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PREFACIO

O ano de 2008 ficard na histéria como tendo sido marcado por perturbacdes severas
na conjuntura internacional, com efeitos profundos sobre a economia mundial
— globalmente e em cada pais. No inicio do ano, os precos dos produtos alimentares
dispararam para niveis bastante elevados, agravando as condi¢des de importacao de
cereais basicos para a dieta alimentar das populacdes de paises pobres, com sérias
lacunas na sua estrutura de seguranca alimentar. Seguiu-se a crise da alta sucessiva do
preco do barril de petréleo no mercado internacional, vindo a atingir o seu maximo
histérico de USD 147 no més de Julho, o que colocou novos desafios aos Governos dos
paises importadores, que tiveram que despender enormes somas em divisas para terem
acesso a esta preciosa matéria-prima. Na parte final do ano, a crise das hipotecas do
mercado imobilidrio dos EUA alastrou-se a escala global sob forma de crise financeira,
acompanhada da primeira vaga de impactos sobre os paises desenvolvidos, que se
propagaram pelos mercados emergentes e pelos paises em desenvolvimento. Este foi
o contexto em que os Governos, os Bancos Centrais, as empresas, os trabalhadores
e 0s agentes econémicos em geral tiveram que operar em 2008.

Dados disponiveis mostram um abrandamento do crescimento econémico mundial,
sendo a cifra de 3.4% a mais baixa dos tltimos quatro anos e menos 1.8 pp quando
comparada com a de 2007. O declinio da actividade econémica nas economias mais
desenvolvidas foi a principal causa desta forte desaceleracao, reflectindo o impacto
das trés crises ja mencionadas, sobretudo a crise financeira, que exigiu dos Governos
daquelas economias medidas de estimulo, com destaque para a injec¢do de recursos
financeiros consideraveis no sistema financeiro, sob a forma de empréstimos a bancos
em crise, compra de titulos téxicos de instituicdes de crédito em risco de faléncia
e cortes sistemdticos nas taxas de juro de politica, com o objectivo de melhorar
as condicoes de liquidez. No continente africano, a taxa de crescimento também
desacelerou, mas a um ritmo menos acentuado, ou seja, em 1pp face ao ano anterior,
como resultado da influéncia dos factores referidos, numa atmosfera de cada vez
maior integracio econémica global. Na regiio da SADC, a economia da Africa do
Sul, a maior da regido, cresceu a uma taxa anual de 3.1%, correspondente a 2.0 pp
abaixo da observada em 2007, acompanhada pelo agravamento da inflacao para 9.5%
em Dezembro de 2008, apos 8.6% em 2007.

No caso mog¢ambicano, as autoridades foram chamadas a tomar medidas arrojadas,
do lado das politicas fiscal-orcamental e monetario-cambial, para amortecer o impacto
dos choques exdgenos. Estrategicamente, houve que estabelecer sinergias, definir
prioridades, reorientar os escassos recursos, potenciar a exploracio do imenso
potencial de producao agricola que o Pais possui, promover novas oportunidades de
negocio, tranquilizar e consolidar a credibilidade dos mercados e estreitar a parceria
publico-privada.

No quadro desta estratégia, foi atribuida prioridade maxima a conclusio da negociacao
com 0s nossos parceiros de cooperacio bilateral e multilateral, para o fecho do pacote
de financiamento do Orcamento do Estado e balanca de pagamentos de 2009, ainda
no decorrer do ano de 2008. Para além da actividade diplomatica, jogaram papel de
relevo as visitas que o Pais recebeu do Presidente do Banco Mundial e de Directores
Executivos do FMI, bem assim o acolhimento, pela primeira vez, da Reuniao Anual
do Grupo Banco Africano de Desenvolvimento, instituicdes estas que demonstraram
0 seu cometimento para com a estratégia de desenvolvimento do Pais e as politicas
implementadas pelo Governo no quadro do seu programa de reducao da pobreza
absoluta.
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A par das medidas que o nosso Governo tomou, o Banco de Mocambique injectou
recursos adicionais em divisas através do mercado cambial interbancario, num
montante total de USD 673 milhdes em 2008, correspondentes a mais USD 265
milhdes comparativamente a 2007, visando assegurar o funcionamento regular
dos mercados interbancarios — condi¢io que se tem mostrado fundamental para a
desejada credibilidade financeira e estabilidade cambial, contribuindo deste modo
para optimizar as medidas de natureza fiscal-orcamental adoptadas para mitigar os
efeitos da crise e amortecer o impacto dos choques sobre a inflacaio doméstica.

Apesar da pressao interna exercida sobre a carteira de divisas do pais sob a gestao
do Banco de Mocambique, aliada a reduciao dos rendimentos das aplicacdes dos
nossos activos no mercado internacional — cujas taxas de juro e de retorno cairam
drasticamente — e a crescente volatilidade do Doélar americano, o Pais constituiu
reservas internacionais num montante de USD 139.7 milhoes, permitindo que o
seu saldo incrementasse para USD 1,643.2 milhoes, equivalente a 4.5 meses de
cobertura das importacdes de bens e servicos ndo factoriais, quando incorporadas
as transaccoes dos grandes projectos e 5.6 meses quando excluidas as importacodes
por parte daqueles empreendimentos.

Ainda no contexto da crise, na qualidade de supervisores do sistema financeiro
mog¢ambicano, tomamos medidas prudenciais e de persuasiao para garantirmos que as
instituicdes de crédito reforcassem os seus indicadores-chave, para assim se proteger
o sistema do efeito contagio da crise financeira internacional. Apraz-nos verificar que
no fim do ano de 2008 o racio do crédito malparado do sistema se situou em 1.95%
e o racio de solvabilidade muito préoximo dos 14%, bem acima dos 8% preconizados
pelo Acordo de capitais minimos no ambito do comité de Basileia para a supervisao
bancaria (Basileia D).

Do ponto de vista das contas do Banco de Mocambique, ap6s o resultado positivo de
cerca de 290.3 milhoes de Meticais publicado para 2007 observando-se a metodologia
contabilistica entao em vigor que avalia os activos em carteira principalmente com
base no seu valor histérico, em 2008 registimos uma reducio para aproximadamente
208.6 milhoes de Meticais de lucros, o que reflecte o esforco levado a cabo para
assegurar as intervencdes de estabilizacio da economia que se mostrou imperioso
fazer, para além do impacto negativo decorrente da queda significativa das taxas de
juro e de retorno das aplicacdes de activos financeiros no mercado internacional.

Com efeito, perante o alastrar da crise financeira internacional, num cenario em que a
economia mocambicana ja se vinha ressentindo das consequéncias da crise dos precos
internacionais dos combustiveis e dos cereais, o Comité da Politica Monetaria do Banco
de Mocambique decidiu que a actuacio da autoridade monetaria e cambial deveria
priorizar a estabilidade da moeda nacional, por forma a evitar um surto inflacionario
com repercussoes adicionais sobre a economia real e sobre as expectativas dos
agentes econdémicos, assumindo como contrapartida dessa estratégia o custo de os
resultados do Banco reduzirem, quer pelo desgaste de reservas no Mercado Cambial
Interbancario — que diminui as aplicacdes no exterior — quer pelo impacto cambial
sobre a posicdo externa, caracterizada por disponibilidades largamente superiores
as responsabilidades

Em 2008, o Banco de Mocambique e as principais instituicoes de crédito completaram
a transicdo para os IFRS (NIRF- Normas Internacionais de Relato Financeiro),
metodologia segundo a qual os activos em carteira sao avaliados continuamente



com base no seu valor de mercado, o que representa um esforco apreciavel para
a melhoraria da transparéncia e da qualidade da informacido prestada ao publico,
colocando-nos na dianteira do grupo de paises africanos a realizar esta transicao.
Por esta razao, € apresentada, com o necessario detalhe, a analise do balanco e das
demonstracdes financeiras dos exercicios de 2007 e 2008.

Os resultados apurados a partir da implementacio dos IFRS apontam para prejuizos
que evoluem de cerca de 542.7 milhoes de Meticais em 2007 para aproximadamente
1 461.1 milhoes de Meticais em 2008. Esta situacao e a sua evolucao sao consistentes
com o impacto negativo de grande vulto no Ambito da crise financeira internacional,
originado pela perda significativa do valor de mercado dos instrumentos financeiros
de bolsa, assim como pela volatilidade e enfraquecimento tendencial do ddlar no
mercado internacional, num ambiente em que se adopta uma metodologia que
privilegia a avaliacao da carteira de activos pelo critério do justo valor, isto é, do valor
de mercado. Com a adopciao dos IFRS e a sua implementacio em 2008, o Banco
de Mocambique passard a preparar e a divulgar as suas contas exclusivamente com
base nas Normas Internacionais de Relato Financeiro. Todavia, para facilitar a leitura
dinimica das demonstracoes financeiras nesta transi¢ao para os IFRS, o Banco optou
por construir um balanco e demonstracio dos resultados com base no actual Plano
de Contas do Banco de Mocambique.

No que se refere a gestao da politica monetaria, em 2008 a nossa actuacio esteve
sempre orientada no sentido de garantirmos o cumprimento dos objectivos finais de
inflacdo, crescimento do PIB e de reservas internacionais. Os principais indicadores
macroeconémicos evoluiram em linha com as nossas previsoes iniciais, tendo o PIB
crescido, em termos reais, em 6.8%, impulsionado, em grande medida, pelo sector
primario, este, por seu turno, dinamizado pela agricultura e pela inddstria mineira,
enquanto a inflacao anual, medida pelo IPC da Cidade de Maputo, se situou em 6.19%,
o que traduz uma reducio de 4.1 pp relativamente a 2007, apesar de a inflacio média
anual ter-se posicionado mais 2.17 pp acima dos valores observados em 2007. Os
cereais e seus derivados foram os produtos com maior impacto na variacao do IPC
em 2008. Com efeito, excluindo este grupo de produtos, a inflacao anual recua para
4.5%, bem abaixo dos 6.2% registados pelo indicador geral e de um dos indicadores
core que o nosso Comité de Politica Monetdria monitora, que retira do Indice de
Precos no Consumidor as frutas e vegetais (IPCXFRVEG), que se fixou em 5.8% em
Dezembro de 2008.

Operacionalmente, em 2008 o Banco de Mocambique voltou a rever em baixa o
coeficiente de reserva obrigatéria, em 150 pb, fixando-o em 9%, prosseguindo deste
modo o seu alinhamento com a média dos paises da regiio (excluindo a Africa
do Sul), assim como reduziu as suas taxas de intervencao no mercado monetario
interbancario, nomeadamente, a taxa da Facilidade Permanente de Cedéncia (FPC) e
a taxa da Facilidade Permanente de Depésito (FPD), em 100 pb e 25 pb, para 14.5% e
10.25%, respectivamente. Estas medidas espelham a evolucio positiva dos indicadores
macroeconomicos e as nossas previsoes de curto e médio prazos e enquadram-se na
nossa estratégia de alargamento dos servicos financeiros para as zonas rurais, bem
como de custos de intermediacao financeira no Pais mais baixos e competitivos.

A postura do Banco de Mocambique nos mercados interbancarios, visando a regulacao
da liquidez do sistema, levou a que a Base Monetaria — variavel operacional de politica
monetaria — expandisse 7.8% em 2008, ou seja abaixo das previsoes iniciais, concorrendo
para que o agregado mais amplo de moeda (M3) registasse um aumento de 20.3%, na
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linha das nossas previsoes. O crédito ao sector privado da economia incrementou no ano
em 46%, mais 29 pp do que em 2007 e as operacdes financeiras do Estado no ambito da
execucao orcamental permitiram uma arrecadacao de receitas equivalente a 16.9% do PIB,
apos 16.4% em 2007, ante um nivel de despesas correspondente a 29.4% do PIB, fazendo
com que o défice antes de donativos fosse de 12.5% do PIB, coberto por donativos, que
representaram 10% do produto interno bruto.

A posicao externa de Mocambique medida pelo saldo da conta corrente, incluindo
os grandes projectos, deteriorou-se em 24.2% em 2008, elevando o défice anual
para USD 975.3 milhoes, como corolario, por um lado, da duplicacao do défice da
conta parcial de bens, decorrente do aumento mais pronunciado das importacdes
relativamente as exportacoes e, por outro, do incremento da saida liquida de recursos
registada na conta de rendimentos, fluxos atenuados pela entrada liquida de capitais
no montante de USD 755 milhdes, mais USD 308.0 milhdes que em 2007, a reflectir
a entrada de Investimento Directo Estrangeiro, no valor de USD 587 milhoes, e que
teve como destino a agricultura e produciao animal; a industria transformadora; os
transportes e armazenagens; 0 comércio por grosso e a retalho, a indastria extractiva
e o sector financeiro.

No ano em revista, registimos a entrada de duas novas instituicdes bancarias no nosso
mercado e o nimero de agéncias aumentou em 67, perfazendo um total de 343 balcoes
em todo o Pais, servindo 44 distritos, contra 33 em finais de 2007. Adicionalmente, foi
autorizada a constituicio de quatro cooperativas de poupancga e empréstimo, dezassete
operadores de microcrédito e cinco microbancos, para além de ter sido ampliada a
rede de ATM’s, POS e o nimero de contas bancarias no sistema bancario.

No quadro da racionalizacao dos custos de intermediacio financeira, mantivemos com
a Associacio Mocambicana de Bancos sessoes de trabalho muito benéficas, visando a
harmonizag¢ao da tabela de taxas e comissoes, € em simultaneo demos inicio ao projecto de
constituicao de uma Sociedade Interbanciria de Servicos para assegurar a interoperacionalidade
das diferentes redes de pagamento electrénicas existentes e o processamento de todas as
transaccoes de retalho através de um switch doméstico tnico.

A aprovacido da Lei n°® 2/2008, de 27 de Fevereiro - Lei do Sistema Nacional de
Pagamentos, veio aperfeicoar o quadro legal para a operacionalidade das varias
componentes do sistema, incluindo o subsistema de liquidacao de transferéncia por
grosso em tempo real. Assinalimos também a aprovacio pela Assembleia da Republica,
em Outubro, da Lei n® 11/2009, de 11 de Marco, nova Lei Cambial, revogando a Lei
n°® 3/96, de 4 de Janeiro, que consagra o principio de liberalizacio das transaccoes
correntes e define as competéncias do Banco de Mocambique, na sua qualidade de
Autoridade Cambial, para a colecta de informacio necessaria para a melhoria da
gestao da posicao externa de Mocambique, de conformidade com a pratica existente
na generalidade dos paises da regido.

Durante o ano, no ambito da continua adequaciao do nosso quadro de politica
monetaria, prosseguimos com o reforco da nossa capacidade de previsao e modelacio
para minimizar os riscos e incertezas da conjuntura econdémico-financeira e aumentar
a eficacia das nossas politicas.

No que respeita a componente de Recursos Humanos, o Banco de Mocambique
prosseguiu com a implementacio do seu programa de formacio, incidindo sobre
acgoes de capacitacao e de especializaciao, com destaque para os cursos de certificaciao



em dreas de elevada exigéncia técnico-profissional e estigios em bancos centrais
e em instituicdes de reconhecido prestigio internacional. De salientar o inicio dos
programas de pés-graduacio directamente financiados pelo Banco, priorizando
cursos de mestrado e de doutoramento para 0s nossos técnicos superiores, dentro e
fora do pais, no quadro do reforco da capacidade institucional, face aos desafios de
integracao regional que temos pela frente.

Sao indmeros os desafios que nos esperam em 2009, tomando em conta o propagar
de uma conjuntura internacional adversa e incerta, que poderd afectar grandezas
macroecondmicas sensiveis, como o crescimento real do PIB e a balanga de pagamentos,
designadamente, as exportacdes de bens e servicos mocambicanos, sobretudo dos
grandes projectos, o fluxo de investimento directo estrangeiro, a arrecadacao de
receitas fiscais e o acesso a financiamentos externos por parte de residentes da
economia moc¢ambicana. No que se refere a politica monetaria, continuaremos a
desenhd-la de conformidade com os objectivos finais macroeconémicos definidos
pelo Governo, que prevéem um crescimento econémico de 4.3%, uma inflacio anual
de 6% e uma posicao das reservas internacionais liquidas que garanta pelo menos 3.9
meses de cobertura de importacdes totais, quando incluidos os grandes projectos. Os
nossos objectivos intermédios sao de uma expansao monetaria de 15%, compativel
com um crescimento da Base Monetaria, nossa variavel instrumental, de 12.5%.

Os resultados positivos que logramos alcancar em 2008 foram possiveis gracas ao
empenho de todos os trabalhadores do Banco de Mocambique, aos quais endereco
0s meus sinceros agradecimentos. O meu reconhecimento € extensivo a todas as
instituicdes publicas e privadas, nacionais e estrangeiras, com destaque para o sector
financeiro nacional e para o publico em geral e a comunidade internacional, pela
enorme colaboracao que nos tém prestado. A todos o meu muito obrigado.

Ernesto Gouveia Gove
Governador
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I-DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Aprovacao do Conselho de Administraciao

O Conselho de Administracio do Banco de Mocambique € responsavel pela prepara-
¢ao, integridade e objectividade das demonstracoes financeiras e demais informacoes
contidas neste relatério.

Para satisfazer esta responsabilidade, o Banco dispde de sistemas internos de con-
trolo contabilistico e administrativo para assegurar que os activos do Banco sejam
salvaguardados e as respectivas operacdes e transacgoes executadas e escrituradas
em conformidade com as normas e procedimentos adoptados.

Nos termos dos artigos 64 e 65 da Lei 1/92, de 3 Janeiro, e considerando que este
€ 0 ano de transicao 4s Normas Internacionais de Relato Financeiro (NIRF’s) as de-
monstracoes financeiras do ano findo em 31 de Dezembro de 2008 constantes das
paginas 2 e 3, compiladas de conformidade com o Plano de Contas do Banco de
Mogcambique (PCBM), e das paginas 4 a 59, de acordo com as Normas Internacionais
de Relato Financeiro (NIRF’s), foram aprovadas pelo Conselho de Administracio em
03 de Agosto de 2009, e vao assinadas em seu nome por:

XPC(‘ R

Esselina Macome
Administradora
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I-DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

BANCO DE MOCAMBIQUE
BALANCO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2008

(Montantes expressos em milbares de Meticais)

Activo

Meios imobilizados

Créditos e adiantamentos concedidos ao Governo
Investimentos

Flutuagéo de valores reembolsavel pelo Estado
Ouro e activos sobre 0 exterior

Caixa e equivalentes de caixa

Outros devedores

Existéncias
Total do activo

Passivo

Notas e moedas em circulagdo

Depositos

Bilhetes do tesouro e de Autoridades Monetérias
Financiamentos externos

Outros credores

Fundo social dos trabalhadores

Provisbes
Total do passivo

Situagdo liquida

Capital

Reservas néo distribuiveis
Lucros no distribuidos
Reserva estatutaria

Outras reservas
Total da situagéo liquida

Total da situagéo liquida e passivo

Contas extrapatrimoniais

2008 2007
1.361.048 1.248.544
4.545.664 4.543.578

- 15.207
42.089.464 37.167.888
8.874.442 6.847.834
694.675 543.602
57.565. 50.366.65
11.995.943 10.942.179
18.023.684 16.949.860
19.768.116 14.213.411
384.438 363.594
383.105 418.914
191.493 206.865
5.148.818 4.596.902
55.895.597 7.691.725
248.952 248.952
751.870 534.112
208.616 290.344
436.258 363.672
24.000 1.237.848
57.565.293 50.366.653
507.856 520.036




I-DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

BANCO DE MOCAMBIQUE
DEMONSTRACAO DE RESULTADOS — EXERCICIO FINDO EM 31 DE
DEZEMBRO DE 2008

(Montantes expressos em milbares de Meticais)

- 2008 2007
Juros e proveitos equiparados 2.499.066 2.122.742
Juros e custos equiparados 2.710.946 2.010.619
Margem financeira (211.880) 112.123
Outros proveitos
Proveitos de operagdes em ouro - 206.020
Proveitos de operacbes em moeda estrangeira 1.654.239 1.037.357
Outros proveitos de exploragéo 359.021 375.551
Total de proveitos 1.801.380 1.731.051
Custos operacionais
Custos com o pessoal 913.320 863.284
Outros custos operacionais 473.767 490.984
1.387.087 1.354.268
Lucro da actividade corrente 414.293 .
Proveitos/(Custos) de exercicios anteriores 4.892 (76.896)
419.185 299.887
Provisdes (210.569) (9.543)
Lucro do exercicio 208.616 290.344
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I-DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

BANCO DE MOCAMBIQUE
Demonstracdes Financeiras — 31 de Dezembro de 2008
RELATORIO DO AUDITOR INDEPENDENTE

Ao Conselho de Administracio do
BANCO DE MOCAMBIQUE

Auditimos as demonstracdes financeiras anexas do BANCO DE MOCAMBIQUE, que
compreendem o Balanco relativo a 31 de Dezembro de 2008, (que evidencia um
activo total de 53.138.237 milhares de Meticais e fundos proprios no montante de
1.296.017 milhares de Meticais, incluindo um resultado negativo de 1.461.095 milhares
de Meticais), a Demonstracao de resultados, a Demonstracio de alteracdes no capital
proprio e a Demonstracio dos fluxos de caixa referentes ao ano entdo findo e um
resumo das politicas contabilisticas significativas e outras notas explicativas.

Responsabilidades da Administracio pelas demonstracoes financeiras

A Administracao é responsavel pela preparacao e apresentaciao apropriada destas de-
monstracoes financeiras de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro.
Esta responsabilidade inclui: concepc¢ido, implementacio e manutencio do controlo
interno relevante para a apresentacao apropriada de demonstracoes financeiras que
estejam isentas de distor¢cdes materiais, quer devidas a fraude ou a erro; seleccao e
aplicagao de politicas contabilisticas apropriadas; e de fazer estimativas contabilisticas
que sejam razodveis nas circunstancias.

Responsabilidades do auditor

A nossa responsabilidade ¢ a de expressar uma opiniao sobre estas demonstracoes
financeiras baseada na nossa auditoria. Excepto quanto 2 limitacio descrita no pa-
ragrafo 1 das Reservas, conduzimos a nossa auditoria de acordo com as Normas
Internacionais de Auditoria. Estas normas exigem que cumpramos requisitos éticos
e planeemos e executemos a auditoria a fim de obter seguranca razoavel sobre se as
demonstracdes financeiras estiao isentas de distor¢io material.

Uma auditoria envolve a execucdo de procedimentos para obter prova de auditoria
sobre as quantias e divulgacdes das demonstracdes financeiras. Os procedimentos
seleccionados dependem do juizo do auditor, incluindo a avaliacao dos riscos de
distor¢ao material das demonstracoes financeiras, quer devido a fraude quer a erro.
Ao fazer essas avaliacdes de risco, o auditor considera o controlo interno relevante
para a preparacao e apresentacao apropriada das demonstracoes financeiras pela
entidade a fim de conceber procedimentos de auditoria que sejam apropriados nas
circunstancias, mas nio com a finalidade de expressar uma opiniao sobre a eficicia
do controlo interno da entidade. Uma auditoria também inclui a avaliacio da ade-
quacgido das politicas usadas e da razoabilidade das estimativas contabilisticas feitas
pela administracio, bem como a avaliacio da apresentacio global das demonstracoes
financeiras.

Entendemos que a prova de auditoria que obtivemos € suficiente e apropriada para
proporcionar uma base para a nossa opiniao de auditoria.



I-DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Reservas

1. Durante o exercicio de 2008, foi prosseguido o processo iniciado em 2007 de
analise e reconciliacio do saldo da rubrica Outros Devedores — Posicao Cambial,
o qual a data do Balanco evidenciava um saldo devedor de aproximadamente
2.778.000 milhares de Meticais. Este processo ainda nao se encontra concluido,
sendo que a Administracao o prevé concluir ainda durante o exercicio de 2009.
Enquanto nio terminar a referida reconciliacio, nao nos € possivel avaliar o efeito,
se algum, dos possiveis ajustamentos dai resultantes quer na situacio patrimonial
do Banco quer nos seus resultados, reportados 2 mesma data.

2. Conforme referido na Nota 8 das Notas as Demonstracoes Financeiras, a rubrica
Activos financeiros disponiveis para venda inclui o montante de 4.500.000 milhares
de Meticais relativos a Obrigacdes de Tesouro emitidas pelo Estado Mogcambicano
entre 2005 e 2007. A maturidade das referidas obrigacdes foi alterada a partir de 1
de Janeiro de 2008, passando a ser anual ao invés de perpétua. Atendendo a que
em exercicios anteriores o Banco nunca procedeu a qualquer ajustamento do valor
das Obrigacdes de Tesouro para o respectivo justo valor, somos da opinido que
o Resultado liquido do exercicio se encontra subavaliado em 2.703.216 milhares
de Meticais e as Reservas nao distribuiveis sobreavaliadas nesse montante.

3. De acordo com o preconizado no artigo 14° da actual Lei Orginica do Banco de
Moc¢ambique, as diferencas resultantes da reavaliacio cambial das posi¢oes activas
e passivas em moeda estrangeira detidas pelo Banco deverio ser contabilizadas
numa conta especial de flutuacio de valores e sio da responsabilidade do Estado.
Com referéncia a 31 de Dezembro de 2008 e 2007 o Banco registou diferencas
de reavaliacio cambial, na rubrica Resultados de reavaliacio cambial e do ouro
nos montantes de 1.785.437 milhares de Meticais (perda) e 1.213.848 milhares de
Meticais (ganho), respectivamente. Nestas circunstincias, o Resultado liquido do
exercicio encontra-se subavaliado em 1.785.437 milhares de Meticais, as Reservas
nao distribuiveis encontram-se sobreavaliadas em 1.213.848 milhares de Meticais e
o Activo — Flutuacao de valores reembolsavel pelo Estado encontra-se subavaliado
em 571.589 milhares de Meticais.

Opiniao com Reservas

Em nossa opinido, excepto quanto ao efeito dos ajustamentos que poderiam revelar-se
necessarios caso nao existisse a limitacao descrita no paragrafo 1 e quanto ao efeito
das situacodes descritas nos paragrafos 2 e 3 antecedentes, as referidas demonstracoes
financeiras apresentam de forma verdadeira e apropriada, em todos os aspectos ma-
terialmente relevantes, a posicao financeira do BANCO DE MOCAMBIQUE em 31
de Dezembro de 2008, o seu desempenho financeiro e os seus fluxos de caixa para
o exercicio findo naquela data, em conformidade com as Normas Internacionais de
Relato Financeiro.

