transporte -140.6 -168.1 -166.2 -2194 -196.1 32.0 -10.6
Viagens -46.4 -39.8 -16.6 -18.3 -16.2 10.2 -11.5
Construgéo -56.5 -68.8 -429 -16.16 -94.8 -62.3 486.7
Outros -63.1 -95  -171.1  -156.5 -143.2 -8.5 -8.5

Fonte: DEE-BM

A Quadro 19 evidencia a evolucdo das receitas e despesas de categorias importantes de
servicos, nomeadamente:

Transportes: uma queda de 3% das receitas, em consonancia com a reducdo da
actividade comercial ao nivel dos principais utilizadores das infra-estruturas de
transportes na regido. Similarmente, as despesas retrairam em 7.5%, quando incluidos
os grandes projectos, e em 10.1%, expurgando estes empreendimentos, em linha com a
queda dos custos de frete de mercadorias e reducao das importacdes de bens.

Viagens: crescimento de 4% das receitas para USD 193 milhdes a acompanhar o
aumento do nimero de chegadas internacionais de 2,777,020 para 3,110,272 em 2009.
Do lado das despesas, nota-se um crescimento de 1.7%, porém o peso dos dispéndios
em viagens por razdes de turismo aumentou de 41% em 2008 para 44% em 2009.

Construcao: aumento para o triplo do registado em 2008, na sequéncia da implantacéo
dos diversos projectos de IDE (incluindo grandes projectos), assim como das diversas
obras de construcao civil em curso no Pais.

Empresariais e técnicos: crescimento das receitas de USD 54.6 milhdes para USD
93.4 milhdes, devido a crescente capacidade do Pais em oferecer alguns servicos de
assisténcia técnica (consultoria técnica e estudos/pesquisas de desenvolvimento),
mesmo considerando que em termos absolutos o Pais ainda despende mais no exterior
do que recebe.

A.3. Conta de Rendimentos

O fluxo liquido dos rendimentos resultantes da utilizacdo de factores de producéo
registou uma melhoria do seu valor negativo em 85%, em linha com o abrandamento
dos ganhos dos grandes projectos e o consequente ndo repatriamento de dividendos
(Gréfico 23). Outra importante categoria que contribuiu para este cenario é o reduzido
fluxo de pagamento dos juros de divida publica e privada de USD 235 milhées em 2008
para USD 152 milhdes no periodo em analise.

Do lado dos recebimentos registou-se umalligeira retraccao (1.7%) associada ao reduzido
rendimento das aplicagdes em titulos estrangeiros em 24.1% (em consonancia com o
desgaste dos titulos ocorrido no periodo), pois os juros de depdsitos no estrangeiro
aumentaram. Quanto as remuneracdes de trabalhadores residentes ao servico de
entidades nao residentes (onde se incluem os mineiros), registou-se uma queda marginal
de 2.4%, tendo a remuneracao de mineiros registado uma variacao insignificante.
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Grdfico 23 Evolug¢do da Conta de Rendimentos
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Excluindo os rendimentos associados aos megaprojectos, o fluxo positivo reduz em
26.8% quando comparado com o de 2008, justificado pelos pagamentos a um numero
crescente de trabalhadores nédo residentes ao servico das varias empresas de IDE em
Mocambique, e pelos dividendos repatriados pelas mesmas categorias de empresas.

A.4. Transferéncias Correntes

Em 2009 registou-se uma entrada liquida de recursos sob a forma de transferéncias para
o financiamento de despesas correntes na ordem de USD 764.5 milhdes, representando
um decréscimo de 10.3%, comparativamente a 2008, determinado pelas diminuicdes
registadas nos donativos em espécie, para programas e importacao de medicamentos,
em USD 76 milhoes, USD 44 milhdes e USD 20 milhdes, respectivamente, perante um
crescimento de 18% nos donativos para programas especiais (Grafico 24).

Grdfico 24 Evolugdo da Conta de Transferéncias Correntes
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Em termos sectoriais, a administracao central beneficiou de donativos da ordem de USD
682 milhodes, portanto inferior em USD 86 milhdes em relacdo a 2008, porém acima das
previsdes em USD 46 milhdes assim distribuidos:

- Donativos para programas (apoio ao orcamento), da ordem de USD 327.4 milhdes,
menos USD 44 milhdes em relacao ao registado em 2008.

« Donativos em espécie, que reduziram em USD 76 milhdes, em razao da baixa entrada
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de ajuda alimentar e ndo alimentar de emergéncia, que no periodo totalizaram USD
20.2 milhoes e USD 3.2 milhdes, respectivamente.

«  Donativos paraimportacao de medicamentos, com uma queda de 59%, com o Unico
desembolso no valor de USD 13.2 milhdes;

- Donativos para programas especiais' na ordem de USD 324 milhdes, representando
um incremento de USD 49 milhdes, comparativamente a 2008, associado as entradas
para financiamento das eleicdes gerais realizadas em Outubro de 2009.

Enquanto isso, outras entidades privadas e ndo-governamentais canalizaram fundos
para a economia na ordem de USD 244 milhdes, o que comparado com USD 162
milhdes transferidos para o exterior se traduziu num fluxo liquido de USD 82 milhdes.
Destaque vai para o aumento de entradas de fundos para ONG’s, que no periodo em
andlise totalizaram USD 212.6 milhées, mais USD 47.4 milhées comparativamente ao
periodo de 2008.

B. Transferéncias de Capital *

No periodo emalusao, as transferéncias liquidas para o financiamento de actividades que
contribuem para aformacao bruta de capital fixo mantiveram-se ao nivel do registadoem
2008, ao passar de USD 420 milhdes para USD 422 milhdes em 2009, embora em termos
de estrutura sectorial tenha havido um aumento de USD 15 milhdes nos donativos para
a Administracao Central (mas abaixo das previsdes em USD 12 milhdes) em linha com a
tendéncia dos ultimos cinco anos e uma queda, também tendencial, dos destinados a
outros sectores (Gréfico 25).

Grdfico 25 Donativos para Projectos de Investimento
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C. Fluxos Financeiros'®

Nao obstante a deterioracdo do saldo das transac¢des de bens e servicos, Mocambique
registou em 2009 um fluxo liquido de entrada de recursos financeiros externos
(excluindo o empréstimo concedido pelo FMI no ambito da facilidade para choques
exdgenos) da magnitude de USD 1,016.4 milhdes, mais USD 244 milhoes relativamente
a 2008, explicado pelos influxos de IDE, a alocacdo de direitos especiais de saque e
os empréstimos dos parceiros de desenvolvimento, o que permitiu financiar as suas
importacdes de bens e servicos factoriais e nao factoriais e fazer face as obrigacdes com
nao residentes (Quadro 20).

13 Proagri, Prosatide, Fase, UTRESP, UTRAFE, Combate ao HIV/SIDA e apoio as elei¢cbes.
14 Expurgando o efeito do financiamento excepcional.
15 Expurgando o efeito do financiamento excepcional.
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Excluindo as transac¢des financeiras dos grandes projectos, que no periodo em analise
resultaram numa saida liquida de recursos, também é notdvel o recurso a poupanca
externa para o financiamento a economia, reflectido na magnitude relativamente
superior (em cerca de USD 92.8 milhées) do fluxo liquido das transac¢des financeiras
auténomas.

Quadro 20 Evolu¢do da Conta Capital e Financeira (USD milhées)

Var.
Descrigcao 2005 2006 2007 2008 2009 08/07 Var.099/08
(0/0) ( °)
Conta Capital e Financeira 282.6 -1167 861.8 1192.7 1438.7 38.4 20.6
Como % do PIB 4.30 16.20 10.70 13.8 15.6 3.1* 1.8*
Conta Capital 187.9 334.5 4151 4199 422.3 1.2 0.6
Sector Publico 80.8 167.9 260.1 255.2 270.2 -1.9 59
Donativos para
Investimento 80.8 167.9 260.1 253.6 268.3 2.5 5.8
Outros Sectores 1071 166.6 155.1 166.3 154.0 7.2 -7.4
Conta Financeira 94.7 -1502 446.7 772.7 1016.4 73.0 31.5
Investimento Directo no
Exterior 0 -0.4 0.3 0.0 -2.8 -114.7 6315.2
Investimento Directo no Pais 107.9 153.7 4274 591.6 881.2 384 49.0
Investimento de Carteira -88.5 -123.8 -3.2 -7.8 4.3 1451 -155.3
Outros Investimentos
(liquido) 75.3 -1531 38.2 189.0 133.7 394.8 -29.3
Instrumentos Derivados
Financ. 0 0 -16 0.0 0.0 -100.0

