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BOLETIM DO MERCADO MONETARIO E CAMBIAL INTERBANCARIO

I.NOTAS INTRODUTORIAS

Infroducdo

O presente Boletim debruca-se sobre o comportamento dos Mercados
Monetdrio Interbancdrio (MMI) e Cambial Interbancdrio (MCI) ao longo
do lll trimestre de 2019.

Comparativamente ao Il tfrimestre de 2019, as reservas bancdrias em
moeda nacional registaram um ligeiro incremento, fundamentalmente
explicado pelos pagamentos do Estado (STF).

O MMI continuou a apresentar um volume de liquidez elevado. Assim, as
aplicacdes dos bancos comerciais nos Bilhetes do Tesouro (BT), nas
vendas de Bilhetes do Tesouro com acordo de recompra (reverse repo) e
na faciidade permanente de depdsito (FPD) incrementaram. A
actividade de froca de liquidez entre os bancos comerciais caracterizou-
se por um aumento das operacdes sem garantias e queda das
operacoes colateralizadas.

O MCI apresentou-se mais liquido, sobretudo, nos meses de Julho e
Agosto. Com efeito, o volume de operacodes entre bancos aumentou, e
o Banco de Mocambique (BM) realizou compras assinalaveis de divisas
ao0s bancos nos meses em alusdo (no trimestre, o BM registou vendas
liguidas pouco significativas).

No periodo em andlise, o Comité de Politica Monetdria (CPMO) do BM
reviu em baixa, em 50 pontos base (pb), a taxa de juros de politica (taxa
MIMO), para 12,75%; da Facilidade Permanente de Depdsitos (FPD), para
9.75%; e da Facilidade Permanente de Cedéncia (FPC), para 15,75%. As
taxas de juros dos demais insfrumentos do MMI evoluiram no sentido de
queda, enfre 45 e 140 pb. A prime rate do sistema financeiro
mocambicano registou uma queda de 120 pb.

No final do trimestre em alusdo, o Metical registou uma apreciacdo face
ao Délar norte-americano de 0,29%, em comparacdo ¢ Junho de 2019, e
uma depreciacdo acumulada de 0,76%.

Os Editores
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BOLETIM DO MERCADO MONETARIO E CAMBIAL INTERBANCARIO

Il. FACTORES DE VARIACAO DE RESERVAS

Factores de Variagdo de Reservas

No Il trimestre de 2019, as reservas bancdrias em moeda nacional,
observaram um incremento na ordem de 1.071,41 mio de MT
relativamente ao periodo precedente, justificado pelos factores
seguintes:

Efeito liquido positivo dos pagamentos do Estado (transferéncia
por via de STF) no montante de 49.060,90 mio de MT;

Efeito liquido positivo das operacdes FPC no valor de 179,61 mio de
MT; e

Vencimentos liquidos das operacdes reverse repo em 128,45 mio
de MT.

Este incremento das reservas foi atenuado por:

Perdas dos bancos nas operacdes em tempo real (fransferéncias
por via de MTR) de 32.166,17 mio de MT;

Perdas dos bancos na compensacdo no valor de 8.742,08 mio de
MT);

Emissdo liguida de OT no montante de 3.993,33 mio de MT;

Emissdo liquida de BT na ordem de 1.793,21 mio de MT;
Levantamentos liquidos em numerdrio dos bancos em cerca de
1.354,38 mio de MT;

Vendas liquidas de divisas pelo BM no contravalor de cerca de
117,73 mio de MT; e

Resultado liquido negativo das operacdes de FPD em 130,65 mio
de MT.

O grdfico 1 ilustra a evolucdo dos factores de variacdo de reservas no
decurso do periodo em andlise.

Bol. Merc. Mone. Interb.; Maputo; 21 (83); 6-7; Setembro 2019 6




BOLETIM DO MERCADO MONETARIO E CAMBIAL INTERBANCARIO

Il. FACTORES DE VARIACAO DE RESERVAS
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BOLETIM DO MERCADO MONETARIO E CAMBIAL INTERBANCARIO

. OPERACOES ENTRE BANCOS COMERCIAIS

A. Operacoes de Permutas de Liquidez

As instituicdes participantes no MMI realizaram entre si 216 operacdes de
permutas de liquidez sem garantia, contra 70 observadas no Il frimestre.

