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Prefacio

O Boletim de Estabilidade Financeira (BEF) € uma publicagao anual do Banco de Mogambique (BM),
que apresenta o panorama da evolugdo recente e perspectivas dos riscos, vulnerabilidades e

resiliéncia do sistema financeiro nacional (SFN).

A presente edicdo faz a analise relativamente ao primeiro semestre de 2020 e comunica sobre as
medidas de politica para preservacédo da estabilidade financeira, no ambito da politica macroprudencial
do BM.

O BM define estabilidade financeira como a preservagao, ao longo do tempo, e em qualquer cenario
economico, de sistemas de intermediacéo financeira e de pagamentos seguros, robustos, eficientes e
resilientes a choques e a desequilibrios financeiros, de forma a que a confianga no sistema financeiro

prevaleca.

O sistema financeiro em geral, e 0 sector bancério em particular, continua a registar niveis elevados de
solvabilidade e liquidez que permitem dar um contributo na resolucéo da crise que o pais atravessa,
particularmente no contexto da pandemia da COVID-19, com a redugao do risco de crédito e, por essa
via, do risco sistémico global, com uma contribuicdo efectiva para a manutengdo da estabilidade

financeira.

Contudo, nos ultimos anos, o sector bancario tem adoptado uma postura predominantemente
conservadora, com enfoque na arbitragem cambial e no financiamento a tesouraria publica, dentre

outras actividades fora do escopo tradicional de actuagdo de um sistema financeiro.

O BEF ¢ constituido por 4 capitulos. O Capitulo 1 — Ambiente Macrofinanceiro Internacional —
apresenta um enquadramento do cenario macrofinanceiro mundial, destacando a situagéo adversa
que resulta do impacto da pandemia da COVID-19. O Capitulo 2 — Riscos e Vulnerabilidades do SFM.
O Capitulo 3 — Desempenho do SFM - avalia o sector bancario e 0 mercado de valores mobiliarios e
seus reflexos sobre a estabilidade financeira em Mogambique. O Capitulo 4 — Medidas de Politica
Macroprudencial — debruga-se sobre as principais medidas de cariz macroprudencial para a mitigagéo

do risco sistémico.

O Governador
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Sumario Executivo

O sistema financeiro mogambicano permaneceu resiliente, eficiente e eficaz durante o primeiro
semestre de 2020, apesar da pandemia da COVID-19, que marcou o periodo, criando uma situagédo de
emergéncia na saude publica doméstica e internacional, com consequéncias econdmicas severas e
disseminadas na economia, para além de riscos a estabilidade financeira, num contexto de elevada
incerteza sobre a duragdo da mesma, representando um desafio histérico a estabilidade financeira

mundial.

A nivel da regido, o sistema financeiro da Africa do Sul, principal parceiro econémico de Mogambique
na regido da SADC, encontra-se sob stress, em resultado das recentes quedas nos pregos dos

activos, mas permanece resiliente.

No primeiro semestre de 2020, o BM tomou medidas prudenciais, monetarias, cambiais e para o
sistema de pagamentos com vista a mitigar os efeitos da pandemia sobre a economia no geral e o
sistema financeiro em particular, o que terd contribuido para que o sistema financeiro mogambicano
assegurasse, sem interrupgdes, a prestagdo dos servigos financeiros vitais a economia,
nomeadamente, a captacdo de depdsitos, a concessdo de crédito e o funcionamento pleno dos

sistemas de pagamento.

O risco sistémico manteve-se estavel, no nivel moderado, o0 que mostra que o sistema foi resiliente aos
choques apresentados, ainda que o indice de estabilidade financeira, que mede o risco sistémico,
tenha incrementado comparativamente a Dezembro de 2019, influenciado pelo incremento dos riscos

de crédito, de mercado e de rendibilidade e solvéncia.

No periodo em andlise, as vulnerabilidades do sistema financeiro identificadas no REF de 2019
continuaram relevantes, sendo de destacar a deterioragdo da qualidade da carteira de crédito e o
agravamento da instabilidade militar nas regides norte e centro do pais, num contexto em que a
confianga do pais no mercado internacional tende a melhorar, ap6s o progresso verificado na

negociacao das dividas nao declaradas.



O fraco desempenho observado na maioria dos sectores de actividade econdmica, no primeiro
semestre de 2020, num contexto marcado pelas restricdes impostas pela COVID-19, influenciou a
producdo interna reduzindo a capacidade de colecta de receitas pelo Estado. Diante do novo
paradigma, foram anunciadas e implementadas medidas para mitigar os efeitos provocados pela
COVID-19 na economia real e no SFN. Essas medidas liberaram capital e ampliaram e direccionaram
liquidez, com o propdsito de manter a funcionalidade dos mercados financeiros e assegurar a

estabilidade financeira.

O sector bancario, que domina a proviséo de produtos e servigos financeiros, apesar de manter altas
taxas de concentracdo em trés instituicbes de importéncia sistémica, continua sdlido, estavel, com
niveis adequados de capitalizagdo e de liquidez, ainda que persistam alguns desafios em relagéo a

qualidade dos activos.

No Mercado de Valores Mobiliarios (MVM) ocorreu um incremento da capitalizagao bolsista decorrente
da dinamica das obrigagbes do Tesouro. As taxas de juros das obrigagbes corporativas situaram-se
acima da prime rate do sistema financeiro mogambicano, 0 que, para as empresas, torna esta

alternativa mais onerosa quando comparada com o financiamento junto ao sector bancario.



AMBIENTE MACROFINANCEIRO
INTERNACIONAL

A pandemia da COVID-19 marcou o primeiro
semestre de 2020, criando uma situagao de
emergéncia de saude publica internacional,
com consequéncias econdmicas severas e
disseminadas na economia global, para
além de riscos a estabilidade financeira,
num contexto de elevada incerteza sobre a
duracdo da mesma, representando um
desafio historico a estabilidade financeira

mundial.

A interrupcéo das actividades, a suspenséo de
postos de trabalho e a incerteza quanto a
evolugao da pandemia levaram ao declinio da
confianga por parte dos consumidores e
investidores em todo o mundo, enfraquecendo

a procura global.

Adicionalmente, esta pandemia, aliada as
medidas preventivas de saude que tiveram de
ser implementadas, configurou um choque de
caracteristicas inéditas desde o més de
Fevereiro, com forte impacto nas expectativas
de crescimento global e nos pregos das

matérias-primas.

O enfraquecimento da procura global,
associado ao falhango no acordo sobre o corte
da producao pelos paises da Organizagao dos
Paises Exportadores de Petroleo (OPEC),
levou a queda do preco do petréleo,
deteriorando o apetite pelo risco e
impulsionando a preferéncia pelos activos de
maior qualidade e, por conseguinte, uma
queda da rentabilidade dos titulos mais

seguros.

A segunda parte do primeiro semestre foi
marcada pela recuperagdo dos pregos de
activos de risco, intervengdes tempestivas dos
bancos centrais no mercado financeiro e
relaxamento  das  condigdes  financeiras
tendentes a mitigar a propagagao dos riscos da
COVID-19.