Fonte: DEE-BM

Nota: * Pontos percentuais.
C.1. Investimento Directo Estrangeiro

O fluxo de IDE em Mocambique totalizou USD 881.2 milhdées em 2009, mais 49%
relativamente a 2008, impulsionado nao sé pelos grandes projectos, que tiveram um
peso de 49% e um crescimento de 47% (para USD 435 milhdes), mas também pelas
outras empresas financeiras e ndo financeiras que realizaram USD 446.5 milhodes,
correspondente a um peso de 51% e igual taxa de crescimento. Entre as principais
formas de realizacdo do IDE no periodo, destacam-se as accoes e participacdes e os
empréstimos e adiantamentos concedidos pelos investidores directos as suas empresas
subsididrias em Mocambique (Quadro 21).
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Quadro 21 Formas de Realizagao do IDE 2005-2010

2005 2006 2007 2008 2009

Acgoes e Participagoes 59.8 111.8 167.3 130.5 218.1

Grandes Projectos 5.6 36.8 39.3 35.6 4.2

Outras Empresas 54.2 75.0 128.0 95.0 213.8

Lucros Reinvestidos 0.0 77.2 241 123.8 16.9

Grandes Projectos 0.0 77.2 241 121.3 16.9

Outras Empresas 0.0 0.0 0.0 25 0.0
Empréstimos e Adiantamentos dos

Sécios 48.1 -35.2 235.9 337.3 646.3

Grandes Projectos 9.6 -27.7 156.7 138.6 413.5

Outras Empresas 38.5 -7.6 79.2 198.7 232.7

TOTAL 107.9 153.7 427.4 591.6 881.2

Memo:
Grandes Projectos 15.1 86.3 220.1 2954 434.7
Outros Sectores 92.7 67.4 207.2 296.2 446.5

Fonte: DEE-BM

A analise da origem dos capitais investidos em Mocambique em 2009 mostra que o
Brasil, que em 2007 e em 2008 ocupava o 2° e 3° lugares, respectivamente, passou para
o 1° lugar, suplantando a Africa do Sul, que nos ultimos trés anos vinha ocupando a
primeira posicao. O Grafico 26 mostra que as Mauricias, Portugal, Suica, Africa do Sul, e
Irlanda também constituiram fontes importantes de origem dos capitais investidos em
Mocambique em 2009.

Grdfico 26 IDE por Paises de Origem 2009
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C.2. Activos com Nao Residentes 2>'*

No periodo, os sectores institucionais residentes em Mocambique constituiram activos
externos numa magnitude superior a de 2008 em USD 70.9 milhdes, impulsionada pela
extensdo de créditos comerciais e de outros activos as empresas nao residentes, bem
como pelos depdsitos dos bancos comerciais e da Autoridade Monetaria no estrangeiro.
No entanto, o efeito negativo da crise financeira sobre as exportacdes dos grandes
projectos também se fez reflectir na baixa constituicdo de activos no exterior sob a
forma de depositos pelas empresas nao financeiras de USD 343.3 milhdes em 2008, para
USD 68 milh6es em 2009.

Excluindo os activos externos financeiros dos grandes projectos, a magnitude de
constituicao é mais pronunciada, pois enquanto em 2008 se registou um desgaste
de USD 264.1 milhdes, no periodo em andlise foram constituidos USD 82.8 milhoes,
induzidos pelos activos das empresas financeiras e nao financeiras.
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C.3. Passivos com Nao Residentes

A evolucdo dos passivos financeiros externos do Pais em 2009 reflectiu os
desenvolvimentos no mercado financeiro internacional, que induziram a uma baixa
magnitude de contratacao de empréstimos externos pelas empresas domésticas, num
cendrio em que se registou um montante significativo de pagamentos de créditos
comerciais e amortizacao de empréstimos concedidos por nao residentes. Contudo, em
termos globais e excluindo o financiamento excepcional concedido pelo FMI no quadro
da facilidade para choques exégenos, o Pais aumentou 0s seus passivos externos em
USD 14.7 milhées, coroldrio da alocacao dos direitos especiais de saque no valor de USD
170 milhdes e dos empréstimos contraidos pela Administracao Central junto dos seus
parceiros de desenvolvimento, no valor de USD 462.7 milhoes.

Excluindo os grandes projectos, o aumento de passivos com o exterior é mais saliente,
tendo em conta que, dados os factores que influenciaram o incremento dos mesmos no
cendrio anterior, as outras empresas ndo financeiras amortizaram os seus empréstimos
externos numa magnitude relativamente baixa.

D. Financiamento da Balanca de Pagamentos'®

Em 2009 as transac¢des econdmicas realizadas pelos residentes com o resto do mundo
traduziram-se num saldo global positivo de USD 197.4 milhdes, o que permitiu que
0 BM constituisse activos de reserva no valor de USD 351.6 milhdes, muito acima da
constituicao realizada em 2008 (Quadro 22)

« Esta constituicdo resultou: (i) da atribuicdo adicional de Direitos Especiais de
Saque num montante equivalente a USD 170 milhdes, no ambito do incremento
da quota do pais no FMI, (ii) e do incremento de depdsitos em moeda estrangeira
na sequéncia do empréstimo concedido pelo FMI no ambito do Exogenous Shock
Facility (ESF) e desembolsado em duas tranches de SDR 85.2 milhdes e SDR 14.2
milhdes (equivalente a USD 152.4 milhdes). Este recurso ao empréstimo do FMI para
o financiamento das transac¢des da Balanca de Pagamentos afectou os passivos de
curto prazo da Autoridade Monetaria, o que contribuiu para uma acumulacao de
recursos para o financiamento da BOP na ordem de USD 197.4 milhdes.

« Em termos de financiamento excepcional, destaca-se o alivio de divida no valor de
USD 1.9 milh6ées concedido pelo Fundo Internacional do Desenvolvimento Agricola
(FIDA) e Nordic Development Fund (NDF), sendo USD 1.5 milhdes de capital e USD 0.4
milhdes de juros.

16 O saldo da Conta de Financiamento reflecte o inverso do saldo global da balanca de pagamentos.
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Quadro 22 Evolugdo das Fontes de Financiamento da Balanca de Pagamentos (USD milhées)

Descrigao 2005 2006 2007 2008 2009 Var. 08/07 (%) Var. 09/08 (%)
Conta de Financiamento 1816 17988 -136.4 -120.2 -197.4 -11.9 64.2
Activos de Reserva 129,9 -294  -285.2 -140.1  -351.6 -50.9 151.0
Ouro Monetario -20,0 -11.5 -18.7 -3.5 -0.3 -81.3 -91.4
Moeda Estrangeira 150,1 -17.8  -266.5 -136.6 -181.4 -48.7 32.8
Outros activos -0,1 -0.1 0 0 0
Direitos Especiais de Saque 0 0 0 0 -169.9
Utilizagcdo do Crédito e Empréstimos
Do FMI -40,4 -147.2 5.6 04 152.4 -100.0
Financiamento Excepcional 92,1 1975.4 143.1 19.5 1.88 -86.4 -90.4
Operagdes de Reescalonamento
da Divida 86,7 %2 163 17.027 0 -1000
Capital 63,4 19.8 8 10.89 0 36.1 -100.0
Juros 233 121 8.3 7.037 0 -15.2 -100.0
Operagdes de Perdéo da Divida 54 19435 126.8 1.551 1.884 -98.8 215
Capital 3,3 19434 66.2 1.1 1.527 -98.3 38.8
Juros 2,1 0 60.6 0.451 0.357 -99.3 -20.8

Fonte: DEE-BM

E. Divida Externa
E.1. Desembolsos de Empréstimos Externos

Em 2009, o Pais endividou-se no exterior numa magnitude superior a de 2008 em 11.5%,
a reflectir as responsabilidades externas assumidas pela Autoridade Monetaria no
ambito da facilidade para choques exdgenos e ainda o crescimento do endividamento
da administracdo central, num cendrio em que o sector privado nao financeiro pouco
recorreu ao financiamento externo (Quadro 23), que no ano registou a mais baixa
magnitude de contratacdo anual de empréstimos externos dos Ultimos cinco anos, que
se pode associar ao fendmeno credit crunch’ no ambito da crise financeira e econémica
mundial, enquanto a Administracdo Central registou uma entrada de empréstimos mais
alta e em trajectéria crescente.

Quadro 23 Desembolsos de Empréstimos Externos (USD milhées)

Incl. Grandes Projectos Excl. Grandes Projectos

Descricéo 2008 2009 Var. (%) 2008 2009 Var. (%)

Desembolsos de Empréstimos 639.7 7134 115 551.3 696.1 26.3
Autoridade Monetaria 0 1545 - 0 1545 -
Administragéo Central 383.6 462.7 20.6 383.6 462.7 20.6
Desembolsos para Programas 178.4 140.3 -21.4 178.4 140.3 -21.4
Desembolsos para Projectos 138.4 120 -13.3 138.4 120 -13.3
Desembolsos para Empresas Pub 66.7 202.4 203.3 66.7 2024 203.3
Sector Privado 256.1 96.3 -62.4 167.8 78.9 -53

Dos quais grandes projectos 88.4 17.4 -80.3 - - -

Analisando osdesenvolvimentosde 2009, o crescimentode 21% no sectorda Administracao
Central deveu-se ao aumento nos empréstimos de retrocessao, perante a desaceleracao
dos desembolsos para programas e projectos publicos, como a seguir se explica:

Desembolsos para Programas com um total de USD 140.3 milhdes, provenientes do
Banco Mundial (USD 110 milhdes) e BAD (USD 30.3 milhdes), destinados ao programa
de apoio a Reducdo de Pobreza Absoluta e Reforma Econdmica, respectivamente. Em
relacdo a 2008, nota-se uma desaceleracao de 21.4% na componente de desembolsos
de créditos para apoio directo ao Orcamento do Estado (OE).