O montante de froca de liquidez aumentou em 135,64% (14.999,00 mio
de MT) para 26.057,00 mio de MT, apds 11.058,00 mio MT no | trimestre de
2019. O més de Setembro concentrou o maior nuUmero de operacoes (91)
e volume de transaccdes (13.875,00 mio MT), seguido de Agosto com
8.275,00 mio MT em 84 operacdes, conforme ilustra a tabela 1 abaixo.

No frimestre, a taxa média ponderada (TMP) destas operacodes situou-se
em 12,90%, uma queda de 133 pb face d média observada no |l trimestre
de 2019 (14,23%).

Em igual periodo de 2018, o montante das fransaccdes entre as
instituicoes totalizou cerca de 17.738,00 mio de MT,  TMP de 15,41%, em
197 operacoes.

Tabela 1 - Permutas de Liquidez sem Garantia

NUmero de
Periodo Operagoes Montante (mio) Taxa Média (%)
Julho 41 3.907.,00 13,25
Agosto 84 8.275,00 12,97
Setembro 21 13.875,00 12,75
Il Trim.19 (57 dias) 216 26.057,00 12,90
Il Trim.19 (31 dias) 70 11.058,00 14,23

No periodo em alusdo, os bancos comerciais continuaram a privilegiar as
permutas de liquidez no prazo overnight. Com efeito, todas as 216
operacdoes (mais 146 operacdes que no Il trimestre de 2019) ocorreram
para a referida maturidade, tal como elucida a tabela 2 abaixo.

Bol. Merc. Mone. Interb.; Maputo; 21 (83); 8-10; Setembro 2019



BOLETIM DO MERCADO MONETARIO E CAMBIAL INTERBANCARIO

. OPERACOES ENTRE BANCOS COMERCIAIS

Tabela 2 - Permuta de Liquidez sem Garantia por Maturidade

NUmero de| Montante Taxa Média
Prazos (dias) Operagoes (mio MT) (%)
Overnight 216 26.057,00 12,90
02 a 07 dias - - -
Mais de 7 dias - - -
Il Trim.19 (57 dias) 216 26.057,00 12,90
I Trim.19 (31 dias) 70 11.058,00 14,23

B. Operacoes Reversiveis entre Bancos Comerciais

No frimestre em andlise, as instituicoes participantes no MMI realizaram
enfre si 39 operacdes de froca de liquidez com colaterais, uma queda de
25 operacoes face ao registo do Il frimestre.

As instituicdées em alusdo transaccionaram 1.313,83 mio de MT, uma
queda de 80,24% (5.336,17 mio de MT) face ao volume registado no
periodo anterior (6.650,00 mio de MT). O més de Julho concenfrou o
maior nUmero de fransaccoes (24) e volume de operacodes (800,00 mio
de MT, 60,89% do total), como se pode depreender da tabela 3 abaixo.

A TMP destas operacdes foi de 13,07%, uma reducdo de 118 pb, apds
14,25% observada no Il trimestre. A TMP para a maturidade overnight
reduziu em 100 pb, para 13,25% (em Agosto e Setembro, ndo houve
registo de operacoes para este prazo).

Em igual periodo do ano passado, as instituicoes de crédito efectuaram
trocas de liquidez entre si de 7.185,02 mio de MT a TMP de 15,56%, em 55
operacoes.

Bol. Merc. Mone. Interb.; Maputo; 21 (83); 8-10; Setembro 2019




BOLETIM DO MERCADO MONETARIO E CAMBIAL INTERBANCARIO

. OPERACOES ENTRE BANCOS COMERCIAIS

Tabela 3 - Operagoes Reversiveis entre Bancos Comerciais

NUmero de
Periodo Operagoes Montante (mio) Taxa Média (%)
Julho 24 800,00 13.25
Agosto 3 175,00 12,80
Setembro 12 338,83 12,80
Il Trim.19 (14 dias) 39 1.313,83 13,07
Il Trim.19 (12 dias) 14 6.650,01 14,25

A semelhanca do observado no frimestre anterior, as instituicdes
participantes no MMI contfinuaram a privilegiar frocas de liquidez com

colaterais

para a maturidade overnight.

Com efeito, os

bancos

realizaram, neste prazo, 24 operacdes (60,89% do total) para um volume
de 800,00 mio de MT, como ilustra a tabela 4 abaixo.