As medidas sem precedentes tomadas pelos
bancos centrais para lidar com as previsdes de
risco resultantes da incerteza, nomeadamente:
i) cortes nas taxas de juro de politica; ii)
relaxamento dos requisitos macroprudenciais;
e iii) programas de compras de activos
em larga escala para apoiar a liquidez,

animaram os mercados financeiros.

Nas economias emergentes, os mercados
financeiros beneficiaram-se igualmente deste
impeto, tendo pela primeira vez, recorrido a
compra de activos, o que ajudou a relaxar as

condigdes financeiras.



Do mesmo modo, em linha com as medidas de
politica monetéria e financeira, foram
accionadas medidas de politica fiscal,
consubstanciadas na activagdo de grandes
linhas de financiamento de emergéncia dos
governos para minimizar os efeitos financeiros
sobre as familias e empresas, situacdo que
ajudou a animar as expectativas dos

investidores.

O sector bancario registou perdas nas
participacdes em activos financeiros, e espera-
se que ocorra um incremento nos racios de
crédito em incumprimento nos proximos

meses.

No sector de seguros prevé-se a reducao de
receitas provenientes dos servigos de seguro e
custos de pagamento mais altos por
reclamagdes relacionadas a interrupgdo de
negocios, morte e morbidade. Também se
espera que o crescimento de activos no sector

de seguros seja reduzido.

No entanto, a recuperagdo dos mercados
financeiros, acompanhada pela reabertura de
algumas economias e pela flexibilizacdo das
medidas de isolamento relacionadas a COVID-
19, tem impulsionado o optimismo dos
investidores sobre as perspectivas de uma

rapida recuperagéao.

As autoridades do sector financeiro tém estado

a intervir visando apoiar a recuperacéo (linhas

emergenciais de apoio as empresas, apoio a
reestruturacdo de empréstimos, programas de
compras de activos, entre outros) e, a0 mesmo
tempo, assegurar a solidez das instituigdes
financeiras e preservar a estabilidade

financeira.

A nivel da regido, o sistema financeiro da
Africa do Sul, principal parceiro econémico de
Mogambique na regido da SADC, esta sob
stress, em resultado das recentes quedas nos

precos dos activos, mas permanece resiliente.

Tanto o0s bancos como as instituigdes
financeiras ndo bancarias estdo a ser
afectados em resultado das recentes quedas

nos pregos de activos financeiros.

Os detentores de poupancas tém demonstrado
uma forte preferéncia por depésitos de curto
prazo, reduzindo assim a oferta de
financiamento, a longo prazo, disponivel para

0s bancos.

No entanto, as grandes instituicdes financeiras
da Afica do Sul possuem sdlidos
amortecedores para absorver 0 choque
provocado pela COVID-19, por conta das
reformas regulatérias realizadas na Ultima
década visando aumentar a resiliéncia do

sector financeiro.



O Banco Central da Africa do Sul (SARB)
firmou parceria com o governo e varios bancos
comerciais para implementar um esquema de
garantia de empréstimos, que aumentara,
temporariamente, a disponibilidade de crédito a
pequenas e médias empresas de modo a
cobrir seus custos operacionais e, a0 mesmo
tempo, proporcionar uma partilha de risco

adequada entre bancos e governo.

Adicionalmente, o SARB tem disponivel uma
variedade de ferramentas de politicas, caso
sejam  necessarias,

para assegurar a

estabilidade financeira.

Ainda assim, no geral, em face das restrigdes
prevéem-se aumentos no racio de crédito em
incumprimento, na inadimpléncia das apdlices
de seguro bem como a redugéo de fundos de

investimento nos préximos meses.

RISCOS E VULNERABILIDADES DO
SISTEMA FINANCEIRO MOGAMBICANO

No periodo em andlise o indice de
estabilidade financeira, que mede o risco
sistémico, incrementou comparativamente a
Dezembro de 2019, ainda que prevalega no
nivel moderado, influenciado pelo
agravamento dos riscos de crédito, de

mercado e de rendibilidade e solvéncia.

A deterioragdo da qualidade da carteira de
crédito e o agravamento da instabilidade
militar nas regides norte e centro do pais
afiguram-se como as vulnerabilidades que

preocupam o sistema financeiro.

2.1. Avaliagao do risco sistémico

A avaliagédo do risco sistémico tem como base
a matriz de risco sistémico, que é uma
ferramenta quantitativa que apresenta a
sector bancario

dindmica de risco no

mogambicano.

A matriz de risco sistémico é composta por
dezanove indicadores agrupados em seis
categorias:

(i) risco macroecondmico;

i) risco soberano;

i) risco de rendibilidade e solvéncia;

(
(
(iv)  risco de crédito;
(v)  risco de financiamento e liquidez; e
(

vi)  risco de mercado.



Os

elevado, moderado e baixo.

riscos sdo classificados em severo,

No primeiro semestre de 2020 o indice de
estabilidade financeira agravou em 3,44 p.p. ao
passar de 33,13% em Dezembro de 2019 para
36,56% em Junho de 2020. No entanto, o risco

sistémico permaneceu no nivel moderado.

O agravamento do indice de estabilidade
financeira foi influenciado pelos aumentos

verificados nas seguintes componentes:

" No indice de risco de mercado, de
27,50% para 44,38%, em resultado do
aumento do nivel de risco do indicador
volatilidade da taxa de cambio MZN/USD
que passou de baixo para alto; e,

. No indice de risco de rendibilidade e
solvéncia de 5,0% para 8,6%, devido a
subida do nivel de risco do indicador racio

de eficiéncia, de baixo para moderado.

O gréfico 1 ilustra a evolugdo do risco
sisttmico em todas as categorias de risco,
sendo que o nivel de risco aumenta no sentido

do centro para o exterior da teia.
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Grafico 1. Evolugédo do Risco Sistémico (%)

Risco
Macroeconémico

Risco de Mercado Risco Soberano

Risco de
Rendibilidade e
Solvéncia

Risco de
Financiamento e
Liquidez

Risco de Crédito

— Jun/20 Dez/19

Fonte: BM

Verifica-se uma sobreposi¢do dos graficos de
Dezembro de 2019 e de Junho de 2020 nas
categorias de risco macroecondmico, de risco
soberano, de risco de crédito e de risco de
financiamento e liquidez, reflectindo a n&o
variagdo dos indices de risco destas 4

categorias.

A avaliagdo por categoria de risco permite

constatar o seguinte:

2.1.1. Risco macroeconomico

Durante o primeiro semestre de 2020 o risco

macroecondmico  manteve-se  no  nivel

moderado.

Por um lado, a actividade econémica teve uma
evolugdo negativa, reflectindo os efeitos dos
em 2019

(ciclones Idai e Kenneth) e da redugéo dos

choques climaticos ocorridos

precos internacionais  das  principais

mercadorias de exportacdo de Mogambique,



com realce para o carvdo, o que foi agravado

pelo impacto da pandemia da COVID-19.

Com efeito, a economia mogambicana contraiu
em 3,25%, em termos anuais, no segundo
trimestre de 2020, apdés o crescimento de

1,7%, observado no primeiro trimestre.