Maputo, 7 de Agosto de 2009

ERNST & YOUNG, LDA
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I-DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

BANCO DE MOCAMBIQUE
BALANCO — EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2008 E 2007

(Montantes expressos em milbares de Meticais)

Notas 2008 2007
Activos
Moeda estrangeira 4 112.020 69.838
Disponibilidades e aplicagdes sobre instituicbes de crédito 5 17.442.205 17.861.558
Ouro 6 2.108.429 1.887.053
Activos financeiros detidos para negociagéo 7 16.352.912 11.945.939
Activos financeiros disponiveis para venda 8 10.870.966 9.867.582
Activos fixos tangiveis 9 2.157.823 2.134.137
Activos intangiveis 10 20.901 7.934
Outros activos 11 4.072.981 3.409.727
Total dos activos 53.138.237 47.183.768
Passivos
Notas e moedas em circulagao 12 11.995.943 10.942.179
Depositos de outras instituigdes 13 17.668.174 16.599.555
Bilhetes do tesouro emitidos em nome do Estado e outros
instrumentos monetarios 14 19.766.055 14.210.834
Financiamentos externos 15 384.438 363.594
Provisdes 4.275 -
Responsabilidades com beneficios a empregados 16 1.638.703 2.101.726
Outros passivos 17 384.632 317117
Total dos passivos 51.842.220 44.535.005
Capitais Proprios
Capital 18 248.952 248.952
Reservas estatutarias 19 436.258 363.672
Reservas néo distribuiveis 19 568.640 350.882
Reserva de reavaliagéo de justo valor 20 196.097 87.748
Outras reservas 24.000 24.000
Lucros ndo distribuidos 1.283.165 2.116.165
Resultado liquido (1.461.095) (542.656)
:QVGCO 'o@ Total dos Capitais Proprios 1.296.017 2.648.763
‘% § } Total dos passivos e capitais proprios 53.138.237 47.183.768
‘CAMB‘Q" As notas anexas fazem parte integrante destas demonstragdes financeiras.
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I-DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

BANCO DE MOCAMBIQUE

DEMONSTRACAO DE RESULTADOS — EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE

DEZEMBRO DE 2008 E 2007

(Montantes expressos em milbares de Meticais)

Juros e rendimentos equiparados

Juros e gastos equiparados

Margem financeira

Resultados realizados em operacdes sobre 0 ouro

Resultados de activos financeiros avaliados ao justo valor através
de resultados

Resultados de activos financeiros disponiveis para venda
Resultados de reavaliagdo cambial e do ouro
Outros rendimentos operacionais

Total de rendimentos

Gastos com o pessoal

Depreciagoes

Amortizagbes

Outros gastos operacionais

Provisbes

Total de gastos operacionais

Resultado liquido do exercicio

Ganhos néo realizados de reavaliagdo cambial

Ganhos néo realizados de reavaliagcao de investimentos

Lucro realizado

As notas anexas fazem parte intearante destas demonstracdes financeiras.

Notas

22

23
24

25

10
26

2008 2007
2.530.438 2.148.776
(2710.946)  (2.010.619)
(180.508) 138157
- 206.020
(133.293) 160.469
97.182 81.840
453918 748.625
112.976 37.046
350.275 1.372.157
(1.309573)  (1.321.252)
(124.288) (104.084)
(4.500) (8.307)
(368.734) (471.627)
(4.275) (9.543)
(1.811.370) _ (1.914.813)
(1.461.095) (542.656)
- 160.469
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I-DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

BANCO DE MOCAMBIQUE
DEMONSTRACAO DOS FLUXOS DE CAIXA — EXERCICIOS FINDOS EM 31
DE DEZEMBRO DE 2008 E 2007

(Montantes expressos em milbares de Meticais)

2008
Fluxos de caixa de actividades operacionais
Resultado liquido do exercicio (1.461.095)
Ajustamentos para:
Depreciagdes e amortizagdes 128.788
Itens nao relacionados com caixa (142.466)
Variagdo em provisoes 4.275
Variagdo em responsabilidades com beneficios a empregados (463.023)
Fluxos liquidos gerados pelas actividades operacionais (1.933.521)
Alteracdes ao nivel dos activos e passivos operacionais: -
Diminuicao/ (aumento) em Activos financeiro detidos para negociagao (4.406.973)
Diminuicdo/ (aumento) da Flutuacdo de valores reembolsaveis pelo Estado -
Diminuicao/ (aumento) em Outros activos (663.254)
(Diminuicao)/ aumento em Depésitos de outras instituicdes 1.068.619
(Diminuigdo)/ aumento em Outros passivos 220.571
(Diminuicao)/ aumento de Bilhetes de Tesouro emitidos em nome do Governo e
outros instrumentos monetérios 5.555.221
Fluxos liquidos gerados pela / (utilizado para) alteragées ao nivel do capital 1.774.184
Fluxo de caixa gerado pelas / (utilizado para) actividades operacionais (159.337)
Fluxos de caixa de actividade de investimento
(Aquisicao) / venda de Activos fixos tangiveis e intangiveis (176.032)
Variagdo nas Disponibilidades e aplicacdes sobre instituicdes de crédito e moeda
estrangeira 155.796
Variagdo em Activos financeiros disponiveis para venda (895.035)
Fluxo de caixa gerado pelas / (utilizado para) actividades de investimento T
(915.271)
Fluxos de caixa de actividades de financiamento
(Diminuicao) / aumento de Notas e moedas em circulagdo 1.053.764
Variagdo nas Responsabilidades em moeda estrangeira 20.844
Fluxo de caixa gerado pelas / (utilizado para) actividades de financiamento T
1.074.608

Variagéo liquida em caixa e seus equivalentes -
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo * -

As notas anexas fazem parte integrante destas demonstragdes financeiras.

* Devido a sua fungao de emissor de moeda o Banco nio apresenta saldos de caixa no seu Balango.
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I-DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

BANCO DE MOCAMBIQUE
NOTAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS — EXERCICIOS FINDOS EM
31 DE DEZEMBRO DE 2008 E 2007

(Montantes expressos em milbares de Meticais)
NOTA 1 - BASES DE APRESENTACAO E PRINCIPAIS POLITICAS

1. Bases de apresentagio
O BM - Banco de Mogambique (Banco) é o Banco Central do Pais ¢ tem a sua sede em
Maputo. O seu capital estd integralmente subscrito e realizado pelo Estado da Reptblica de

Mogambique.

As demonstragoes financeiras do exercicio findo em 31 de Dezembro de 2008 foram aprovadas
pelo Conselho de Administragio em 3 de Agosto de 2009.

As demonstragdes financeiras do Banco foram elaboradas em conformidade com os principios

fundamentais da continuidade das operagdes, substancia sobre a forma e materialidade.

As demonstragoes financeiras anexas estio expressas em milhares de meticais ¢ sio idénticas as que foram

preparadas pelo Banco a partir dos seus relatos contabilisticos e que vao ser submetidas a aprovagao.

As demonstragdes financeiras agora apresentadas, reportam-se ao exercicio findo em 31 de
Dezembro de 2008 ¢ foram preparadas de acordo com as Normas Internacionais de Relato
Financeiro (IFRS). As demonstra¢oes financeiras foram preparadas de acordo com o principio do
custo histérico, com excepeio dos activos e passivos registados ao justo valor, nomeadamente activos

financeiros ao justo valor através dos resultados e activos financeiros disponiveis para venda.

A preparagio de demonstra¢des financeiras de acordo com as IFRS requer que o Banco
efectue julgamentos e estimativas ¢ utilize pressupostos que afectam a aplicagdo das politicas
contabilisticas ¢ os montantes de rendimentos, gastos, activos e passivos. Alteracdes em tais
pressupostos ou diferengas destes face a realidade poderio ter impactos sobre as actuais estimativas
¢ julgamentos. As dreas que envolvem um maior nivel de julgamento ou de complexidade, ou
onde sdo utilizados pressupostos ¢ estimativas significativos na preparagdo das demonstragoes

financeiras, encontram-se analisados na Nota 2.

Transi¢ao para as IFRS

Na preparacio das demonstragoes financeiras reportadas a 31 de Dezembro de 2008 ¢ na
determina¢io dos ajustamentos de transi¢io, o Banco decidiu adoptar certas excepgdes a
aplicagio retrospectiva das IFRS permitidas pela IFRS 1 — Adopg¢ao pela primeira vez das Normas
Internacionais de Relato Financeiro, nomeadamente no que se refere a utiliza¢io do justo valor
como “deemed cost” de alguns itens do activo fixo tangivel ¢ o reconhecimento de todos os

ganhos e perdas actuariais acumulados na data de transi¢ao para as IFRS.

Uma andlise dos impactos da transi¢do para as IFRS na situag¢do financeira do Banco e nos

resultados das suas operagdes ¢ apresentada na Nota 28.



I-DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Na data da emissdo destas demonstragdes financeiras tinham sido emitidas as seguintes Normas

Internacionais de Relato Financeiro e interpretagdes, mas sem aplicagdo obrigatéria em 2008:

IFRS 1 (alteragio) — Adopg¢ao pela primeira vez das normas internacionais de relato
financeiro e ao IAS 27 — Demonstra¢oes Financeiras consolidadas e separadas

As alteragoes ao IFRS 1 — Adopgio pela primeira vez das normas internacionais de relato
financeiro ¢ ao IAS 27 — Demonstra¢des financeiras consolidadas e separadas sdo efectivas a
partir de 1 de Janeiro de 2009.

Estas alteragdes vieram permitir que as entidades que estdo a adoptar os IFRS pela primeira vez
na preparagio das suas contas individuais, adoptem como custo contabilistico (deemed cost)
dos seus investimentos em subsidiarias, empreendimentos conjuntos e associadas, o respectivo
justo valor na data da transi¢do para os IFRS ou o valor de balan¢o determinado com base no

referencial contabilistico anterior.

O Banco nido espera que esta interpretagdo tenha qualquer impacto nas suas demonstragoes

financeiras.

IFRS 2 (altera¢ao) — Pagamentos com base em ac¢des: condi¢des de aquisigiao

O International Accounting Standards Board (IASB) emitiu em Janeiro de 2008 uma alteragio
ao IFRS 2 a qual se torna efectiva a partir de 1 de Janeiro de 2009. Esta altera¢io ao IFRS 2 (i)
permitiu clarificar que as condi¢oes de aquisi¢ao dos direitos inerentes a um plano de pagamentos
com base em ac¢oes limitam-se a condi¢oes de servi¢o ou de performance, (ii) introduz o conceito
de non-vesting conditions e (iii) determina que qualquer cancelamento de programas, quer pela

entidade quer por terceiras partes, t€m o mesmo tratamento contabilistico.
A entrada em vigor desta altera¢do nio terd efeito nas demonstragoes financeiras do Banco.

IFRS 3 (revisao) — Concentracoes de actividades empresariais e IAS 27 (alteragao)
— Demonstrag¢des financeiras consolidadas e separadas

O International Accounting Standards Board (IASB) emitiu em Janeiro de 2008 o IFRS 3
(revisto) — Concentragdes de actividades empresariais € uma alteragio ao IAS 27 — Demonstragoes

financeiras consolidadas e separadas.

Os principais impactos das altera¢des a estas normas correspondem: (i) ao tratamento de
aquisi¢oes parciais, em que os interesses sem controlo (antes denominados de interesses
minoritdrios) poderdo ser mensurados ao justo valor (o que implica também o reconhecimento
do goodwill atribuivel aos interesses sem controlo) ou como a parcela atribuivel aos interesses
sem controlo do justo valor dos capitais proprios adquiridos (tal como actualmente requerido);
(i) aos step acquisition em que as novas regras obrigam, aquando do célculo do goodwill, a
reavaliagdo, por contrapartida de resultados, do justo valor de qualquer interesse sem controlo
detido previamente a aquisi¢do tendente a obtengdo de controlo; (iii) ao registo dos custos
directamente relacionados com uma aquisi¢do de uma subsididria que passam a ser directamente
imputados a resultados; (iv) aos precos contingentes cuja altera¢io de estimativa ao longo
do tempo passa a ser registada em resultados ¢ ndo afecta o goodwill ¢ (v) as alteragoes das
percentagens de subsidiarias detidas que nao resultam na perda de controlo as quais passam a

ser registadas como movimentos de capitais proprios.
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I-DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Adicionalmente, das alteragoes ao IAS 27 resulta ainda que as perdas acumuladas numa
subsidiaria passario a ser atribuidas aos interesses sem controlo (reconhecimento de interesses
sem controlo negativos) ¢ que, aquando da alienagio de uma subsidiaria, tendente a perda de
controlo qualquer interesse sem controlo retido é mensurado ao justo valor determinado na

data da alienagio.

Esta revisio do IFRS 3 e alteragio do IAS 27 sdo efectivas para exercicios com inicio a partir
de 1 de Julho de 2009. A entrada em vigor desta alteragdo ndo tera efeito nas demonstra¢oes

financeiras do Banco.

IFRS 8 — Segmentos operacionais
O International Accounting Standards Board (IASB) emitiu em 30 de Novembro de 2006 o
IFRS 8 — Segmentos operacionais.

O IFRS 8 define a apresentagio da informagio sobre segmentos operacionais de uma entidade.
Esta norma especifica como uma entidade devera reportar a sua informag¢io nas demonstragoes
financeiras anuais, ¢ como consequéncia alterard o IAS 34 — Reporte financeiro interino, no que
respeita a informagao a ser seleccionada para reporte financeiro interino. Uma entidade terd também
que fazer uma descri¢do sobre a informagio apresentada por segmento nomeadamente resultados

e operagdes, assim como uma breve descri¢io de como os segmentos sao construidos.

Esta norma ¢ de aplicagio obrigatoria a partir de 1 de Janeiro de 2009. A entrada em vigor desta

alteragdo ndo tera efeito nas demonstragdes financeiras do Banco.

IAS 1 (revisio) — Apresentacao de demonstracdes financeiras

O International Accounting Standards Board (IASB) emitiu em Setembro de 2007 o IAS 1
(alterado) — Apresentagio de demonstrag¢oes financeiras, o qual é de aplicagio obrigatéria a
partir de 1 de Janeiro de 2009.

O IAS 1 (alterado) exige que a informagio financeira seja agregada na preparagio das
demonstra¢oes financeiras, em fungio das suas caracteristicas de base e introduz a demonstracao

de comprebensive income.

Adicionalmente, sempre que a informa¢do comparativa seja reescrita ou reclassificada,
nomeadamente na sequéncia da introdug¢do de novas normas contabilisticas, torna-se necessdria
a apresenta¢dao de um balango reportado a data de inicio do periodo comparativo incluido nas

demonstrag¢oes financeiras.

O Banco devera passar a apresentar a demonstracao de comprehensive income em separado da
demonstra¢io de variagdes e capital proprio.. Para além do referido anteriormente, o Banco

ndo antecipa qualquer impacto nas suas demonstrag¢des financeiras.

IAS 23 (revisio) — Custos de empréstimos obtidos

O International Accounting Standards Board (IASB) emitiu em Mar¢o de 2007 o IAS 23
(alterado) — Custos de empréstimos obtidos, o qual ¢ de aplicagdo obrigatéria a partir de 1 de
Janeiro de 2009.



I-DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Esta norma exige que as entidades capitalizem os custos de empréstimos obtidos directamente
atribuiveis ao custo de aquisi¢dao, constru¢io ou produ¢io de um activo qualificivel, como
parte integrante do custo de aquisi¢io, constru¢do ou produgio desse activo. Assim, a op¢ao

de registar tais custos directamente nos resultados é eliminada.

Activos qualificaveis correspondem aqueles que necessitam de um periodo substancial de tempo

para ficar prontos para o seu uso pretendido ou para venda.

O Banco ndo espera que esta alteragio ao IAS 23 tenha um impacto significativo nas suas

demonstra¢des financeiras.

Alteracao ao IAS 32 - Instrumentos financeiros: apresentagio — Instrumentos financeiros
‘puttable’ e obrigacoes decorrentes de liquida¢io

O International Accounting Standards Board (IASB) emitiu em Fevereiro de 2008 uma alteragdo ao
IAS 32 - Instrumentos financeiros: Apresentagio — Instrumentos financeiros puttable e Obrigagoes

decorrentes de liquidagdo a qual ¢ de aplicagdao obrigatéria a partir de 1 de Janeiro de 2009.

Esta altera¢do afecta a classificagio de instrumentos financeiros puttable e de obrigagoes
decorrentes de liquidacio. De acordo com os actuais requisitos do IAS 32, os instrumentos
financeiros (i) reembolsaveis em dinheiro ou através da entrega de outros activos financeiros ou
(ii) que concedem ao detentor um direito de exigir que o emitente proceda a sua reaquisi¢io
(instrumentos puttable), sao classificados como passivos financeiros. A alteragio agora efectuada
a esta norma implica que alguns instrumentos que actualmente se qualificam como passivos
financeiros, passem a ser reconhecidos como instrumentos de capital, caso os mesmos representem
determinadas caracteristicas, nomeadamente que: (i) representem o interesse residual ltimo nos
activos liquidos de uma entidade, (ii) fagam parte de uma classe de instrumentos surbordinada a
qualquer outra classe de instrumentos emitidos pela entidade e que (iii) todos os instrumentos

dessa classe tenham os mesmos termos ¢ condigoes.

O IASB alterou ainda o IAS 1 — Apresentagio de demonstragoes financeiras tendo incluido

requisitos adicionais de divulgag¢io relativos a este tipo de instrumentos.

Nio se prevé que a presente alteragio ao IAS 32 venha a ter qualquer impacto ao nivel das

demonstrac¢des financeiras do Banco.

Alteragio ao IAS 39 — Instrumentos financeiros: reconhecimento e mensura¢io — activos
e passivos elegiveis para cobertura

O International Accounting Standarvds Board (IASB) emitiu uma altera¢io ao IAS 39 — Instrumentos
financeiros: reconhecimento e mensuragio —activos e passivos elegfveis para cobertura a qual é de

aplicagdo obrigatdria para exercicios que se iniciam a partir de 1 de Julho de 2009.

Esta alteracdo clarifica a aplicagio dos principios existentes que determinam quais 0s riscos ou

quais os cash flows elegiveis de serem incluidos numa operac¢io de cobertura.

A entrada em vigor desta altera¢do nio terd efeito nas demonstragoes financeiras do Banco.
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I-DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

IFRIC 13 - Programas de fidelizagiao de clientes
O IFRIC 13 - Programas de fidelizagio de clientes foi emitido em Julho de 2007 ¢ entra em

vigor para exercicios iniciados a partir de 1 de Julho de 2008.

Esta interpretagio aplica-se a programas de fideliza¢do de clientes, onde s3o adjudicados créditos
a0s mesmos como parte integrante de uma venda ou prestagio de servigos e estes poderdo trocar

esses créditos, no futuro, por servigos ou mercadorias gratuitamente ou com desconto.
A entrada em vigor desta altera¢do nio terd efeito nas demonstragoes financeiras do Banco.

IFRIC 15 - Acordos para constru¢ao de imoveis
O IFRIC 15 — Acordos para constru¢io de iméveis, entra em vigor para exercicios iniciados a
partir de 1 de Janeiro de 2009.

Esta interpretacdo contém orientagdes que permitem determinar se um contrato para a
constru¢io de imédveis se encontra no Aambito do IAS 18 — Reconhecimento de proveitos ou
do IAS 11 - Contratos de construgio, sendo expectavel que IAS 18 seja aplicavel a um niumero

mais abrangente de transacgoes.

O Banco ndo espera que esta interpretacio tenha um impacto significativo nas suas demonstragoes

financeiras.

IFRIC 16 - Cobertura de um investimento liquido numa unidade operacional estrangeira
O IFRIC 16 — Cobertura de um investimento numa operagdo em moeda estrangeira é aplicivel
aos exercicios iniciados a partir de 1 de Outubro de 2008.

Esta interpretag¢do visa clarificar que:

e a cobertura de um investimento numa operagio em moeda estrangeira pode ser aplicada
apenas a diferengas cambiais decorrentes da conversio das demonstragdes financeiras das
subsididrias na sua moeda funcional para a moeda funcional da casa-mae e apenas por um

montante igual ou inferior ao capital proprio da subsidiaria;

e o instrumento de cobertura pode ser contratado por qualquer entidade do Grupo, excepto

pela entidade que esta a ser objecto de cobertura; e

e aquando da venda da subsididria objecto de cobertura, o ganho ou perda acumulado referente

a componente efectiva da cobertura é reclassificado para resultados.

Esta interpretagio permite que uma entidade que utiliza o método de consolida¢iao em escada,
escolha uma politica contabilistica que permita a determina¢io do ajustamento de conversio
cambial acumulado que é reclassificado para resultados na venda da subsidiaria, tal como faria

se o método de consolida¢io adoptado fosse o directo.

Esta interpretagdo ¢ de aplicagio prospectiva. O Banco ndo espera que esta interpretagio venha a

ter um impacto significativo nas suas demonstragdes financeiras.
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IFRIC 17 - Distribui¢oes em espécie a accionistas

O IFRIC 17 — Distribui¢oes em espécie a accionistas entra em vigor para exercicios iniciados a
partir de 1 de Julho de 2009.

Esta interpretacdo visa clarificar o tratamento contabilistico das distribui¢cdes em espécie a
accionistas. Assim, estabelece que as distribui¢des em espécie devem ser registadas ao justo valor
dos activos distribuidos sendo a diferenca para o respectivo valor de balan¢o reconhecido em

resultados aquando da distribui¢io.

O Banco nio espera que esta interpretagio venha a ter um impacto significativo nas suas

demonstracoes financeiras.

IFRIC 18 - Transferéncias de activos de clientes

O IFRIC 18 — Transferéncias de activos de clientes entra em vigor para exercicios iniciados a partir
de 1 de Julho de 2009.

Esta interpretagdo visa clarificar o tratamento contabilistico de acordos celebrados mediante os
quais uma entidade recebe activos de clientes para sua prépria utilizagdo e com vista a estabelecer
posteriormente uma ligacio dos clientes a uma rede ou conceder aos clientes acesso continuo ao

fornecimento de bens ou servigos.

A Interpretagio clarifica:

e as condigdes em que um activo se encontra no ambito desta interpretagio;

e o reconhecimento do activo ¢ a sua mensuragio inicial;

e a identificagio dos servigos identificiveis (um ou mais servi¢os em troca do activo
transferido);

e o reconhecimento de proveitos;

® a contabiliza¢do da transferéncia de dinheiro por parte de clientes.
A entrada em vigor desta altera¢do nio terd efeito nas demonstragoes financeiras do Banco.

Em Maio de 2008, o IASB publicou o Annual Improvement Project o qual alterou certas normas

entio em vigor.

As principais altera¢oes decorrentes do Annual Improvement Project apresentam-se em seguida:

e IFRS 5 (Alteragdo), Activos ndo correntes detidos para venda ¢ unidades operacionais em
descontinuagido, efectiva a partir de 1 de Julho de 2009.. O Banco n3o espera que esta

interpretagdo tenha um impacto significativo nas suas demonstragoes financeiras;

e JAS 1 (Alteragio), Apresentagio das demonstragoes financeiras, efectiva a partir de 1 de Janeiro
de 2009. A alteragao clarifica que apenas alguns instrumentos financeiros classificados na categoria
de negociacio, ¢ nio todos, sio exemplos de activos e passivos correntes. A entrada em vigor

desta alteragdo ndo terd efeito significativo nas demonstra¢oes financeiras do Banco;

e IAS 16 (Alteragao), Activos fixos tangiveis, efectiva a partir de 1 de Janeiro de 2009. Esta

alteragdo ao IAS 16 nio terd impacto significativo nas demonstragdes financeiras do Banco;
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I-DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

1AS 19 (Alteragio), Beneficios dos empregados, efectiva a partir de 1 de Janeiro de 2009.
As alteragoes efectuadas permitiram clarificar (i) o conceito de custos com servi¢os passados
negativos decorrentes da alteragdo do plano de beneficios definidos, (ii) a interac¢do entre o
retorno esperado dos activos e os custos de administra¢io do plano, e (iii) a distingdao entre
beneficios de curto e de médio ¢ longo prazo. As alteragdes do IAS 19 serdo adoptadas pelo
Banco em 2009, embora ndo seja expectavel que as mesmas tenham um impacto significativo

nas suas demonstracoes financeiras;

IAS 20 (Alteragio), Contabilizacio dos subsidios do governo e divulga¢io de apoios
governamentais, efectiva a partir de 1 de Janeiro de 2009. Esta alteragdo nio tera efeitos

significativos nas demonstra¢oes financeiras do Banco;

1AS 23 (Alteragido), Custos de empréstimos obtidos, efectiva a partir de 1 de Janeiro de 2009.
Nio se espera que esta alteragio tenha impactos significativos ao nivel das demonstra¢oes

financeiras do Banco;

1IAS 27 (Alteragdo), Demonstra¢des financeiras consolidadas e separadas, efectiva a partir
de 1 de Janeiro de 2009. Esta alteragdo nao tera impacto nas demonstra¢oes financeiras do

Banco;

IAS 28 (Alteragdo), Investimentos em associadas, efectiva a partir de 1 de Janeiro de 2009.
Nio se espera que esta alteragdo tenha impactos significativos ao nivel das demonstra¢oes

financeiras do Banco;

1AS 38 (Alteragdo), Activos intangiveis; efectiva a partir de 1 de Janeiro de 2009. Nio se

espera que esta alteragdo tenha impactos significativos nas contas do Banco;

IAS 39 (Altera¢io), Instrumentos financeiros: reconhecimento e mensuragao, efectiva a partir
de 1 de Janeiro de 2009. Estas alteragdes consistiram fundamentalmente em (i) esclarecer
que ¢ possivel efectuar transferéncias de ¢ para a categoria de justo valor através de resultados
relativamente a derivados sempre que os mesmos iniciam ou terminam uma relagio de
cobertura em modelos de cobertura de fluxos de caixa ou de um investimento liquido numa
associada ou subsididria, (ii) alterar a defini¢do de instrumentos financeiros ao justo valor através
de resultados no que se refere a categoria de negocia¢io, de forma a estabelecer que no caso
de carteiras de instrumentos financeiros geridos em conjunto ¢ relativamente aos quais exista
evidéncia de actividades recentes tendentes a realizagdo de ganhos de curto prazo, as mesmas
devem ser classificadas como de negociagio no seu reconhecimento inicial, (iii) alterar os
requisitos de documentagio e testes de efectividade nas relagoes de cobertura estabelecidas ao
nivel dos segmentos operacionais determinados no &mbito da aplica¢io do IFRS 8 - Segmentos
operacionais, € (iv) esclarecer que a mensura¢io de um passivo financeiro ao custo amortizado,
ap6s a interrupgdo da respectiva cobertura de justo valor, deve ser efectuada com base na nova
taxa efectiva calculada na data da interrupgao da relagao de cobertura. Nao se espera que esta

alteragdo tenha impactos significativos nas contas do Banco;

IAS 40 (Alteragdo), Propriedades de investimento, efectiva a partir de 1 de Janeiro de 2009.

Nao se espera que esta altera¢do tenha impactos significativos nas contas do Banco.
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2. Principais politicas contabilisticas

As politicas contabilisticas que se seguem sio apliciveis as demonstragoes financeiras do Banco.