Tabela 4 - Operagoes Reversiveis entre Bancos Comerciais por Prazo

Bol. Merc. Mone. Interb
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NOmero de, Montante Taxa  Média
Prazos (dias) Operagoes (mio MT) (%)
Overnight 24 800,00 13,25
02 a 07 dias 15 513,83 12,80
Mais de 7 dias - - -
I Trim.19 (14 dias) 39 1.313,83 13,07
1 Trim.19 (12 dias) 14 6.650,01 14,25
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BOLETIM DO MERCADO MONETARIO E CAMBIAL INTERBANCARIO

IV. MERCADO DE TITULOS

A. Emissdo de BT

e Leilao regular (Tipo A)

No periodo em andlise, observou-se um aumento da colocacdo de BT
pelo BM aos bancos comerciais em 314,18% (62.050,00 mio de MT) para
81.800,00 mio de MT. A subscricdo observou igualmente um aumento em
cerca de 278,02% (38.047,00 mio de MT) para 51.732,00 mio de MT.

No periodo em referéncia as taxas de juro do mercado primdrio de BT
continuaram a observar um movimento decrescente. Efectivamente, a
TMP situou-se em 12,46% (reducdo de 69 pb). As taxas das diversas
maturidades reduziram em relacdo ao trimestre anterior em 61 pb (364
dias), 64 pb (182 dias) e 45 pb (91 dias), para 12,39%; 12,64% e 12,87%,
respectivamente, conforme reporta a tabela 5.1 abaixo.

Em analogia com os periodos precedentes, os bancos continuaram a
revelar preferéncia por aplicacdes para o prazo de 364 dias que
concentrou 80,43% (41.608,00 mio de MT) dos investimentos neste
instrumento. Os prazos de 182 e 91 dias repartiram o remanescente em
10,38% (5.370,00 mio de MT) e 9,19% (4.754,00 mio de MT),
respectivamente.

Em igual periodo de 2018, as instituicdes subscreveram 47.277,00 mio de
MT em BT, & TMP de 15,35%.

Bol. Merc. Mone. Interb.; Maputo; 21 (83); 11-14; Setembro 2019
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BOLETIM DO MERCADO MONETARIO E CAMBIAL INTERBANCARIO

IV. MERCADO DE TITULOS

Tabela 5.1 - Emissao de BT - Tipo A

Prazo Montante (mio MT) Taxa
(dias) Oferta Subscri¢cdo Média (%)
91 15.450,00 4.754,00 12,87
182 11.850,00 5.370,00 12,64
364 54.500,00 41.608,00 12,39
Total/ 1l Trim. 19 81.800,00 51.732,00 12,46
Total/ Il Trim. 19 19.750,00 13.685,00 13,15

e Leilado do Tipo B

No trimestre em andlise, o BM manteve o montante da oferta de BT ds
Instituicdes Financeiras Nao Monetdrias (IFNM) em 3.000,00 mio de MT. A
subscricdo incrementou em 36,66% (404,00 mio de MT) para 1.506,00 mio
de MT.

Relativamente ao trimestre anterior, a TMP reduziu em 117 pb, para
11,72%. As taxas de juro do periodo dos diversos prazos registaram
quedas em 118 pb para 11,75% (182 dias) e 100 pb para 11,70% (364
dias).

A semelhanca dos frimestres precedentes, o BM esteve ausente no prazo
de 91 dias. Assim, as IFNM repartiram as suas aplicacdes em 50,27%
(757,00 mio de MT) para 182 dics, e 49,73% (749,00 mio de MT) para 364
dias, como ilustra a tabela 5.2 abaixo.

Em igual periodo de 2018, as instituicdes subscreveram 565,00 mio de MT
em BT, d TMP de 14,87%.