Por outro lado, a inflagdo apresentou uma
tendéncia para desaceleracdo e situou-se em
2,69% em Junho de 2020, depois de 3,50% em
Dezembro de 2019, o que corresponde a risco

baixo.

2.1.2. Risco soberano

A categoria de risco soberano situou-se no
nivel de risco severo e afectou negativamente

0 risco sistémico e a estabilidade financeira.

O racio do crédito ao governo sobre o crédito
total e o racio da divida publica sobre o PIB
risco severo e

sinalizaram risco alto,

respectivamente, num momento em que
persiste a tendéncia para deterioracdo do

défice fiscal.

Este desenvolvimento esta associado, por um
lado, & contracgdo do PIB e a redugdo das
receitas publicas, e por outro, ao provavel
aumento das despesas publicas em salde,
defesa e seguranga, decorrentes da pandemia
da COVID-19 e das situagdes de instabilidade

militar nas regides norte e centro do pais.
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De referir que o racio do crédito ao governo
sobre o crédito total foi de 55,7% em Junho de
2020, o que corresponde a um aumento de 1,2
p.p. comparativamente a Dezembro de 2019, e
mostra que o sistema continua com elevada

exposigéo em relagéo ao Estado.

Relativamente a divida publica sobre o PIB, a
informacé&o disponivel indica que em Dezembro
de 2019 o racio foi de 78,8% do PIB,

correspondente a risco alto.

A mesma informagdo mostra que a divida
publica apresentou uma tendéncia crescente
até Junho de 2020, o que, conjugado com a
evolugdo negativa verificada no PIB, indicia o
agravamento do risco deste indicador a curto

prazo.

2.1.3. Risco de rendibilidade e solvéncia

No primeiro semestre de 2020, os indicadores
de rendibilidade e solvéncia permaneceram no
nivel de risco baixo, excepto o indicador
referente ao racio de eficiéncia (cost-to-income
bancario) teve um

que ligeiro aumento

passando para o nivel de risco moderado.

Ainda assim, a evolugao do racio de eficiéncia
nao influenciou o risco da categoria de
rendibilidade e solvéncia, que se manteve
baixo, favorecendo o actual estagio moderado
do risco sistémico e contribuindo para uma

relativa estabilidade financeira.



O risco baixo nesta categoria da indicagoes de
que o sector bancario continua suficientemente
capitalizado e com niveis satisfatorios de
rendibilidade.

As elevadas taxas de rendibilidade e solvéncia
contribuem para o aumento da robustez das
instituicdes e da capacidade de as mesmas
suportarem os efeitos negativos decorrentes de
eventuais perturbagdes no sistema financeiro,
com reflexos na redugdo do risco sistémico

global.

No entanto, verifica-se uma tendéncia para
reducdo dos indicadores de rendibilidade e do
racio de cobertura de NPL, bem assim de
aumento do racio de eficiéncia (cost-to-income
bancério) que pode resultar dos efeitos
negativos da COVID-19 e das situagbes de
instabilidade que se verificam nas regides norte

e centro do pais.

2.1.4. Risco de crédito

O risco de crédito, risco bancario mais
significativo em Mogambique permaneceu no

nivel moderado..

A taxa de crédito a economiafoi de 10,1% em
Junho de 2020, o que corresponde a um
incremento de 4,9 p.p. comparativamente a
Dezembro de 2019,

manteve-se no nivel baixo.

todavia o indicador
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O réacio do crédito em incumprimento (NPL)
também registou um aumento para 12,6% em
Junho de 2020, depois de 10,2%

Dezembro de 2019 e continuou no nivel de

em

risco elevado.

Entretanto, o sector bancario demonstra ter
capacidade de suportar parte consideravel de

eventuais perdas decorrentes do NPL.

Com efeito, em Junho de 2020 o récio de
cobertura de NPL pelas provisdes foi de 75,0%
contra 88,7% observado em Dezembro de
2019. A relativa estabilidade que se observa no
crédito saneado contribui para refrear o indice

do crédito em incumprimento.

2.1.5. Risco de liquidez

O risco de financiamento e liquidez manteve-se

no nivel baixo.

Em Junho de 2020 os indicadores racio entre
empréstimos e depdsitos, e racio de cobertura
de liquidez de curto prazo situaram-se em
53,6% e 57,8%, respectivamente, o que
reflecte o crescimento moderado do crédito a
economia e a elevada liquidez existente no

mercado.

2.1.6. Risco de mercado

O risco de mercado permaneceu no nivel

moderado, ndo obstante o facto do indice ter



subido 16.88 p.p. para 44,38%, em Junho de
2020, apds 27,5% em Dezembro de 2019.

Este incremento contribuiu para a subida do
indice de risco sistémico global e foi
influenciado pela conjugagdo dos seguintes

factores:

. Aumento da volatilidade da taxa de
cambio USD/MZM, cuja depreciagdo
acelerou em 5,6 p.p., de Dezembro de
2019 para Junho de 2020. Assim, o
respectivo indicador registou um
agravamento e passou do nivel de

risco baixo para risco alto.

. Estabilidade dos racios do crédito
em moeda estrangeira sobre o crédito
total e, dos depdsitos em moeda
estrangeira sobre depdsitos totais, o0s
quais se encontram em niveis
satisfatorios, nomeadamente, de risco

baixo e moderado, respectivamente.

. Relativamente a prime rate do
sistema financeiro importa referenciar
que tem estado a reduzir, reflectindo
os ajustamentos da MIMO pelo BM,

mas permanece no nivel de risco alto.

2.2, Vulnerabilidades do sistema

Apesar das restricdes impostas pela pandemia,

o sistema financeiro nacional continuou a

desenvolver as suas fungdes de intermediagéo
e prestacdo de servigos de pagamentos num
contexto

operacional particularmente

desafiador.

Diante deste cenario, 0 BM procurou mitigar os
efeitos adversos ajustando o funcionamento do
sector ao isolamento social preventivo e
compulsério, desenhando e implementando um
amplo conjunto de medidas destinadas a
preservar o bom funcionamento do sector

bancario.

As medidas tomadas pelo BM incluem:

()  monetarias - reducdo em 150 pb
das taxas de RO (MN e ME) e
reducdo acumulada da Taxa
MIMO em 2,5 pp;

(i)  prudenciais - isengdo da
obrigatoriedade de o0s bancos
constituirem provisdes em caso de
concessao de empréstimos em ME
a entidades ndo geradoras de
divisas e permissao aos bancos
comerciais  para  realizarem

renegociagbes dos termos de
empréstimos dos clientes
afectados pela pandemia da
COVID-19, sem custos;

(i) cambiais - introducdo de uma linha
de crédito em ME para os bancos,
no montante de 500 milhdes de
USD, por um periodo de nove

meses; €



(iv) sistema de pagamentos - isencéo
de comissdo nas transferéncias’
por parte das IME; ajuste do limite
diario de transaccdo na carteira
moével?; reducdo em 50% das
comissdes nas transferéncias
entre bancos e IME, para clientes
singulares e isengao pelos bancos
da cobrangca de comissGes nas
transacgdes efectuadas através de

canais digitais®.