2.1. Transac¢oes em moeda estrangeira

Os registos contabilisticos do Banco de Mogambique sdo processados e mantidos em Meticais.
As transac¢oes em moeda estrangeira sio convertidas mediante a taxa de cimbio em vigor a
data das mesmas. Os activos ¢ passivos monetarios denominados em moeda estrangeira sio
convertidos para Meticais mediante a utiliza¢do da taxa de cAmbio em vigor a data de relato.
Os ganhos ¢ perdas cambiais dai resultantes sio registadas em resultado conforme a IAS 21

“Os Efeitos de alteracdes em taxas de cambio”

Os activos ndo monetdrios em moeda estrangeira, valorizados ao custo historico, sio convertidos
a taxa de cAmbio em vigor a data em que a transac¢do ocorreu. Os activos nio monetarios em
moeda estrangeira valorizados pelo justo valor sio convertidos a taxa de cdmbio em vigor na
data da determinagio do justo valor. As diferencas cambiais resultantes sdo reconhecidas em
resultados, excepto no que diz respeito as diferengas relacionadas com acg¢oes classificadas como

activos financeiros disponiveis para venda, as quais sio registadas em reservas.

Durante o exercicio, o apuramento de ganhos ou perdas em operagoes de moeda estrangeira
¢ efectuado moeda a moeda pelo diferencial entre o valor das transacgdes e o custo médio

ponderado do dia, o qual ¢ calculado com base no “método do custo liquido didrio”

2.2. Activos e passivos financeiros
Os activos e passivos financeiros sao reconhecidos no balan¢o do Banco na data de negociagao,

com excepgao para as transacgoes com titulos em que é considerado a data de liquidagao.

No momento inicial, os activos ¢ passivos financeiros sio reconhecidos pelo justo valor ajustado
de custos ou proveitos incrementais directamente atribuiveis a sua originagdo, excepto para os
activos ¢ passivos ao justo valor através de resultados em que estes valores sio imediatamente

reconhecidos em resultados.

Entende-se por justo valor o montante pelo qual um determinado activo ou passivo pode ser
transferido ou liquidado entre contrapartes de igual forma conhecedoras e interessadas em efectuar
essa transac¢ao. Na data de contratagio ou de inicio de uma operagdo, o justo valor é geralmente

o valor da transacgio.

O justo valor ¢ determinado com base em:
e precos de um mercado activo; ou
e métodos e técnicas de avaliagio (quando ndo hd um mercado activo), que tenham
subjacentes:
o célculos matematicos baseados em teorias financeiras reconhecidas; ou,
o pregos calculados com base em activos ou passivos semelhantes transaccionados
em mercados activos ou com base em estimativas estatisticas ou outros métodos

quantitativos.

Um mercado é considerado activo, e portanto liquido, se transacciona de uma forma regular. Em

geral, existem pregos de mercado para titulos e derivados (futuros e op¢oes) negociados em bolsa.
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Estes activos sio desreconhecidos quando (i) expiram os direitos contratuais do Banco ao
recebimento dos seus fluxos de caixa, (ii) o Banco tenha transferido substancialmente todos
os riscos ¢ beneficios associados a sua detengdo ou (iii) ndo obstante retenha parte, mas nio
substancialmente todos os riscos ¢ beneficios associados a sua deten¢io, o Banco tenha transferido

o controlo sobre os activos.

2.2.1. Activos financeiros de negociag¢io
Os activos financeiros de negociagio incluem as carteiras de titulos sob gestio externa classificadas
como detidas para negociag¢do, pelo facto de terem sido adquiridas com objectivo de venda no

curto prazo.
A avaliagio destes activos é efectuada com base no justo valor obtido do Custodiante.

Os ganhos e perdas resultantes da alteragdo de justo valor s3o reconhecidos em resultados, tal

como o rendimento de juros ¢ dividendos.

2.2.2. Activos financeiros disponiveis para venda

Os activos financeiros disponiveis para venda sdo activos financeiros nao derivados que:
(1) sao designados como disponiveis para venda no momento do seu reconhecimento inicial; ou

(i) ndo se classificam como: empréstimos concedidos ou contas a receber, investimentos detidos

7\

até a maturidade ou activos financeiros ao justo valor através de resultados.

Os activos classificados como disponiveis para venda sdo avaliados ao justo valor, entendido como
o respectivo valor de cotagido a data de balan¢o, excepto quando se trata de ac¢des ndo cotadas
cujo justo valor ndo pode ser mensurado com fiabilidade, caso em que sdo registadas ao custo

de aquisi¢do sendo constituidas perdas por imparidade nos casos que se justifiquem.

Sempre que as expectativas de médio prazo de mercado apontem para valorizagdes
significativamente abaixo da cota¢do na data de balango, sdo registadas perdas por imparidade

reflectindo essas perdas permanentes.

As mais e menos valias potenciais resultantes de altera¢des no justo valor sio reconhecidas
directamente nos capitais proprios na rubrica “Reservas de reavalia¢do de justo valor”, excepto
no caso de perdas por imparidade e de ganhos e perdas cambiais de activos monetarios, que
sdo reconhecidos directamente em resultados. No momento em que os activos sio vendidos,
alienados ou de qualquer forma desreconhecidos, as mais ou menos valias ainda reconhecidas
no capital proprio, sio removidas e registadas em resultados. Os dividendos de instrumentos de
capital classificados como disponiveis para venda sio reconhecidos em resultados do exercicio,

quando o direito de receber os dividendos ¢ estabelecido.

Os juros corridos de obrigagdes e outros titulos de rendimento fixo ¢ as diferengas entre o custo
de aquisi¢ao e o valor nominal (prémio ou desconto) sdo registados em resultados, de acordo

com o método da taxa de juro efectiva.
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2.2.3. Créditos e outros valores a receber
Esta rubrica abrange essencialmente os créditos concedidos pelo Banco aos trabalhadores ¢ a

bancos comerciais.

No momento inicial, os créditos e valores a receber sio registados ao justo valor. Em geral, o justo
valor no momento inicial corresponde ao valor de transac¢io, excepto quando os créditos forem
concedidos a uma taxa fora de mercado. Posteriormente, sdo valorizados ao custo amortizado,

com base no método do juro efectivo, e sujeitos a testes de imparidade.

2.2.4. Imparidade de activos financeiros

O Banco avalia regularmente se existe evidéncia objectiva de que um activo financeiro, ou
grupo de activos financeiros, apresenta sinais de imparidade. Para os activos financeiros que
apresentam sinais de imparidade é determinado o respectivo valor recuperavel, sendo as perdas

por imparidade registadas por contrapartida de resultados.

Um activo financeiro, ou grupo de activos financeiros, encontra-se em imparidade sempre
que exista evidéncia objectiva de uma perda resultante de um ou mais eventos que ocorreram
apo6s o seu reconhecimento inicial, tais como: (i) para os titulos cotados, uma desvaloriza¢io
prolongada ou significativa na sua cotagdo e (ii) para titulos no cotados, crédito concedido e
outros activos financeiros mensurados a custo amortizado, quando esse evento (ou eventos)
tenha um impacto no valor estimado dos fluxos de caixa futuros do activo financeiro, ou grupos

de activos financeiros, que possa ser estimado com razoabilidade

Quando existe evidéncia de imparidade nos activos financeiros disponiveis para venda, a perda
potencial acumulada em reservas, correspondente a diferenca entre o custo de aquisi¢io e o justo
valor actual, deduzida de qualquer perda de imparidade no activo anteriormente reconhecida
em resultados, é transferida para resultados. Se num periodo subsequente o montante da perda

7

de imparidade diminui, a perda de imparidade anteriormente reconhecida é revertida por
contrapartida de resultados do exercicio até a reposi¢io do custo de aquisi¢io se 0 aumento
for objectivamente relacionado com um evento ocorrido apés o reconhecimento da perda de
imparidade, excepto no que se refere a ac¢oes ou outros instrumentos de capital em que as mais

valias subsequentes sdo reconhecidas em reservas.

Quanto exista imparidade nos activos mensurados a custo amortizado, a perda correspondente a
diferencga ente o valor de balango e o valor recuperavel é reconhecida em resultados do periodo.
O valor recuperavel ¢ determinado como o valor dos cash flows futuros esperados actualizados

a taxa efectiva original do activo.

Quando o Banco considera que determinado activo financeiro para o qual tenha sido reconhecida
uma imparidade de 100% ¢ incobravel, este ¢ abatido ao activo. O abate de activos financeiros

¢ decidido pelo Conselho de Administragao.

2.2.5. Passivos financeiros
Os passivos financeiros incluem notas e moedas em circulagio, Dep6sitos de outras Institui¢oes,
Bilhetes de Tesouro emitidos em nome do Estado e outros instrumentos no 4mbito da politica

monetdria e Financiamentos obtidos junto com o FMI. Estes passivos financeiros sio inicialmente
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reconhecidos ao justo valor, incluindo despesas e comissoes consideradas incrementais a
transac¢do, sendo posteriormente valorizados ao custo amortizado.

Qualquer diferenga entre o montante recebido liquido de custos de transac¢do ¢ 0 montante
a pagar na maturidade é reconhecido na demonstra¢ao de resultados durante a vida do passivo

através do método do juro efectivo.

2.2.6. Reclassificacoes de instrumentos financeiros
Durante o exercicio o Banco nio procedeu a qualquer reclassificagio de instrumentos financeiros

entre as categorias definidas na IAS 39.

2.3 Ouro
O ouro ¢ reconhecido em balan¢o ao pre¢o médio do ouro cotado em Délares Americanos
a data de final do ano no Mercado de Ouro de Londres. As alteragoes ao justo valor do ouro

resultantes de altera¢des de pre¢o siao reconhecidas em resultados.

Os ganhos e perdas cambiais em operagdes sobre o ouro sio igualmente reconhecidos em

resultados.

2.4. Activos fixos tangiveis
Os activos fixos tangiveis do Banco encontram-se valorizados ao custo de aquisi¢ao deduzido das
respectivas amortizagdes acumuladas e perdas por imparidade acumuladas. O custo de aquisi¢ao

inclui despesas que sao directamente atribuiveis a aquisi¢ao dos bens.

Na data de transi¢ao para as IFRS, 1 de Janeiro de 2007, o Banco elegeu considerar como
custo de alguns iméveis, o seu valor reavaliado, conforme determinado no relatério de avaliagio

efectuado por um avaliador independente.

Os custos subsequentes com os activos fixos tangiveis sdo reconhecidos como activo apenas se
for provavel que deles resultardo beneficios econémicos futuros para o Banco. Todas as despesas
com manuten¢io e reparagio sio reconhecidas como gasto, de acordo com o principio da

especializagdo dos exercicios.

As depreciagoes dos activos fixos tangiveis sio calculadas de acordo com o critério das quotas
constantes para depreciar o seu custo até ao seu valor residual, as seguintes taxas de amortiza¢io
que reflectem a vida til esperada dos bens:

Numero de anos

Edificios 50
Equipamento informatico 4
Veiculos 4-5
Outros activos tangiweis 10

Os valores residuais dos activos, as vidas tteis e métodos de deprecia¢io sio revistos no final de

cada exercicio e ajustados prospectivamente se apropriado.

Quando existe indica¢io de que um activo possa estar em imparidade, o Banco estima o seu valor

recuperavel e reconhece uma perda por imparidade sempre que o valor liquido exceda o valor



I-DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

recuperavel dos referidos activos. As perdas por imparidade sio reconhecidas na demonstracao

dos resultados.

O valor recuperavel é determinado pelo montante mais elevado entre o seu justo valor menos
custos de venda e o seu valor de uso, sendo este calculado com base no valor actual dos fluxos
de caixa futuros estimados que se esperam vir a obter do uso continuado do activo e da sua

alienagdo no fim da sua vida atil.

Os activos fixos tangiveis sio desreconhecidos quando sio vendidos ou quando nio for esperado
obter beneficios econdémicos futuros decorrentes da sua utiliza¢io ou venda. Os ganhos e perdas

gerados no desreconhecimento dos activos sio reconhecidos em resultados do periodo.

2.5. Activos intangiveis
O Banco regista nesta rubrica essencialmente os custos de aquisi¢ao de software, quando for
expectavel que os beneficios econdémicos se repercutem para além do exercicio em que as

despesas sao realizadas.

Os activos intangiveis sao amortizados de acordo com o critério das quotas constantes, ao
longo do periodo de vida util estimado do bem o qual, em geral, corresponde a um periodo

de trés anos.

2.6. Caixa e equivalentes de caixa
As notas e moedas que se encontravam no Caixa do Banco a data de final do exercicio foram
deduzidas ao valor de notas e moedas em circulagio em virtude de, pela sua natureza, nio

representarem moeda em circulagio.

2.7. Transac¢oes com o Governo

O Banco toma por sua conta varias transacgoes em nome do Governo, que inclui entre outros
a abertura e a manuten¢do de contas para projectos patrocinados. As transac¢des em que O
Banco apenas actua como agente, nao assumindo quaisquer riscos e beneficios, bem como os
activos e os passivos que surgem na sequéncia destas transacgdes, ndo se encontram reflectidos

nas demonstragoes financeiras do Banco.

2.8. Custos com a produg¢io de notas e moedas
Os custos com a produgio de notas ¢ moedas sio reconhecidos na rubrica de Outros activos no
momento e pelo montante de liquidag¢io. Subsequentemente sio amortizados por contrapartida de

resultados por um perfodo de 3 e 5 anos, respectivamente, a contar da data da respectiva emissio.

2.9. Impostos

Nos termos do artigo 69°, Lei n.° 1/92, de 3 Janeciro (Lei Organica do Banco), o Banco
goza de isen¢do de todas as contribui¢oes, impostos, taxas, licengas administrativas, imposto
de justi¢a, imposto do selo e demais disposi¢oes gerais € especiais, nos mesmos termos que o
Estado. Contudo, a referida isen¢do, ndo abrange a obrigag¢io de efectuar as retengdes na fonte
que por lei sdo exigidas. A este respeito, as autoridades fiscais tém a possibilidade de rever a
situag¢do do Banco durante dez (10) anos, podendo resultar, devido a diferentes interpretagoes

e/ou incumprimento da legisla¢io fiscal em sede de retengdes de imposto, eventuais correcgoes.
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Contudo, o Conselho de Administragio do Banco considera que eventuais correc¢oes resultantes
de revisoes em sede de retengdes na fonte (IRPC e IRPS), ndo terdo um efeito significativo nas

demonstrac¢oes financeiras anexas.

2.10. Provisoes
Sao reconhecidas provisoes quando (i) o Banco tem uma obrigagao presente, legal ou construtiva,
(ii) seja provavel que o seu pagamento venha a ser exigido ¢

(iii) quando possa ser feita uma estimativa fiavel do valor dessa obrigagao.

2.11. Responsabilidades com pensdes de reforma

O Banco procedeu a constituigio de um Fundo de Pensoes separado, tendo como objectivo
fazer face as responsabilidades com pensdes dos seus funciondrios, adquiridas por estes desde
1 de Janeiro de 1993. A criagio deste Fundo foi efectuada mediante deliberagio do Conselho

de Administra¢io do Banco.

O fundo de pensodes é gerido pela Kuhanha — Sociedade Gestora do Fundo de Pensoes SA.
A politica adoptada pelo Banco visa assumir a responsabilidade total pelo pagamento das pensoes
de reforma daqueles funcionarios, incluindo a atribui¢io de beneficios a vitivas, 6rfios menores

e funciondrios incapacitados.

O plano de pensio existente corresponde a um plano de beneficios definido, uma vez que
definem os critérios de determinag¢io do valor da pensio que um empregado receberd durante
areforma, usualmente dependente de um ou mais factores como sejam a idade, anos de servigo

e retribuicio.

As responsabilidades do Banco com pensodes de reforma sio calculadas anualmente, na data de
fecho de contas, por um actudrio independente, com base no Método da Unidade de Crédito
Projectada. A taxa de desconto utilizada neste calculo é determinada com base nas taxas de
mercado associadas a obrigacdes de empresas de baixo risco ¢ com maturidade semelhante a

data do termo das obrigagoes do plano.

Os ganhos e perdas actuariais sio reconhecidos com base no método do corredor. Este método
estabelece que os ganhos e perdas actuariais acumulados ndo reconhecidos no inicio do ano
que excedam 10% do maior de entre o total das responsabilidades e do valor do fundo, também
reportados ao inicio do ano, sejam imputados a resultados durante um periodo que nio pode
exceder a média da vida de servico remanescente dos trabalhadores abrangidos pelo plano.
O Banco determinou que os desvios actuariais sio reconhecidos por um periodo de 18 anos
(tempo de servico médio futuro esperado dos actuais trabalhadores no activo). Os ganhos e
perdas actuariais acumulados que se situam dentro do referido limite, ndo sio reconhecidos

em resultados.

Anualmente, o Banco reconhecera como um custo, na sua demonstragio de resultados um
valor total liquido que inclui (i) o custo do servigo corrente, (ii) o custo dos juros, (iii) (-) o
rendimento esperado dos activos do fundo, (iv) (+/-) uma por¢io dos ganhos e perdas actuariais
determinada com base no referido método do corredor e (v) o efeito de eventuais reformas

antecipadas, o qual inclui a amortizagdo antecipada dos ganhos e perdas actuariais associados.
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2.12. Beneficios médicos pds-emprego
Nos termos do Acordo Colectivo de Trabalho para o Sector Bancario Mo¢ambicano (ACT), o

Banco assumiu responsabilidades com os custos médicos pos-emprego.

O Banco determina anualmente o valor actual dos beneficios médicos pos-emprego através
de calculos actuariais. Os pressupostos actuariais (financeiros e demogrificos) tém por base
expectativas a data de balango para o crescimento dos custos médicos e baseiam-se em tibuas
de mortalidade adaptadas a popula¢io do Banco. A taxa de desconto ¢ determinada com base
em taxas de mercado de obriga¢des de empresas de bom rating, denominadas na moeda em que

os beneficios serdo pagos e com prazo semelhante ao da liquidagio das responsabilidades.

Os resultados do Banco incluirdo os seguintes custos relativos a responsabilidades por beneficios

médicos pos-emprego:

e custo do servigo corrente;
e custo dos juros; ¢
e ganhos e perdas resultantes de desvios actuariais, de alteragdes de pressupostos ou da altera¢do

das condi¢oes dos beneficios.
Os componentes acima indicados sdo reconhecidos em “Gastos com pessoal”.

2.13. Prémios de antiguidade

Nos termos do ACT para o Sector Bancario Mogambicano, o Banco assumiu o compromisso
de atribuir aos Colaboradores no activo que completem quinze, vinte ¢ cinco e trinta anos de
bom e efectivo servi¢o, um prémio de antiguidade de valor igual, respectivamente, a um, dois

ou trés meses da sua retribui¢io mensal efectiva (no ano da atribuicido).

O Banco determina anualmente o valor actual dos beneficios com prémios de antiguidade
através de cilculos actuariais. Os pressupostos actuariais (financeiros ¢ demogrificos) tém por
base expectativas a data de balango para o crescimento dos salarios e baseiam-se em tibuas de
mortalidade adaptadas a populagio do Banco. A taxa de desconto ¢ determinada com base em
taxas de mercado de obriga¢oes de empresas de bom rating, denominadas na moeda em que os

beneficios serdo pagos e com de prazo semelhante ao da liquidagio das responsabilidades.

Os resultados do Banco incluirdo os seguintes custos relativos a responsabilidades por prémios

de antiguidade:

e custo do servigo corrente;

e custo dos juros; e

e ganhos ¢ perdas resultantes de desvios actuariais, de alteragdes de pressupostos ou da alteragdo
das condi¢oes dos beneficios.

Os componentes acima indicados serdo reconhecidos em “Custos com pessoal”.

2.14. Ganhos nio realizados
Os ganhos nio realizados associados aos investimentos em ouro, instrumentos financeiros e as

variagoes cambiais de activos monetdarios sio identificados e registados em contas especificas por
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forma a serem transferidos para a reserva nao distribuivel no processo de aplica¢do de resultados,

impedindo assim a sua distribui¢dao na forma de dividendos.

2.15. Reconhecimento de juros

Os resultados referentes a juros de instrumentos financeiros mensurados ao custo amortizado e
de activos financeiros disponiveis para venda sao reconhecidos nas rubricas de juros e rendimentos
similares ou juros e gastos similares, utilizando o método do juro efectivo. Os juros dos activos
e dos passivos financeiros ao justo valor através de resultados sao também incluidos na rubrica

de juros e rendimentos similares ou juros e gastos similares, respectivamente.

O juro efectivo ¢ o juro que desconta exactamente os pagamentos ou recebimentos futuros
estimados durante a vida esperada do instrumento financeiro ou, quando apropriado, um
periodo mais curto, para o valor liquido actual de balango do activo ou passivo financeiro. O
juro efectivo ¢ estabelecido no reconhecimento inicial dos activos e passivos financeiros e nao

¢ revisto subsequentemente.

Para o cilculo do juro efectivo sio estimados os fluxos de caixa futuros considerando todos os
termos contratuais do instrumento financeiro, nao considerando, no entanto, eventuais perdas de
crédito futuras. O calculo inclui as comissoes que sejam parte integrante da taxa de juro efectiva,
custos de transacg¢do e todos os prémios e descontos directamente relacionados com a transacgio.
No caso de activos financeiros ou grupos de activos financeiros semelhantes para os quais foram
reconhecidas perdas por imparidade, os juros registados em juros e rendimentos equiparados

sdo determinados com base no juro utilizado na mensuragio da perda por imparidade.

2.16. Reconhecimento de rendimentos de servigos e comissoes

Os rendimentos de servi¢os e comissoes sao reconhecidos da seguinte forma:

e Os rendimentos de servigos e comissdes obtidos na execu¢do de um acto significativo, sao

reconhecidos em resultados quando o acto significativo tiver sido concluido;

e Osrendimentos de servi¢os e comissoes obtidos 4 medida que os servicos sio prestados sio

reconhecidos em resultados no periodo a que se referem;

¢ Os rendimentos de servigos e comissdes que sio uma parte integrante do juro efectivo de

um instrumento financeiro sio registados em resultados pelo juro efectivo.

NOTA 2 - ESTIMATIVAS
A prepara¢io das demonstra¢des financeiras requer que o Conselho de Administra¢io efectue
certos julgamentos e faz estimativas necessarias baseadas na experiéncia histérica e outros factores

considerados relevantes.

As estimativas e julgamentos associados sao revistas numa base continua. As revisoes de estimativas
contabilisticas s3o reconhecidas no periodo em que a estimativa ¢ revista se a revisio apenas
afectar esse periodo ou no perfodo da revisio e em periodos subsequentes se a revisao afectar

ambos o periodo actual como os periodos futuros.

As principais estimativas concentram-se nas seguintes areas:
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Activos fixos tangiveis

A determinagio do justo valor dos imoveis, das vidas tteis dos activos tangiveis, os seus
valores residuais, assim como a existéncia de perdas de imparidade destes activos requerem
um julgamento significativo por parte da gestao no que diz respeito a validagio de indicadores
de imparidade, fluxos de caixa esperados, taxas de desconto aplicdveis, vidas uteis estimadas ¢

valores residuais.

Beneficios aos empregados
As responsabilidades com pensoes de reforma e sobrevivéncia e outros beneficios pds emprego ou

de curto prazo sio estimadas com base em pressupostos e estimativas, incluindo a utilizagio de
projecgdes actuariais, rentabilidade estimada do fundo e outros factores que podem ter impacto

nos gastos e responsabilidades com pensdes e outros beneficios pos emprego.

Instrumentos financeiros
O justo valor dos instrumentos financeiros ¢ determinado com base em precos de mercado ou
métodos e técnicas de avaliagio (quando nio ha um mercado activo), cujo resultados dependem

dos pressupostos utilizados.

Outros activos ¢ outros passivos

A determinagio da recuperabilidade e exigibilidade dos outros activos e outros passivos requerem
um julgamento significativo por parte da gestio no que diz respeito a valida¢ido de indicadores

de imparidade, fluxos de caixa esperados e taxas de desconto aplicdveis.

O Conselho de Administra¢io considera que as estimativas e os julgamentos efectuados sao
apropriados ¢ que as demonstragdes financeiras apresentam de forma adequada a posi¢io
financeira do Banco e o resultado das suas operagdes em todos os aspectos materialmente

relevantes.

NOTA 3 - GESTAO DO RISCO FINANCEIRO
O Banco encontra-se exposto a diversos riscos financeiros, nomeadamente: risco de mercado (que

inclui os riscos cambiais, de taxa de juro e risco de pre¢o), risco de liquidez e risco de crédito.

A gestdo de risco concentra-se na imprevisibilidade dos mercados financeiros e procura minimizar

os efeitos adversos dessa imprevisibilidade no desempenho financeiro e no capital do Banco.

A gestao de riscos financeiros relacionada com a Gestiao das Reservas Internacionais é conduzida
pelo Departamento de Estrangeiro (“DES”), sob supervisio do Comité de Gestiao de Reservas
Internacionais ¢ do Conselho de Administracio. O DES é o responsavel pela identifica¢io,
avaliagdo e cobertura de riscos financeiros, seguindo para o efeito, as linhas de orientagio
definidas pelo Conselho de Administragao.

3.1. Estratégia na utilizacao de instrumentos financeiros
Pela sua natureza, as actividades do Banco estdo principalmente relacionadas com a gestdo das

Reservas Internacionais, conforme as atribuigoes conferidas pela Lei n°1,/92 de 3 de Janeiro.

Na gestdo das Reservas Internacionais, o Banco assegura a observéncia de boas praticas relativas
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aos principios prudenciais ¢ operacionais quanto a escolha da estrutura da carteira, composi¢io
da carteira por moedas, “duration”, “benchmarks” a ter em conta, instrumentos a transaccionar,

mercados onde aplicar os seus activos ¢ 0s parceiros externos a contratar.

O Conselho de Administragdo aprova (i) as fontes e uso das reservas; (ii) a composi¢ao da carteira
global e os critérios para a sua divisio em tranches; (iii) a maturidade média da carteira global
(duration); (iv) os instrumentos financeiros elegiveis; (v) a qualidade de crédito minima dos
produtos financeiros e contrapartes; e (vi) os niveis decisérios e de responsabilidade relativamente

a gestdo de reservas.

O Banco faz internamente a gestao passiva de parte das suas reservas. Neste Ambito os recursos sio
aplicados em obrigagdes de tesouro do Governo dos Estados Unidos da América. O Banco nio
tem a intengdo de manter estas obrigagdes até a maturidade, nem foram adquiridas com o objectivo

de venda no curto prazo, pelo que foram classificadas como Activos disponiveis para venda.

O Banco contrata igualmente gestores externos para a gestdo das suas reservas, tendo em conta
os ratings dos gestores ¢ normativas legais em vigor. Os activos destas carteiras sio adquiridos
com o objectivo de venda no curto prazo e sio classificados como Activos financeiros detidos

para negociagao.

Apenas sio detidos futuros, forwards e opgdes para efectuar a gestdo de risco das carteiras de

investimento. Todos os titulos detidos nestas carteiras tém taxa fixa.

E definida uma carteira de referéncia (“Benchmark”) para efeitos de gestio da carteira global
de Reservas Internacionais, tal como um Benchmark especificamente para a carteira gerida
internamente e para cada carteira sob gestio externa. Sao definidos limites para os desvios face
ao Benchmark. O Banco recebe mensalmente do custodiante um relato com os breaches das
regras definidas para os gestores externos. No que se refere a carteira gerida internamente, é
efectuada pelo DES uma comparagio didria entre a carteira ¢ o benchmark. Mensalmente ¢é

efectuado um rebalanceamento desta carteira.