Bol. Merc. Mone. Interb.; Maputo; 21 (83); 11-14; Setembro 2019
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BOLETIM DO MERCADO MONETARIO E CAMBIAL INTERBANCARIO

IV. MERCADO DE TITULOS

Tabela 5.2 - Emissao de BT - Tipo B

Prazo Montante (mio MT) Taxa
(dias) Oferta Subscricdo Média (%)
182 1.500,00 757,00 11,75
364 1.500,00 749,00 11,70
Total/ 1l Trim. 19 3.000,00 1.506,00 11,72
Total/ Il Trim. 19 3.000,00 1.102,00 12,89

B. Venda de BT pelo BM com Acordo de Recompra (Reverse Repo)

No periodo em andlise, o volume de oferta de reverse repo incrementou
em cerca de 27,24% (698.100,00 mio de MT), transitando para 3.261.100,00
mio de MT. Paralelamente, o nivel de subscricdo aumentou em cerca de
41,07% (923.053,05 mio de MT), para 3.170.804,49 mio de MT.

A TMP situou-se em 13,01% (reducdo de 113 pb). As taxas por maturidade
reduziram em 114 pb (overnight), 79 pb (7 dias), 36 pb (14 dias), 38 pb (21
dias e 43 pb (28 dias). No trimestre precedente, ndo houve registo de
operacdes para o prazo de 63 dias.

A semelhanca do observado no Il Trimestre, os bancos continuaram a
revelar maior apeténcia pelo prazo overnight, ao investirem 99,32%
(3.149.179,47 mio de MT) nesta maturidade (correspondendo a um
incremento de 906.838,04 mio de MT) e, os remanescentes 0,68%
(21.625,02 mio de MT) repartidos pelos prazos de maior profundidade,
conforme reporta a Tabela 6 abaixo.

No periodo homologo de 2018, o montante subscrito em operacdes de
reverse repo atingiu um total de 1.461.060,38 mio de MT, & TMP de 15,55%.

Bol. Merc. Mone. Interb.; Maputo; 21 (83); 11-14; Setembro 2019
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BOLETIM DO MERCADO MONETARIO E CAMBIAL INTERBANCARIO

IV. MERCADO DE TITULOS

Tabela 6 - Reverse Repo entre o BM e os Bancos Comerciais

Prazo Montante (mio MT) Taxa
(dias) Oferta Subscrigdo Média (%)

Overnight 3.234.000,00 3.149.179.,47 13,01

7 dias 4.900,00 3.100,01 12,92

14 dias 2.100,00 700,00 12,89

21 dias 7.600,00 6.700,01 12,87

28 dias 9.700,00 9.500,00 13,08

63 dias 2.800,00 1.625,00 12,21

Total/ 1l Trim. 19 3.261.100,00 3.170.804,49 13,01

Total/ Il Trim. 19 2.576.200,00 2.247.751,44 14,14

Bol. Merc. Mone. Interb.; Maputo; 21 (83); 11-14; Setembro 2019
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BOLETIM DO MERCADO MONETARIO E CAMBIAL INTERBANCARIO

V. OPERACOES POR INICIATIVA DOS BANCOS COMERCIAIS

Facilidades Permanentes

As instituicoes de crédito, por sua iniciativa, continuaram a recorrer ao BM
para atender as suas necessidades de liquidez.

As aplicacoes na FPD aumentaram em 5,00% (4.797,67 mio de MT) para
104.584,97 mio de MT. O montante médio didrio transaccionado reduziu
ligeiramente em 1,74% (29,98 mio de MT), ao passar de 1.663,12 mio de
MT (em 60 dias) para 1.634,14 mio de MT (em 64 dias).

A FPC reduziu em cerca de 46,06% (585,00 mio de MT) para 685,00 mio de
MT. O montante médio didrio transitou de 211,67 mio de MT (em 6 dia),
para 171,25 mio MT (em 4 dias). A tabela 7 abaixo reporta estas
operacoes.

Em igual periodo do ano anterior, as aplicacdes na FPD atingiram um
total de 93.049,89 mio de MT em 62 dias (volume médio didrio de 1.500,80
mio de MT), e a FPC totalizou 3.500,00 mio de MT em 1 dia.