Ainda assim, as vulnerabilidades do sistema
financeiro identificadas no REF de 2019
continuam relevantes, tendo-se verificado o
agravamento  de  algumas  variaveis
macroecondémicas, com impacto negativo

sobre 0 desempenho do sistema financeiro.

No primeiro semestre de 2020, a “baixa
qualidade da carteira de crédito” foi evidente no
sistema, com o incremento do nivel de crédito
em incumprimento, enquanto a confianga do
pais no mercado internacional registou

melhorias.

Esta dindmica deve-se ao progresso da

classificagdo do pais no mercado internacional

1 até ao limite diario de 1.000,00MT.
2 de 25,000,00MT para 50,000,00MT.

3 até ao limite diario de 5.000,00MT, para clientes
singulares, excepto para o levantamento em ATM.

e a retoma de ajuda ao pais, visando mitigar os
efeitos da COVID-19.

O fraco desempenho observado na maioria dos
sectores de actividlade econdmica, no
semestre, deteriorou as condigdes de
contratagdo e aumentou o0s niveis de

incertezas no mercado de trabalho.

O risco de deterioragdo da qualidade das
carteiras de empréstimos ao consumidor
tornou-se mais acentuado, em resultado do
desempenho negativo observado na maioria
dos sectores de actividade econbmica,
reflectindo a severidade dos impactos da
COVID-19 sobre a economia doméstica, na

segunda metade do semestre em analise.

Enquanto isso, a pressdo sobre as finangas
publicas incrementou em face do acréscimo
das necessidades financeiras para a mitigagéo
dos impactos negativos da COVID-19 e para a
cobertura de despesas relacionadas com a
instabilidade militar nas zonas norte e centro
do pais.

Esta edicdo do BEF destaca as seguintes
vulnerabilidades para a estabilidade financeira:

1. Qualidade da carteira de crédito,
agravada pela crescente propagagéo
da pandemia da COVID-19;

2. Instabilidade militar nas zonas norte
e centro de Mogambique com custos

adicionais para o sector bancario e



respectivos clientes  limitacdo na
inclus&o financeira;

3. Endividamento do sector publico
associado ao baixo crescimento da
economia;

4. Nivel de confianga do pais no
mercado internacional;

5. Factores climaticos adversos;

6. Resiliéncia cibernética do Sistema

Nacional de Pagamentos.

2.2.1. COVID-19 agrava a qualidade da

carteira de crédito

A percepgao de crescentes riscos de crédito
apresentados por certos sectores da economia,
com particular destaque para o segmento das
familias, amplia os riscos de deterioragcdo da

qualidade de credito.

A materializagdo de riscos de contracgdo da
actividade econdmica previstos no inicio do
ano, devido a COVID-19, traz ainda mais
preocupacdes em relacdo a sustentabilidade
da divida das familias e empresas privadas,
como resultado da extingdo de fontes de
rendimento devido a paralisagéo da actividade

de varios sectores econdmicos.

Os receios de desaceleragcdo da actividade

economica foram agravados pelo
condicionamento ou paralisagéo de actividades
em sectores estratégicos da economia e pela
restruturagdo do sector informal, contribuindo

para o incremento do desemprego e redugao
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das fontes de colecta de receitas para o
Estado.

Embora as instituicbes bancérias domésticas

estejam  bem capitalizadas, o fraco
desempenho da actividade econdmica, abaixo
torna-las

do previsto para 2020, pode

vulneraveis a perturbagdo de sectores
econdmicos que sdo principais contribuintes

para os lucros das instituicdes de crédito (IC).

Com efeito, um dos sectores mais afectados
pela COVID-19 é do turismo, onde a qualidade
da carteira de crédito se deteriorou, num
contexto em que parte consideravel das
empresas do sector e afins (hotelaria, turismo,
entretenimento e outros) encerraram as suas
actividades em respeito ao distanciamento

social imposto pelas autoridades.

A capacidade de honrar 0s compromissos com
0 sector bancario reduz ndo apenas para essas
empresas, mas também para as familias cujos
rendimentos provinham deste ramo de
actividade.

O endividamento dos particulares pode
riscos estabilidade

representar para a

financeira, uma vez que a maioria das
exposicdes sao detidas por bancos comerciais
que dependem de consumo orientado ao

crédito para aumentar a lucratividade.

Existe uma elevada possibilidade de as

familias enfrentarem dificuldades para cumprir



com as suas obrigagdes financeiras num
cenario em que a economia doméstica
mergulhe num periodo prolongado de
crescimento baixo ou negativot, dadas as

restricdes impostas pela pandemia COVID-19.

O crédito em incumprimento é constantemente
referenciado como um dos problemas do
sector bancario mogambicano, que apresenta
numeros acima dos 5% recomendados pelas
boas praticas internacionais (a taxa média nos
ultimos 5 anos foi de 9,6%). Em Junho de 2020
o crédito em incumprimento foi de 12,6%, um
crescimento de 2,5 pontos percentuais

comparativamente a Dezembro de 2019.

Actualmente o maior risco para o sistema
financeiro nacional é o declinio da actividade
econdmica, que afectara a capacidade das
empresas e dos particulares efectuarem o
servico de divida dentro dos prazos, o que
resultara num aumento dos niveis de créedito
em incumprimento, com impacto negativo
sobre a posi¢do do capital e da liquidez do

sector bancario.

2.2.2. Instabilidade militar nas zonas norte
e centro de Mogcambique com
custos adicionais para os clientes
dos bancos e limitagao na inclusao

financeira

A situacdo de seguranga € desafiadora para

Mogambique, pois cria incertezas aos

4 Tal como se verificou no Il trimestre de 2020, onde a
actividade econdémica contraiu em 3,25%.
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intervenientes do sistema financeiro e com
potencial para restringir 0 acesso aos servigos

bancarios.

Os ataques armados na regi@o norte de Cabo
Delgado e na zona centro do pais influenciam
0 desempenho do sistema financeiro, com

particular destaque para o sector bancario.

Em Cabo Delgado, na regido assolada pelos
ataques armados, os clientes do sistema
bancario tém de percorrer longas disténcias
(cerca de 200km) para terem acesso aos
servicos bancéarios em resultado da destruicao,
ou encerramento, de algumas agéncias
bancéarias em alguns distritos da provincia, em

resultado dos ataques armados.

A instabilidade militar influencia a deciséo de
manutengdo dos servigcos bancarios e dificulta
a logistica necessaria das instituicoes
financeiras que ainda operam na regido,
limitando a inclusdo financeira da populagao

em redor das areas atingidas.

A destruicdo de projectos e a deslocagédo da

populagdo  podem  contribuir para 0

incumprimento do servigo da divida, uma vez
que os empreendimentos financiados podem

ter sido afectados pelos ataques.

2.2.3. Endividamento do sector publico
associado a capacidade produtiva
abaixo do potencial



O impacto econdémico e financeiro da
COVID-19
comprometendo a esperada recuperagdo pos
ldai
assolaram o pais no primeiro semestre de
2019.

pandemia sera  significativo,

ciclones tropicais e Kenneth, que

Efectivamente, a actividade econdmica
contraiu em 3,25% no segundo trimestre, apds
ter crescido 1,68% no primeiro trimestre,
perspectivando-se uma contracgdo até ao final

de 2020.