Desembolsos para projectos que reduziram em 13.3% para USD 120 milhées, que se
destinou ao desenvolvimento dos municipios, reforma da industria de comunicacoes,
reestruturacdo de estradas e pontes, reabilitacdo dos portos e caminhos-de-ferro,

17 Relutancia por parte dos credores em conceder o crédito, num ambiente de incerteza de retorno aliado a conjuntura conturbada.

1 15 SITUACAO MACROECONOMICA  RELATORIO ANUAL 18(18) 59-120, DEZ. 2009



capacity building para o ensino superior, saneamento do meio e desenvolvimento do
vale do Zambeze, entre outros.

Desembolsos recebidos pela Administracao Central e repassados as empresas
publicas que incrementaram em USD 135.6 milhdes para USD 202.4 milhdes,
direccionados para os sectores de energia, comunica¢des, dgua, construcao, educacao,
entre outros.

E.2. Amortizacao dos Empréstimos Externos

Em 2009, o Pais realizou pagamentos ao resto do mundo no total de USD 495 milhdes, o
que, comparado com o registado em 2008, representou um decréscimo de 22% no fluxo
de pagamentos ao exterior. Expurgando a contribuicdo dos grandes projectos, o servico
de divida mostra a tendéncia de queda, com a particularidade de ser mais acentuada
que no cenario em que se incluem aqueles empreendimentos.

Retirando da analise o financiamento excepcional, o servico da divida decresce em 20%,
contra 44% de queda quando se excluem os megaprojectos, com a particularidade de
0s pagamentos pelo sector privado reduzirem em USD 79 milhdes. Em termos de peso,
contrariamente aos fluxos de contratacao de divida, os grandes projectos continuam na
dianteira no concernente ao pagamento, pois representam 87% do total dos recursos
desembolsados pelo sector privado para o exterior. Enquanto isso, excluindo os grandes
projectos, as actividades agro-industriais e de telecomunicacdes apresentam volumes
significativos de reembolsos para o exterior.

Quadro 24 Reembolsos de Capital e Juros de Empréstimos Externos (USD milhées)

Incl. Grandes Projectos Excl. Grandes Projectos
Descrigao 2008 2009 Var% 2008 2009 Var%
Total de Reembolsos 634.7 494.6 -22.1 203.7 105.0 -48.4
Administragao Central 69.1 49.2 -28.8 69.1 49.2 -28.8
Organismos
Multilaterais 36.6 329 -10.3 36.6 32.9 -10.3
Organismos
Bilaterais 13.0 14.4 11.1 13.0 14.4 11.1
Grupo OCDE 10.9 10.4 -5.1 10.9 10.4 -5.1
Grupo Paises do
Leste 0.5 2.5 - 0.5 2.5 -
Grupo Outros
Paises 1.6 1.5 -2.2 1.6 1.5 -2.2
Financiamento
Excepcional 19.5 1.9 -90.3 19.5 1.9 -90.3
Sector Privado 565.6 445.5 -21.2 134.6 55.9 -58.5
Dos quais grandes
projectos 431.0 389.6 -9.6 - - -

Em termos individualizados pode-se aferir o seguinte sobre os dois sectores institucionais:

Administracdo Central: Os recursos com impacto na actividade financeira da
Administragao Central usados com vista a suprir as necessidades de financiamento
das operacdes de servico da divida totalizaram USD 47.3 milhdes, contra os USD 49.6
milhdes registados em 2008. Os credores para os quais se destinaram os montantes
pagos foram:

+ Instituicdes multilaterais com USD 32.9 milhdes, dos quais USD 10.3 milhdes do
Grupo Banco Mundial (IDA), USD 5.2 milhdes do BAD/FAD, USD 3.6 milhdes do
BADEIA, USD 4.2 milhées do Banco Internacional de Desenvolvimento (BID), USD
1.9 milhdes do Fundo Kuwait, entre outros;
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+ Instituicdes bilaterais com reembolsos da ordem de USD 14.4 milhées, maioritariamente
drenados para o grupo dos paises da Organizacao paraa Cooperacao e Desenvolvimento
Econémico (OCDE), com destaque para os reembolsos a Franca (USD 6.2 milhdes) e
Dinamarca (USD 3.5 milhoes).

Outros Sectores: decréscimo do servico da divida externa do sector privado em 21.2%
e 58.5%, quando se incluem e excluem os grandes projectos, respectivamente. No
entanto, os montantes pagos pelos grandes projectos desaceleraram em 10% para USD
389.6 milhdes, ndo obstante o seu peso no total de pagamentos terincrementadoem 11
pp. Destaque vai para reembolsos efectuados pelas empresas pertencentes a industria
transformadora e energética, com reembolsos da ordem de USD 200.4 milhées e USD
179.9 milhdes, respectivamente;

3.4.4. Posicao de Investimento Internacional

Dados preliminares do saldo de activos e passivos financeiros externos do Pais revelam
que, em 2009, a situacdo liquida devedora deteriorou-se em 11.6%, determinada pelo
aumento de passivos (sob a forma de IDE no Pais e empréstimos da Administracao
Central), superior ao aumento dos activos externos liquidos. Enquanto os activos
aumentaram em USD 501 milhdes, dos quais 352 correspondem a activos de reserva, os
passivos aumentaram em USD 1,318 milhoes.

De uma posicao liquida devedora de USD 7074.5 milhdes em Dezembro de 2008, o
Pais aumentou os seus passivos liquidos em USD 817 milhdes, tendo-se o saldo, em
Dezembro de 2009, situado em USD 7892 milhdes, correspondente a 85% do PIB, mais
3 pp relativamente ao peso de 2008 (Grafico 27).

Grdfico 27 Pll Liquida em % do PIB
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Esta situacdo liquida representa cerca de 4.2 vezes as exportacdes de 2009, contra 2.6
em 2008, dada a queda do valor das exportacées em 2009. Enquanto isso, os activos
externos cobrem 33% dos passivos externos totais, representando uma melhoria de 1
pp em relacdo a cobertura dos activos pelos passivos em 2008.

Retirando os passivos sob a forma de IDE em Mocambique (passivos nao exigiveis),
os activos cobrem 54% dos restantes passivos (titulos emitidos por nao residentes,
empréstimos, créditos comerciais, depdsitos de nao residentes e outros passivos),
correspondente a uma melhoria de 4 pp relativamente ao ano anterior.
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(aixa3 Alocacao de ESF e DES aos Paises Membros do FMI, Incluindo Mocambique

1. Facilidade de Choques Exdgenos

No inicio do ano em andlise perspectivava-se que a crise financeira e econdmica internacional que tem
afectado a generalidade dos paises, incluindo Mogambique, por via da queda das exportacdes, e de uma maior
dificuldade de acesso a empréstimos externos, pudesse ter impacto no comportamento das Reservas Cambiais
do pais e na volatilidade da taxa de cdmbio do Metical em relacao as principais moedas transaccionadas no
mercado doméstico.

Alids, este cendrio apontava inicialmente (Mar¢o de 2009) para uma queda do racio de meses de cobertura de
importacoes de bens e servicos ndo factoriais por reservas internacionais brutas para 3,9 meses em Dezembro
de 2009. Tendo em vista inverter este cendrio, as autoridades mocambicanas empreenderam esforcos junto
dos parceiros internacionais procurando negociar fontes adicionais de recursos externos. Neste quadro, o FMI
aprovou um empréstimo no valor de USD 176 milhdes, 132 dos quais desembolsados em Julho de 2009, e USD
22.5 milhdes em Dezembro correspondente a 88%, ao abrigo da Facilidade de Choques Exdgenos (Exogenous
Shocks Facility). A 32 tranche serd disponibilizada em 2010.

Conceito, Abrangéncia e Objectivos

0 ESF é uma facilidade disponibilizada pelo FMI aos paises de baixo rendimento e que tenham sido afectados
por choques exdgenos, ou seja, por um evento externo com impacto negativo na economia, em relagao ao qual
os decisores de politica ndo tém controlo. Sao exemplos destes choques: (i) alteracoes acentuadas dos precos das
mercadorias, (i) desastres naturais e (jii) crises financeiras e econémicas. Esta facilidade apresenta condicoes
de financiamento mais favoraveis comparativamente a outros empréstimos de emergéncia disponibilizados
pelo FMI.