Tabela 7 - Facilidades Permanentes

Cedéncia Deposito
Periodo Icl\\:glio N° de| Montante | Taxa de AAI?:S:O ;‘; Montante | Taxa de
(mio MT) Dias | (mio MT) | Juro (%) (mio My | Dias (mio MT) Juro (%)
Julho 55,00 1 55,00 16,25 1.157,64| 23| 26.625,62 10,25
Agosto 225,00 2 450,00 16,08 1.939.,88| 22| 42.677,41 10,10
Setembro 180,00 1 180,00 15,75 1.856,93| 19| 35.281,65 9.75
Total/lll Trim.19 | 171,25 4 685,00 16,01 1.634,14 | 64 | 104.584,67 10,02
Total/ll Trim.19 | 211,67 6 1.270,00 17,25 1.663,12 | 60 | 99.787,30 10,25
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BOLETIM DO MERCADO MONETARIO E CAMBIAL INTERBANCARIO

VI. EVOLUCAQO DAS TAXAS DE JURO DO MMI

Evolucao das Taxas de Juro do MMI

No Il trimestre de 2019, por uma ocasido, o CPMO do BM reviu em baixa
(50,00 pb) as taxas directoras do MMI, para 12,75% (MIMO); 9,75% (FPD) e
15,75% (FPC).

No periodo em andlise, as taxas de juros dos demais instrumentos do MMI,
observadas em Setembro, evoluram no sentido de queda
comparativamente aos niveis registados no final do Il Trimestre.
Efectivamente, as taxas de juro dos BT reduziram em 140 pb (91 dias); 121
pb (182 dias) e 79 pb (364 dias), fixando-se em 11,90%; 12,07% e 12,21%,
respectivamente.

Em Setembro, a taxa de juro das operacdes reverse repo reduziram em
121 pb para 12,75% (overnight); 73 pb para 12,52% (7 dias), 50 pb para
12,75% (14 dias), 45 pb para 12,80% (21 dias), 45 pb para 12,80% (28 dias):
a taxa para 63 dias fixou-se em 11,80% (no Il fimestre, ndo houve registo de
operacoes para o prazo de 63 dias).

No segmento interbancdrio, a TMP das operacdes sem colaterais para a
maturidade overnight, observou uma diminuicdo de 127 pb, tendo-se
situado em 12,75%. A taxa das operacdoes com colaterais observou uma
queda de 100 pb, para 13,25%.

O grdfico 2 mostra a evolugcdo das taxas de juros dos diversos
instrumentos do MMI ao longo de 2019.

Bol. Merc. Mone. Interb.; Maputo; 21 (83); 16-17; Setembro 2019 16
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VI. EVOLUCAO DAS TAXAS DE JURO DO MMI

Grafico 2 : Evolugao das Taxas de Juro do MMI
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VIl. EVOLUCAO DA PRIME RATE

Evolucdo da Prime Rate

No final do trimestre em andlise, a prime rate fixou-se em 18,30%, uma
reducdo de 120 pb face aos anteriores 19,50% observados em Junho. O
grafico 3 apresenta a evolucdo da prime rate ao longo do ano de 2019.

Grafico 3: Evolugao da Prime Rate - 2019
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BOLETIM DO MERCADO MONETARIO E CAMBIAL INTERBANCARIO

ViIl. OPERACOES DO MCI

A. Operacoes de Vendas Bilaterais de Divisas

O BM interveio no MCI, através de operacoes bilaterais de vendas e
compras de divisas.

As vendas do BM totalizaram USD 135,25 mio, o que corresponde a um
incremento de 26,43% (USD 28,27 mio) em relagdo ao Il frimestre de 2019,
dos quais USD 72,25 mio para cobertura das facturas de combustiveis e
USD 63,00 mio para outras finalidades, sendo o detalhe apresentado na
tabela 8 abaixo.

A comparticipacdo do BM nas facturas de combustiveis aumentou face
ao trimestre anterior em 7,87% (USD 5,27 mio), para USD 72,25 mio, e a
taxa de c@mbio média ponderada (TCMP) destas operacdes apreciou
em 1,89 MIN, para 61,89 USD/MIN.

As vendas para outras finalidades aumentaram face ao trimestre anterior
em 57,50% (USD 23,00 mio), para USD 63,00 mio, e a TCMP destas
operacodes apreciou em 1,54 MZN, para 62,23 USD/MIZN.

Em igual periodo de 2018, as operacdes de vendas de divisas efectuadas
pelo BM totalizaram USD 167,57 mio.