No contexto da estratégia do Banco relativamente a utiliza¢do de instrumentos financeiros,
o quadro seguinte evidencia os varios activos e passivos financeiros do Banco em 31 de

Dezembro de 2008, repartidos pelas diferentes categorias da IAS 39 - Instrumentos Financeiros:

reconhecimento e mensuragao.
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31-12-2008
Activos Activos
financeiros Créditose Financeiros Outros
detidos para valoresa disponiveis passivos
negociagao receber para venda Financeiros Total
Activos financeiros
Moeda estrangeira 112.020 112.020
Disponibilidades e aplicagdes sobre instituicées
de crédito 17.442.205 17.442.205
Activos financeiros detidos para negociagédo 16.352.912 16.352.912
Activos financeiros disponiweis para venda 10.870.966 10.870.966
Outros activos 521.746 521.746
Total de Activos financeiros 16.352.912  18.075.971 10.870.966 - 45.299.849
P assivos financeiros
Notas e moedas em circulagdo 11.995.943 11.995.943
Depédsitos de outras instituicdes 17.668.174 17.668.174
Bilhetes de tesouro emitidos em nome do
Estado e outros instrumentos monetarios 19.766.055 19.766.055
Financiamentos externos 384.438 384.438
Outros passivwos 284.830 284.830
Total de Passivos financeiros - - - 50.099.440 50.099.440

O quadro seguinte evidencia os varios activos e passivos financeiros do Banco em 31 de Dezembro

de 2007, repartidos pelas diferentes categorias da IAS.

31-12-2007
Activos Activos
financeiros Créditose Financeiros Outros
detidos para valoresa disponiveis passivos
negociagado receber para venda Financeiros Total
Activos financeiros
Moeda estrangeira 69.838 69.838
Disponibilidades e aplicagdes sobre instituigdes
de crédito 17.861.558 17.861.558
Activos financeiros detidos para negociacédo 11.945.939 11.945.939
Activos financeiros disponiveis para venda 9.867.582 9.867.582
Outros activos 520.286 520.286
Total de Activos financeiros 11.945.939 18.451.682 9.867.582 - 40.265.203 )
P assivos financeiros
Notas e moedas em circulagdo 10.942.179 10.942.179
Depésitos de outras instituicdes 16.599.555 16.599.555
Bilhetes de tesouro emitidos em nome do
Estado e outros instrumentos monetarios 14.210.834 14.210.834
Financiamentos externos 363.594 363.594
Outros passivos 182.015 182.015
Total de Passivos financeiros - - - 42.298.177  42.298.177 )

3.2. Risco de Crédito

3.2.1. Controlo de risco e politicas de mitiga¢io

O Banco assume na sua actividade um determinado nivel de exposi¢io ao risco de crédito, ou
seja, ao risco de incumprimento efectivo por parte da contraparte. A Administra¢do regula
criteriosamente a exposi¢do do Banco ao risco de crédito e risco-pais, estabelecendo (i)
classificagoes de crédito minimas (r7atings) por cada tipo de instrumento elegivel, (ii) prazos
maximos por rating para os depodsitos a prazo, (iii) limites de concentra¢io por rating das

contrapartes, (iv) limites de concentragio por pais e (v) limites de risco por emissor os quais sio

revistos anualmente. O DES verifica numa base didria o cumprimento dos limites.

Para a gestdo e aplicagdo das reservas internacionais, a Administragao define igualmente quais

as entidades externas habilitadas a prestar estes servigos.
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Os activos financeiros que potencialmente expdem o Banco a concentragdes de risco de crédito

consistem essencialmente nas disponibilidades e aplicagdes sobre outras institui¢oes de crédito,

nas obriga¢des e outros titulos de rendimento fixo.

3.2.2. Exposi¢ao maxima ao risco de crédito

A exposi¢io maxima ao risco de crédito a 31 de Dezembro de 2008 ¢ 2007 era como se

segue:
2008 2007
Disponibilidades e aplicagdes sobre instituigdes de
crédito 17.442.205 17.861.558
Activos financeiros detidos para negociagao 16.352.912 11.945.939
Activos financeiros disponiveis para venda 10.801.287 9.806.008
Outros activos 521.746 520.286
Exposigdo risco crédito de exposigdes fora de balango:
Garantias e avales 175.264 175.264
Créditos documentarios abertos 332.592 344,772
A 31 de Dezembro 45.626.006 40.653.828

3.2.3 Qualidade de activos financeiros

A tabela seguinte apresenta um resumo, a 31 de Dezembro de 2008 e 2007, da qualidade
de crédito das disponibilidades ¢ aplicagdes em institui¢oes de crédito, de activos financeiros

detidos para negociagio e de activos financeiros disponiveis para venda nao vencidos nem em

imparidade:
31.12.2008
Disponibilidades Activos Activos
e aplicagoes financeiros financeiros
sobre instituicoes detidos para disponiveis Outros
de crédito negociagao para venda activos Total
AAA 4.953.530 11.969.131 6.050.037 22.972.698
AA-a AA+ 4.745.162 3.073.310 7.818.472
A-a A+ 7.562.860 964.735 8.527.594
Menor que A- - 81 81
Sem rating 180.653 345.656 4.820.929 521.746 5.868.984
Total 17.442.205 16.352.912 10.870.966 521.746 45.187.829
31.12.2007
@CO ) Disponibilidades Activos Activos
;QV e e aplicagoes financeiros financeiros
,'; @ ;;7 sobre instituicoes detidos para disponiveis Outros
(@) S de crédito negociagao para venda activos Total
QlMBXQ‘ AAA 5.199.898 7.349.122 5.306.008 17.855.028
AA-a AA+ 5.249.137 3.959.544 9.208.681
5 A-a A+ 6.093.276 637.273 6.730.550
RELATORIO ANUAL BM Menor que A- _ _ _
17(17): 1 - 48, DEZ. 2008 Sem rating 1.319.246 - 4.561.574 520.286 6.401.106
Total 17.861.558 11.945.939 9.867.582 520.286 40.195.365
28
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3.3. Risco de liquidez
O risco de liquidez € o risco de uma institui¢ao ndo dispor de fundos necessarios para fazer face,

a cada momento, as suas obriga¢oes de pagamento.

A Administra¢do define limites de concentragio por prazos de maturidade, os quais sdo revistos

anualmente. O DES verifica numa base didria o cumprimento dos limites.

O Banco subdivide a sua carteira global de Reservas Internacionais em trés tranches, definidas
de acordo com os motivos que justificam a manuten¢do das reservas internacionais ¢ a sua

procura potencial, nomeadamente:

a) Tranche de Fundo de Maneio, destinado a atender as necessidades mensais de liquidez

estimadas para transac¢des correntes ¢ potenciais intervengoes no mercado cambial;

b) Tranche de Liquidez, destinada a atender as necessidades estimadas de liquidez para cobertura
de 1 a 3 meses de importa¢oes de bens e servi¢os e o servigo da divida publica or¢amentado

para o ano em causa (maturidade até 1 ano);

¢) Tranche de Investimento, destinada a atender as necessidades de médio e longo prazos, ¢ a
contingéncias em periodos de crise, constituida por qualquer excesso das reservas sobre as

Tranches de Fundo de Maneio ¢ Liquidez no seu conjunto.

S3o definidos limites minimos ¢ maximos para as Tranches do Fundo de Maneio ¢ Liquidez.

A gestdo do risco de liquidez ¢ elaborada com base em projecgdes de fluxos de caixa e através

da verificagio do cumprimento de limites.

A maturidade média de todos os activos que compdem a carteira, ponderada pelo respectivo
valor de mercado (“duration”) da carteira de Reservas Internacionais nio poderd em media,

ser superior a 1 ano.

Em 31 de Dezembro 2008, a Tranche de Liquidez apresenta uma concentragio das aplicagoes

em instituigoes com ratings AAA, AA, AA- ¢ A+.

O quadro seguinte analisa os activos e passivos financeiros e ouro do Banco por grupos relevantes
de maturidade, sendo os montantes compostos pelo valor de activos e passivos tendo em conta

a data em que serd efectuado o pagamento, recebimento ou vencimento das operagoes.
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31de Dezembro de 2008

Deta3 De 3a 12 Mais de 5
Até 1 més meses meses De 1a3anos De 3a5 anos anos Sem prazo Total

Activos Financeiros e Ouro

Moeda estrangeira 112.020 112.020

Disponibilidades e aplicagdes sobre instituigdes

de crédito 4.264.285 12.050.817 1.127.104 17.442.205

Ouro 2.108.429 2.108.429

Activos financeiros detidos para negociagao 378.171 241.014 262.978 11.043.990 2.915.635 1.304.870 206.253 16.352.912

Activos financeiros disponiveis para venda 4.752.877 6.047.675 70414  10.870.966

Outros activos 174.588 608 3.932 58.550 11.573 247.767 24.728 521.746
Total activos financeiros e Ouro 4929.064 T 12292.439 © 6.146.892 © 17.150.215 © 2.927.208  1.552.637 2.409.824  47.408.278

Passivos financeiros

Notas e moedas em circulagao 11.995.943 11.995.943

Depésitos de outras instituicdes de crédito 17.668.174 17.668.174

Bilhetes de tesouro emitidos em nome do Estado

e outros instrumentos monetarios 1.390.137 18.375.918 19.766.055

Financiamentos externos 384.438 384.438

Outros passivos 284.830 284.830
Total passivos financeiros 31.339.084 - 18.375.918 - - 384.438 - 50.099.440
31de Dezembro de 2007

De1a3 De 3a12 Mais de 5
Até 1més meses meses De 1a3anos De3ab5anos anos Sem prazo Total

Activos Financeiros e Ouro

Moeda estrangeira 69.838 69.838

Disponibilidades e aplicagdes sobre instituigoes

de crédito 9.755.825 8.105.733 17.861.558

Ouro 1.887.053 1.887.053

Activos financeiros detidos para negociag @ 1.804.000 326.561 422.166 4.411.644 2.191.576  2.870.874 (80.882) 11.945.939

Activos financeiros dis poniveis para venda 5.295.433 4.572.149 9.867.582

Outros activos 211.015 371 5.438 43.412 6.564 206.847 46.639 520.286
Total activos financeiros e Ouro 11.840.678 8.432.665 427.604 9.750.489 2.198.140  3.077.721 6.424.959  42.152.256
Passivos financeiros

Notas e moedas em circulagao 10.942.179 10.942.179

Depésitos de outras instituic 6es 16.599.555 16.599.555

Bilhetes de tesouro emitidos em nome do Estado

e outros instrumentos monetarios 2.439.847 3.923.662 7.847.325 14.210.834

Financiamentos externos 363.594 363.594

Outros passivos 182.015 182.015
Total passivos financeiros 30.163.596 3.923.662 7.847.325 - - 363.594 - 42.298.177

3.4. Risco de Mercado

O risco de mercado corresponde a probabilidade de ocorréncia de impactos negativos nos
resultados ou no capital, devido a movimentos desfavoraveis no pre¢o de mercado dos
instrumentos financeiros detidos pelo Banco, como, por exemplo, o risco de oscila¢des nas

taxas de juro ¢ de cambio.

O Banco assume exposi¢io a riscos de mercado, ou seja, a riscos provenientes de posi¢oes
em aberto em taxas de juro, moeda estrangeira e outros produtos expostos a movimentos do

mercado.

3.5. Risco de taxa de juro
Risco de taxa de juro ¢ o risco de flutuagdo a que estdo sujeitos os cash flows de um instrumento

financeiro, devido a alteragdes nas taxas de juro de mercado.

Aplicagdes sobre institui¢oes de crédito, obrigac¢des e outros titulos de rendimento fixo e os

passivos financeiros estdo sujeitos a risco de taxa de juro.

O quadro seguinte resume a exposi¢do do Grupo ao risco de taxa de juro, em 31 de Dezembro
de 2008 ¢ 2007.
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31 de Deze mbro de 2008

Sem risco
De1a3 De3a12 De 1a3 De3as5 Mais de 5 de taxa de
Até 1més meses mese s anos anos anos juro Total
Activos Financeiros
Moeda estrangeira 112.020 112.020
Disponibilidades e aplicagdes sobre instituigoes
de crédito 3.161.19 12.050.817 1.127.104 1.103.089  17.442.205
Activos financeiros detidos para negociagao 378.171 241.014 262.978  11.043.990 2.915.635 1.304.870 206.253  16.352.912
Actiws financeiros disponiweis para venda 4.752.141 6.048.411 70414 10.870.966
Outros activos 174.588 608 3.932 58.550 11.573 247.767 24.728 521.746
Total activo s finance iros 3.713.955 12.292.439 6.146.155  17.150.951 1.404.484  45299.849
Passivos financeiros
Notas e moedas em circulagdo 11.995.943  11.995.943
Depdsitos de outras instituicdes 17.668.174 17.668.174
Bilhetes de tesouro emitidos em nome do Estado
e outros instrumentos monetarios 1.390.137 18.375.918 19.766.055
Financiamentos externos - 384.438 384.438
Outros passivos 284.830 284.830
Total passivos financeiros 1.674.967 - 18.375.918 - - 384.438 29.664.117  50.099.440
31 de Dezem bro de 2007
Sem risco
De1a3 De 3a 12 De1a3 De3a5 Maisde 5 de taxa de
Até 1 més meses meses anos anos anos juro Total
Activos Financeiros
Moeda estrangeira - - - - - - 69.838 69.838
Disponibilidades e aplicagdes sobre instituigcdes
de crédito 9.755.825 8.105.733 - - - - - 17.861.558
Activos financeiros detidos para negociagao 1.804.000 326.561 422.166 4.411.644 2.191.576 2.870.874 (80.882) 11.945.939
Actiws financeiros disponiwis para venda 5.295.433 4.572.149 9.867.582
Outros activos 211.015 371 5.438 43.412 6.564 206.847 46.639 520.286
Total activos financeiros 11.770.840 8.432.665 427.604 9.750.489 4.537.906 40.265.203
Pa ssivos fina nceiros
Notas e moedas em circulagao - - - - - - 10.942.179 10.942.179
Depositos de outras instituigdes - - - - - - 16.599.555 T 16.599.555
Bilhetes de tesouro emitidos em nome do Estado
e outros instrumentos monetarios 2.439.847 3.923.662 7.847.325 - - - - 14.210.834
Financiamentos externos - 363.594 363.594
Outros passivos - - - - - - 182.015 182.015
Total passivos financeiros 2.439.847 3.923.662 7.847.325 - - - 28.087.343 42.298.177

O Banco gere o seu risco de taxa de juro estabelecendo benchmarks para as carteiras geridas
externamente ¢ internamente, incluindo uma defini¢ao de duration por cada tranche da carteira
das Reservas Internacionais. O Banco estabeleceu igualmente para os gestores externos limites
de exposi¢io por instrumento e desvio da duration sobre o benchmark, tal como limites de

perdas em relagdo ao benchmark (stop loss).

Em 31 de Dezembro de 2008, o efeito nos resultados e capitais proprios do Banco de uma
variagdo de +/-25 basis pointsna taxa de juro ¢é de 45.049 milhares de meticais e 24.852 milhares

de meticais, respectivamente.

3.6. Risco cambial

O risco cambial deriva de transac¢oes com activos e passivos denominados em moeda estrangeira.
Disponibilidades, aplicagdes e recursos de institui¢oes de crédito, ouro, titulos, financiamentos
externos e outros saldos em moeda estrangeira expdem o Banco a risco cambial. O Banco gere
este risco colocando limites a composigao da carteira das Reservas Internacionais por cada moeda.

A Administragdo aprova os limites ao nivel de exposi¢do ao risco cambial.

Em 31 de Dezembro de 2008 os activos e os passivos do Banco denominados em moeda

estrangeira apresentam—se €Omo scguc:
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Metical usD EUR GBP ZAR Outras Total
Activos financeiros e Ouro
Moeda estrangeira 97.661 5 2 14.338 14 112.020
Disponibilidades e aplicagdes sobre
instituicdes de crédito 5.270.563 5.866.753 1.922.910 4.019.859 362.120 17.442.205
Ouro 2.108.429 2.108429
Activos financeiros detidos para negociagao 12.651.208 3.701.704 - 16.352912
Activos financeiros disponiveis para venda 4.766.250 6.104.716 - 10.870.966
Outros activos 521.028 - 718 - - 521.746
Total 5.287.278 24.124.148 9.569.180 1.922.912 4.034.197 2.470.563 47.408.278
Passivos financeiros
Notas e moedas em circulag&o 11.995.943 - 11.995.943
Depdsitos de outras instituicdes de crédito 13.770.848  3.031.904 746.073 7.888 99.936 11525 17.668.174
Bilhetes do tesouro emitidos em nome do
Govwerno e outros instrumentos monetarios 19.766.055 - 19.766.055
Financiamentos extemos 384.438 384.438
Outros passivos 78.722 3.494 20.658 181.770 - 186 284.830
Total 45.611.568  3.035.398 766.731 189. 658 99.936 396.149  50.099.440
Posigdo global operacional (40.324.290) 21.088.750 8.802.449 1.733.254 3.934.261 2.074.414 (2.691.162)

Em 31 de Dezembro de 2007 os activos e os passivos do Banco denominados em moeda

cstrangeira apresentam-s€ COmo segue:

Metical UsD EUR GBP ZAR Outra s Total

Activos financeiros e Ouro

Moeda estrangeira 56.417 264 12.961 196 69.838
Disponibilidades e aplicagbes sobre

instituicdes de crédito 5.813.359 5.328.694 2.450.412 4.175.434 84.659 17.861.558
Ouro 1.887.053  1.887.053
Activos financeiros detidos para negociagao 11.945.939 - 11.945.939
Activos financeiros disponiveis para venda 4.515.000 5.352.582 - 9.867.582
Flutuagé@o de valores reembols ével pelo Estado - -
Outros activos 519.568 - 718 - - 520.286
Total 5.034.568 23.168.297 5.329.412 2.459.676 4.188.395 1.971.908 42.152.256

Passivos financeiros
Notas e moedas em circulagdo 10.942.179 10.942.179
Depdsitos de outras instituicées de crédito 12.107.091  3.503.986 836.746 10.979 128.570 12.183 16.599.555

Bilhetes do tesouro emitidos em nome do

Govemo e outros instrumentos monetarios 14.210.834 - 14.210.834
Financiamentos externos 363.594 363.594
Outros passivos 36.919 49.931 43.119 52.046 - - 182.015
Total 37.297.023  3.553.917 879.865 63.025 128.570 375.777 _42.298.177
Posicédo global operacional (32.262.455) 19.614.380 4.449.547 2.396.651 4.059.825 1.596.131 (145.921)

Em 31 de Dezembro de 2008, o efeito nos resultados e capitais proprios do Banco de uma
apreciagio ou depreciagio do Metical em cerca de 10% versus todas as taxas de cimbio ¢ de
2.945.400 milhares de meticais (2007: 2.516.782 milhares de meticais) ¢ 610.472 milhares de

meticais (2007: 535.258 milhares de meticais), respectivamente.

NOTA 4 - MOEDA ESTRANGEIRA

Esta rubrica analisa-se como segue:
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2008 2007
Moeda

CAD 14 16
CHF - 177
EUR 5 -
GBP 2 264
NOK - 1
SEK - 2
usD 97.661 56.417
ZAR 14.338 12.961

112.020 69.838

NOTA 5 — DISPONIBILIDADES E APLICACOES SOBRE INSTITUICOES DE CREDITO
Quanto a sua natureza, as disponibilidades e aplica¢des sobre Institui¢oes de crédito analisam-

S€ COMO seguc:

2008 2007
Disponibilidades sobre instituicoes de crédito
Depésitos a ordem 1.458.599 1.319.246
Aplicacgoes sobre instituicoesde crédito
Depositos a prazo 15.936.112 16.469.629
Juros a receber 47.494 72.683

17.442.205 17.861.558

Em 31 de Dezembro de 2008, a taxa de juro maxima e minima, para aplicagoes, é de 12,40%
(2007: 11,50%) e de 0,03% (2007: 1,49%), respectivamente.

As disponibilidades e aplicagdes em institui¢des de crédito sio compostas maioritariamente por
activos financeiros de curto prazo e por essa razdo o seu valor de balan¢o a data de reporte é

considerado ser aproximado ao justo valor.

NOTA 6 -OURO

Esta rubrica analisa-se como segue:

2008 2007

Ouro em moedas e barras
No Estrangeiro 2.108.429 1.887.053

A data de 31 de Dezembro de 2008 as reservas de ouro de aproximadamente 95.189 ongas
(2007 - 95.189) foram avaliadas em USD 82.681.517 (2007 — USD 79.221.382), com base
no pre¢o médio do ouro cotado em Dolares Americanos a data de final do ano no Mercado
de Ouro de Londres.
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NOTA 7 - ACTIVOS FINANCEIROS DETIDOS PARA NEGOCIACAO

Refere-se as aplicagdes sob custddia de gestores de recursos (Asset Managers) indicados pelo
Banco. Em acordos separados, por eles assinados, os gestores aplicam os fundos disponibilizados
em activos especificamente estipuladas no acordo. Os honordrios variam entre os 0,5 e 2 por

cento do valor de mercado da carteira.

Esta rubrica analisa-se como segue:

31.12.2008

Custo de aquisicdo Valor de mercado
Caixa e disponibilidades 210.394 210.303
Obrigagdes do Tesouro 7.661.999 8.100.544
Obrigagdes de outros emitentes 7.118.417 7.390.161
Outros 1.081.140 651.904
Total 16.071.949 16.352.912
31.12.2007

Custo de aquisigao Valor de mercado
Caixa e disponibilidades 118.533 118.762
Obrigagdes do Tesouro 3.324.904 3.363.555
Obrigagbes de outros emitentes 6.912.566 7.256.373
Outros 1.178.262 1.207.249
Total 11.534.264 11.945.939

NOTA 8 - ACTIVOS FINANCEIROS DISPONIVEIS PARA VENDA

Esta rubrica analisa-se como segue:

2008 2007
Instrumentos de Divida
Titulos na o cotados
De emissores residentes
Obrigagdes do Tesouro do Estado mogambicano 4.500.000 4.500.000
Juros de Obrigacdes do Tesouro do
Estado mogambicano 251.250 -
Obrigagdes do Tesouro dos EUA 6.050.037 5.306.008
10.801.287 9.806.008
Instrumentos capital
Titulos nd o cotados
De emissores ndo residentes
Accoes 54.679 46.574
De emissores residentes
0., Acgdes 15.000 15.000
9 ® 69.679 61.574
2 <
OCAMB‘Q,O Activos disponiveis para venda 10.870.966 9.867.582
RELATORIO ANUAL BM
17 (17): 1 - 48, DEZ. 2008 O detalhe dos activos financeiros disponiveis para venda em 31 de Dezembro de 2008 ¢
apresentado de seguida:
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Valor de
NZ:rli(r’];I Balango - IX::?SI;;Z Valias Imparidade
Justo Valor
Instrumentos de divida
Obrigacdes do Tesouro do Estado
mogambicano (8%) 4.500.000 4.500.000 4.500.000 -
Juros sobre Obrigagdes do Tesouro (8%) 251.250 251.250
Obrigacdes do Tesouro dos EUA 6.332.957 6.050.037 5.774.317 342512 -
Accoes
ao justo valor
Afrexim bank 54.679 25.500 29.179 -
ao custo
Kuhanha - Sociedade Gestora do Fundo
de Pensbes SA 15.000 15.000
S.M.A.G.B - Sociedade Mogambicana
de Administragdo e Gestéo de Bens,
SARL - 534 (534)
Activos disponiveis para venda 10.870.966 10.566.601 371.691 (534)

O detalhe dos activos financeiros disponiveis para venda em 31 de Dezembro de 2007 ¢

apresentado de seguida:

Valor de

NZr:Ii(:al Balango - ;’qal:?sz;i Valias Imparidade
Justo Valor
Instrumentos de divida
Obrigacdes do Tesouro Perpétuas do
Estado mogambicano (5,8%) 4.500.000 4.500.000 4.500.000
Obrigacdes do Tesouro dos EUA 5.791.650 5.306.008 5.774.317 52.748 -
Acgoes
ao justo valor
Afrexim bank 46.574 23.820 22.754 -
ao custo
Kuhanha - Sociedade Gestora do Fundo
de Pensdes SA 15.000 15.000
S.M.A.G.B - Sociedade Mogambicana
de Administragdo e Gestédo de Bens,
SARL - 534 (534)
Activos disponiveis para venda 9.867.582 10.313.671 75.502 (534)

As Obrigagoes do Tesouro representam titulos emitidos pelo Estado a favor do Banco de
Mog¢ambique, para amortizagio da divida do Estado ao abrigo do artigo 14° da Lei n.® 1,/92,
de 3 de Janeiro (Lei Organica do Banco de Mog¢ambique). Até 31 de Dezembro de 2007, estes
titulos nio tinham maturidade definida e venciam juros a taxa de 5,8%. Em 2008, os termos
dos titulos foram revistos, passando a ter um prazo de um ano, tacitamente renovavel ¢ a uma

taxa de juro de 8%. O justo valor destas obrigagdes aproxima-se do valor nominal em 31 de
Dezembro de 2008.

Os investimentos em ac¢oes ndo cotadas e cujo justo valor ndo pode ser mensurado com
fiabilidade, s3o mensuradas ao custo de aquisi¢io no montante de 15.000 milhares de meticais
em 31 de Dezembro de 2008 (2007: 15.000 milhares de meticiais)

No periodo em andlise, nio foram reconhecidas perdas de imparidade em activos financeiros

disponiveis para venda em resultados.