Caracteristicas do ESF
As modificagdes efectuadas pelo FMI no ESF em Setembro de 2008 e Abril de 2009 tornaram o acesso a esta
facilidade mais rapida, facil e flexivel, o que em termos especificos se traduz nas sequintes opgdes:

«  Rapid — Access: consiste em disponibilizar de forma rdpida até 50% da quota do pais para cada
choque exdgeno e, normalmente, 0 montante solicitado € disponibilizado numa tnica tranche; e,

«  High — Access: consiste, essencialmente, na disponibilizacao de recursos financeiros até 150% da
quota do pais que solicita a facilidade. Os recursos sao desembolsados de forma faseada e em funcao
das revisdes dos programas que os paises estao aimplementar e sob a monitoria do FMI.

A modalidade adoptada pelo FMI para Mogambique foi a sequnda (High — Access).

Taxa de Juro Aplicada aos Empréstimos do ESF

Para os empréstimos desta linha de crédito, o FMI aplica uma taxa de juro anual de 0.5% para os recursos
financeiros disponibilizados e os reembolsos tém que ser feitos semestralmente apds 5 anos de gracas, com
uma maturidade definida de 10 anos apés o desembolso.

Impacto do ESF nas Reservas e no Racio de Cobertura de Importacoes por Reservas Internacionais
0 desembolso de USD 154.5 milhdes efectuado em 2009 pelo FMI teve impacto directo e imediato nas Reservas
Internacionais Brutas do Pais que incrementaram no mesmo montante, o que se traduziu num acréscimo dos
meses de cobertura das importagdes totais de bens e servicos nao factoriais. Este financiamento ndo afectou
as Reservas Internacionais Liquidas, em virtude de os empréstimos do FMI serem convencionalmente tratados
como passivos de curto prazo, o que faz com que o empréstimo seja reflectido, em simultaneo, nas contas do
activo e passivo do Banco de Mogambique.
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Registo na Balanca de Pagamentos e na Posicao de Investimento Internacional de 2009:

Conta Financeira:
QOutro Investimento (Passivos) — Crédito pelo Desembolso de ESF
Activos de Reserva — Débito pelo Desembolso de ESF

(onta de Financiamento:
Utilizagao do Crédito e Empréstimo do FMI — Crédito pelo Desembolso de ESF
Activos de Reserva — Débito pelo Desembolso de ESF

Activos de reserva (Activos) — Moeda e Depdsitos
Outro Investimento (Passivos) — Desembolso de ESF

2. Direitos Especiais de Saque

0 FMI aprovou em 2009, uma alocacao geral de Direitos Especiais de Saque equivalente a USD 250 bilides (ou
DES 161,2 bilides) a 186 paises membros , a qual entrou em vigor em 28 de Agosto do mesmo ano. O principal
objectivo desta alocacao é o de fornecer liquidez aos paises membros através do suprimento de reservas em
moeda externa para o incremento dos seus activos externos brutos.

0 FMI também aprovou através da quarta emenda aos seus Artigos uma alocagdo especial e tinica de DES 21,5
bilides, distribuida entre todos os paises membros na proporcao das suas quotas, a qual entrou em vigor em 9
de Setembro de 2009. 0 objectivo desta alocacao é de permitir a participagao no sistema de SDR de todos os
paises membros numa base correcta e justa, pelo facto de paises que aderiram ao Fundo depois de 1981-mais
do que um quinto dos membros do FMI- nunca terem recebido uma dotagao de DES.

Possiveis Usos da Alocacao de DES

Uma alocacdo de DES gera um activo e um passivo para os paises beneficidrios. O DES nao é uma moeda nem
um direito financeiro sobre o FMI; o DES proporciona aos paises membros um meio de obter moedas livremente
convertiveis junto a outros membros. Os paises membros podem manter os DES como parte de suas reservas
internacionais brutas. Podem também usa-los em transaccdes e operagdes com o FMI, tais como o pagamento
de juros ou a amortizacao de empréstimos, ou em futuros aumentos das quotas. Podem ainda vender os DES a
outros paises membros em troca de moedas liviemente convertiveis. Cabe a cada pais membro decidir se deve
manter os DES alocados recentemente como parte de suas reservas internacionais ou vendé-los, no todo ou em
parte, em troca de moedas livremente convertiveis. A decisao é tomada com base em consideragdes de ordem
financeira e macroeconémica.

Alocagdo de DES a Mocambique

Mocambique recebeu do FMI DES 108.8 milhdes (ou USD 169.7 milhdes) sendo DES 84.2 milhdes no ambito da
alocacao geral e DES 24.6 milhdes no ambito da alocacao especial. Esta alocagao traduziu-se de forma directa no
aumento das Reservas Internacionais Liquidas, em virtude do aumento das Reservas Brutas em contrapartida
das Responsabilidades Externas de Longo Prazo, tendo-se o saldo das RILs situado em USD 1,854.4 milhdes no
final de Setembro de 2009. Com o aumento das RIB's incrementou para 5.9 o niimero de meses de cobertura
de importagdes totais de bens e servicos ndo factoriais quando incluidos os grandes projectos e 7.7 meses de
importacao quando excluidas as operagdes dos grandes projectos.

Registo na Balanca de Pagamentos e na Posicao de Investimento Internacional de 2009:

(onta corrente:
Rendimento de Qutro Investimento
(rédito: Juros Acumulados sobre o total das disponibilidades de DES
Débito: Juros acumulados sobre o total das alocagdes de DES

Conta Financeira:
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1.INTRODUGAO

O Banco de Mocambique é a autoridade de supervisao das instituicdes de crédito e
sociedades financeiras que operam no Pais, incluindo a bolsa de valores, estando esta
actividade orientada para a prevencao e minimizacao de ocorréncia de factores que podem
perturbar o bom funcionamento, a saude e o equilibrio do sistema financeiro, para além
de concorrer para a promocao da confianca do publico nos produtos e servicos que as
instituicoes oferecem e o aumento e consolidacdo da competitividade entre os operadores.

O presente capitulo sintetiza os desenvolvimentos internacionais e domésticos em matéria
de supervisao bancdria e avalia 0 desempenho do sistema bancério durante o ano de 2009. A
analisedodesempenhodosistema bancario baseia-se nainformacdo contabilistica e prudencial
agregada, submetida pelas instituicdes sujeitas a supervisdo do Banco de Mocambique.

2. DESENVOLVIMENTOS NO SISTEMA BANCARIO

A conjuntura mundial do ano de 2009 continuou a ser marcada pela crise econdémica e
financeira ao nivel global, despoletada em 2007 e que levou a que os governos e bancos
centrais do mundo inteiro tomassem um conjunto de medidas para amortecer os seus
efeitos sobre as suas economias e consequentemente a economia mundial. Nao obstante
nos finais do ano em revista serem mais animadoras as perspectivas de recuperacao da
actividade econdmica nas principais economias, os seus efeitos continuaram visiveis, quer a
nivel do sector real como do financeiro.

A crise financeira mundial ndo teve impacto directo sobre as instituicdes bancarias a operar no
mercado mocambicano, tendo-se o sistema mantido estavel e robusto. Isto deveu-se por um
lado, ao facto de as instituicdes de crédito que operam no Pais apresentarem um baixo grau de
exposicao aos activos que desencadearam a crise, como também pelo facto de a maioria das
instituicoes possuirem um nivel de capitalizacdo adequado para assumir perdas decorrentes
dos activos em carteira, medidos pelo racio de solvabilidade, que alcancou cifras confortaveis,
ao fixar-se em 15,1% em Dezembro de 2009, contra 13,9% em Dezembro de 2008.

Adicionalmente, as medidas que tém sido tomadas do ponto de vista regulamentar, a atitude
prudente na tomada de riscos pelas instituicbes, acompanhada de accdes de vigilancia
permanente ao sistema pelo Banco de Mogambique, contribuiram para a manutencdo da
estabilidade do sector financeiro nacional.

Esperava-se que o advento e a persisténcia da turbuléncia nos mercados financeiros
internacionais e a deterioracdo da actividade econémica mundial pudessem condicionar,
ainda que em menor grau, a evolucdo dos fundos proprios totais em algumas instituicdes, em
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resultado da contraccao de empréstimos subordinados no mercado internacional, situagao
que nao se verificou, mercé dos lucros substanciais que as instituicdes financeiras lograram
alcancar, o que Ihes permitiu reforcar os fundos proprios, e, por conseguinte, reforcar a sua
capacidade de suportar choques adversos sobre o seu balanco e conta de resultados.

Esperava-seigualmente que,a semelhanca do que se registou em algumas economias directa
ouindirectamenteafectadaspelacrise,osistemabancarioregistasseincrementossubstanciais
nos niveis de incumprimentos, especialmente pelas empresas internacionalmente expostas,
cujo volume de negdcio depende em larga medida, da actividade econémica internacional.
Com efeito, os niveis de incumprimento mantiveram-se relativamente baixos, tendo o racio
do crédito vencido em percentagem da carteira total diminuido de 1,9% em Dezembro de
2008 para 1,8% em Dezembro de 2009.