Os efeitos adversos da COVID-19 agravaram a
deterioragdo da actividade economica na
maioria dos sectores, com destaque para a
industria extractiva e transformadora, comércio,
transportes e comunicagdes, e servicos de

hotelaria e de restauragéo.

A situacao fiscal, que ja era desafiante, podera
deteriorar-se ainda mais com a necessidade de
gastos adicionais para assegurar a
manutengao dos servigos de saude, colocando
desafios acrescidos para o Estado cumprir

pontualmente com o servigo da divida publica.

O governo implementou medidas que se
espera possam mitigar o impacto da pandemia
COVID-19

macroeconémica e financeira.

preservando a  estabilidade

17

As medidas adoptadas® estdo direccionadas ao
sector de salde e apoio as familias
vulneraveis, assim como ao sector privado,
procurando manter ou reerguer o sector
produtivo e preservar a estabilidade financeira,
prevalecendo um enorme desafio para manter

os indicadores da divida publica sustentaveis.

As estimativas do governo apontam para a
necessidade de financiamento de USD 700
milhdes, tendo para tal conseguido o apoio do
FMI em USD 309 milhdes e perdao parcial do

servico da divida no valor de USD 15 milhdes.

A cobertura deste défice pode implicar um
maior e mais oneroso endividamento do
Estado com recurso ao crédito interno, com
consequentes implicagbes para a deterioragéo

do défice e risco soberano.

O governo tem um compromisso em
implementar a consolidacao fiscal e estratégias
de endividamento prudentes, dai as previsdes
apontarem para uma sustentabilidade na divida
publica, o que tendera a dissipar esta

vulnerabilidade.

2.24. Factores climaticos
extremos/adversos
5 (i) Aquisicdo de materiais essenciais para rastreio e

diagnostico da COVID-19; (ii) criagdo de condigbes de
isolamento ao nivel das cidades e distritos.; (iii) comunicagdo e
mobilizag&o social para a prevencdo da doenga.



O aumento projectado na frequéncia e

gravidade dos desastres naturais em
decorréncia das mudangas climaticas é uma

ameaca a estabilidade financeira.

As fontes dos desastres derivam dos riscos
fisicos decorrentes do aquecimento global e
consequente  incremento  dos  eventos
climaticos extremos, aumento do nivel do mar
e modelos de producdo que nao privilegiam

uma economia descarbonizada.

Mogambique é historicamente o pais mais
afectado pelos desastres naturais na Africa
Austral, estimando-se que perto de 3 milhdes

de pessoas estejam a viver em zonas de risco.

O risco fisico resultante das mudangas
climaticas pode ter efeito adverso sobre os
recursos das familias, dos particulares, das
empresas publicas, do Estado, das IC e assim
como das seguradoras, responsaveis pelas
infragstruturas seguradas, podendo conduzir a

instabilidade financeira.

Os eventos extremos impactam sobre o0s
activos expostos aos riscos fisicos e podem
reduzir em valor, nos casos em que 0 risco se

materializa.

A reavaliacdo dos activos, em resultado do
impacto do risco fisico, fragiliza as IC, na
medida em que a redugéo do valor do bem

dado como garantia do crédito condiciona a
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cobertura pela garantia inicial, em caso de
incumprimento das obrigagcdes por parte do

mutuario.

E por esta via que os factores climéticos
constituem uma vulnerabilidade do sistema
financeiro, sem excluir o incremento nas
exigéncias de cobertura de seguro de
propriedade no sector ndo-vida em resultado

de danos as infra-estruturas.

2.2.5. Nivel de confianca do pais no
mercado internacional

O investidor que deseja se estabelecer num
determinado pais, necessita de informagéo do
ambiente de negdcios e da conjuntura do pais,
com o intuito de tomar melhor decisdo, num

contexto de assimetria de informagé&o.

O proxy bastante usado para apurar o
ambiente de negdcios e assim como o nivel de
confianga que um pais apresenta é o rating
soberano, medido por agéncias internacionais
de classificagao de crédito (Standard & Poor’s,
Fitch Ratings e Moody’s).

O rating fornece aos credores uma opinido
independente a respeito do risco de crédito da
divida de um pais, e reflecte a conjuntura do
pais no longo prazo. Quanto maior for o rating,
menor

risco para investimento o pais

apresenta.

No primeiro semestre de 2020, o rating de
Mogambique prevaleceu em risco substancial,



apds a retirada da categoria de incumprimento
financeiro (default) em Outubro de 2019, em
resultado do acordo da troca de titulos da
divida problemética, no seguimento do acordo

alcancado com os credores (Tabela 1).

Tabela 1. Classificagdo do pais no mercado internacional®

Agéncia | Dez-18 Dez-19 Jun-20 Perspectiva
Moody's Caa3 Caa2 Caa2 estavel
Standar SD CCC+ CCC+ estavel
d&
Poor’s
Fitch RD ccc ccc estavel
Ratings

Fonte: Moody's; S&P; Fitch

A classificagdo anterior impedia que o pais
tivesse acesso a financiamento internacional,
dada a percep¢do do risco pelos investidores

internacionais.

A classificagdo de Mogambique de risco
substancial, um dos mais baixos na escala das
agéncias de classificacéo, € resultado do nivel
do PIB per capita, da avaliagdo do pais em
matéria de governance e corrupgao, para além
do actual nivel de stock da divida publica em

proporcao da actividade economica.

Os paises da regido (Tabela 2) apresentam um
rating qualitativamente melhor que o de
Mogambique, podendo ser factor
preponderante na captagdo de investimentos

para as respectivas economias.

6 Caa3: risco substancial; Caa2: risco substancial; SD:
incumprimento; CCC+: risco substancial; RD:
incumprimento; CCC: risco substancial

Tabela 2. Classificagdo do pais no mercado

internacional

Moody’s Standard & Fitch
Poor's Ratings
Mogambique Caa2 CCC+ CcC
(stable)
Africa do Sul Bat BB- (stable) | BB
(Negative)
Angola B3 B3 B-
Eswatini
Z&mbia CCC CC
Tanzania
Botswana A2 BBB+
Mauricias Baa1
Malawi Ba1
(Negative)

Fonte: Moody's; S&P; Fitch

2.2.6. Resiliéncia cibernética do sistema
nacional de pagamentos

A medida que a tecnologia avanca, cada vez

mais atencdo esta sendo dada ao papel da

infragstrutura e dos padroes de seguranga

cibernética na promog¢do da estabilidade

financeira.

As tecnologias disruptivas podem gerar
vulnerabilidade a ataques cibernéticos, criando
passivos financeiros e paralisagéo de servigos
financeiros vitais.

O uso de processos digitais e fluxos de
trabalho automatizados €é comum nas
instituicdes  financeiras modernas. Embora
eficientes, esses procedimentos tornam as
financeiras

instituicoes digitalmente

vulneraveis.

Com o incremento das ameagas a seguranca
cibernética, ndo apenas em numero, mas

também em complexidade, as autoridades em



todo 0 mundo tomaram medidas regulatérias e
de superviséo para promover a mitigagdo do
risco cibernético, bem como desenhar planos

de resposta aos ataques cibernéticos.