NOTA 9 — ACTIVOS FIXOS TANGIVEIS

O movimento ocorrido nos activos fixos tangiveis durante o exercicio de 2008 foi o seguinte:

co.
S,

@“}

AMB@“

RELATORIO ANUAL BM
17 (17): 1 - 48, DEZ. 2008

35



<Co,
o
{F
S

AMB>

‘QO‘N. B

RELATORIO ANUAL BM
17 (17): 1 - 48, DEZ. 2008

36

I-DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

A 31 Dezembro 2008

Valor liquido de inicio do ano
Adigdes

Abates

Transferéncias

Depreciagao do exercicio
Valor liquido final

A 31 Dezembro 2008
Custo

Depreciacdes acumuladas
Valor liquido

L Activos
Terrenos e Equipamento Patrim énio tangiveis Total
Edificios —a'P Artistico 9
em Curso
1.626.506 295.128 217 212.286 2.134.137
127.316 19.669 146.985
130.975 989 (130.975) 989
(29.406) (94.882) (124.288)
1.724.416 350.890 1.206 81.311 2.157.823
1.977.855 875.052 3.889 81.311 2.938.107
(253.439) (524.162) (2.683) - (780.284)
1.724.416 350.890 1.206 81.311 2.157.823

O movimento ocorrido nos outros activos tangiveis durante o exercicio de 2007 foi o

seguinte:

A 31 Dezembro 2007

Valor liquido de inicio do ano
Adigdes

Abates

Transferéncias

Depreciagédo do exercicio
Valor liquido final

A 31 Dezembro 2007
Custo

Depreciagbes acumuladas
Valor liquido

L Activos
Terrenose Equibamento Patrimoénio tanaiveis Total
Edificios 4P Artistico 9
em Curso
1.395.152 201.031 380 251.905 1.848.468
- 170.159 - 219.594 389.753
259.213 - - (259.213) -
(27.859) (76.062) (163) (104.084)
1.626.506 295.128 217 212.286 2.134.137
1.850.539 724.408 2.900 212.286 2.790.133
(224.033) (429.280) (2.683) - (655.996)
1.626.506 295.128 217 212.286 2.134.137

NOTA 10 - ACTIVOS INTANGIVEIS

O movimento ocorrido nos activos intangiveis durante o exercicio de 2008 foi o seguinte:

A 31 Dezembro 2008

Valor liquido de inicio do ano

Adicoes

Abates

Amortizagéo do exercicio
Regularizagdes

Valor liquido final

A 31 Dezembro 2008
Custo

Amortizagbes acumuladas
Valor liquido

Software

7.934
17.467

(4.500)

20.901

222312
(201.411)
20.901

O movimento ocorrido nos activos intangiveis durante o exercicio de 2007 foi o seguinte:
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A 31 Dezembro 2007

Valor liquido de inicio do ano
Adigobes

Abates

Amortizagao do exercicio
Regularizagbes

Valor liquido final

A 31 Dezembro 2007
Custo

Amortizagdes acumuladas
Valor liquido

NOTA 11 - OUTROS ACTIVOS
O saldo desta rubrica decompde-se como segue:

Devedores estrangeiros

Empréstimos ao pessoal

Empréstimos sobre terceiros (recursos consignados)
Cheques em processo de liquidag&o

Custos com producao de notas e moedas
Economato

Outros devedores

Valor bruto de Outros activos

Perdas de imparidade

Valor liquido de Outros activos

Software
15.457
(8.307)
784
7.934
204.845
(196.911)
7.934
2008 2007
17.897 18.038
111 303.498 240.854
44.010 68.931
156.341 192.463
112 727.385 507.390
19.899 19.970
113 2.813.494 2.371.624
4.082.524 3.419.270
(9.543) (9.543)
4.072.981 3.409.727

As perdas de imparidade destina-se a rubrica dos “Outros devedores”. Nio existem quaisquer

movimentos na imparidade durante os exercicios de 2008 e 2007.

Os activos financeiros incluidos nesta rubrica, com excep¢ao dos empréstimos ao pessoal, sao

compostos maioritariamente por activos financeiros de curto prazo e por essa razio o seu valor

de balango a data de reporte aproxima-se do justo valor.

11.1 Empréstimos ao pessoal

De acordo com o ACT, o Banco atribui aos seus Colaboradores empréstimos

a habita¢io e para outras finalidades.
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11.2 Custos com a produ¢io de notas e moedas

Esta rubrica encontra-se decomposta como segue:

2008 2007

Notas e moedas emitidas 59.140 61.565
Notas e moedas nao emitidas 668.245 445 825
727.385 507.390

11.3 Outros devedores
Em 2008 e 2007, o saldo dos outros devedores referem-se principalmente a posi¢ao cambial

de divisas.

NOTA 12 - NOTAS E MOEDAS EM CIRCULACAO
O saldo desta rubrica apresenta a seguinte decomposi¢do em referéncia a 31 de Dezembro de
2008 ¢ 2007:

2008 2007
Notas 17.027.655 13.139.534
Moedas 425.414 381.256
Notas e Moedas no Banco (3.134.436) (1.975.241)
Notas e Moedas Inutilizadas (2.322.690) (603.370)

11.995.943 10.942.179

As notas ¢ moedas que se encontravam na Caixa do Banco a data de balan¢o foram deduzidas
ao valor de notas e moedas em circulagio em virtude de, pela sua natureza, nao representarem

moeda em circulacio.

O quadro seguinte apresenta o valor de notas ¢ moedas da antiga familia ¢ da nova familia que

se encontram em circula¢io em 31 de Dezembro 2008 ¢ em 31 de Dezembro 2007:

2008 2007
Notas - Antiga Familia 225.629 243.649
Moedas - Antiga Familia 119.662 153.913

345.291 397.562
Notas - Nova Familia 11.354.978 10.330.292
Moedas - Nova Familia 295.674 214.326

11.650.652 10.544.617

As notas ¢ moedas da antiga familia podem ser trocadas junto do Banco até 2012.
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Reserva Monetaria
De acordo com o previsto no artigo 15° da Lein.® 1,/92, a emissao monetaria do Banco, na parte

que ultrapassar o nivel das reservas cambiais, devera ter cobertura integral constituida por:

e Créditos sobre o Estado;

e Titulos que constituam a carteira comercial do Banco;

e Créditos concedidos a institui¢des de crédito em resultado de transac¢oes de crédito garantidas
por ouro;

e Créditos resultantes de operagdes de empréstimos caucionados por ouro, titulos do Tesouro ¢

titulos de Estados estrangeiros, concedidas as instituigdes de crédito no 4mbito do artigo 41°.

O artigo 12° da Lein.® 1,/92 define que as reservas cambiais sio constituidas por ouro amoedado,
em barra ou lingote, prata fina e platina, direitos de saques especiais, moeda estrangeira e outros

activos expressos em moeda estrangeira de convertibilidade assegurada.

A data de 31 de Dezembro de 2008 o valor total de notas ¢ moedas em circulagio ascendia a
11.995.943 milhares de Meticais (2007: 10.942.179 milhares de Meticais), ascendendo o valor dos
activos externos a 42.067.611 milhares de Meticais (2007: 37.072.403 milhares de Meticais).

NOTA 13 - DEPOSITOS DE OUTRAS INSTITUICOES
O saldo desta rubrica apresenta a seguinte decomposi¢io em referéncia a 31 de Dezembro de
2008 ¢ 2007:

2008 2007

Depédsitos em moeda nacional:

Estado 3.556.600 3.319.227

Instituicdes financeiras 13.1 7.224.485 6.761.515

Credores por recursos consignados 13.2 6.364 6.364

Outros 68.899 83.544
Depodsitos em moeda estrangeira:

Estado 6.743.932 6.246.602

Instituicdes financeiras 13.1 0 118.250

Credores por recursos consignados 13.3 67.553 63.712

Depésitos de caugéo 341 341

17.668.174  16.599.555

Os depésitos do Estado e das Institui¢oes Financeiras nio geram juros. Os depositos sio
compostos maioritariamente por passivos financeiros de curto prazo e por essa razao o seu valor

de balango a data de reporte é considerado ser aproximado ao justo valor.

13.1Este saldo representa depdsitos de bancos comerciais locais junto do Banco de

Mogambique.

13.2Este saldo representa o contravalor em moeda nacional dos financiamentos recebidos do
Banco Mundial e de outras institui¢des financeiras para empréstimo aos beneficiarios destes

programas de financiamento.

13.3Este saldo respeita a contas de projectos especiais detidos em nome do Tesouro e de outras

entidades residentes.
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NOTA 14 - BILHETES DO TESOURO EMITIDOS EM NOME DO ESTADO E
INSTRUMENTOS MONETARIOS

Esta rubrica encontra-se decomposta como segue:

2008 2007
Bilhetes do tesouro emitidos em nome do Estado 14.1 17.453.029 13.151.733
Leildes de depositos 14.2 - 71.000
Facilidades permanentes de depésitos 1.390.137 124.000
Juros a pagar 922.889 864.100

19.766.055 14.210.834

14.1 Os Bilhetes do Tesouro representam titulos de débito emitidos pelo Banco de Mogambique
por um perfodo de trés ou seis meses. Os Bilhetes do Tesouro sio emitidos com o intuito
de servirem como instrumentos de gestio da liquidez do mercado monetirio mediante
operag¢oes abertas de mercado no mercado financeiro a nivel local e de providenciar o Estado
Mogambicano com fundos de curto prazo. Os fundos obtidos da emissdo dos Bilhetes do
Tesouro sdo transteridos para o Estado a pedido deste, a mesma taxa de juro da praticada
para o mercado ¢ pelo periodo que seja acordado com o Estado, por essa razio o seu valor
de balan¢o a data de reporte é considerado ser aproximado ao justo valor. A taxa de juro
dos Bilhetes de Tesouro variou ao longo do ano entre 13,45% ¢ 15,15%. O valor nominal

do saldo no final do exercicio econémico ascendia a 19.200.000 milhares de Meticais.

14.2 Os Leiloes de Depositos e as Facilidades Permanentes de Depdsitos representam débitos
emitidos pelo Banco de Mogambique por um periodo de quatro dias a um ano. Os Leiloes
de Depositos sio emitidos com o intuito de servirem como instrumentos de gestio da
liquidez do mercado monetirio mediante operagdes de mercado no mercado financeiro a

nivel local.

NOTA 15 - FINANCIAMENTOS EXTERNOS
O saldo desta rubrica, em referéncia a 31 de Dezembro de 2008 ¢ 2007, apresenta a seguinte
decomposicio:

2008 2007

Organizagbes Financeiras Internacionais 384.438 363.594

O saldo desta rubrica corresponde a financiamentos obtidos do Fundo Monetario Internacional
a0 abrigo do Programa de Financiamento para Redu¢do da Pobreza e Crescimento (PRGF).
Os termos e condigdes destes financiamentos serdo honrados pelo Banco. Os juros potenciais

incidentes sobre os mesmos foram devidamente registados.
O valor de balan¢o a data de reporte ¢ considerado ser aproximado ao justo valor.
NOTA 16 - RESPONSABILIDADES COM BENEFICIOS A EMPREGADOS

Os principais pressupostos actuariais utilizados no calculo das responsabilidades por pensoes a
31 de Dezembro 2008 e 2007 sao:
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Pressupostos financeiros

Taxa desconto 12,5%
Taxa crescimento dos salarios 10%
Taxa crescimento das pensdes 9%
Taxa de rendimento 12,5%
Pressupostos demograficos

Tabua de mortalidade PF 60/64
Data de reforma A idade de reforma
% casados 70%

O cilculo das responsabilidades com pensoes de reforma de trabalhadores no activo foi efectuado

no pressuposto de que o momento de atribui¢do da pensio de reforma por velhice /antecipada

seria a primeira oportunidade, isto é, a passagem a reforma na data de verificagdo da primeira

de entre as seguintes condi¢des de reforma: 35 anos de servi¢o (reconhecendo os acréscimos

de servigo quando aplicaveis), 55 anos de idade para as mulheres ou 60 anos de idade para os

homens.

Os participantes no plano de pensoes sio desagregados da seguinte forma:

2008 2007

Activos 830 798
Reformados e pensionistas 369 370

1.199 1.168

Os activos do fundo de pensodes podem ser analisados como seguem:
2008 2007

Depositos a ordem 4.671 1.452
Depositos a prazo 629.151 187.328
Bilhetes de Tesouro 2.813.442 2.015.262
Obrigagdes de Tesouro 819.179 1.052.453
Obrigac 6es privadas 607.146 285.656
Outros 37.811 7.715

4.911.400  3.549.866

A aplicagio da IAS 19 traduz-se nas seguintes responsabilidades ¢ niveis de financiamento

reportaveis a 31 de Dezembro de 2008 e 2007:

2008 2007
Valor actual res ponsabilidades servicos passados 5.918.303 5.035.190
Valor do Fundo de Pensdes (4.911.400) (3.549.866)
(Excesso)/défice de Financiamento 1.006.903 1.485.324
Des\ios actuariais n&o reconhecidos em 31 de Dezembro 631.800 616.402
(Activos)/responsabilidades liquidasem
balangco em 31 de Dezembro 1.638.703 2.101.726

A evolugio das responsabilidades com pensoes de reforma e beneficios de satde pode ser

analisada como segue:

co.
sCO.,

1)

OQIMBXQ“

RELATORIO ANUAL BM
17 (17): 1 - 48, DEZ. 2008

41



C
sCO.,
%
S

poﬂ' Bq

MBS

RELATORIO ANUAL BM
17 (17): 1 - 48, DEZ. 2008

42

I-DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

2008 2007
Responsabilidades em 1 de Janeiro 5.035.190 4.877.854
Custo do senvigo corrente 225.062 155.563
Custo dos juros 647.422 620.463
(Ganhos)/perdas actuariais nas responsabilidades 172.383 (479.269)
Pensdes pagas pelo fundo (161.754) (139.421)
Responsabilidades em 31 de Dezembro 5.918.303 5.035.190

A evolugido do valor do fundo de pensdes nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2008

¢ 2007 pode ser analisada como segue:

2008 2007
Saldo do Fundo em 1 de Janeiro 3.549.866 2.379.614
Rendimento esperado 433.624 288.738
Ganhos/(perdas) actuariais nas responsabilidades 194.848 137.133
Contribuigdes do Banco 850.000 850.000
Contribuicdes dos empregados 44.816 33.802
Pensdes pagas pelo fundo (161.754) (139.421)
Saldo do Fundo em 31 de Dezembro 4.911.400 3.549.866

A evolug¢io dos desvios actuariais diferidos em balango pode ser analisada como segue:

2008 2007
Desvios actuariaisnao reconhecidos em 1
de Janeiro (616.402) 0
(Ganhos) e perdas actuariais no ano: (22.465) (616.402)
Ganhos actuariais reconhecidos no exercicio 7.067 0
Desvios actuariaisnado reconhecidos em
31 de Dezembro (631.800) (616.402)
Dos quais:
Dentro do corredor (503.519) (487.785)
Fora do corredor (128.281) (128.617)

Os custos do exercicio com pensdes de reforma e com beneficios de satide podem ser analisados

coOmo scguc:

2008 2007
Custo do senico corrente 225.062 155.563
Custo dos juros 647.422 620.463
Rendimento esperado do fundo (478.440) (322.554)
Ganhos actuariais reconhecidos no exercicio (7.067) 0
Custos do exercicio 386.977 453.472




I-DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

NOTA 17 - OUTROS PASSIVOS

Esta rubrica decompde-se como segue:

2008 2007
Credores estrangeiros 198.298 128.435
Credores nacionais 47.573 15.087
Contas de liquidagao 1.026
Gastos com pessoal - 77.377
Outros encargos a pagar 137.735 96.218

384.632 317.117

Estes instrumentos financeiros sio compostos maioritariamente por passivos financeiros de curto
prazo e por essa razdo o seu valor de balan¢o a data de reporte ¢ considerado ser aproximado

ao justo valor.

NOTA 18 -CAPITAL
O capital do Banco de Mogambique encontra-se integralmente subscrito e realizado pelo

Governo da Republica de Mog¢ambique.

NOTA 19 - RESERVAS NAO DISTRIBUIVEIS, RESERVA ESTATUTARIA E
ENTREGA DE LUCROS AO ESTADO

Nos termos do artigo 65°, Lei n.° 1,/92, de 3 Janeiro (Lei Orgéanica do Banco), a aplica¢do
dos Lucros obtidos deverd ser apresentada pelo Conselho de Administragido ¢ aprovada pelo

Governo.

Relativamente a 2007 o Consclho de Administragdo propds a aplicagdo de 75% dos Resultados
transitados para Outras Reservas ¢ 25% para a Reserva legal (2006: 75% do resultado liquido

do ano para Outras Reservas ¢ 25% para a Reserva Legal).

Como referido na Nota 2.13, os ganhos nio realizados associados aos investimentos em ouro,
instrumentos financeiros ¢ as varia¢des cambiais de activos monetarios sdo transferidos para
as Reservas ndo distribuiveis no processo de aplicagdo de resultados, impedindo assim a sua

distribuicdo de resultados nao realizados na forma de dividendos.

NOTA 20 - RESERVAS DE REAVALIACAO DE JUSTO VALOR

Esta rubrica analisa-se como segue:

2008 2007
Em 1 de Janeiro 87.748 122.390
Ganhos / (pz-:'.rdas).llqmdos d’ecorrentes.deualtera}goe's 'de justo valor, 108.349 (34.642)
de venda ou imparidade de titulos e variagdes cambiais <
Em 31 de Dezembro 196.097 87.748
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NOTA 21 - RUBRICAS EXTRAPATRIMONIAIS

Esta rubrica encontra-se decomposta como segue:

2008 2007
Garantias e avales 175.264 175.264
Créditos documentarios abertos 332.592 344772
Transacgdes efectuadas em nome do Estado 365.440 384.161

873.296 904.197

As transacgoes efectuadas em nome do Estado, em que o Banco nio detém qualquer risco

inerente a transac¢do, foram desreconhecidas do balan¢o. O Banco apenas assume a fung¢io de

agente intermedidrio nestas transacgoes.

O Banco ndo prevé a ocorréncia de prejuizos materialmente significativos em resultado de
responsabilidades contingentes nas operagdes em causa, para além dos casos jd provisionados
nas demonstrag¢oes financeiras.

NOTA 22 - MARGEM FINANCEIRA

Esta rubrica encontra-se decomposta como segue:

Juros e rendimentos equiparados 2008 2007

Juros de depdsitos a prazo 969.689 827.130
Juros de titulos disponiveis para venda 807.793 551.925
Juros de titulos detidos para negociagédo 568.235 573.660
Juros de depdsitos a ordem 83.031 53.316
Juros de créditos e adiantamentos concedidos 38.321 38.877
Outros juros 63.369 103.868

2.530.438 2.148.776

Juros e gastos equiparados 2008 2007
Juros de Bilhetes do Tesouro emitidos em nome do Estado e

Titulos Monetarios 2.295.429 1.827.949
Juros de aplicagdes de liquidez 401.286 170.511
Juros de depositos a curto prazo 14.068 12.095
Outros juros e gastos similares 163 64

2.710.946  2.010.619

Margem financeira (180.508) 138.157

<CO O total de rendimentos de juros decorrentes de activos mensurados ao custo amortizado ¢ de

Pyt O@ activos classificados como disponiveis para venda em 2008 foi de 1.154.410 milhares de meticais
% gy } (2007: 1.023.190 milhares de meticais) e de 807.793 milhares de meticais (2007: 551.925
Cap™ milhares de meticais), respectivamente.

RELATORIO ANUAL BM . . .
17 (17): 1 - 48, DEZ. 2008 O total de gastos de juros decorrentes de passivos mensurados ao custo amortizado em 2008

foi de 2.710.946 milhares de meticais (2007: 2.010.619 milhares de meticais).
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/ Esta rubrica analisa-se como segue:
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2008 2007
Ganhos/(perdas) de reavaliagdo cambial e do ouro realizados 2.239.355 1.173.507
De operagbes em ouro 2.287 331.275
De operagbes em moeda estrangeira 2.237.068 842.232
Ganhos/(perdas) de reavaliagdo cambial e do ouro ndo realizados (1.785.437) (424.882)
De operagbes em ouro 8.554 457.337
De operagdes em moeda estrangeira (1.793.991) (882.219)
Total 453.918 748.625
NOTA 24 - OUTROS RENDIMENTOS OPERACIONAIS
Esta rubrica analisa-se como segue:
2008 2007
Comissdes de Cobranga 14.044 23.001
Comissdes de Transferéncia 744 1.727
Outros Senigos 3.110 8.152
Outros Prowitos Operacionais 70.157 4.165
Outros Ganhos 24.921 -
112.976 37.046
NOTA 25 - GASTOS COM O PESSOAL
Esta rubrica analisa-se como segue:
2008 2007
Remunerag¢des dos 6rgédos de gestdo 33.799 20.488
Remuneragdes de empregados 839.891 812.206
Custos com beneficios a empregados - Nota 16 386.977 453.472
Encargos Sociais 39.630 31.291
Outras remuneragdes 5.064 1.320
Outras despesas com o pessoal 4.212 2.475
1.309.573 1.321.252

A data de 31 de Dezembro de 2008, o ntimero de funciondrios do Banco ascendia a 828 (31

de Dezembro de 2007: 813).

NOTA 26 - OUTROS GASTOS OPERACIONAIS

Esta rubrica decompde-se como segue:

2008 2007
Fomecimentos de terceiros 47.695 47.108
Senvigos de terceiros 265.376 231.293
Custos com a produgdo de notas e moedas 10.265 24.322
Outros gastos 45.398 50.780
Outras perdas - 118.123
368.734 471.627

A rubrica outros gastos inclui comissoes pagas referentes a carteiras sob gestio externa, no

montante de 16.874 milhares de meticais ¢ 29.134 milhares de meticais em 2008 ¢ 2007,
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NOTA 27 - PARTES RELACIONADAS

Os saldos a receber e a pagar do Estado eram como segue:

Nota 2008 2007
Activos
Disponibilidades e aplicagbes sobre instituicbes de crédito 5 7.146 6.758
Activos financeiros disponiveis para venda 8 4.500.000 4.500.000
Total 4.507.146 4.506.758
Passivos
Depositos de outras instituicdes de crédito 13 10.391.294 9.649.417
Bilhetes do tesouro emitidos em nome do Estado e outros
instrumentos monetarios 14 18.375.918 13.151.733
Financiamentos extemos 15 384.438 363.594
Total 29.151.650 23.164.744

As remunera¢oes do pessoal chave da gestao e fiscalizagio do Banco sdo:

2008 2007
Beneficios de curto prazo 33.799 20.488
Beneficios pés emprego 15.640 11.786
49.439 32.274

NOTA 28 - RESPONSABILIDADES CONTINGENTES

O Banco tem diversos processos judiciais em que aparece como arguido, nomeadamente
com trabalhadores ¢ terceiros que poderdo resultar em indemnizagdes a pagar, ndo havendo
previsdo sobre os montantes que poderdo vir a ser pagos para além dos jd provisionados nas

Demonstra¢oes Financeiras.

Existe ainda um processo que corre os seus tramites no qual cidaddos exigem uma indemnizagao
por terem sido, alegadamente, lesados pelo Banco. Nao obstante a administragio estar convicta
de que o desfecho deste processo serd desfavoravel, a data das demonstragoes financeiras ndo ¢é

possivel quantificar o montante da indemnizagado a ser paga.

NOTA 29 - ACONTECIMENTOS APOS A DATA DO BALANCO
Ap6s a data de balango e até a data em que as demonstragdes financeiras foram autorizadas para

emissdo, ndo ocorreram quaisquer acontecimentos favordveis ou desfavoraveis.

NOTA 30 - INTRODUCAO DAS NORMAS INTERNACIONAIS DE RELATO
FINANCEIRO (IFRS)
Conforme referido na Nota 1, estas sio as primeiras demonstra¢des financeiras preparadas pelo

Banco de acordo com as Normas Internacionais de Relato Financeiro (“IFRS”).

As politicas contabilisticas descritas na Nota 2 foram utilizadas na preparagio destas demonstrag¢oes
financeiras com referéncia ao exercicio findo em 31 de Dezembro de 2008, na preparagio da
informacgdo financeira comparativa para o exercicio findo em 31 de Dezembro de 2007, assim
como na preparagio do balango de abertura de acordo com as IFRS em 1 de Janeiro de 2007

(data da transigdo).
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Na prepara¢io do balang¢o de abertura de acordo com as IFRS, da informag¢io comparativa para
o periodo findo em 31 de Dezembro de 2007, o Banco ajustou os montantes anteriormente
reportados os quais haviam sido preparados de acordo com os principios contabilisticos
estabelecidos no Plano de Contas do Banco de Mo¢ambique (PCBdM).

Uma explicagio de como a transi¢do para as IFRS afectou a posi¢do financeira do Banco é

apresentada de seguida.

A aplica¢do das Normas Internacionais de Relato Financeiro nas demonstragdes financeiras teve
um impacto global positivo nos capitais proprios do Banco em 1 de Janeiro de 2007 no valor
de 416.596 milhares de meticais em relagdo ao valor apresentado nas dltimas demonstragoes

financeiras preparadas de acordo com o PCBdM:

01-01-2007 31-12-2007

Ajustamentos de transicao Capitais Resultados
CapitaisProprios PCBdM 2.809.465 2.674.928 290.344
Ajustamentos IFRS
Reavaliacdo de Iméweis de Senvigo Préprio 1 925.754 911.051 (14.703)
Pensbées de refoma 2 (782.101) (1.235.573) (453.472)
Resultados cambiais 3 (194.048) " (27.816) (256.499)
Titulos sob gestdo externa 4 (72.168) 88.301 160.469
Titulos sob gestdo intema 4 83.187 52.748 -
Fundo social 5 209.319 206.865 (2.454)
Provis des genéricas 6 271.907 1.153 (270.754)
Outros ajustamentos 7 (25.254) (22.894) 4.413

416.596 (26.165) (833.000)
Capitais proprios IFRS 3.226.061 2.648.763 (542.656)

(1) Reavalia¢do de iméveis

O Banco optou por seguir a isen¢io opcional prevista na IFRS 1 que permite a reavaliagio de activos
tangiveis com referéncia a data de transi¢io (01.01.2007), para os iméveis de Servigo Proprio,
dando origem a uma mais valia pela diferenga entre o valor de avaliagio e o valor de balan¢o no
PCBdAM. As dltimas avaliagdes disponiveis foram efectuadas com referéncia a 31.12.2007 pelo
que foi necessirio estimar qual seria o valor dos referidos iméveis a data de 01.01.2007.

A tabela seguinte reflecte o justo valor dos iméveis a data de 01.01.2007 ¢ o valor do ajustamento

em resultados transitados:

Iméveis
A 1 Janeiro 2007 (PCBdM)
Custo 665.572
Amortiza¢cbes acumuladas (196.174)
Valor liquido (PCBdM) 469.398
Ajustamento ao Justo valor " 925.754
Valor liquido (IFRS) 1.395.152

(2) Responsabilidades com pensoes — Colaboradores (IAS 19)
De acordo com a IFRS 1 o Banco procedeu ao reconhecimento em resultados transitados de

abertura (1.1.2007) dos valores referentes aos desvios actuariais acumulados a essa data.
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(3) Resultados cambiais
Na transi¢do, os ganhos e perdas cambiais ndo realizados que de acordo com o PCBdM foram
contabilizados em “flutua¢des de valores”, foram registados em resultados transitados. Este

valor ¢ ndo distribuivel até que seja realizado pelo Banco.

(4) Titulos sob gestao interna e titulos sob gestio externa

De acordo com o PCBdM as mais valias potenciais obtidas em titulos s3o registadas por
contrapartida de uma rubrica de passivo. Procedeu-se, em conformidade com a IAS 39, a
segregacio e categorizagio da carteira de titulos do Banco entre activos financeiros detidos para
negociagdo e activos financeiros disponiveis para venda. Consequentemente as mais ¢ menos
valias potenciais (que ndo imparidade) dos titulos categorizados como disponiveis para venda
sdo reconhecidos em reservas, enquanto que as valias dos titulos detidos para negociagio sio

reconhecidos em resultados.

(5) Fundo social

De acordo com o PCBAM o Banco registou uma responsabilidade denominada “Fundo
social” por contrapartida de custos com pessoal. Em IFRS, o “Fundo social” foi revertido por
contrapartida de Resultados transitados na medida em que ndo existe qualquer responsabilidade

assumida pelo Banco.