Outro facto digno de realce é o processo de expansdo da rede de balcoes pelos distritos, no
quadro da estratégia de alargamento de servicos financeiros as zonas menos favorecidas
do pais, mas também no interesse proprio das instituicées de exparandirem a sua base de
clientes e explorar novos nichos de mercado. Esta tendéncia foi generalizada, acompanhada
por um conjunto de inovacdes seja no desenho de produtos financeiros, como na infra-
estrutura de suporte.

3. PRINCIPAIS ACTIVCTIVIDADES REALIZADAS PELO BANCO DE MOCAMBIQUE NA
AREA DE SUPERVISAO BANCARIA

3.1. Desenvolvimentos no Quadro Regulamentar

No decurso de 2009 prosseguiu-se com o reforco do quadro regulamentar para as instituicoes
de crédito e sociedades financeiras, tendo sido publicado o Aviso n°5/GBM/2009, de 10 de
Junho, que estabelece o regime das comissdes e outros encargos e regulamenta o dever
de informacdo que incumbe as instituicdes de crédito e sociedades financeiras, instruindo
a facultacdo aos utentes dos servicos financeiros dos precos e condi¢des dos servicos e
produtos que contratam, e a promocao da transparéncia e da concorréncia na fixacdo das
referidas comissdes e outros encargos.

Na sequéncia deste Aviso referido, foi publicada a Carta Circular n° 2/SFA/2009, de 4 de
Setembro de 2009, sobre a necessidade de remessa da Informacao sobre as comissées e
outros encargos ao Banco de Mocambique.

3.2. Licenciamento

Em 2009, o Banco de Mocambique autorizou a constituicao de cinco instituicdes de crédito
(um banco, que tera a sede na Cidade de Maputo, um microbanco, que terad a sede no
distrito de Caia, uma instituicdo de moeda electrénica com sede na Cidade de Maputo e
duas cooperativas de crédito nas cidades de Nampula e Nacala, respectivamente) e duas
casas de cambio, em Xai-Xai e Cidade de Maputo, respectivamente. As duas cooperativas
autorizadas serao as primeiras a estabelecer-se na regiao norte do pais.

Adicionalmente, foi autorizada a inscricao de cinco organizacdes de poupanca e empréstimo
(uma no distrito de Chokweé e quatro em igual nimero de distritos da provincia de Cabo
Delgado) e vinte e trés operadores de microcrédito nas provincias de Maputo, Gaza,
Inhambane, Sofala, Zambézia, Cabo Delgado e Cidade de Maputo, respectivamente.

Em relagcdo a composicdo do sistema, entraram em actividade dois microbancos autorizados
em 2007, com sedes no distrito de Barue e Cidade de Maputo, respectivamente, uma casa de
cambio localizada na Cidade de Maputo, cinco organizacdes de poupanca e empréstimo e
vinte e trés operadores de microcrédito. Com efeito, o nimero de microbancos, organiza¢oes
de poupanca e empréstimo e operadores de microcrédito em actividade elevou para 3,9 e
95, respectivamente (Quadro 25).
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Quadro 25 Evolugdo do sistema bancdrio

Tipo de Instituicao 2009 2008 Variagao
Bancos 14 14 0
Microbancos 3 1 2
Cooperativas de Crédito 6 6 0
Sociedades de Locagao Financeira 1 1 0
Sociedades de Investimento 1 1 0
de Crédito ! ! 0
Casas de Cambio 20 22 -2
Organizagdes de Poupanga e Empréstimo 9 4 5
Operadores de Microcrédito 95 72 23

No que respeita a expansao da rede bancaria, foi autorizada a abertura de 58 agéncias
de bancos em todas as provincias do pais e duas agéncias de cooperativas de crédito em
Chimoio e Boane, tendo o nimero de agéncias autorizadas de bancos e cooperativas de
crédito elevado de 343 para 401, e de 12 para 14, respectivamente, de Dezembro de 2008
para Dezembro de 2009 (Quadro 26).

Quadro 26 Evolugdo de agéncias autorizadas de bancos

Provincia 2009 2008 Variagao
Cidade de Maputo 157 146 11
Provincia de Maputo 34 32 2
Gaza 24 19 5
Inhambane 29 21 8
Sofala 37 32 5
Manica 21 16 5
Tete 20 17 3
Zambézia 17 14 3
Nampula 42 32 10
Cabo-Delgado 10 8 2
Niassa 10 6 4
Total 401 343 58

De referir que no mesmo periodo, o nimero de agéncias de bancos em funcionamento
aumentou de 297 para 352, tendo em resultado havido uma ligeira reducao da assimetria
existente na distribuicao da rede bancaria, uma vez que maior parte das agéncias foi aberta
fora da cidade de Maputo (vide Quadro 27).

Quadro 27 Evolugdo de agéncias de bancos em funcionamento

Provincia 2009 2008 Variagao
Cidade de Maputo 135 128 7
Provincia de Maputo 32 30 2
Gaza 24 17 7
Inhambane 27 18 9
Sofala 33 31 2
Manica 17 14 3
Tete 19 11 8
Zambézia 16 11 5
Nampula 31 24 7
Cabo-Delgado 9 7 2
Niassa 9 6 3
Total 352 297 55
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Um aspecto a destacar é o facto de o numero de distritos cobertos pela rede bancaria ter
elevado para 51, o que corresponde a um acréscimo de 17 distritos em relagdo a situacao
em Dezembro de 2008.

Ainda no decurso do ano de 2009 foram revogadas licencas de 2 casas de cambio que
operavam nas cidades de Quelimane e Maputo.

(aixa 4 Evolucao do Sistema Nacional de Pagamentos

0Os meios alternativos de pagamentos em Mogambique sdo, no geral, constituidos por: (i) compensacao
electronica, composta por cheques e ordens de transferéncia, e (i) banca electrénica, composta por ATMs e
POSs, em que se utilizam cartdes de débito e de crédito.

Durante 0 ano de 2009, a evolugao dos instrumentos do Sistema Nacional de Pagamentos (SNP) foi caracterizada
pelo aumento do volume das operac6es e dos montantes transaccionados pelos utentes do sistema bancario. A
informacao disponivel referente ao periodo em referéncia mostra que:

- Comparativamente a 2008, o volume e o valor acumulado de cheques usados registaram um aumento
de 3.4% e 24.8%, respectivamente, reflectindo uma maior preferéncia pela utilizacdo deste instrumento
de pagamentos para a liquidacdo de transaccdes realizadas internamente entre diferentes agentes
econémicos, particularmente de grandes montantes. As ordens de transferéncia aumentaram em 34.8%
tendo, no entanto, registado uma diminuicao do respectivo valor em 7.8%.

0 ndmero de Caixas Automaticas (ATMs) instaladas e em funcionamento cresceu em 20.6%, para um total
de 620 unidades, dos quais, 49% na cidade e provincia de Maputo, seqguido de Sofala e Nampula com 9%
e 8%, respectivamente. No mesmo periodo, o nimero de POSs incrementou em 13.8%, para um total de
4,668 unidades a nivel nacional, dos quais 71% se encontram na cidade e provincia de Maputo, sequido de
Sofala com 7%, Inhambane e Nampula com 5%.

+ Em 2009 foram efectuados 38.1 milhdes de transacces através das ATMs, contra 30.7 milhdes em 2008,
0 que traduz um crescimento de 19.6%. Em relacao aos pagamentos electronicos (P0Ss) o volume total
de transaccdes incrementou em 18.2% em relagao ao ano anterior para 4.4 milhdes. Destacar que cerca
de 99% das transacces efectuadas em ATMs destinaram-se a levantamentos de numerdrio e consulta
de saldos, indicando que estes meios continuam a ser usados basicamente para satisfazer a procura pelo
numerdrio, contrariamente ao que ocorre ao nivel internacional em que estes meios sao utilizados mais
para outros tipos de pagamentos.

0 volume de cartdes electronicos emitidos internamente aumentou em 17%, passando para 1.5 milhdes,
dos quais 95.1% sao de débito e 0 remanescente de crédito.

«  Emtermos liquidos, o nimero de contas de particulares cresceu 34.8% em 2009, correspondente a abertura
de 485 mil novas contas, para um total nacional de 1.88 milhdes de contas de particulares, das quais,
96.2% estao em moeda nacional e apenas 3.8% em moeda estrangeira.

- Foram realizadas através do cartao de débito em POSs e ATMs 40.7 milhdes de operagdes num total de
54,346 milhoes de MT, o equivalente a um valor médio de 1,335 MT por movimento, contra uma média de
1,228 MT em 2008. Nos cartdes de crédito a média por operacao foi de 1,929 MT num total de 1.8 milhdes
de movimentos efectuados no ano, contra a média de 1,951 MT das 1.9 milhdes de operagdes em 2008.