O Governo mogambicano aprovou em Julho de
2018 uma resolugédo que ratifica a convengéo
da Unido Africana sobre a Ciberseguranca e

proteccao de dados.

Ciente dos riscos de ataque cibernético, o
Banco de Mogambique esta a conduzir
diversas iniciativas regulamentares visando a
prevencdo e 0 combate aos ciberataques.
Paralelamente tem discutido matérias de
ciberseguranca com as IC e sociedades

financeiras que operam no pais.

Em Margo ultimo as discussdes centraram-se
em matéria de regulagdo e supervisdo da

ciberseguranca no sector bancério nacional.

Existe a nogdo de que o risco cibernético é
reconhecido como uma das
A

ocorréncia de um ataque cibernético tem um

globalmente

ameagas aos mercados financeiros.
custo econémico elevado com efeitos sobre os
depositantes, credores, investidores e outros

intervenientes do sistema financeiro.

A propagagdo da pandemia da COVID-19
trouxe para o sector bancario nacional,

desafios adicionais, como a necessidade de
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reforcar a resiliéncia do sistema nacional de
pagamentos, face ao incremento de ataques

ao sistema.

Adicionalmente, € importante fortalecer as
mensagens de precaucao e literacia financeira,
num contexto em que cresce
exponencialmente o recurso a operagoes

bancarias por vias digitais e do comercio

electronico.
DESEMPENHO DO SISTEMA
FINANCEIRO
O sistema financeiro mogambicano
permanece resiliente, eficiente, eficaz

durante o primeiro semestre de 2020.

O sector bancario, que domina a provisao
de produtos e servigos financeiros, apesar
de manter altas taxas de concentragdo em
trés instituicoes de importancia sistémica,
continua solido, niveis

estavel, com



adequados de capitalizacao e de liquidez,
ainda que persistam alguns desafios em

relagao a qualidade dos activos.

No MVM registou-se um incremento da
capitalizagdo bolsista, por influéncia da
dindmica das obrigacoes do Tesouro,
sinalizando uma cada vez crescente

importancia do Estado neste segmento.

3.1.  Sector bancario

3.1.1. Niveis de concentragdo do sector

bancario

No final do primeiro semestre de 2020, os
bancos de importancia sistémica (BCI, BIM e
Standard Bank) mantiveram, em conjunto, uma
posicdo dominante em termos de niveis de
concentragdo com 65,9% de activos, 70,0% de

depositos e 60,7% de créditos.

A partir das quotas de mercado, analisou-se a
relacéo entre a estrutura de mercado e o grau
de competitividade das IC em termos de
activos, créditos e depdsitos entre Dezembro
de 2016 e Junho de 2020, utilizando o indice
de Herfindahl-Hirschman.

Os

demonstram que, de um modo geral, o

resultados  globais desta  andlise
agregado do sector bancario apresenta niveis
de concentragéo elevados (valores entre 0,16 e
0,20), verificando-se, porém, uma tendéncia

decrescente dos niveis de concentragao.
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Esta evolugdo deve-se a entrada em
funcionamento de novas instituicdes, aumento
da rede de agéncias, reestruturacéo (incluindo
fusbes) de alguns bancos e consequente

aumento do volume de negdcios (Grafico 2).

Grafico 2. Evolugéo dos niveis de concentragdo do

sector bancario - indice de Herfindahl- Hirshmann
IHH) = Junho de 2020
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3.1.2. Estrutura do Balango

3.1.2.1. Activo

No primeiro semestre de 2020, os activos do
sector bancario ascenderam a 716.091 milhdes
de meticais, representando um crescimento de
6,8% e 12,3% em relagéo a Dezembro e Junho

de 2019, respectivamente.

Esta variagcdo positiva em relagdo ao periodo
homdlogo foi motivada essencialmente pelo
aumento dos activos financeiros (20,7%),
aplicagdes em IC (19,5%) e activos tangiveis e
intangiveis (15,3%) (Grafico 3).



Grafico 3. Activo
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De realgar que este incremento do activo foi
financiado principalmente pelo aumento dos

depositos.

As IC

disponibilidades, aplicagbes em IC e activos

investiram  maioritariamente  em

financeiros, representando, em  termos
agregados, 56,3% do total do activo (54,4% em
Junho de 2019), mantendo-se na estrutura dos
seus activos, o dominio de activos mais

liquidos e de menor risco.

O crédito continua a representar uma parcela
substancial do balango do sector bancério, com
0 peso de 33,6% (35,3% em Junho de 2019).

As rubricas “outros activos” e “activos tangiveis
e intangiveis” representam 4,7% (4,6% em
Junho de 2019) e 5,3% (5,7% em Junho de

2019) do activo, respectivamente.

3.1.2.2. Passivo
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No que respeita ao passivo, 0s depositos
mantiveram-se como principal fonte de funding
das IC, ascendendo a 499.804 milndes de
meticais, representando um aumento de 7,9%
e 13,0% em relacdo a Dezembro e Junho de

2019, respectivamente.

Do total dos depdsitos, 355.373 milhdes de
meticais estavam representados em moeda
(711,1%) e 144.422 milhdes de

meticais (28,9%) em moeda estrangeira.

nacional

Os capitais proprios do sector bancario

totalizaram 125.902 milhdes de meticais,

Grafico 4. Passivo e capitais proprios
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representando um incremento de 1,9% e 9,1%,

em relagdo a Dezembro e Junho de 2019. Em
relacdo ao periodo homdlogo, esta variagdo
deveu-se sobretudo a expansao das reservas
em 8.271 milhdes de meticais (16,5%).

Do total de capitais proprios cerca de 8.179
milhdes de meticais (6,5%) correspondem ao

resultado liquido do exercicio (Grafico 4).



3.1.3. Indicadores de solidez financeira

3.1.3.1. Adequacao de capital

O sector bancério, ndo obstante os efeitos da
pandemia COVID-19, continua a demonstrar
capitalizagdo suficiente para enfrentar riscos
econdmicos e financeiros como resultado da
acumulacdo de reservas e dos resultados
transitados, contribuindo para o reforgo da
capacidade de investimento e absorgdo de
eventuais perdas inerentes a actividade de

intermediagéo financeira.

O récio de solvabilidade fixou-se em 25,4%
(29,0% em Dezembro e 24,2% em Junho de
2019), muito acima do minimo regulamentar
(12,0%).

Em relagdo ao periodo homologo, esta
variagéo foi proporcionada pelo incremento dos
fundos proprios em 12,3% que compensaram 0
crescimento de 6,9% dos activos ponderados

pelo risco (Grafico 5).

Grafico 5. Indicadores de adequagao do capital
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Fonte: BM

O réacio Tier 17/Activos Ponderados pelo risco
situou-se em 25,2% (28,9% em Dezembro e
23,0% em Junho de 2019) acima do minimo
regulamentar  (10,0%), impulsionado pelo
crescimento do Tier | em maiores proporgdes
que activos ponderados pelo risco.