Tabela 8: Vendas Bilaterais de Divisas

Spot Swaps Total
Combustiveis Ouvtras Finalidades
Periodo

Montante TCMP Montante TCMP Montante TCMP Montante

(mio USD) | (USD/MIN) | (mio USD) | (USD/MZN) | (mio USD) | (USD/MIN) | (mio USD)
Julho - - - - - - -
Agosto 33.51 61,33 12,00 61,72 - - 45,51
Setembro 38,74 62,38 51,00 62,34 - - 89.74
Total/lll Trim.19 72,25 61,89 63,00 62,22 - - 135,25
Total/ll Trim.19 66,98 63,78 40,00 63,76 - - 106,98

Bol. Merc. Mone. Interb.; Maputo; 21 (83); 19-22; Setembro 2019
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ViIl. OPERACOES DO MCI

B. Operacoes de Compras Bilaterais de Divisas

As compras do BM totalizaram USD 128,10 mio, o que corresponde a um
incremento de 40,65% (USD 37,02 mio) comparando com os USD 91,08
mio (inclui operacdes swaps) do frimestre precedente.

Considerando apenas as operacdes spot, as compras do BM
aumentaram em 54,80% (USD 45,35 mio). A TCMP apreciou em 1,14 MZN
para 61,07 USD/MIN, apds 62,21 USD/MIZN no trimestre anterior.

Importa referir que, no periodo em alusdo, ndo houve registo de
operacoes de compras swaps.

Em igual periodo de 2018, as operacdes de compras de divisas
efectuadas pelo BM totalizaram USD 88,27 mio.

Tabela 9: Compras Bilaterais de Divisas

Spot Swaps Total
Periodo Montante TCMP Montante TCMP Montante
(mio USD) | (USD/MIN) | (mioUSD) | (USD/MIN) | (mio USD)
Julho 97.00 61,28 - - 97,88
Agosto 31,10 60,40 - - 31.10
Setembro - - - - -
Total/lll Trim.19 128,10 61,07 - - 128,10
Total/ll Trim.19 82,75 62,21 8,33 60,51 91,08

C. Transaccoes de Divisas entre Bancos Comerciais

No ftrimestre em andlise, as ftransaccdoes de divisas entre bancos
comerciais reduziram em cerca de 4,30% (USD 5,51 mio) para USD 122,52
mio (incluindo operacdes swaps).
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Tomando em conta apenas as operacoes spot, as transaccoes entre
bancos incrementaram em 2,42% (USD 2,89 mio). A TCMP apreciou em
1,40 MIN cifrando-se em 61,68 USD/MIN, contra 63,08 USD/MIN do
trimestre anterior.

No periodo em referéncia, os bancos comerciais ndo realizaram entre si,
operacoes swaps.

Adicionalmente, os bancos realizaram operacdes spot de EUR 0,19 mio
(TCMP de 67,80 EUR/MIZN) e de ZAR 31,56 mio (TCMP de 4,21 ZAR/MIN).
No frimestre precedente, transaccionaram EUR 2,07 mio a TCMP de 72,78
EUR/MIN e ZAR 32,45 mio ao cGmbio de 4,54 ZAR/MIN.

Em igual periodo de 2018, o montante fransaccionado entre as
instituicoes atingiu um total de USD 98,15.

Tabela 10: Vendas de divisas realizadas entre Bancos Comerciais

Spot Swap Total
Periodo Montante TCMP Montante TCMP Montante
(mio (USD/MIN) (mio (USD/MIN) | (mio USD)
usD) UsD)
Julho 88,04 61,96 - - 88,04
Agosto 23,00 60,62 - - 23,00
Setembro 11,48 61,68 - - 11,48
Total/lll Trim.19 | 122,52 61,68 - - 122,52
Total/ll Trim.19 119,63 63,08 8,40 63,00 128,03
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D. Evolucdo da Taxa de Cambio de Referéncia

No final do Il frimestre de 2019, a taxa de cdmbio de referéncia
USD/MIN, fixou-se em 61,94 MZN/USD, uma apreciacdo do Metical de
0,29% face a observada no final do Il frimestre de 2019 (62,12 USD/MIN).

Em termos acumulados, o Metical registou uma depreciagcdo de 0,76% no
final de Setembro, apds 1,06% no fecho de Junho de 2019.

Em igual periodo de 2018, a moeda nacional depreciou em 2,23% em
relacdo a Junho de 2018, e em 2,74%, em termos acumulados.

O grdafico 4 reporta a evolucdo didria da taxa de cdmbio de referéncia até ao
Il trimestre de 2019.

Grafico 4: Evolucao da Taxa de Cambio Média de
Reftleréncia
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