- A semelhanca do ano anterior, as transaccdes médias por cartdes (em ATMs e POSs) foram inferiores as

efectuadas com recurso as transferéncias por via do sistema de Compensagao Electronica (CEL) e Sistema de
Transferéncia de Fundos (STF), tendo em conta que os tiltimos sao utilizados para as operagdes do Estado.
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QOutros indicadores do sistema financeiro indicam que, em 2009:

- Ataxa de cobertura dos distritos pela rede de balcdes aumentou para cerca de 40%;
« Aquantidade de contas bancérias em moeda nacional cresceu em 10.2%;

A cobertura média de cada agéncia foi de 2,271 km2, contra 2,629 km2 em 2008;

- (ada balcao cobria 57 mil habitantes, contra 68 mil habitantes em 2008.

(aixa 5 Bancariza¢ao da Economia e Aprofundamento do Sector Financeiro Nacional

(Odesafio de bancarizacao da economia, langado pelo Banco de Mogambique em 2007, tem em vista levar os servicos
financeiros as zonas mais desprovidas dos mesmos, garantido o acesso de uma parte considerdvel da populagéo de
Mogambique a0 mesmo tempo que se criam condi¢6es para estimular a poupanca e o investimento.

Para a materializacao deste objectivo varias medidas de incentivo foram aprovadas, nomeadamente, ao nivel do
Banco de Mocambique, que incluem, entre outras, (i) a abertura de agéncia em cinco principais cidades do pais
e (ii) a consideragao da caixa das agéncias dos bancos comerciais em zonas rurais para efeitos de constituicdo
de ROs, o que permite libertar liquidez para outro tipo de aplicacdes incluindo expansao do crédito e reduzindo
0 custo implicito de manutencdo de reservas; e ao nivel do Governo, onde pontificam (i) os beneficios fiscais e
desenvolvimento de infra-estruturas; (ii) apoio institucional, que consiste no co-financiamento as instituicdes
de micro financas e aos bancos na introducéo de produtos adequados ao meio rural, bem como (jii) a criacao,
pelo Governo do Programa de Apoio as Financas Rurais (PAFR), visando o apoio técnico as institui¢oes financeiras
nas zonas rurais, donativos para o investimento inicial para aquisicio/modernizacdo e apetrechamento das
instalacoes e linhas de crédito para a expansao da actividade crediticia nas zonas rurais.

No XXXIV Conselho Consultivo do Banco de Mogambique, realizado em Maputo, em Janeiro de 2010, foi feito
um balanco do processo de extensao dos servicos financeiros para as zonas rurais do pais, bem como a avaliagdo
da importancia das infra-estruturas de comunicacdo e energia no processo. A informacéo disponivel mostra a
seguinte evolucdo desde o langamento da estratégia até Dezembro de 2009:

« 0 ndmero de instituicdes bancdrias em funcionamento no pais incrementou de 12 para 14 bancos, a0 mesmo
tempo que o sistema passou a contar com 3 novos micro bancos, 9 organizagdes de poupanca e empréstimo.

- 0 total de operadores de microcrédito licenciados e em exercicio incrementou em 39 novas unidades para
um total de 96 instituicoes.

« 0 ndmero de agéncias de bancos em funcionamento incrementou em 134 unidades (61.5%) para 352 em
todo o pais de um total de 401 autorizadas.

- 0ndmero de distritos com agéncias bancdrias aumentou em 23 (82%) para 51, o que representa uma taxa
de cobertura de cerca de 40%.

«  Ototal de ATM’s e POS s aumentou para 620 e 4,668 contra os 382 e 3,248, respectivamente.
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Para além do aumento do niimero de instituicoes e da rede de balc6es de bancos, a estratégia de bancarizacao
do pais conta, igualmente, com o aumento da disponibilidade de meios alternativos, designadamente, os
instrumentos electrénicos, que possibilitem a prestacdes de servicos financeiros bsicos sem a necessidade de
instalacdo fisica de uma agéncia bancdria. Com efeito, a disponibilidade desses meios tem vindo a concorrer
para o aprofundamento do subsistema de pagamentos e, consequentemente, a reducdo do peso das notas e
moedas em circulacao na realizacdo de transaccdes comerciais e no total de meios de pagamento disponiveis
no pais.

Conforme ilustrado no grafico, 0 aumento das caixas automaticas e dos terminais de pagamento automatico nos
postos de venda tem vindo a ser acompanhado por uma tendéncia de reducdo da taxa de preferéncia de liquidez
pura, por parte do publico, medida pela relagao entre o saldo das Notas e Moeda em poder do puiblico e a massa
monetdria (NMC/M3).

A preferéncia de liquidez reduziu de 13.2% em Dezembro de 2006, para 12.2% em Dezembro 2009, a0 mesmo
tempo que o peso dos valores movimentados através dos cartoes de débito vem aumentando continuamente
no tempo, tendo o rdcio entre os valores pagos através de cartdes de débito em relagdo a massa monetdria
(valores pago por cartao/M3), incrementado o seu peso relativo, na liquidacdo de transacgoes em Mogambique
de 41.7% em Dezembro de 2006 para 50.8% em Dezembro de 2009.

A tendéncia de queda do racio NMC/M3, conjugada com a evolugdo das taxas de poupanca financeira e de
financiamento bancdrio, resumidas no quadro abaixo, mostram que o sector financeiro mogambicano tem
a0 longo dos dltimos anos, aumentado a sua expansao territorial, a0 mesmo tempo que tem conhecido um
maior aprofundamento e desenvolvimento, factores importantes para a promogao do crescimento da producdo
e consequentemente o almejado desenvolvimento econdmico. Efectivamente, o aumento da poupanca
financeira, aliado ao crescimento continuo da taxa de transformagao, tem permitido uma maior capacidade
de financiamento bancdrio a actividade produtiva, medida pelo Produto Interno Bruto, que cresceu de cerca de
13% em Dezembro de 2005 para 27.5% em Dezembro de 2009.

2005 24.8 6.9 53.0 13.2
2006 26.0 7.5 56.5 14.7
2007 28.8 9.0 53.1 14.9
2007 29.7 111 63.3 18.8
2009 36.2 12.8 76.0 27.5

Depreende-se, pois que, a bancarizacdo da economia, nao s6 tem permitido o alargamento da disponibilidade
dos servicos financeiros na economia nacional, como também tem concorrido para o aumento da intermediacao
financeira, bem assim, o aprofundamento do sector, factores importantes para a sua maior contribuicao para o
desenvolvimento da economia e do prdprio sector.
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4, DESEMPENHO DO SISTEMA BANCARIO
4.1. Estrutura Patrimonial
Evolucéao e Estrutura do Activo™

A actividade bancaria avaliada pelo activo total em base consolidada evidenciou um
crescimento assinalavel de 36,1% face a Dezembro de 2008 (Gréafico 28), incremento
justificado pelo aumento significativo da carteira de crédito, que reflecte o crescente
dinamismo que se assiste no mercado de crédito, principalmente para particulares, que nos
ultimos tempos tem registado taxas de crescimento significativas quando comparadas com
a parte destinada para outros sectores de actividade, num contexto em que as condigdes
de acesso ao mercado internacional ainda estavam condicionadas pelos efeitos da crise
financeira. Desde o inicio do ano, a evolucao do activo tem evidenciado uma trajectéria
crescente tendo atingido o pico em Novembro de 2009, ao expandir em 38,4%, valor mais
alto nos ultimos cinco anos.

Grdfico 28 Evolugéo do activo
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====Taxa de crescimento do activo ====\/ariacdo homoéloga do crédito

A carteira de crédito a clientes apresentou uma taxa de variagao de 63,5%, a mais alta
taxa de variacdo desde 2004, situacdo acompanhada pelo aumento substancial da sua
importancia na estrutura do activo, que passou de 40,8% em Dezembro de 2008, para 49,0%
em Dezembro de 2009, totalizando 69.022 milhdes de Meticais (Grafico 29).

Apesar de registar uma evolucdo acentuada em termos absolutos, o peso do crédito em moeda
estrangeira na carteira total mantém-se relativamente estavel, mercé do maior dinamismo que
se verifica no crédito em moeda nacional, que desde Abril de 2006 passou a representar mais
de 50% do total da carteira de crédito total ao sector privado, situacdo igualmente favorecida
pelos requisitos impostos pelo Aviso 5/GGBM/2005, de 20 de Maio nas operagdes de crédito em
ME. Ainda assim, a procura pelo crédito em ME mostra-se ainda elevada, isso se consideradas
as taxas de crescimento desta componente, que desde Agosto de 2008 foi superior as do
crédito em MN, trajectéria invertida apenas em Dezembro de 2009 (Gréfico 30).

18 Diferentemente da analise efectuada na parte macroeconémica deste mesmo relatdrio, neste capitulo, considera-se crédito
total liquido ao total de empréstimos concedidos pelo sistema bancério a totalidade dos seus clientes, incluindo as outras IC's,
entidades ndo residentes e ao Governo Central, deduzido o valor das provisdes constituidas para o respectivo crédito.