Esta variagéo traduz-se numa maior cobertura
do capital de superior qualidade sobre os

activos ponderados pelo risco (Grafico 5).

O Récio de Alavancagems, outro indicador de
adequacdo do capital que fornece a indicagao
da dimensd em que os activos sao
financiados pelos capitais proprios, fixou-se em
1,7% (12,8% em Dezembro e 11,0% em
Junho de 2019), vide o Grafico 5.

3.1.3.2. Qualidade de activos

Relativamente & qualidade dos activos,
destaca-se a necessaria prudéncia e
diversificagdo na concesséo de crédito, pois a
existéncia de activos de ma qualidade e
concentracdo das aplicagbes pode acarretar
problemas  de  insolvéncia,  podendo
comprometer as expectativas de crescimento,
a competicdo e a continuidade da instituicao de

crédito.

70 Tier | corresponde dos Fundos Proprios de Base € o
Tier Il ao somatério dos Fundos Prdprios
Complementares, de acordo do Aviso 09/GBM/2017, de
05 de Junho.

8 Estabelece a relagao entre core Tier 1 capital e activos
totais deduzidos de intangiveis.



No primeiro semestre de 2020, a carteira de
crédito bruto do sector bancario ascendeu a
267.985 milhdes de meticais, sendo 201.327
milhdes de meticais (75,1%) em moeda
nacional e 66.658 milhdes de meticais (24,9%)
Em

Dezembro e Junho de 2019, esta aumentou

em moeda estrangeira. relacdo a
em 6,1% e 7,8%, respectivamente.

No que tange a performance do crédito,
destaca-se 0o aumento do crédito vencido ha
mais de 90 dias (NPL), situando-se em 39.933
milhdes de meticais, tendo incrementado
37,3% e 38,8% comparativamente a Dezembro

e Junho de 2019, respectivamente.

Com efeito, o racio do crédito vencido ha mais
de 90 dias (NPL) sobre crédito total foi de
12,6% (10,2% em Dezembro e 10,6% em
Junho de 2019), cifra acima do benchmark

internacional de 5,0%.

O réacio de cobertura do crédito vencido ha
mais de 90 dias pelas provisdes especificas
diminuiu, tendo passado de 90,9% em Junho
de 2019 para 75,0% em Junho de 2020, depois
de 88,7% em Dezembro de 2019 (Grafico 6).
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Grafico 6. Qualidade de Crédito
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Fonte: BM

3.1.3.3. Rendibilidade

Como consequéncia do abrandamento da
economia mogambicana e da deterioragéo da
qualidade dos activos, o sector bancario
registou uma diminuicdo dos resultados
liquidos em 1.125 milhdes de meticais (12,1%),
passando de 9.304 milhdes de meticais em
Junho de 2019 para 8.179 milhdes de meticais
em Junho de 2020°. Esta variagdo deve-se
essencialmente ao aumento de imparidades

para créditos.

Com efeito, os principais indicadores de
rendibilidade (ROA e ROE) diminuiram. Assim,
a rendibilidade do activo (ROA) situou-se em

9 Comparando com Dezembro de 2019, os resultados
liquidos do exercicio diminuiram em 56,6%



2,4% (3,0 em Dezembro e 3,1% em Junho de
2019) e a rendibilidade dos capitais proprios
(ROE) (24,9%
Dezembro e 27,3% em Junho de 2019).
(Gréfico 7).

fixou-se em 20,2% em

Grafico 7. Evolugdo do ROE e ROA
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Fonte: BM

O nivel de eficiéncia operacional do sector
bancario reduziu relatvamente a Junho de
2019, patente no aumento, em 3,5 p.p., do
racio cost-to-income, que se fixou em 62,5%
(59,2% de Dezembro e 59,0% em Junho de
2019).

O comportamento do indicador de eficiéncia
operacional traduziu-se no aumento dos custos
com pessoal e gastos gerais administrativos,
em 6,2% e 12,1%, respectivamente e na
reducdo do produto bancario em 2,3% (Grafico
8).
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Grafico 8. Evolucao do cost to income
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O peso da margem financeira no produto

bancario aumentou ligeiramente, tendo-se
fixado em Junho de 2020 em 68,5% (67,6% em
Dezembro e 68,3% em Junho de 2019), o que
significa que cerca de 69,0% do produto
da de

financeira de

bancario  provém actividade

intermediagéo (captacéo

poupancas e concessao de crédito).

3.1.3.4. Liquidez e gestao de fundos

No ambito da actividade de intermediacao
financeira, as instituicbes financeiras devem
estar dotadas, a tempo integral, de recursos
financeiros para honrar os seus compromissos

de curto prazo.

Neste sentido, € imprescindivel a existéncia de
uma gestdo adequada dos fundos disponiveis,
apoiada numa maior diversidade de produtos
de captagao, incluindo solugbes acessiveis de
investimento e de poupanga, bem como a

mobilizagdo de recursos.



Em Junho de 2020, os depésitos continuaram
a crescer a um ritmo superior ao do crédito
concedido a economia, traduzindo-se, por um
lado, na reducao do racio de transformagao de
depositos em crédito, e por outro, na melhoria
dos indicadores de liquidez, nomeadamente
Activos  liquidos/Depositos  totais,  Activos
liquidos/total do Activo e Cobertura de liquidez

de curto prazo (Tabela 3).

Tabela 3. Indicadores de Liquidez

Descrigio Gezl7 jund8 dezl8 junl9 cez9 jun0
Rcio Actv liuidos/Depdsitostotas 5% S4% 55% 6% 5.0% 578%
Racio Actvos Liuidostotal do Activo N0 W% W% TS% W% 5%

Racio de Cobertura de Liuidez de Curto Prazo—~ 513% 530%  56.2% 55.4%  56.0% 57.8%
Racio de transformagdo dos depdsitosemcrédto  647% 633%  S75% S515% SATH 536%
Fonte: BM

A evolucdo dos récios de liquidez reflecte a
politica de averséo ao risco e de reestruturagao
na composicdo de activos de algumas
instituicbes, sobretudo as de importancia
sistémica, através da

preferéncia  por

investimentos mais liquidos e de menor risco.

A reducdo do racio de transformacdo de
depositos em crédito traduziu-se na melhoria
da posi¢do de liquidez. No entanto, esta queda
pode igualmente condicionar negativamente a
rentabilidade. (Gréafico 9).

Grafico 9.Crédito, depositos e racio de

transformagao
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Fonte: BM

Os

financiamento do sector bancario, representam

depositos, a principal fonte de

cerca de 97,3% e as restantes fontes mantém

um peso diminuto (Gréfico 10).

Grafico 10. Fontes de financiamento do sistema

bancario
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Fonte: BM

No 62,0%

corresponde aos depdsitos a ordem, sendo 0

que respeita a estrutura,
remanescente equivalente a componente a
prazo (36,6%) e outros depositos (1,4%). Tanto
os depdsitos a ordem como a prazo registaram
aumentos equivalentes a 15,8% e 15,9%,
respectivamente, quando comparados com o
periodo homoélogo de 2019, contribuindo, desta
forma, para o continuo refor¢o dos fluxos de

financiamento do sector bancario.