(6) Provisdes genéricas
De acordo com as IFRS as provisdes genéricas que ndo cumpriam os requisitos da IAS 37,
constituidas a data de transi¢do, foram revertidas por contrapartida de resultados transitados.

De acordo com o PCBdM, estas provisoes foram anuladas durante o exercicio de 2007.

(7) Outros ajustamentos IFRS

Os outros ajustamentos IFRS incluem um conjunto diverso de situagoes.

Direc¢io de Contabilidade Conselho de Administra¢io
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1. SUMARIO EXECUTIVO

O crescimento econdémico mundial registou um abrandamento no ano de 2008, ao
situar-se em 3.2% - nivel mais baixo dos tltimos quatro anos — menos 2.0 pp quando
comparado com 2007, determinado pelo declinio da actividade econédmica nas economias
mais desenvolvidas. A evolugao da economia mundial em 2008 foi condicionada pelo
impacto das crises derivadas: (i) da alta dos pregos dos cereais; (ii) do agravamento do
preco do petrdleo e seus derivados, e (iii) da instabilidade nos mercados financeiros.
Estes factores tornaram mais dificeis as condi¢oes de conjuntura na economia mundial,
com destaque para os paises em desenvolvimento, com especial incidéncia na Balanga
de Pagamentos, no Indice de Pregos no Consumidor e nas Finangas Piblicas.

A crise das hipotecas no mercado imobilidrio dos EUA, despoletada em 2006, contagiou
rapidamente os mercados financeiros das economias mais desenvolvidas, provocando uma
crise de liquidez e de confianga de proporgoes alarmantes, cujo impacto na produgio e
no nivel de emprego comecaram a ser visiveis no desempenho econémico mundial de
2008. Visando acalmar os mercados, restaurar a confianca dos investidores e estimular
a economia, os Governos das economias mais desenvolvidas tomaram um conjunto de
medidas, sendo de destacar as seguintes:

(i)  Injecgdo de recursos financeiros considerdveis no sistema financeiro, sob forma
de empréstimos, & bancos em crise e compra de titulos téxicos de instituicoes
de crédito em risco de faléncia, sendo de realcar as injecgdes realizadas pelo
Governo norte-americano, que totalizaram USD 700 mil milhées até Dezembro
de 2008;

(i)  Cortes sistemdticos nas taxas de juro de politica dos principais Bancos Centrais,
com objectivo de atenuar as condi¢des de liquidez, tendo o Fed baixado a sua taxa
de 4.25% em 2007 para 0.25% em Dezembro de 2008 e o Banco do Japao que,
apds vdrios anos manteve a sua taxa inalterada, reduziu de 0.5% em 2007 para
0.1% em 2008.

No continente africano a produgao total cresceu no ano em andlise em 5.2%, equivalente
a uma desaceleracio em 1pp face ao observado no ano anterior, determinado pela
deterioragao das condigbes macroecondmicas globais acima referidas. Na SADC, o
enfoque vai para a Africa do Sul - a maior economia da regido - que cresceu em 2008
a uma taxa anual de 3.1%, correspondente a 2.0 pp abaixo do observado em 2007. Tal
crescimento resultou da crise financeira mundial aliada a crise energética que afectou
substancialmente a produgao industrial e a economia no geral, igualmente acompanhada
pelo agravamento da inflagio para 9.5% em Dezembro de 2008, apds 8.6% em 2007,
ultrapassando, assim, em 3.5 pp o limite superior da banda estabelecida pelas autoridades
para a meta de inflacio.

No plano interno, segundo dados preliminares do Instituto Nacional de Estatistica, o
PIB cresceu, em termos reais, em 6.8% em 2008, menos 60 pb comparativamente ao ano
anterior, impulsionado em grande medida, pelo sector primdrio que cresceu em 9,3%,
determinado pelos sectores da agricultura e da inddstria mineira que, individualmente,
cresceram em 9,4% e 13,1%, respectivamente.
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A politica monetdria adoptada pelo Banco de Mogambique (BM) manteve-se prudente,
tendo como principais objectivos a estabilidade macroeconémica e promogio do
crescimento do produto. Com efeito, 0 BM continuou a privilegiar as intervengoes
nos mercados interbancdrios monetdrio e cambial, visando a regulagao da liquidez no
sistema, tendo dado preferéncia as vendas bilaterais no Mercado Cambial Interbancirio,
dado o seu impacto simultineo sobre a liquidez e o nivel de taxa de cAmbio. Em 2008,
0 BM colocou no MCI USD 668 milhées, contra USD 416 milhées em 2007, sendo o
excedente expressao clara da demanda no mercado, em resultado de uma maior factura
de importa¢io de combustiveis liquidos e cereais.

Dados preliminares sobre a execugio orcamental indicam que as receitas arrecadadas
em 2008, no montante de 38,268.3 milhoes de Meticais, mantiveram a tendéncia
ascendente em termos de percentagem do PIB (16.9%, contra 16.4% em 2007), tendo
a execugdo das despesas publicas (incluindo empréstimos liquidos) situando-se abaixo
dos valores inicialmente programados, contribuindo assim para que o défice global antes
de donativos se situasse 26.9 pp abaixo do valor programado.

Como resultado do desempenho do sector real da economia e da actuac¢ao combinada
das politicas fiscal-orcamental e monetdria-cambial, a inflagdo anual, medida pelo IPC
da cidade de Maputo — indicador oficial da inflacio em Mogambique, situou-se em
6.19% em Dezembro de 2008 — nivel mais baixo dos tltimos cinco anos. A inflacio
de Dezembro de 2008 representa uma reducio em 4.1 pp relativamente 2 2007, tendo
o indice de pregos de produtos alimentares determinado a inflagao no ano, ao registar
uma variagao anual de 8.6% em Dezembro de 2008.

Contrariamente 2 inflagio anual, a inflagio média anual observou uma tendéncia
ascendente ao longo de 2008, ao situar-se em 10.33% em Dezembro, mais 2.17 pp em
relagao a observada em 2007.

A reducio da inflagio em 2008 reflectiu também a relativa estabilidade do Metical
em grande parte do ano (destacando a apreciagao anual face ao Rand Sul-africano), o
impacto das medidas tomadas pelo Governo para amortecer o efeito do agravamento
dos precos internacionais dos cereais e dos combustiveis nos primeiros nove meses do
ano, a melhoria substancial do preco dos combustiveis no mercado internacional no
tltimo trimestre, conjugado com a desaceleragio da inflagio anual na Africa do Sul nos
Ultimos meses do ano.

O Banco de Mogambique voltou a rever em baixa o coeficiente de reserva obrigatdria, em
linha com os restantes paises da regiao. Esta medida enquadra-se também no objectivo
estratégico de expansio dos servicos financeiros para as zonas rurais e de redu¢io dos
custos de intermedia¢ao financeira e foi complementada com a redugao das taxas de juro
de intervenciao do banco central no MMI, nomeadamente, a Facilidade Permanente de

Cedéncia (FPC) e a Facilidade Permanente de Depésito (FPD).

No mercado cambial, o Metical manteve-se relativamente estdvel ao longo do ano em
andlise, tendo, no entanto, observado na parte final do ano uma tendéncia de depreciacao
face ao Délar americano em resultado do fortalecimento da moeda americana no mercado
internacional e a0 aumento sazonal da procura desta divisa, levando a que no fecho
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do ano, o cAmbio se situasse em 25.09 MT/USD, o correspondente a uma depreciagio
anual de 6.1%, apds uma apreciagao anual de 8.1% em 2007.

No que tange aos agregados monetdrios, o M3 - agregado monetdrio mais amplo -
expandiu a uma taxa anual de 20.3% e a componente denominada em moeda nacional
incrementou em 26.0%. A Base Monetdria — varidvel operacional de politica monetiria
— expandiu no ano em 7.8%, situando-se deste modo ligeiramente abaixo das previsoes
iniciais, sustentada, particularmente, pela expansao menos pronunciada das Notas e
Moedas em Circulagio (9.6%, contra 24.5% em 2007), mercé de acgoes concertadas
de melhoria da gestao das tesourarias pelas institui¢des de crédito. A expansio dos
agregados monetdrios reflectiu as operagdes financeiras do Estado no 4mbito da
execugdo or¢amental, a entrada de fundos externos para as empresas publicas e para o
sector privado da economia, sob forma de créditos e donativos e ainda o financiamento
bancério interno.

A posicao externa de Mogambique medida pelo saldo da conta corrente, incluindo os
grandes projectos, deteriorou-se em 24.2% em 2008, elevando o défice anual para USD
975.3 milhoes, como coroldrio, por um lado, da duplicagao do défice da conta parcial
de bens, decorrente do aumento mais pronunciado das importagdes relativamente
as exportagoes e, por outro, do incremento da saida liquida de recursos registada
na conta de rendimentos. Nao obstante o agravamento da conta corrente, o Pais
constitufu reservas internacionais num montante de USD 139.7 milhaes, permitindo
que o seu saldo incrementasse para USD 1,643.2 milhoes, equivalente a 4.5 meses de
cobertura das importagoes de bens e servigos nao factoriais, quando incorporadas as
transacgoes dos grandes projectos e 5.6 meses quando excluidas as importagoes daqueles
empreendimentos.
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2. EVOLUCAO ECONOMICA INTERNACIONAL

O panorama econémico global em 2008, foi caracterizado pela: (i) instabilidade dos
mercados financeiros internacionais; (ii) subida generalizada dos pregos dos principais
commodities nas principais pragas internacionais, em particular o crescimento do preco
do petréleo que atingiu o pico de USD 147 por barril' em Julho de 2008; (iii) recessao
econdémica acompanhada de riscos de deflagao em algumas economias avangadas e (iv)
queda de confianga dos consumidores e investidores a escala global.

Perante este cendrio de deteriora¢ao do ambiente macroeconémico, a produgiao mundial
cresceu a uma taxa anual de 3.2% em 2008, o que equivale a uma redugao de 2.0 pp
face ao registado em 2007, prevendo-se um abrandamento ainda maior da economia
mundial em 2009, para niveis abaixo de zero. Com efeito, espera-se que a produgio
mundial venha a crescer a uma taxa anual de -1.3%.

O cendrio de agravamento continuo das condi¢des econdmicas e financeiras verificadas
em 2008, levaram a que as taxas de crescimento global e de inflacio fossem revistas
continuamente em baixa. As tltimas projecgoes mais actualizadas para 2009 e 2010 sao
apresentadas no quadro 1 abaixo.

Quadro 1: Evolugao do PIB real e Inflagio nos principais blocos mundiais

Regido PIB real (%) IPC (%)°
2007 2008 [ 2009° [ 2010° | 2007 2008 2009° 2010°
Economia Mundial 5.2 3.2 -1.3 1.9 n.d n.d n.d n.d
Economias Avancadas 2.7 0.9 -3.8 0.0 2.2 3.4 -0.2 0.3
Econ.Emergentes e em Desenvt® 8.3 6.1 1.6 4.0 6.4 9.3 5.7 4.7
Asia 9.8 6.8 3.3 5.8 4.9 7.0 2.5 2.4
Europa 5.4 2.9 -3.7 0.8 6.2 8.0 4.7 4.2
América Latina 5.7 4.2 -1.5 1.6 5.4 7.9 6.6 6.2
Africa 6.2 5.2 2.0 3.9 6.3 10.1 9.0 6.3
Africa Subsahariana 6.9 5.5 1.7 3.8 7.2 11.7 10.4 71

Fonte: World Economic Outlook (April 2009) a — Projeccoes b — expresso em termos de média anual

No que se refere a evolugao do nivel geral de pregos, as economias avangadas, emergentes
e africanas observaram ao longo de 2008, fortes pressoes inflacionistas, influenciadas em
larga escala pelo aumento dos pregos das commodities no mercado internacional durante a
primeira metade do ano, ao que se seguiu na parte final do ano a uma queda acentuada,
explicada pela reduc¢ao do prego do petréleo no mercado internacional, deterioragao da
conflan¢a dos consumidores e aumento do desemprego, com impacto na reducio da
procura agregada, sobretudo nos paises mais desenvolvidos.

Perante a conjuntura macroeconémica internacional desfavordvel, as economias
avangadas e emergentes anunciaram durante o ano uma série de planos de recuperagio
financeira consubstanciados em politicas orcamentais e monetdrias expansionistas,
com vista a neutralizar e minimizar os efeitos adversos da crise financeira e econémica

1 Praga de Londres (Reuters).
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que caracteriza a economia global. Adicionalmente a estas medidas, os bancos centrais
decidiram de forma coordenada reduzir as taxas de juro de referéncia para niveis muito
préximos de zero, bem como a reduc¢do das taxas de reserva obrigatéria com vista a
reactivar e estimular a procura agregada.

As projecgdes mais recentes do World Economic Outlook sugerem uma recuperagao lenta
da economia mundial a partir de 2010, prevendo-se um crescimento da produgio global
na ordem dos 1.9%, contra os -1.3% previstos para 2009, num contexto em que se
espera que os principais mercados financeiros tendam a normalidade (estabilidade).

2.1. Desempenbo Macroeconomico
A. Economias Mais Desenvolvidas

Estados Unidos da América. Segundo o Bureau of Economic Analysis (BEA), o PIB real
cresceu a uma taxa anual de 1.1% em 2008, apos situar-se em 2.0% em 2007 e 2.8%
em 2006. O abrandamento da actividade econédmica no periodo em referéncia deveu-se,
em grande parte, a queda do investimento privado (6.3%). Entretanto, o crescimento
do PIB em 2008 foi impulsionado pelo aumento do nivel de consumo privado (3.6%),
despesa publica (7.8%) e pelas exportagoes (11.9%).

A inflagio anual nio ajustada i sazonalidade, medida pelo Indice de Precos no Consumidor
Urbano (CPI-U), publicado pelo Bureau of Labor Statistics (BLS), desacelerou para 0.1%
em Dezembro de 2008, ap6s 4.1% apurado em Dezembro de 2007 e 2.5% observado
em Dezembro de 2006. O abrandamento do nivel geral de pregos no periodo em anélise
deveu-se, em grande parte, a reducio dos indices de precos das classes de transporte (-21.6
pp), cuidados médicos (-2.6 pp), vestudrio (-0.7 pp) e habita¢ao (-0.6 pp). Na sequéncia
da desaceleragao da actividade econémica, a taxa de desemprego cresceu para 7.2% em
Dezembro de 2008, apds 4.9% registado em Dezembro de 2007. Os sectores que mais
contribuiram para o comportamento da taxa de desemprego foram, essencialmente, os
de construgao e manufactura.

De acordo com o Bureau of Economic Analysis, o défice da balanga comercial melhorou
em 0.2% para USD 821.2 bilides em 2008, impulsionada pela expansao das exportagoes
em 12.4%, para USD 1,291.3 bilides, perante um acréscimo das importagoes em 7.3%,
para USD 2,112.5 bilides.

Perante o cendrio de agudizagdo da crise financeira, aprofundamento da recessio
econdmica, deterioragao das condi¢oes do mercado de trabalho, queda da confianca dos
consumidores e investidores, declinio da producao industrial e contracgao acentuada das
exportagoes, o Federal Open Market Commitee (FOMC) do Fed efectuou cortes sucessivos
e cumulativos da taxa de juro de referéncia dos fundos federais em 4.0 pp, passando
de 4.25% em Dezembro de 2007 para uma banda compreendida entre 0 - 0.25% em
Dezembro de 2008.

Devido a forte contrac¢ao da procura mundial e dos precos das commaodities, o Fed reviu
em baixa a projecgao do crescimento do PIB para uma banda compreendida entre -1.3%
e - 0.5% para 2009, contra a previsao anterior de - 0.2% e 1.1%, avangada em Outubro
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de 2008. No que se refere ao mercado de trabalho, o mesmo 6rgao avanca que a taxa de
desemprego deverd situar-se entre 8.5% - 8.8% no final de 2009, contra uma previsao
anterior de 7.1% e 7.6%. As projeccoes de inflagao, também foram revistas, situando-as
entre 0.3% - 1.0% em 2009, contra a previsao anterior de 1.3% - 2.0%.

Zona do Euro?. De acordo com a Eurostat, o PIB real ajustado a sazonalidade registou
um crescimento anual de 0.8% em 2008, apos situar-se em 2.6% em 2007 ¢ 2.9% em
20006. A desaceleragao da actividade econdmica no periodo em anilise foi determinada
pelo abrandamento do consumo privado e investimento privado. Em resultado da
desaceleragao da actividade, a taxa de desemprego ajustada a sazonalidade aumentou
para 8.1% em Dezembro de 2008, apds 7.2% observado em igual periodo de 2007.

Segundo a mesma fonte, a inflagio homéloga situou-se em 1.6% em Dezembro de
2008, o que corresponde 4 uma redugdo de 1.5 pp em relagio ao observado em igual
periodo de 2007, reflexo da descida dos indices de pregos das classes de transporte (-8.1
pp), educacio (-8.0 pp), alimentagao (-1.6 pp) e vestudrio (-0.2 pp).

No que tange ao comércio externo, a balanca comercial registou um défice de EUR
32.1 bilides em 2008, contra um superdvite de EUR 15.8 bilides apurado em 2007,
impulsionado largamente, pelo crescimento mais expressivo das importacoes (7.2%)
para EUR 1,588.9 bilides, contra um acréscimo das exportacoes de apenas 3.9% para

EUR 1,556.8 biliées.

Perante o cendrio de recessao econdmica, redugao moderada das pressoes inflacionistas
e deterioragao das condi¢des no mercado de trabalho, o Conselho do Banco Central
Europeu apéds efectuar um aumento na taxa minima de proposta aplicdvel as operagoes
principais de refinanciamento do Eurosistema em 25 pb, na sessao de Julho de 2008,
decidiu efectuar cortes sucessivos numa magnitude acumulada de 1.75 pb, fixando-se
deste modo em 2.5% em Dezembro de 2008, apds 4.0% observado em Dezembro de
2007.

Segundo as projecgoes do Banco Central Europeu, o PIB real ird registar um crescimento
negativo a situar-se entre 3.2% e 2.2% em 2009, contra previsio anterior de -1.0% e
0.0%. A projecgao de contrac¢ao anual do PIB baseia-se no pressuposto de retrac¢ao do
crescimento das exportagdes que se espera venha situar-se entre 9.7% e 6.9% e queda
do investimento entre 8.6% e 5.8%. No que respeita a inflagao anual, as projecgoes do
BCE, indicam que a mesma poder4 fixar-se entre 0.1% e 0.7% em 2009, contra previsao
anterior de 1.1% e 1.7%, revisao justificada, essencialmente, pela reducio dos pregos
dos commodities no mercado internacional.

Japao. Dados publicados pelo Economic and Social Research Institute, indicam que
o PIB real ajustado a sazonalidade cresceu a uma taxa anual negativa de 0.6% em
2008, contra uma variagdo positiva de 2.4% apurada em 2007. A desaceleracao da
actividade econdémica no periodo em andlise deveu-se, em grande medida, a contrac¢ao
do investimento publico (-6.2%) e investimento privado (-3.7%) bem como ao

2 Desde 01 de Janeiro de 2009, a Eslovdquia passou a integrar a Zona do Euro totalizando, actualmente, 16
paises.



II-SITUACAO MACROECONOMICA

abrandamento do ritmo de crescimento das exportagdes (1.7%). A mesma fonte refere
que a taxa de desemprego, ajustada a sazonalidade, atingiu 4.3% em Dezembro de 2008,
o que corresponde a um aumento de 60 pb face a0 observado em igual periodo de 2007,
determinado, essencialmente, pelos cortes efectuados pelas firmas dos ramos electrénico
e automobilistico, com destaque para a Toyota Motor Corp., Sony Corp. e Canon.

De acordo com o Statistics Bureau, a inflagdo homoéloga situou-se em 0.4% em Dezembro
de 2008, o que corresponde a uma desaceleraciao de 30 pb face ao observado em igual
periodo de 2007, determinada, em larga escala, pela redugao dos indices de precos das
classes de transporte e comunicagao (-6.3%), educagao e recreagio (-1.4%), vestudrio
e calcado (-0.8%).

Informagoes sobre o comércio externo, publicadas pelo Trade Statistics of Japan, mostram
que o superdvite da conta parcial de bens registou uma redugao anual de 80.9% para
2.1 wrilides de ienes (USD 22.7 bilides) em 2008, determinada em grande medida, pela
queda das exportagdes em 3.5% perante um aumento das importagoes em 8.0%.

Perante o cendrio de agravamento da crise financeira e de recessao econémica, deteriora¢io
das condi¢des no mercado de trabalho, riscos crescentes de deflagio e contracgio
acentuada das exportagoes, o Policy Board of the Bank of Japan, decidiu efectuar dois cortes
na taxa de juro de referéncia — Overnight Lending Rate — numa magnitude acumulada de
40 pb, passando de 0.5% em Dezembro de 2007 para 0.1% em Dezembro de 2008.

Para 2009, perspectivas avangadas pelo Policy Board of the Bank of Japan apontam que
o PIB real poderd crescer a uma taxa anual negativa compreendida entre 2.8% e 1.8%,
contra previsao anterior de 0.3% e - 0.8%. A inflacio homoéloga deverd situar-se na banda
compreendida entre - 1.3% e - 0.8% em 2009, contra previsao inicial de - 0.3% e 0.3%.

Reino Unido. Segundo o National Statistics, o PIB real cresceu a uma taxa anual de
0.7% em 2008, apds 3.0% em 2007 e 2.8% observado em 2006. A desaceleracio da
actividade econémica no periodo em referéncia deveu-se, em grande medida, a contrac¢ao
dos sectores de mineracio e extrac¢io (-6.2%) e manufactureiro (-2.3%).

Segundo a mesma fonte, em Dezembro de 2008 a inflagao homéloga desacelerou em
100 pb para 3.1% em relagao a igual periodo de 2007, situando-se, deste modo, 1.1 pp
acima da meta de inflagdo estabelecida pela autoridade monetdria. A redugio da inflagao
anual deveu-se, em parte, a descida dos indices de pregos das classes de vestudrio e calgado
(-10.3%), comunicacio (-3.4%), recreacao e cultura (-1.2%).

No que se refere a0 mercado de trabalho, a taxa de desemprego ajustada a sazonalidade
atingiu 6.3% em Dezembro de 2008, o que corresponde a um aumento de 1.1 pp face
ao registado em Dezembro de 2007, facto associado ao impacto da crise financeira que
afectou a procura agregada naquele pais.

Relativamente as transacgdes comerciais, o défice da conta parcial de bens deteriorou-
se em 3.5% para GBP 92.9 bilides em 2008, determinado, em parte, pelo aumento
das importagoes em 10.7% para GBP 344.0 bilides, perante um crescimento anual das
exportagoes em 13.7% para GBP 251.1 bilioes.
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Em face das condigoes prevalecentes no mercado, o cendrio de recessao econdmica, redugio
dos riscos de inflagao e deterioracio das condi¢oes no mercado de trabalho, o0 Comité de
Politica Monetdria do Bank of England, decidiu efectuar quatro cortes, durante o ano de
2008, na taxa de juro de referéncia numa magnitude acumulada de 3.5 pp, fixando-se em
2.0% em Dezembro de 2008, ap6s 5.5% observados em Dezembro de 2007.

De acordo com as projecgoes do Bank of England, o PIB real ird registar uma contracgio
anual de 3.7%’ em 2009 e prevé-se que a inflagio média anual venha a situar-se em
1.4% em 2009, reflexo da desaceleragio dos precos dos commodities.

B. Economias Emergentes

China. Dados preliminares tornados pablicos pelo National Bureau of Statistics of China
mostram que apesar de ter observado um abrandamento, a actividade econémica naquele
pais continuou a crescer a um ritmo robusto, tendo o PIB expandido em 9.0% em
2008, ap6s 13.0% apurado em 2007. O bom desempenho da economia, no periodo
em andlise, deveu-se em grande parte ao crescimento acelerado dos sectores primdrio
(5.5%), secunddrio (9.3%) e tercidrio (9.5%). No que se refere ao mercado de trabalho,
a taxa de desemprego urbana atingiu 4.2% em Dezembro de 2008, o que corresponde
a um incremento de 20 pb face ao registado em Dezembro de 2007.

De acordo com a mesma fonte, a inflagao anual situou-se em 1.2% em Dezembro de
2008, o que corresponde & uma desaceleragao de 5.3 pp em relagio a observada em
Dezembro de 2007, justificada, em grande medida, pelo decréscimo dos indices de
precos das classes de vestudrio (-2.2%), transporte e comunicagao (-1.4%), habitacao
(-1.4%), educacio e cultura (-0.6%).

Com vista a neutralizar os efeitos da crise financeira internacional e estimular a procura
doméstica, o People 's Bank of China, decidiu efectuar quatro cortes consecutivos na taxa
de juro de referéncia, numa magnitude acumulada de 2.16 pp, fixando-se em 5.31%
em Dezembro de 2008, ap6s 7.47% observado em Dezembro de 2007.

De acordo com as projecgoes recentes do Banco Mundial, a economia chinesa poderd
crescer 4 uma taxa anual de 6.5% em 2009, contra uma previsao anterior de 7.5%, o que
corresponde & uma reduc¢ao de 2.5 pp face ao registado em 2008, reflexo da deterioragao
das condig¢bes econdmicas internacionais.

India. A economia indiana cresceu a uma taxa anual de 7.3% em 2008, o que equivale 2 uma
desaceleracio de 2.0 pp face ao registado em 2007, reflexo do agravamento das condi¢oes
econémicas no mercado internacional. Por seu turno, a inflagaio homdloga atingiu 9.7% em
Dezembro de 2008, apds 5.5% observados em 2007 e 6.9% apurados em 20006.

Perante o cendrio de deterioragio das condi¢bes econdmicas internacionais e reducio
da procura doméstica, o Reserve Bank of India, decidiu rever em baixa a taxa de juro
de referéncia numa magnitude acumulada no ano de 1.25 pp, fixando-se em 6.5% em
Dezembro de 2008, apds 7.75% observado em Dezembro de 2007.

3 Taxa de crescimento média anual calculada com base em projec¢des trimestrais.
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Brasil. Dados divulgados pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica indicam que o
PIB a precos de mercado cresceu a uma taxa anual de 5.1% em 2008, o que corresponde
a uma desaceleragao de 60 pontos base face ao registado em 2007, determinada, em
grande medida, pelo abrandamento das exportacoes justificado pela redugao da procura
internacional.

Segundo a mesma fonte, a inflagao homdloga atingiu 5.9% em Dezembro de 2008,
ap6s 4.5% observados em 2007 e 3.3% apurada em 2006. Relativamente ao mercado de
trabalho, a taxa de desemprego situou-se em 6.8% em Dezembro de 2008, apds 7.4%
apurada em Dezembro de 2007.

Apesar da conjuntura econémica internacional desfavordvel e do abrandamento das
exportagoes, o Comité de Politica Monetdria do Banco Central do Brasil decidiu rever
em alta a taxa de juro de referéncia — Taxa Selic — numa magnitude acumulada de 2.5
pp para 13.75%, em Dezembro de 2008, apds 11.25% observados em Dezembro de
2007.