RELATORIO ANUAL 18(18) 123-143, DEZ. 2009  SISTEMA FINANCEIRO 1 32



Grdfico 29 Estrutura do activo
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O valor dos activos financeiros' aumentou 12,1%, totalizando 21.502 milhées de Meticais. O
maior aumento verificou-se nos activos financeiros detidos para negociacdo que cresceram
312,4%, seguido dos activos financeiros disponiveis para venda, 7,3%. Nao obstante a
evolucdo favoravel, a importancia dos activos financeiros no activo total diminuiu de
18,5% em Dezembro de 2008, para 15,3% em Dezembro de 2009 (Grafico 29), uma queda
resultante do aumento expressivo da carteira de crédito. O investimento em titulos de
divida publica continua sendo a aposta de alguns bancos principalmente os que encontram
dificuldades para se afirmarem no mercado de crédito ou os que sao aversos ao risco. Outro
factor associado a apeténcia de titulos por parte de alguns bancos é o facto de possuirem
ponderacao nula na computacao do racio de solvabilidade e taxas de juro atractivas.

Considerando a decomposicdo dos activos financeiros por tipos, os activos financeiros
disponiveis para a venda continuaram a ser a maior componente desta carteira, apesar de o
respectivo peso ter diminuido para 92,7% em Dezembro de 2008 (96,9% em Dezembro de
2008). Por sua vez, o peso dos activos financeiros detidos para negociacdo passou de 1,8%
para 6,6% no mesmo periodo.

19 Os Bilhetes de Tesouro sé&o o principal componente dos activos financeiros e dependendo da intencdo da gestao, podem ser
classificados como activos financeiros disponiveis para venda ou de negociacéo ou detidos até a maturidade.
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Grdfico 30 Evolugéo do crédito em moeda estrangeira e nacional
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As aplicacdes em instituicdes de crédito aumentaram 6,7%, face a Dezembro de 2008.
Esta evolucdo nao foi suficiente para aumentar sua contribuicado no activo total e decorre
principalmente do aumento das aplicacbes em instituicdes de crédito no estrangeiro, que
cresceram 14,6%, sendo que a maior parte encontra-se sob a forma de depdsitos a prazo
em outras instituicdes de crédito no estrangeiro e ao longo de 2009 apresentaram uma
trajectoria crescente, contrariando assim a tendéncia de 2008.

Passivo?°

Os depdsitos de clientes continuaram sendo o maior passivo no balanco das instituicoes
de crédito e ao mesmo tempo, principal fonte de financiamento da actividade bancaria
apresentando uma taxa de crescimento de 35,3% em 2009, comparativamente ao saldo
apurado no fecho de 2008. Este aumento é resultado ndo s6 da expansao da rede de agéncias,
que tem permitido as instituicdes alargarem sua base de clientes, mas também das campanhas
publicitarias de captacdo de poupancas que algumas instituicoes tém empreendido.

A estrutura dos depositos nao registou alteracdes significativas, mantendo assim a tendéncia
que se vem registando desde Dezembro de 2003 (Grafico 31), onde os depdsitos a ordem
continuam a ser a principal componente, tendo a sua evolucao em 2009 sido determinante
para o crescimento registado nos depésitos totais (Grafico 32 e Gréfico 33).

Grdfico 31 Estrutura do passivo exigivel
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20 Sao considerados por depdsitos de clientes, neste capitulo, aos fundos aplicados no sistema bancério pela totalidade dos seus clientes,
incluindo outros bancos, Governo Central e agentes ndo residentes.
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Nota-se, todavia, que em 2009 a desaceleracdo dos depdsitos a prazo resultou num
crescimento acentuado dos depdsitos a ordem, o que permitiu consolidar o seu peso na
estrutura dos depdsitos totais, que passou de 66,1% em Dezembro de 2008, para 68,3 % em
Dezembro de 2009 (Grafico 32). Os depdsitos com pré-aviso e outros depdsitos continuaram
com um peso residual na estrutura dos depdsitos (Grafico 33).

Grdfico 32 Evolugdo dos depositos a ordem e a prazo
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Grdfico 33 Estrutura dos depdsitos
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Quantoaosdepositos deresidentes, aestruturarevelaque ndohouvealteragdes significativas.
Os depodsitos de empresas privadas continuaram a representar a maior componente na
estrutura dos depdsitos e no periodo em analise totalizaram 44.213 milhdes de Meticais, o
que representa 45,3% dos depositos de residentes (Grafico 34). Apesar de terem aumentado
em 33,4%, o peso dos depdsitos de particulares na estrutura dos depdsitos de residentes
manteve-se praticamente inalterado (Gréafico 34).
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Grdfico 34 Estrutura dos depositos de residentes
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Os recursos de outras instituicdes de crédito apresentaram um crescimento de 179,7 %
face Dezembro de 2008, passando a representar 6,8% do passivo exigivel (Grafico 31). Esta
evolucdo reflecte ndo sé aumentos de recursos obtidos junto de instituicdes de créditos
no pais, mas também de instituicbes de crédito no estrangeiro. Estes ultimos resultam
essencialmente de variacdes nos depésitos a prazo de instituicoes de créditos do estrangeiro
e dos empréstimos contraidos juntos das mesmas.

A rubrica de capital e reservas totalizou 10.024 milhdes de Meticais, 0 que corresponde a
um aumento de 35,9% em relacdo a Dezembro de 2008, a reflectir aumentos de capital e de
outras reservas resultantes de resultados nao distribuidos.

4.2. Solvabilidade

De acordo com o actual quadro regulamentar, as instituicoes de crédito devem manter a
todo momento um racio de solvabilidade nao inferior a 8%, nivel considerado adequado
e importante para a estabilidade do sistema bancario, pois permite que as instituicoes
absorvam quaisquer perdas que possam resultar de choques adversos sobre seu balanco,
continuando a desempenhar o papel de intermediacao financeira.

Em 2009, o racio de solvabilidade do sistema bancario situou-se em 15,1% apds 13,9% em
Dezembro de 2008 (Grafico 35). Esta subida deveu-se ao aumento dos fundos préprios
totais (39,2%) numa propor¢ao maior que a dos activos ponderados (27,9%). Considerando
apenas os fundos proprios de base — Tier | - o racio de solvabilidade registou uma melhoria
de 0,6 pp. Entretanto, as duas grandezas apresentam trajectorias relativamente similares,
o que evidencia uma forte dependéncia do racio de solvabilidade as variacées nos fundos
préprios de base (Grafico 35).
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Grdfico 35 Rdcio de Solvabilidade
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A semelhanca de anos anteriores, em 2009, o crescimento registado nos fundos préprios totais
beneficiou do aumento dos fundos préprios de base em 34,3% (2.377 milhdes de Meticais) e
dos fundos préprios complementares em 81,5% (772.130 milhées de Meticais). Por sua vez, o
aumento dos fundos préprios de base relacionou-se com aumentos de capital concretizados
por algumas instituicdes de crédito, sobretudo no segundo trimestre do ano, num montante
de 781.637 milhdes de Meticais (+22,3% que Dezembro de 2008) e do aumento de reservas
provenientes da nao distribuicao de resultados em 1.478 milhdes de Meticais (mais 38,1%
gue o registado em Dezembro de 2008). O aumento dos fundos préprios complementares
esteve relacionado com o acréscimo do valor de empréstimos subordinados decorrentes nao
s6 da contraccao de novos empréstimos, mas também de variagdes cambiais. Contribuiram
negativamente para a variacao dos fundos préprios, o incremento dos resultados negativos e
de imobilizado recebido em reembolso do crédito proprio.

Analisada a distribuicao do racio de solvabilidade pelas instituicées de crédito, observa-
se que um conjunto significativo de instituicdes apresentou racio entre 8 a 15% e apenas
duas instituicdes posicionaram-se abaixo do minimo regulamentar (Grafico 36), fazendo
parte deste grupo instituicdes que se enquadram na categoria de cooperativas que durante
2009 estiveram sob acompanhamento rigoroso e foram objecto de algumas medidas de
saneamento com vista a melhorar a situacao de solvéncia.

Grdfico 36 Distribuicdo das institui¢ées de crédito quanto ao rdcio de solvabilidade
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Outro racio complementar ao racio de solvabilidade e que tem merecido atencdo nos
ultimos tempos é o racio de alavancagem (leverage ratio). Este racio estabelece a relagcao
entre os fundos proprios de base e activos totais? e fornece uma indicacdo da dimensao
do financiamento dos activos pelos capitais préprios. Tal protagonismo decorre do facto de
se ter constatado que um dos elementos principais que contribuiu para o escalar da crise
financeira mundial foi o facto de muitos bancos possuirem uma alavancagem excessiva.