Os depdsitos estdo altamente concentrados

nas trés instituicbes consideradas de
importancia sistémica, que, conjuntamente,
representam 70%, com destaque para os
depositos a ordem, que representam cerca de

63% do total. (Grafico 11).

Grafico 11.Evolugcao e composigdo dos depositos
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3.2. Mercado de Valores Mobiliarios

A capitalizagdo bolsista, que constitui o

principal indicador do mercado bolsista
mogambicano, incrementou, ao transitar de
102.139 milhdes de meticais em Dezembro de
2019 para 107.862 milhdes de meticais em
2020,

crescimento em 5,6% (Grafico 12), influenciado

Junho de consubstanciando um

pela dindmica das obrigagbes do Tesouro.

Esta variagéo foi inferior a de 15,8% registada

em igual periodo de 2019 quando o indicador
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passou de 85.339 milhdes de meticais em
Dezembro de 2018 para 98.835 milhdes de

meticais em Junho de 2019.

Grafico 12. Capitalizagao bolsista (milh6es de

meticais)
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Fonte: BVM

As obrigagdes do Tesouro representaram no
primeiro semestre de 2020 cerca de 66,5%
(59,1% e 60,6% em Junho e Dezembro de
2019,

bolsista, sinalizando o peso cada vez crescente

respectivamente) da capitalizagdo

do Estado no segmento de valores

mobiliarios'® (Grafico 13).

Este cenario incrementa o risco soberano a
que estao sujeitos os detentores destes titulos,
com particular destaque para os integrantes
dos sectores bancario e de seguros,
influenciando, de igual modo, o risco sistémico

e a estabilidade financeira no geral.

Gréfico 13. Peso dos diversos segmentos do MVM

na Capitalizagao Bolsista

0 Este peso das obrigagdes do Tesouro vem
incrementando  consistentemente nos Ultimos cinco
anos, com excepgao de 2016.
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Do mesmo modo, relativamente ao volume de

transacgbes por categoria de valores
mobilidrios, as obriga¢des do Tesouro voltaram
a registar o maior peso na primeira metade de
2020, com cerca de 93,6% do total, com as
acgdes e obrigagdes corporativas a completar
com 38% e 2,6%,

respectivamente (Grafico 14).

0 escalonamento,

Grafico 14. Peso do volume de transacgdes por

categoria de valores mobiliarios
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Por seu turno, o reduzido volume de
transacgbes nos segmentos das acgbes e

obrigagbes corporativas no semestre em
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38% e  26%,

respectivamente), sugere que o mercado de

aprego (apenas
capitais continua a ndo constituir alternativa
para o financiamento corporativo privado,
agravado pelo facto de estar com tendéncia
decrescente, desde Junho de 2019, no caso

das obrigagdes corporativas.

Este facto é igualmente atestado pelo nimero
de instrumentos cotados por cada segmento do
MVM, onde as obrigagdes corporativas e as
accdes, tém uma participagdo relativamente
reduzida se comparadas as obrigagdes do

Tesouro'! (Tabela 4).

Tabela 4. Emissoes cotadas na BVM

dez-18  jun-19 dez-19 jun-20
Obrigacdes do Tesouo 26 kX 3 3
Obrigacdes Corporativas 16 17 15 13
Fundos Pdblicos 1 0 0 0
Acgles 7 8 10 1
Papel Comercial 1 0 1 2
Total I

Fonte: BVM

As taxas de juros das obrigagdes corporativas
apresentam-se, desde Dezembro de 2018,
acima da prime rate do sistema financeiro

mogambicano (Grafico 15).

1" Em Junho de 2020 representaram acima de 57,0% do
total de Emissdes Cotadas no MVM.



Grafico 15. Taxas de Juros das Obrigagoes cotadas
na BVM e Prime Rate

Iv.

Ao longo de 2019 e do primeiro semestre de
2020, observou-se rigidez da taxa de juro das
obrigagbes corporativas, ao nivel de 20,4%,
enquanto a prime rate do sistema financeiro
mogambicano tendéncia

seguiu  uma

decrescente.

Por essa via, o financiamento com recurso ao
sector bancario apresentou-se como uma
OpG&0 menos onerosa comparativamente ao
MVM.

24,0%

22,0%

20,0% - - h
18,0%

16,0%

14,0%

12,0%

10,0%

dez-18 jun-19 dez-19 jun-20

=e—(Obrigacdes do Tesouro =®=Obrigacdes Corporativas ==e=Prime Rate

Fonte: BVM

MEDIDAS DE POLITICA
MACROPRUDENCIAL

As sucessivas crises financeiras que afectaram
o0 sistema financeiro internacional ao longo do
tempo, com particular destaque para a de
2008, de

aperfeicoamento no arcabougo regulatério

evidenciaram a necessidade
internacional com o objectivo de mitigar o risco
sistémico, que estad associado a ocorréncia de
eventos com impacto adverso e relevante

sobre o sistema financeiro como um todo.
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Nesse contexto, as medidas macroprudenciais,
que tém por objectivo a mitigacdo de riscos e
custos macrofinanceiros, ganharam maior
destaque na busca das autoridades de
regulagdo e bancaria

supervisao pela

estabilidade financeira.

O objectivo da politica macroprudencial é
o sistema financeiro resiliente a
de

adequados de intermediacdo financeira e

tornar

absorcao riscos, garantindo niveis
contribuindo para o crescimento economico

sustentavel.

O BM, na sua qualidade de autoridade
macroprudencial nacional, define e executa a
O BM analisa

financeiro para

politica macroprudencial.
regularmente o sistema
identificar vulnerabilidades e riscos actuais e
futuros, em cenarios mais provaveis e
adversos, isto &, identifica, acompanha e avalia

0S riscos sistémicos.

Importa referir que, apesar da situacdo da

pandemia da COVID-19, ndo houve
necessidade de activagdo de novos
instrumentos para a mitigacdo do risco

sistémico, tendo-se mantido as medidas de
politica macroprudencial estabelecidas em

2018, designadamente:



= Amortecedor de conservagio para os D-

SIBs2 fixado no minimo de 2,0%;

= Amortecedor de conservagdo para 0S
bancos domeésticos de importancia quase
sistémica (Quase D-SIB) fixado em 1,0%;

= Limite de 100,0% no indicador LTV na
concessdo de crédito aos clientes das
ICSF;

= Limite de 100% no indicador DTI nos

empréstimos aos clientes pelas ICSF;

= Estabelecimento do amortecedor de capital
contraciclico de fundos proprios como
instrumento para prevencao e mitigacao do
crescimento excessivo do crédito e

excessiva alavancagem.

E importante referir que o “buffer’ de capital
contraciclico consiste num requisito de capital
adicional que visa suavizar os efeitos das

variagdes no ciclo de crédito da economia.

A néo activagdo deste amortecedor, deve-se
ao crescimento nominal baixo ou negativo do
crédito a economia e ao facto da relagao
crédito/PIB manter um crescimento abaixo da

tendéncia potencial de longo prazo.

2 A classificagdo dos D-SIBs e Quase D-SIBs ¢
determinada e publicada no primeiro semestre de cada
ano.
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