O quadro que se segue apresenta os niveis de taxas de juro de politica no final de 2008 ¢
2007, bem como o nimero de ajustamentos efectuados (em baixa) pelos Bancos Centrais
dos paises de mercados desenvolvidos e emergentes ao longo do ano em andlise.

Quadro 2: Evolugao das Taxas de Juro de Referéncia

Numero de revisdes
Economias Dez-07 efectuadas no ano Dez-08
Avancadas
EUA 4.25% 7 0.25%
Japao 0.50% 2 0.10%
Zonado Euro 4.00% 4 2.50%
Reino Unido 5.50% 5 2.00%
Emergentes
China 7.47% 4 5.31%
india 7.75% 5 6.50%
Brasil 11.25% 4 13.75%

Fonte: Bancos Centrais
C. Africa Sub-Sahariana

Devido as condicoes adversas da economia mundial, estimativas do Regional Economic
Outlook apontam para um crescimento da producio na Africa Sub-Sahariana de 5.4%
em 2008, apds 6.8% em 2007, estando as projecgoes de inflagio em redor dos 11.6%
em 2008, contra 7.2% registados no ano anterior.

As recentes evidéncias do impacto da turbuléncia financeira internacional sobre as
economias da Africa Sub—Sahariana incluem o declinio do fluxo de recursos para a Africa,
sob forma de investimento directo, remessas de emigrantes e de ajuda externa, com
provavel impacto no abrandamento do nivel do investimento publico e privado, associado
a redugao das exportagdes em face da queda do preco das matérias primas no mercado
internacional. Estes factores levaro, por seu turno, a desacelera¢io do crescimento do
PIB e agravamento das condi¢oes do mercado de trabalho nesses paises.
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O quadro 3, abaixo apresenta o resumo evolutivo de alguns indicadores econémicos e
financeiros a nivel dos paises da SADC.

Quadro 3: Indicadores Regionais

| ANG | BOT | MLW MAU [ RsA TZN ZAM Moz
Variagao anual PIB real (%)
2006 150 4,2 8,4 5,1 5,6 59 58 8,5
2007 19,8 6,0 6.8 54 5,0 6,6 6,3 7.3
2008* 16.0 53 5,1 5.3 31 6.5 6.0 6.8
Variagdo anual IPC (%)
Dez-06 12,5 8,5 10,1 11,9 4,7 58 8,2 9.4
Dez-07 118 8,1 75 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

Variagao anual da Taxa de Cambio face ao USD (%)

Dez-06 -0,6 9,7 9,7 9,3 10,8 10,0 31,4 8.8
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

Nota: *previsdo, **realizado

Como o quadro ilustra, na generalidade dos paises da SADC, o crescimento do PIB
desacelerou quando comparado com 2007, o indicador de inflagdo ultrapassou as
previsdes iniciais estabelecidas pelas autoridades monetdrias, alcangando mesmo a fasquia
dos dois digitos e as moedas de cada um dos paises apresentaram flutuacoes expressivas
vis-a-vis o Délar americano.

Africa do Sul. Dados preliminares publicados pelo Statistics South Africa indicam que
o PIB real cresceu em 3.1% em 2008, correspondente a um decréscimo de 2.0 pp
relativamente a 2007 a reflectir o fraco desempenho registado nos seguintes sectores:
(i) o da inddstria manufactureira (contribuicio de apenas 0.2 pp), hotéis e restaurantes
e vendas a grosso e a retalho (0.1 pp), com contribui¢des marginais no crescimento do
PIB; (ii) o da electricidade, gis e 4gua com uma contribui¢ao nula; e (iii) o da industria
mineira que observou uma contribui¢ao negativa de 0.3 pp.

Dados do Swtistics South Africa indicam que a inflagio anual, medida pelo CPI, acelerou para
9.5%, em Dezembro de 2008, situando-se deste modo, 3.5 pp acima do limite superior da banda
estabelecida pelas autoridades monetérias como meta de inflagio e dos 9.0% e 5.8% observados em
2007 € 2006, respectivamente. O comportamento da inflagio no ano, em andlise, foi determinado,
essencialmente, pelo incremento do indice de pregos da classe de alimentagio em 17.1%.

Apés manter inalterada em 12.0% desde Junho de 2008, 0 SARB reviu em baixa a sua taxa
de juro para 11.5% em Dezembro de 2008. Este ajustamento tinha em vista acautelar
os sinais de abrandamento da actividade econémica num contexto de desaceleragio
da inflagao que, apds atingir o pico de 13.7% em Agosto de 2008, teve periodos de
variagOes anuais negativas.

De acordo com informagées recentes do tltimo inquérito sobre a forca de trabalho*
publicado pelo Statistics South Africa, a taxa de desemprego no pais decresceu para 21.9%,
apds 25.5% em 2007 e 25.6% em 20006.

4 Os resultados do inquérito reportam-se a0 més de Dezembro de 2008.
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Tanzania. De acordo com estimativas do FMI o PIB real cresceu a uma taxa anual de
6.5% em 2008, menos 10 pb em relagao a 2007. Informagdes do National Bureau of
Statistics da Tanzania indicam que a inflacao anual acelerou para 13.5%, em Dezembro
de 2008, mais 7.1pp em relagao a registada em igual periodo de 2007.

Malawi. Estimativas do FMI indicam que a economia malawiana cresceu 2 uma
taxa anual de 5.1%, nivel que representa um abrandamento de 1.7 pp em rela¢o ao
crescimento registado em 2007, sendo que o consumo privado (4.2 pp) e as exportagoes
(1.1 pp) foram determinantes para o crescimento alcancado.

Segundo o National Statistics Office, a taxa de inflagdo anual situou-se em 9.9% em
2008 apés fixar-se em 7.5%, em 2007. Este comportamento foi influenciado pelo
incremento do prego dos bens alimentares em 8.1% comparado com os 6.7% observados
em 2007.

Ao longo de 2008, o Reserve Bank of Malawi decidiu manter inalterada a sua taxa de
juro de referéncia, fixada em 15.0% e a taxa de reservas obrigatérias estabelecida em

15.5%.

Zambia. De acordo com estimativas preliminares do FMI, a economia zambiana registou
um crescimento de 6.0%, 30 pb abaixo da cifra registada em 2007. As componentes de
exportagoes e do consumo publico foram as que mais contribuiram para o crescimento
do PIB, com 3.4 pp e 2.1 pp, respectivamente.

Por seu turno, a taxa de inflacdo anual situou-se em 16.9%, em Dezembro de 2008,
contra 8.9% em 2007. A aceleragao da inflacio deveu-se, fundamentalmente, a0 aumento
do indice de precos da classe de produtos alimentares que se fixou em 20.5% decorrente
da elevada depreciac¢ao do Kwacha no ano.

Botswana. Estimativas do FMI indicam que o PIB cresceu 5.3% em 2008, 70 pb abaixo
do registado em 2007. A expansao do PIB foi favorecida pelo aumento do consumo
privado e ptblico com contribui¢des de 2.6 pp e 1.4 pp, respectivamente.

A inflagao anual acelerou em 5.6 pb, para 13.7%, em Dezembro de 2008, ultrapassando
o limite superior da banda de 4 - 7% estabelecido pela autoridade monetdria como meta.
O comportamento deste indicador foi determinado, essencialmente, pela subida dos
indices de precos das classes de alimentagao (24.9%) e de bebidas alcodlicas (37.9%).

Apés manter inalterada em 15.5% desde Junho de 2008, o Comité de Politica Monetéria
do Bank of Botswana decidiu rever em baixa a sua taxa de juro de politica para 15.0%,
em Dezembro de 2008, contra 14.5% em Dezembro de 2007, reflectindo as previsoes
do declinio da inflagao no médio prazo e as perspectivas de queda da taxa de crescimento
econdmico.

Mauricias. De acordo com o Central Statistics Office, a taxa de crescimento do PIB em
2008 foi de 5.3%, 10 pb inferior ao crescimento econdémico registado em 2007. As
exportagoes (4.7 pp) e o consumo privado (2.2 pp) sao as componentes do PIB que
mais contribuiram para este desempenho.
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Ainda de acordo com a mesma fonte, a inflagao anual acelerou para 9.7%, em Dezembro
de 2008, apds situar-se em 8.8% em 2007, favorecido pela subida dos precos da classe
de alimentacio e bebidas alcodlicas.

Para mitigar os efeitos da crise financeira internacional, bem como permitir a recuperagio
da economia doméstica num cendrio de fortes indicagoes de desaceleragao da inflagio no
médio prazo, o Monetary Policy Committee do Bank of Mauritius fez sucessivas revisdes em
baixa da sua taxa de juro de referéncia — Repo Rate- desde Fevereiro de 2008, culminando

com cortes acumulados de 2.75pp, fechando o ano de 2008 em 6.75%.
2.2. Precos das Mercadorias

Os precos das principais mercadorias com peso considerdvel na balanca de pagamentos
de Mogambique e no comportamento da inflagio doméstica, tiveram em geral um
comportamento misto, conforme ilustra o quadro 4 abaixo. Com efeito, o preco médio do
petréleo, ap6s registar subidas sucessivas nos primeiros sete meses do ano, em termos de
média mensal, com um aumento acumulado de 30.8%), nos meses subsequentes tendeu
a reduzir, fechando 0 ano a um prego menos de metade do observado em Dezembro de
2007. Comportamento similar registou o aluminio e o trigo, que encerraram o ano em
queda, relativamente ao fecho de Dezembro de 2007. Quanto ao gds natural, agicar e
arroz, a tendéncia do preco foi de aumento ao longo do ano, culminando com um preco
médio superior ao do fecho de Dezembro de 2007.

Quadro 4: Precos Internacionais de Mercadorias Seleccionadas

Produto Unidade Dez/06 Dez/07 Mar/08 | Jun/08 Set/08 Dez/08 | var.anual | Var. média
(%) anual (%)
Brent USD/b 62.31 91.45 103.28 133.05 99.06 41.58 -54.53 34.31
Aluminio USD/mt 2823.7 2382.8 3012.0 2967.9 25241 1504.4 -36.86 -2.35
Ouro USD/ong 627.9 789.28 915.30 924.10 869.95 877.95 5.37 24.29
G.Natural | USD/mt 311.40 308.16 369.72 428.4 516.96 516.96 87.15 61.34
Agucar UScllibra 1.7 10.45 12.88 12.07 14.02 11.32 8.36 25.06
Trigo USD/mt 204.31 368.62 439.72 348.55 295.55 220.14 -40.28 27.72
Arroz USD/mt 309.29 378.0 672.64 834.60 722.00 550.75 45.70 110.65

Fonte: Reuters ¢ FMI

Petréleo. Apés antigir o valor médio de USD 133.90/barril em Julho de 2008, o prego
do barril de petréleo registou quedas sucessivas durante os cinco meses subsequentes,
fechando o ano, a um prego médio de USD 41.58/barril, correspondente a um decréscimo
acumulado de 54.53% em relacdo a igual periodo de 2007. No entanto, em termos
do prego médio anual, 2008 observou o preco de USD 97.66/barril, valor superior
comparativamente & média de USD 72.71/barril registados em 2007.
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Dos virios factores que concorreram para a redugao do preco do barril do petrédleo
na segunda metade de 2008, destacam-se a queda da procura como efeito da recessao
econdémica mundial, particularmente nos paises mais desenvolvidos, despoletada pela
crise financeira e a apreciagao persistente do délar face as principais moedas no mercado
internacional.

Para o ano de 2009, as projeccoes da Agéncia Internacional de Energia apontam para
uma revisao em baixa do consumo global do petréleo em 1,3 milhées de barris/dia para
84.4 milhoes de barris/dia, a reflectir um cendrio de recessao econémica das principais
economias mundiais, em 2009.

Ouro. O prego médio do Ouro reagiu no ano em consonincia com o comportamento
do délar no mercado internacional. Com efeito, os primeiros seis meses do ano foram
caracterizados por uma apreciagao do ouro que registou uma variagio anual de 42.4%
até Junho de 2008, com a cotagao de USD 924.1/Onga segundo a Reuters. Na segunda
metade do ano, a cota¢ao do Ouro comegou a registar uma tendéncia de desaceleragao,
tendo culminado com uma variagao anual de 5.4%, em Dezembro de 2008, equivalente

a USD 877.95/Onga.

Agticar. Apds uma variacao anual negativa de 10.7% em 2007, o prego internacional
do agtcar registou uma subida acentuada, tendo em Setembro de 2008 atingido uma
variagao anual de 42.3%. Contudo, o fortalecimento do délar americano face as
principais moedas e o abrandamento da actividade econémica mundial, afectaram em
baixa o preco desta commodity, com a desaceleragio da variagio anual para 8.4% em
Dezembro de 2008.

Cereais. Acompanhando o ritmo de aceleragiao observado em 2007, os precos dos
cereais, nomeadamente, trigo e arroz, registaram um forte incremento nos primeiros
meses do ano, atingindo variagdes anuais de 215% para o arroz (em Abril) e 120.85%
para o trigo (em Maio). A queda da produgao mundial aliada ao incremento da procura,
principalmente da China e da India foram os principais factores apontados para estes
aumentos histéricos. No entanto, nos restantes meses do ano o preco dos cereais sofreu
um acentuado abrandamento. Por exemplo, o trigo registou quedas sucessivas do seu
preco, atingindo uma variagao anual negativa de 40.9%, enquanto o arroz registou uma
desaceleracio anual de 45.7%, em Dezembro de 2008.
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Caixa 1: A Crise Financeira Internacional e os Efeitos esperados sobre a Economia de
Mocambique

1. As Origens da Crise

A turbuléncia dos mercados financeiros internacionais que tem assolado a economia mundial
nos ultimos dois anos foi originada no mercado imobilidrio americano, em particular o segmento
do mercado de hipoteca que desde meados de 2007 tem vindo a conhecer uma queda sem
precedentes.

A partir de meados da década de 1990, assistiu-se nos E.U.A., a um subito crescimento de
precos de iméveis, acompanhado de um incremento do nivel de rendimento da populagio e
uma reducao das taxas de juro dos fundos federais, facto que resultou numa enorme pressiao
sobre a procura de imoveis. Com os precos dos imdveis a crescerem rapida e persistentemente,
gerou-se uma crenca generalizada nas pessoas de que o investimento em activos fixos era uma
forma segura de obter lucros na medida em que, a subida dos precos dos imoveis permitiria
cobrir os custos de empréstimos e obter algum rendimento adicional, facto que culminou num
aumento generalizado de clientes a solicitarem empréstimos para habitacao.
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Os créditos destinavam-se nao apenas aos considerados bons clientes — aqueles com capacidade
de pagar as suas prestacoes de hipoteca, mas também era extensivel a clientes de baixo rendimento
ou até mesmo sem qualquer rendimento e/ou activo real, portanto, clientes de elevado risco.
Grande parte deste clientes de alto risco foi enquadrado no chamado segmento de clientes
subprime que significa clientes com rating abaixo dos requisitos minimos exigidos e como tal,
devido ao alto risco, estavam sujeitos ao pagamento de taxas de juro de hipoteca mais elevadas
(acima da média). Uma vez que nio detinham rendimento, emprego e muito menos activos
reais, a principal seguranca neste segmento baseava-se na crenca de que os precos dos imoveis
continuariam a exibir uma tendéncia ascendente e que os proprietarios de iméveis pagariam as
prestacoes de hipotecas mediante arrendamento dos mesmos.

Assim, entre 1994 a 20006, os empréstimos do tipo subprime expandiram vertiginosamente, tendo
passado de cerca de USD 35 bilides para cerca de USD 600 bilides, grande parte dos quais,
concedidos sem observincia das melhores praticas internacionalmente aceites. A expansao dos
empréstimos de hipoteca foi acompanhada pela securitizacio dos mesmos, dando lugar ao
aparecimento de diversos produtos financeiros estruturados que se mostraram eficazes, enquanto
perdurou o boom do mercado imobilidrio.

O deflagrar da crise ocorre precisamente em 2006 quando a oferta dos iméveis comecou a
superar a procura, gerando uma pressao para baixo nos precos dos iméveis, o que culminou
em altos niveis de inadimpléncia por parte dos clientes subprimes e uma redu¢ao da apeténcia
dos investidores por activos securitizados e pelos produtos financeiros estruturados, terminando,
deste modo, o processo de revenda dos titulos de hipoteca e de repassagem dos riscos de crédito
a outrem. A partir de entdo, gerou-se uma crise cujas manifestacdes comecaram a ser notérias
a varios niveis, quer nos E.U.A., quer ao nivel global.

Para além da crise global dos mercados financeiros, assistiu-se, também, em 2008 a crise dos
combustiveis e dos alimentos com repercurssoes directas sobre o nivel de actividade econémica
e balanca de pagamentos dos paises em desenvolvimento, maioritariamente exportadores de
produtos primdrios e importadores liquidos de alimentos. .
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2. Manifestacdes da crise a nivel internacional

2.1. Primeira Vaga da Crise

Em geral, as manifestacoes da crise financeira internacional podem ser agrupadas em dois
principais estiagios. O primeiro estdgio que se estendeu até ao III trimestre de 2008 , caracterizado,
grosso modo, pelos seguintes aspectos:

e Declaracio de insolvéncia e anincio de prejuizos avultados em alguns grandes conglomerados
financeiros (Lehman Brothers, Freddie Mac & Fannie Mae, Merrill Lynch, America International
Group, entre outros). Virios bancos internacionais e instituicdoes que transaccionam
instrumentos financeiros viram os seus activos subavaliados (write-down) e apresentaram
prejuizos acumulados avultados;

e Agravamento da crise de confianca acompanhado por uma corrida desenfreada dos
depositantes que retiravam massivamente os seus depositos junto do sistema bancario;

e Queda das cotacoes de titulos/accdes nos principais mercados bolsistas mundiais;

e Reducio do investimento em instrumentos financeiros de alto risco a favor de aplicacoes em
produtos alternativos (petréleo, ouro e government bonds);

e Alastramento da crise para o sector real da economia, afectando negativamente o desempenho
das firmas, o que culminou numa aceleracio do nivel de desemprego e num abrandamento
do nivel geral de precos. Grande parte dos paises desenvolvidos e emergentes anuncia
revisoes em baixa das projeccoes de crescimento econdmico; e

Enfraquecimento do Délar americano face as principais moedas transaccionadas nas principais
pracas mundiais.

Em face da conjuntura financeira internacional desfavoravel, varias accoes foram tomadas
tendentes a minimizar os impactos nefastos da crise, sendo de destacar as seguintes:

L. Injeccao de um pacote financeiro de USD 700 mil milhoes pelo Governo dos E.U.A. no ambito
do Plano Paulson, inicialmente sob forma de empréstimos a bancos com dificuldades de liquidez
e, mais tarde, sob forma de participacio via compra de titulos téxicos de bancos em risco de
faléncia, com vista a reanimar o mercado imobiliario e estimular a economia;

II. A Europa e Asia (Japao) adoptam planos similares de injeccao de liquidez, tentando travar
o efeito contdgio; e

ITI. Os bancos centrais das principais economias, iniciam um conjunto de ac¢odes concertadas de
cortes nas taxas de juro de politica monetaria com vista a atenuar a crise de liquidez e estimular
O crescimento econoémico.

2.2. A segunda Vaga da Crise

A segunda vaga da crise é a que parte do dltimo trimestre de 2008 até a actualidade, marcada
essencialmente pelo alastramento notério da crise para o sector real e a economia global como
um todo. Em geral, este periodo é caracterizado no ambito internacional pelos seguintes aspectos:
recessao econémica nos E.U.A., Japao, Reino Unido e Zona do Euro, aumento do desemprego;
desaceleraciao do crescimento do PIB nas economias emergentes e em desenvolvimento; revisao
em baixa das taxas de crescimento do PIB para 2009 e 2010; riscos de deflacio nas economias
mais desenvolvidas.

Taxa de Juro de Politica Monetaria

Pais 2007 2008
E.U.A. 4.25% 0,25%
Area do Euro 4.00% 2,25%
Reino Unido 5,50% 2,00%
Japao 0,50% 0,10%
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Evolugao das taxas de crescimento da Inflagao e do PIB (%)

Economia 2007 | 2008 (Prel.) [ 2009 (Proj.) | 2010 (Proj.)
Avangadas PIB 2,7 1,0 -2,0 1.1
Inflacdo 35 0,3 0,8
Emergentes e PVD's PIB 8,3 6,3 3.3 5,0
Inflacdo n.d. n.d. 5,8 5,0
Africa PIB 6,2 5,2 3,4 4.9
Inflacdo 7,1 11,9 9,5 n.d.
Africa Subsahariana PIB 6,9 54 3,5 5,0
Inflagdo | 7,1 119 9,5 n.d.

fonte: IMF (World Economic Outlook)

Assistiu-se, igualmente, a reducao dos precos internacionais das commoditties; restricio no
acesso ao financiamento externo, em particular nos Paises em Vias de Desenvolvimento; queda
das exportacoes dos paises emergentes e dos PVD’s; recuperacao do USD nas principais pracas
internacionais.

Na sequéncia das ac¢oes implementadas aquando do primeiro estigio da crise e em face de
uma conjuntura macroeconémica global desfavoravel, os Governos das principais economias
mundiais, levaram a cabo uma segunda vaga de accoes tendentes a atenuar os efeitos da crise
sobre as respectivas economias. Com efeito: (i) a administracao Obama nos Estados Unidos da
América (E.U.A) aprovou um novo pacote financeiro orcado em USD 780 bilides para restaurar
a confian¢a nos mercados financeiros e estimular a economia americana; (ii) varias instituicoes
financeiras europeias foram intervencionadas e/ou nacionalizadas; (iii) o Governo Japonés
anunciou novos pacotes financeiros totalizando USD 10.7 bilides e uma série de medidas
adicionais para estimular a economia; (iv) A Association of Southeast Asian Nations (ASEAN)
composta pela China, Japao, Coreia do Sul e mais 10 paises do sudeste da Asia criou um fundo
de USD 120 bilides, para proteger as moedas dos paises que compoem a ASEAN contra ataques
especulativos; e (v) a continuidade da politica de corte nas taxas de juro directora (EUA, UE,
Japao, China, Inglaterra e Canada) para niveis historicamente baixos.

3. Efeitos da Crise Financeira na Economia de Mocambique

3.1 Impactos observados Até Final de 2008

Embora nesta fase, o pais nao tenha sentido directamente os efeitos nefastos da crise,
indirectamente foram identificadas algumas manifestacoes, dada a sua abertura ao exterior e
dependéncia de relacoes politico-econdmicas com os seus parceiros bilaterais ou multilaterais
do resto do mundo. Estas caracteristicas fizeram com que os impactos das trés crises (cereais,
combustiveis e financeira) fossem de dificil separacao, até pela forma continua como estas
tiveram lugar.

Nesta fase, as repercussoes imediatas da crise na economia nacional manifestaram-se através do
aumento da factura dos combustiveis que passou de USD 385 milhdes em 2007 para USD 619
milhoées num contexto de alta de preco no mercado internacional, o que culminou no agravamento
do preco doméstico dos combustiveis e dos seus derivados, tendo a gasolina incrementado em
26.7% e o gaséleo em 13.9%, entre Dezembro de 2007 a Junho de 2008, respectivamente.

Outro impacto registou-se na evolucao do saldo das Reservas Internacionais Liquidas do Pais
onde ocorreu uma reducao dos rendimentos de activos externos. Com efeito, embora o saldo
médio de activos externos aplicados no exterior tenha sido mais elevado em 2008 relativamente
ao ano anterior, os rendimentos decorrentes das mesmas aplicacdes foi de apenas USD 76.5
milhoes, portanto inferior ao apurado no ano anterior, o que € justificado, pela queda das taxas
de juro em linha com os cortes expressivos efectuados nas taxas de juros de referéncia por parte
de alguns bancos centrais.

Ao nivel do sector externo, observou-se um agravamento do défice da conta corrente em 24.2%
para USD 975.3 milhoes, como reflexo da deterioracao do défice da conta parcial de bens resultante
de um aumento mais pronunciado das importacoes (23%) face as exportacoes (10%), assim como
do incremento da saida liquida de recursos em 6.7% observada na conta de rendimentos.
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No tocante ao sector fiscal, as receitas decorrentes do imposto sobre o comércio externo reduziram
em 5.0% para 3,591.0 milhoes de Meticais num contexto em que os custos das medidas fiscais
adoptadas para conter os impactos da subida dos precos dos combustiveis sobre o orcamento
ascenderam os 1.4 bilides de Meticais.

Tendo em vista conter os efeitos da crise e reduzir o grau de dependéncia do Pais em relacio ao
exterior, varias medidas de ambito real, fiscal e financeiro foram implementadas, sendo algumas

de caricter imediato e outras de médio e longo prazos, nomeadamente:

(i) Subsidios do Governo aos transportadores e outros sectores e o pagamento deferido de
alguns impostos;

(i) Aprovaciao do Plano de Producio de Alimentos visando reduzir a dependéncia externa
avaliado em 10.9 bilides de MT para o periodo de 2008-2011;

(iil) Negociagao, com éxito, junto dos parceiros internacionais do pacote de financiamento externo
ao Orcamento de Estado para 2009 no montante aproximado de USD 480 milhoes e a negociacao

com o Banco Mundial da antecipacio do desembolso de cerca de USD 100 milhoes;

(iv) Venda de divisas num total de USD 668 milhdes no Mercado Cambial Interbancario, cerca
de USD 260 milhoes acima do valor de 2007,

(v) Flexibilizacao e diversificacio da carteira de divisas do pais; e

(vi) Reforco da supervisao das IC’s e orientacdo para gestiao cautelosa dos seus Activos Externos

Liquidos.
Indicadores do Sector Financeiro
Indicador 2007 2008
RIL’s (mio USD) 1.504,0 1.643,0
Meses Cob. (Incl. GP) 5,0 4.5
Rendimento (mio USD) 82,9 76,5

Entretanto, dados reportados ao final do ano de 2008, indicam que, apesar do fortalecimento
da crise a nivel internacional, a economia nacional evoluiu dentro dos niveis inicialmente
programados. Com efeito, as varidveis do sector real mostram um crescimento robusto do PIB
(proximo dos 7.0%), e ocorreu uma expansao moderada das exportacoes e do lado do sector
financeiro, os indicadores de solvabilidade e crédito mal parado, principais sinalizadores de
indicios de crise, mantiveram-se acima dos minimos exigidos internacionalmente, indicando
que, globalmente, este mantém-se robusto e sélido.