Grdfico 37 Rdcio de alavancagem (Leverage ratio)
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O grafico 37 revela que em 2009 o racio de alavancagem flutuou entre 6,4% e 8,3 %, tendo-se
fixado em Dezembro de 2009 em 6,6% contra 6,8% registados em Dezembro de 2008. Estas
cifras situaram-se em niveis superiores aos minimos estabelecidos por algumas entidades
supervisoras, como por exemplo a Swiss Financial Market Supervisory Authority (FINMA), que
definiu 0 minimo de 3,0%?%.

Em geral, os elevados niveis de capitalizacdo evidenciados pelo racio de solvabilidade e
por outros indicadores de adequacéo de capital revelam que o sistema bancario continuou
solido e estavel e que as perturbacdes que ocorreram no mercado financeiro internacional,
nao exerceram pressao palpavel sobre os fundos proprios das instituicdes de crédito que
operam no pais, situacao justificada pelo facto de estas nao se encontrarem expostas
aos activos que desencadearam a crise financeira. Adicionalmente, a predominancia de
instituicoes com racio de solvabilidade acima de 8%, incluido os grandes bancos, confere ao
sistema bancario maior capacidade para acomodar perdas de magnitude significativa sobre
o balanco e conta de resultados, assegurando a sua funcao de intermediacao financeira.

4.3. Rendibilidade

Os resultados do sistema bancario em base consolidado registaram um aumento de
14,7% contrariando assim a tendéncia que se vem registando em varios paises, em que,
devido a recessdo econémica os bancos no seu conjunto registaram diminuicdo dos lucros.
Este crescimento reflecte o ambiente macroeconémico favoravel a nivel doméstico e a
importancia que este desempenha para actividade bancaria.

21 Numa perspectiva mais rigorosa, aos activos deverao ser deduzidos os montantes referentes aos intangiveis para que sejam
comparaveis aos fundos proprios de base que desde a introdugdo das Normas Internacionais de Relato Financeiro, passaram a ser
incluidos como elementos negativos na computacao dos fundos proprios de base.

22 Este valor minimo ainda ndo é extensivo a todos os bancos a operarem na Suica. Actualmente nao existe um benchmark definido
para este indicador e diferencas nos principios contabilisticos e na formula de calculo podem de alguma forma dificultar a comparacao
entre paises.
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Grdfico 38 Variagdo homéloga dos resultados e da margem financeira
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Especificamente, o crescimento dos resultados do exercicio teve subjacente a evolucao
favoravel dos lucros em operagdes financeiras que cresceram 61,2%, da margem financeira
em 20,9% e do crescimento dos custos operacionais em 27,0%. Uma analise da evolugao
homodloga dos resultados revela que nos Ultimos trés anos, estes incrementaram a taxas
bastante inferiores as registadas em 2005 e 2006 (Grafico 38), um abrandamento associado,
em parte, a desaceleracdo do ritmo de crescimento da margem financeira, resultante entre
outros factores, do estreitamento do spread entre as taxas de juro de crédito e de depésitos,
nao suficientemente compensado pelo aumento do volume de fundos transacionados

A estrutura dos juros e proveitos equiparados revela que os activos de maior risco na
estrutura do balanco apresentaram maior contributo na estrutura de juros. O crédito a
clientes é o activo produtivo que apresenta maior contributo na estrutura dos juros e
proveitos equiparados, pese embora este contributo ndo tenha aumentado em relacdo a
2008 (Grafico 39). Os aumentos dos juros de activos financeiros em 34,8% e dos investimentos
em 70,1% traduziram-se no acréscimo do respectivo peso na estrutura dos juros e proveitos
equiparados, passando a representar 20,2% e 1,4%, respectivamente. O remanescente dos
jurose proveitos equiparadosresultoude varios outrosactivoscom menorrepresentatividade
no balanco, destacando-se a diminuicao do peso de juros provenientes de aplicacbes em
outras instituicoes de crédito (Grafico 39)

Grdfico 39 Estrutura dos juros e proveitos equiparados
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Grdfico 40 Composicdo da conta de resultados
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As comissoes liquidas cresceram 14,0% face aos 2.162 milhdes de Meticais registados
em Dezembro de 2008 (Grafico 41). Esta evolucdo nédo se traduziu no aumento de sua
contribuicdo na formacao do produto bancario e resultou essencialmente de comissées
por prestacao de servicos bancérios como depésito e guarda de valores, transferéncia de
valores, gestao de cartdes e anuidades.

Os resultados em operacdes financeiras aumentaram 61,2%, contribuindo com 43,6% para
0 aumento do produto bancario. A depreciacdo do Metical face as principais moedas foi
determinante para este aumento, dado que permitiu que algumas instituicdes realizassem
ganhos substanciais decorrentes da reavaliacdo da posicao cambial. Deste modo, o
contributo dos resultados em operacdes financeiras no produto bancario aumentou de
19,7% em Dezembro de 2008, para 24,8% em Dezembro de 2009 (Grafico 41). Ha, no entanto,
instituicdes cujo contributo dos lucros em operacdes financeiras no produto bancario
excedem 50%.

Em relacdo aos indicadores de rendibilidade, registou-se uma diminuicdo, mantendo-se
assim a tendéncia descendente iniciada em finais do primeiro trimestre de 2007 (Gréfico 14).
A rendibilidade dos capitais préprios (ROE) diminuiu de 44,7% em Dezembro de 2008, para
36,7% em Dezembro de 2009. No mesmo periodo, a rendibilidade do activo médio (ROA)
diminui de 3,5% para 3,0% (Grafico 42). Esta tendéncia de queda deveu-se, entre outros
factores, a desaceleracdo do crescimento da margem financeira, aumento do volume de
crédito vencido, acumulacdo de prejuizos por parte de algumas instituicoes e crescimento
acelerado dos custos operacionais resultantes da estratégia de expansédo de varios bancos,
caracterizado pela abertura de novas agéncias bancérias, facto que se tem traduzido no
aumento de custos de investimento e empregados no sector.
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Grdfico 41 Rendibilidade
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Em 2009, os custos operacionais totalizaram 7.725 milhdes de Meticais, o que corresponde a
um aumento de 27,0%, contra um crescimento de 22,7% registado em 2008. Concorreu para
o incremento desta categoria de custos a evolu¢ao das despesas com o pessoal (principal
componente dos custos operacionais) em 29,3% resultantes dos aumentos registados
na remuneracdo mensal de empregados, subsidios, encargos com fundos de pensdes e
transferéncia de pessoal. Com este acréscimo, o peso dos custos com o pessoal nos custos
operacionais incrementou ligeiramente de 45.1% para cerca de 46% (Grafico 43)

Grdfico 42 Estrutura dos custos operacionais
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Os gastos gerais administrativos cresceram 25,9%, passando a representar 44,9% (42,5 %
em Dezembro de 2008) do total dos custos operacionais totais. Este crescimento deveu-se
essencialmente, a evolucao das despesas com servicos de terceiros, nomeadamente servicos
especializados, conservacao e reparacao, publicidade e edicao de publicacdes.

Em 2009, a trajectdria do racio custos operacionais-produto bancario (cost-to income)
manteve-se relativamente estdvel, pese embora, registasse pequenas flutuacdes no
primeiro trimestre, tendo-se, no final de 2009 fixado em 58,4% (58,8% em Dezembro de
2008) (Grafico 43). A distribuicao do rdcio cost to income pelas instituicdes de crédito, revela
que algumas instituicdes, apresentam cifras inferiores a média do sistema bancario e outras,
principalmente as que fazem parte do grupo das cooperativas de crédito e os bancos que
operam no segmento de micro financas, apresentam um racio superior.
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Grdfico 43 Rdcio de eficiéncia (cost-to-income ratio)
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(aixa6 Perspectivas e Desafios do Banco de Mocambique na Area de Supervisao
Bancaria

0s desafios que se colocam a supervisao prudencial enquadram-se no contexto geral de manter o sistema
financeiro mogambicano competitivo, saudavel e sélido. Esta previsto um conjunto de ac¢des com enfoque nos
seguintes dominios:

«  Melhoramento da base de dados da Central de Registo de Crédito (CRC) quer em termos de qualidade
de informacao como de volume, ambito, tempestividade e acessibilidade;

« Prossequir o processo de transicao para a supervisao baseada no risco;
- Consolidagao dos core principles para uma supervisao eficaz;

«  Prossequir o reforco e capacitacdo de pessoal técnico para responder aos novos e complexos desafios
impostos pela modernizacdo e alargamento do sistema financeiro;

« Melhorar o quadro requlamentar com vista a acomodar os novos desenvolvimentos em matéria de
supervisao bancdria;

- (onsolidar as praticas de corporate governance no intuito de aplicar, efectiva e permanentemente, as
regras de uma gestdo profissionalizada das instituides de crédito e sociedades financeiras;

- (ontinuara monitorar os desenvolvimentos e as actividades do sector financeiro. Maior atencdo sera
dada a avaliacao das condigdes de liquidez e a qualidade de activos; e,

«  Adoptarum plano de contingéncia para o sector financeiro para que esteja permanentemente alerta
a0s riscos de crise.
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