3.2. Impactos Esperados 2009-2010

Internamente, espera-se que a nova vaga tenha maior incidéncia sobre os sectores real e externo
da economia. Efectivamente, as projeccoes dos varios indicadores macroeconémicos foram, na
generalidade revistas em baixa, sinalizando os impactos indirectos da crise financeira global
sobre a economia de Mocambique, a varios niveis ou sectores da economia.

e Assim, ao nivel do sector real perspectiva-se um abrandamento da actividade econémica,
com o PIB a crescer 2 uma taxa na banda dos 5-6% em 2009, segundo estimativas do Banco
de Mocambique, o que estd em linha com as recentes projeccoes do Fundo Monetario
Internacional e da agéncia de rating Standard & Poor. Aliado a este aspecto, espera-se um
ligeiro agravamento da inflacao anual e deterioracao do nivel de emprego em alguns sectores
de actividade economica;

e No tocante ao Sector Externo, as perspectivas sao de abrandamento do valor das exportacoes,
em particular dos Grandes projectos, em virtude da reducao dos precos dos principais
produtos de exportacio no mercado internacional; reducio da procura internacional de
bens de exportacio e de servicos de turismo; reduciao do valor das importacoes derivada
da queda dos precos no mercado internacional; provavel decréscimo do fluxo de IDE e um
adiamento ou atraso de alguns projectos do IDE em carteira; risco de desembolso de ajuda
externa prometida para apoio a BOP e OE.

wCo,

fa"@%
E 5

OQI MBS

RELATORIO ANUAL BM
17 (17): 49 - 121, DEZ. 2008

65



<Co,
T
2 A
@) S)
A

RELATORIO ANUAL BM
17 (17): 49 - 121, DEZ. 2008

66

II-SITUACAO MACROECONOMICA

Alguns Indicadores do Sector Real

Indicadores 2006 | 2007 2008 2009

orig. real orig. proj.
PIB real (%) 8,8 74 7,0 6,8(a) 6,7 5-55(0)
Inflagdo Média anual (%) 13,3 8,2 10,3 55 71
Inflagdo anual (%) 9,4 10,3 6,2 52 7,6

a)INE; b/Standard&Poor

Precos Médios de Mercadorias Seleccionadas

2008 2009(Proj.) 2009 (Var.)

Crude (USD/bbl) 97,0 50,0 -48,5%
Gas (USD/GJ) 1.303,0 1.303,0 0,0%
Aluminio (USD/Ton) 2.577,9 1.100,0 -57,3%
Algodéo (Cents USD/Ib) 71,4 63,5 -11,1%
Acucar(cents USD/Ib) 12,5 10,9 -12,5%
Milho (USD/Ton) 223,3 165,0 -26,1%
Arroz (USD/Ton) 700,2 450,0 -35,7%
Trigo (USD/Ton) 325,9 250,0 -23,3%
Madeira (USD/m3) 875,7 800,0 -8,6%
Camarao (USD/Kg) 8,9 n.d. n.d.

Fonte: FMI & Grandes Projectos

e Ao nivel do sector financeiro vislumbra-se riscos de reducido das Reservas Internacionais
derivada de perdas cambiais, efeito taxa de juro, corrosao de algumas aplicacoes (titulos) no
resto do mundo, aumento da procura de divisas no mercado cambial, degenerando numa
maior pressao cambial e na reducio do financiamento externo ao sector privado;

e No que tange ao sector fiscal os efeitos esperados da crise no curto prazo seriam a reducio
das receitas arrecadadas sobre o comércio externo, como coroldrio da queda do valor das
importacoes; reducio das receitas totais derivada de um provavel abrandamento da actividade
econdmica e um agravamento do défice orcamental.

A actual crise constitui uma oportunidade para as economias reflectirem em torno do actual
paradigma macroecondmico que rege a economia global assente no mecanismo do mercado,
dando azo 2 reformas profundas ao nivel do funcionamento do sistema financeiro global com
implicacdes para o resto da economia.
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3. Conjuntura Interna
3.1. Sector Real

3.1.1. Precos

A inflagio® medida pela variagio do Indice de Pregos no Consumidor da cidade de
Maputo, compilado pelo Instituto Nacional de Estatistica (INE) — indicador oficial da
inflacio em Mogambique, registou uma variagao homéloga de 6.19% em Dezembro de
2008 — nivel mais baixo dos tltimos cinco anos - o que equivale a uma desaceleragao em
4.1 pp relativamente a variagao observada em igual periodo de 2007. Comportamento
diferente foi observado pela inflagao média anual (média mével dos tltimos 12 meses)
que, ap6s situar-se em 8.16% em Dezembro de 2007, foi aumentando continuamente
a0 longo de 2008, tendo atingido em Dezembro o nivel de 10.33% (mais 2.17 pp em
relagao a observada em igual periodo do ano transacto).
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Grdfico 2

A trajectéria sazonal da inflacao homdéloga ao longo do ano de 2008 foi marcada por
quatro fases distintas:

(i) 14 Fase (Janeiro-Fevereiro): este periodo sazonalmente ¢ caracterizado por uma
tendéncia altista do nivel geral de pregos, tendo em 2008 atingido o pico no més
de Fevereiro quando a inflagao anual subiu para 13.01% (nivel mais alto no ano),
influenciado, por um lado, pela classe dos produtos alimentares e bebidas nao
alcodlicas com uma variagio anual positiva de 18.7%, justificado pelo aumento,
dentre outros, do prego das frutas (72.44%), dos panificados e massas (42.8%),
peixes (22.35%), 6leos e margarinas (19.22%), legumes e tubérculos (11.91%),
frangos (11.82%), leite e seus derivados (10.36%) e, por outro lado, pelos produtos
nao-alimentares com uma variagio igualmente positiva de 6.6%.

5 Tendo em vista melhorar a implementagio e gestao da politica monetdria, o Banco de Mogambique aprovou, em
meados de 2008, dois indicadores de core inflation, nomeadamente, o Indice de Precos que exclui frutas e vegetais e o
Indice das Médias Aparadas, que passario a ser regularmente monitorados para efeitos de avaliagio do desempenho
da Politica Monetdria.
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(i)

A alta dos pregos de cereais a nivel externo e interno, a subida dos precos do
petréleo no mercado internacional com repercussoes nos precos domésticos dos
combustiveis, o agravamento da inflagao na vizinha Africa do Sul, o ajustamento
para cima da tarifa dos transportes inter-provinciais, a queda intensa de chuvas
que alagaram as zonas baixas de produgao de horticolas na cidade de Maputo e
arredores, bem como os distdrbios ocorridos na cidade de Maputo nos dias 5
e 6 de Fevereiro de 2008 em protesto contra a subida da tarifa dos transportes
semi-colectivos, foram os principais factores que contribuiram para a aceleracao
da inflagao verificada neste periodo.

24 Fase (Mar¢o-Maio): seguindo o seu comportamento sazonal, neste periodo, a
inflagao anual desacelerou, reduzindo para 10.09% em Maio de 2008. As classes
de produtos que contribuiram para esta desaceleracao foram a dos produtos
alimentares e bebidas nio alcodlicas (desaceleraram em 5.1 pp para 13.58% face ao
periodo anterior) impulsionado pelo recuo, dentre outros, dos pregos das frutas (em
14.8 pp), legumes e tubérculos (em 11.8 pp), verduras (em 9.5 pp), panificados e
massas (em 9.18 pp) e peixes (em 8.4 pp). Os produtos no-alimentares, também,
viram os seus pregos a desacelerar em 0.6 pp para 6.0%.

A maior oferta de vegetais no II trimestre contribuiu para amortecer a alta dos
precos de cereais no mercado. Contudo, o continuo agravamento do prego
do petréleo no mercado internacional com reflexos no aumento dos custos de
transporte e dos combustiveis lenhosos a nivel doméstico, bem como a aceleracao
da inflagio na Africa do Sul, fizeram com que a desaceleragio da inflagao fosse
menos acentuada.

(i) 34 Fase (Junho-Setembro): os precos voltaram a acelerar neste periodo atingindo

(iv)

o nivel 10.75% em Setembro. Os produtos alimentares e bebidas nao-alcodlicas
com um acréscimo de 2.5 pp para 16.05% foram os que mais contribuiram para a
aceleragao do IPC no periodo, influenciados pela subida dos pregos de verduras (em
7.3 pp), legumes e tubérculos (em 6.3 pp), éleos e margarinas (em 3.6 pp) e peixes
(em 2.9 pp). Todavia, serviram para amortecer o efeito da aceleracio da inflagao, o
abrandamento dos precos dos produtos nao-alimentares, em 1.1 pp para 4.9%.

Foi neste periodo que o prego do petréleo no mercado internacional atingiu o seu
pico (Julho), que conjugado com a continua aceleracio da inflagio na Africa do Sul
contribuiram para o ligeiro aumento da inflagdo. As medidas fiscais-orcamentais
postas em pratica pelo Governo conjugadas com a estabilidade do Metical face ao
Délar americano e ao Rand, assim como a posticipagio do ajustamento das tarifas
administrativas de energia, dgua e servicos de educagao e satde, contribuiram para
amortecer o efeito da inflagao.

42 Fase (Outubro-Dezembro): os pregos registaram uma tendéncia de
abrandamento vertiginoso tendo atingido o seu nivel mais baixo em Dezembro
de 6.19%, influenciado, por um lado, pela desaceleragao dos precos dos produtos
alimentares e bebidas nao-alcodlicas em 7.5 pp para 8.57%, impulsionado pela
redugao, dentre outros, dos pregos de frutas (em 41.6 pp), peixes (em 16.9 pp),
6leos e margarinas (em 14.3 pp), panificados e massas (em 13.17 pp) e frangos
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(em 13.9 pp) e, por outro lado, pela desaceleragao dos precos dos produtos nao-
alimentares em 1.5 pp para 3.4%, em resultado do recuo, dentre outros, dos
precos da habitagio, dgua, electricidade, gds e outros combustiveis (em 3.3 pp) e
transportes (em 2.5 pp), como coroldrio da queda dos pregos dos combustiveis
(em 20.1 pp face ao nivel observado em Setembro).

O quadro 5 mostra a desagregagao da inflagio homdloga pelas classes dos bens
alimentares e dos nao-alimentares, bem como as respectivas componentes mais voldteis,
nomeadamente os pregos dos cereais, frutas e vegetais, bens administrados e os pregos
dos combustiveis liquidos.

Quadro 5: Variagdo Anual do IPC da Cidade de Maputo (em %)

Dez-07 Dez-08
Peso Variagao | Contribuigcdo | Variagdao | Contribuigdo
(%) (pp) (%) (pp)
IPC Geral 100 10.3 10.3 6.2 6.2
Bens Alimentares 49.6 14.9 7.4 8.6 4.3
Cereais e derivados 5.93 13.5 08 29.2 17
Frutas e vegetais 17.7 8.1 1.4 8.1 1.4
Bens nao Alimentares 50.4 5.6 2.8 3.4 1.7
Combustiveis liquidos 2.01 21.3 0.4 3.0 0.1
IPC Excl. Frutas e Vegetais 10.7 5.8
IPC Excl. Cereais e Derivados 10.0 4.5
IPC Excl. Bens Administrados 10.0 6.3
IPC Excl. Combustiveis 9.9 6.3
PC -M dbsApamdas 8.6 10.3
Fonte: INE

De acordo com os dados acima, o comportamento da inflagao ao longo do ano foi
determinado pela evolu¢io dos pregos dos produtos alimentares cujo indice registou
uma variacio anual de 8.6% em Dezembro de 2008 a reflectir, essencialmente, o
comportamento ascendente dos precos dos seguintes grupos de produtos:

Cereais e Derivados: com uma variacio positiva de 29.2%, impulsionada pelo
aumento anual dos precos do milho em grao (168%), farinhas licteas (20.8%)
e arroz (31.6%);

Panificados e Massas: viram os seus precos a aumentar em 13.4% em resultado
do aumento do preco das bolachas, biscoitos e pastelaria fresca (18.3%); do pao
de trigo (14.1%) e das massas graudas (12.4%);

Frutas: com uma variagio positiva de 14.4%, justificada pelo aumento do preco

da papaia (27.7%), limao (21.8%), coco (16.9%) e banana (13.1%);

Legumes e Tubérculos: os seus pregos cresceram no ano em 6.5% em resultado
do aumento, dentre outros, dos pregos do feijao nhemba (43.4%), mandioca
fresca (17.4%), tomate (16.3%), batata doce (13.8%) e feijao verde (12.8%).

co.
sCO.,

1)

OQIMBXQ“

RELATORIO ANUAL BM
17 (17): 49 - 121, DEZ. 2008

69



C
sCO.,
%
S

QO‘N' Bq

MBS

RELATORIO ANUAL BM
17 (17): 49 - 121, DEZ. 2008

70

II-SITUACAO MACROECONOMICA

Os produtos nao alimentares, embora com uma contribui¢io menor no IPC geral,
registaram uma varia¢ao anual de 3.4% em 2008, 2.2 pp abaixo da observada no ano
transacto. Os grupos de produtos que maioritariamente influenciaram esta variagio
foram os seguintes:

* Bebidas alcodlicas, tabaco e narcdticos: com uma variagao positiva de 8.8%,
principalmente influenciada pelo aumento do prego da cerveja (13.5%);

*  Mobilidrio, artigos de decoragio, equipamento doméstico e manutengio: aumento
de 5.7% em resultado do crescimento do prego dos bens e servigos para a manutengio
da habitacio (7.5%) e loucas, vidros, cristais e outros utensilios domésticos (6.6%);

* Carvao, lenha e outros: incremento de 4.7%, impulsionado pelo aumento do
preco da lenha (6.7%), petréleo para iluminacao (6.0%) e carvao vegetal (5.5%);
e

* Transportes: acréscimo de 3.1%, em resultado da variagao positiva do preco da
gasolina para veiculos de transporte pessoal (10.5%), amortecida pela reducao

do prego do gaséleo (4.6%).

Quanto 4 evolugio de alguns indicadores de Core inflation, destaca-se o Indice de Pregos
ao Consumidor que exclui frutas e vegetais (IPCXFRVEG) - um dos indicadores de core
inflation aprovado pelo Comité de Politica Monetdria do Banco de Mogambique, em
2008 - reduziu em 4.9 pp face ao ano transacto, fixando-se em 5.8% em Dezembro de
2008. No respeitante a outro indicador de core em uso pelo Banco de Mogambique,
a inflagio com base nas Médias Aparadas (TM 95; 25), este registou um movimento
contrdrio ao do IPC geral, pois incrementou em 1.7 pp em Dezembro de 2008 face ao
periodo homélogo do ano transacto, situando-se em 10.3%.

Refira-se que os cereais e derivados mostraram-se com maior impacto no IPC de 2008,
uma vez que, excluindo este grupo de produtos, o IPC homdélogo passa para uma varia¢ao
anual de apenas 4.5%, bem abaixo dos 6.2% registados pelo indicador geral. Por outro
lado, o Indice de Precos ao Consumidor excluindo os combustiveis liquidos (IPCXOIL)
reduziu em 3.6 pp em Dezembro de 2008 face & Dezembro de 2007, tendo-se fixado
em 6.3% em termos homdlogos.

O quadro que se segue (Quadro 6) apresenta os produtos com maior variagio positiva
€ negativa nos seus pregos.



II-SITUACAO MACROECONOMICA

Quadro 6: Produtos com Maior Contribuicao para Inflagao Anual

Inflacionista Deflacionista
Produtos el Var. Produtos Contr. Var. (%)

(pp) (%) (pP)
Arroz 1.807 31.6 g:r:;g;‘fés"e“"s’ refrigerados ou -0.383 | -106
Pao de trigo 1.014 N Fr2ngo vivo -0.142 -4.0
Tomate 0.469 16.3 | Batata-reno fresco -0.137 9.8
Amendoim (miolo) 0.237 7.9 Cebola -0.108 -6.8
S:fixgeer:zzcoy retgerado ou 0.236 106 Gés butano em garrafas 0.047 58
Coco 0.228 16.9 Ovos frescos de galinha -0.031 -4.4
Carvdo vegetal 0.210 55 S:::JZ? para veiculos de transporte | 4 59 46
Oleos alimentares 0.201 13.5 Cenoura -0.016 -5.6
Medicamentos 0.172 7.3 Pensos e tampdes, higiénicos -0.011 -3.5
Cerveja 0.159 135 | Telemoveis -0.009 43
Lenha 0.134 6.7 Leite condensado -0.007 -6.1
Feijao Manteiga 0.115 75 | Sumos de fruta -0.006 1.8
Outros 2175 Outros -0.051
Sub-total 7.158 Sub-total -0.970

Fonte: INE

Da desagregacao dos factores que influenciaram o comportamento da inflagaio em 2008

entre exdgenos e endégenos, convém salientar os seguintes:

a) Factores Exdgenos:

* Impacto da Crise financeira internacional: A reducio dos precos das principais
commodities no mercado internacional na segunda metade do ano em andlise,
em resultado da queda da procura por estes produtos nas maiores economias do
mundo, contribuiu para o decréscimo dos pregos domésticos na parte final do
ano, tanto dos destas commodities, como dos de outras por estas influenciados;

* Abrandamento da crise dos precos dos bens alimentares: Nao obstante o
aumento do preco médio do arroz no mercado internacional em 45.7% para
USD 550.75 ton/métricas no fecho de Dezembro de 2008, o trigo e o milho
viram os seus pre¢os decrescerem em termos anuais em 40.3 pp e 12.3 pp, para
USD 368.6 ton/métricas e USD 180.3 ton/métricas, respectivamente, em

Dezembro de 2008 face ao periodo homélogo;

* Redugdo do prego internacional do petréleo: Apés o preco médio mensal
registar um agravamento anual de 31.0% até Julho, més em que se estabeleceu
novo maximo histérico de USD 147/barril, o preco médio do barril de petréleo
observou um forte decréscimo, tendo-se cotado em 41.58 USD/barril em
Dezembro de 2008, correspondente & uma varia¢ao anual de 54.5%; e

* Evolugao favorivel do nivel geral de precos na RSA: a inflacao anual observou
um avango de 7.1% em Dezembro de 2007 para 13.7% em Agosto de 2008,

seguindo-se depois uma desaceleragao para 9.5% em Dezembro de 2008.
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b) Factores Enddgenos:

* Relativa estabilidade do Metical em relagao ao Délar norte-americano durante
um longo periodo do ano, conjugado com a aprecia¢io do Metical face ao Rand
Sul-africano;

*  Medidas fiscais tomadas pelo Governo com vista 2 amortecer o efeito do
agravamento dos precos internacionais dos cereais e combustiveis ocorrido nos
primeiros nove meses do ano;

* Impacto das medidas administrativas adoptadas pelas autoridades no periodo
da quadra festiva assegurando uma oferta adequada de bens de consumo mais
procurados, evitando a especulagao, caracteristica deste periodo do ano; e

* Controlo dos factores de expansio monetdria, traduzido na evolugao da base
monetdria em linha com o programa delineado para o ano.

Comportamento do IPC Agregado “IPC Mogambique”

O IPC representativo do Pais, calculado com base na agregagao dos indices de pregos
das trés capitais regionais do pais, nomeadamente Maputo, Beira e Nampula, registou
uma inflacdo acumulada e anual de 11.82% em Dezembro de 2008, 28 pb abaixo
do observado no periodo homélogo do ano transacto, reflectindo, essencialmente a
desaceleragao da inflagao de Maputo em 4.1pp, para 6.19%, com maior peso no IPC
agregado, contrariando a aceleragao de 2.23 pp registada no IPC da Beira, para uma
inflagao anual de 17.02% e de 4.40 pp em Nampula, para 17.71%.

Quadro 7: IPC Agregado

Dec07 Dec08 Dif.
Var. Anual V:r.MeId : Var. Anual VaAr.MeId . Var. Anual V:r.Meld.

(%) nua (%) nua (op) nua

(%) (%) (pp)

Maputo 10.26 8.16 6.19 10.33 -4.08 2.17
Beira 14.78 10.80 17.02 17.02 2.23 6.21
Nampula 13.32 9.72 17.71 17.60 4.39 7.87
Mogambique 12.10 9.17 11.82 14.50 -0.28 5.33

Fonte: Instituto Nacional de Estatistica

A taxa de inflacio média anual do Pais, observou um movimento ascendente, ao
acelerar 5.33 pp em 2008, quando comparado com 9.17% registados em Dezembro de
2007, reflectindo as variacoes positivas observadas no IPC das trés capitais provinciais,
nomeadamente, Maputo, Beira e Nampulaem 2.17 pp, 6.21 pp ¢ 7.87 pp, para 10.33%,
17.02% e 17.6%, respectivamente.

A classe dos produtos alimentares e bebidas nao alcodlicas com uma contribuigao de
9.6 pp - foi a que mais contribuiu para a variagio acumulada do IPC agregado de 2008.
Em termos de produtos, os que mais contribuiram para a varia¢io positiva do IPC
nacional foram: arroz (1.9 pp), tomate (1.2 pp), farinha de milho (0.8 pp), peixe fresco
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(0.7 pp), mandioca fresca (0.7 pp), carvao vegetal (0.5 pp), pao de trigo (0.5 pp), dleo
alimentar (0.4 pp), mandioca seca (0.4 pp), peixe seco (0.4 pp), feijao manteiga (0.3
pp), amendoim (0.3 pp) e outros (4.5 pp).

p
Produtos com maior contribui¢do no IPC de Mogambique - 2008 b
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Grdfico 3

Contribuiram para amortecer o efeito da variagao acima a redu¢ao do prego dos seguintes
produtos: carapau fresco (-0.3 pp), batata-reno (-0.2 pp), coco (-0.1 pp), gis butano (-
0.04 pp), cebola (-0.03 pp), manga (-0.03 pp), laranja (-0.02 pp), gaséleo para veiculos
(-0.02 pp), receptores de televiso (-0.02 pp), cenoura (-0.01 pp), aparelhagens sonoras
(-0.01 pp), lampadas (-0.01 pp) e outros (-0.04 pp).
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Caixa 2: Metodologia de Calculo do IPC Mocambique

O Instituto Nacional de Estatistica (INE) de Mocambique é a entidade responsavel pela producao e
disseminac¢io do Indice de Precos ao Consumidor (IPC) a nivel nacional. O cilculo do IPC em Mogambique
teve o seu inicio em 1989 a nivel do ex-Ministério do Plano e Financas. Em 1995, o INE, com apoio do PNUD,
iniciou com o processo de compilacao do IPC, dando continuidade ao trabalho ja iniciado, tendo vindo a
tornar-se um processo oficial apenas em 1997. Em 1998, operaram-se mudangas significativas no IPC, como
resultado da revisao do cabaz e ponderadores e de outras componentes metodologicas.

O IPC Mocambique corrente (Dezembro 2004=100) é compilado com base nos dados colectados nas cidades de
Maputo, Beira e Nampula — centros urbanos mais sigmificativos em termos populacionais e econémicos a nivel
das regides sul, centro e norte, respectivamente e permite aferir sobre a evolucao dos precos a nivel nacional.

No geral, o cdlculo e metodologia usada na estimacao do IPC de Mocambique encontra-se em conformidade
com os principios internacionalmente recomendados para compilaciao do indice de precos ao consumidor,
particularmente o da Organizacao Internacional do Trabalho (JLO). Os procedimentos seguintes sao tidos
em conta na compilacao do IPC:

e Periodicidade: Mensal;

e Cabaz de produtos: o IPC inclui um conjunto de produtos com maior significincia no consumo das
familias residentes (€ considerado significante quando o peso do produto na despesa é maior ou igual
a 1/1000 da despesa total). Actualmente o IPC de Maputo, Beira e Nampula incluem 210, 190 e 167
produtos, respectivamente;

e Recolha dos precos: os precos sao colectados pelos inquiridores do INE ao longo dos dias tteis do
més, sendo que para os produtos frescos ¢ feita numa base semanal e dos produtos nao pereciveis
a periodicidade ¢ mensal. Actualmente os inquiridores recolhem precos em 31 mercados e 725
estabelecimentos comerciais. Adicionalmente, alguns precos colectados numa base regular ou ocasional
sao também obtidos de diferentes fontes administrativas e comunicados de imprensa. A seleccao
dos estabelecimentos para recolha de dados é nao probabilistica, sendo feita segundo a distribuicao
geografica da amostra e de acordo com a importancia, avaliada de acordo com o volume de vendas e
outras caracteristicas comerciais do estabelecimento. A sazonalidade de alguns produtos na compilacao

dos precos, ¢ igualmente tomada em consideracao.

e Precos usados: os precos relevantes para a compilacio do IPC correspondem aos precos realmente pagos
nas transacoes pelos consumidores na aquisicio de um determinado produto para consumo e sao definidos
segundo as quantidades especificas usadas para vender cada produto.

e Agregacao: os produtos e servicos incluidos no IPC sao agrupados de acordo com a “Classificacio do
Consumo Individual por Objectivo (COICOP)”. O IPC Mogambique ¢é calculado com base no uso da
Média Aritimética dos valores - Formula Dutot, sendo que para agregacao dos indices € usada a férmula
de Laspeyres.

Quadro 1 — Pesos do IPC estruturado segundo a divisdo COICOP

Divisao COICOP Maputo Beira Nampula |Mogambique
Produtos Alimentares e Bebidas N&o Alcodlicas 51.85 56.71 61.41 55.48
Bebidas Alcodlicas, Tabaco e Narcéticos 2132 44 2122 21
Vestuério e Calgado 4694 37 4.87 4 .65
Habitagao, Agua, Electricidade, Gas e Outros Combustiveis 13.26 12.67 11.35 12.63
Mobiliario, Artigos de Decoragao, Equipamento doméstico e Manutengéo corrente 5.39 4765 .59 5.27
Satde 3.28 1.913 18 2.94
Transportes 10.157 .88 367 91
Comunicagdes 2.4 1420 .65 1.72
Lazer, Recreagéo e Cultura 2.712 .51 2552 .64
Educacéo 1.011 .88 1171 .26
Restaurantes, Hotéis, cafés e Similares 1.62 .29 2.421 97
Bens e Servicos Diversos 1.531 16 1.091 .32
Total 100 100 100 100

e Pesos: derivam do Inquérito aos Agregados Familiares (IAF), que inclui todas as familias residentes no
pafs. E efectuada a média em cada cinco anos (Actualmente corresponde ao IAF 2002/03).

Tabela 2: Prazo da Publicagéo do IPC
IPC [ Maputo [ Beira [ Nampula [ Mogambique |
| Prazo (dias) | 10 | 20-25 | 20-25 | 30

Os movimentos dos precos sao regularmente monitorados pelo INE por forma a identificar a existéncia
de outliers causados pela entrada de dados de precos e produtos errados ou mal especificados.
Adicionalmente, outras fontes de dados sao tomadas em consideracio para uma melhor analise
critica e valida¢iao dos dados apurados. Actualmente o INE encontra-se em processo de alargamento
da sua cobertura de dados de precos em outras dareas urbanas a fim de expandir a cobertura do IPC
Mog¢ambique para todas as provincias do pais.

Fonte: INE, IMF.
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3.1.2. Produto Interno Bruto

De acordo com dados preliminares divulgados pelo Instituto Nacional de Estatistica, a
actividade produtiva nacional cresceu, em termos reais, em 6.8% em 2008, nivel que
representa uma desaceleragao na ordem de 0.6 pp comparativamente ao ano anterior.

O crescimento do produto em 2008 ¢ atribuido ao sector primdrio que cresceu em 9,3%,
impulsionado pela agricultura e inddstria mineira, que individualmente cresceram em
9,4% e 13,1%, respectivamente, seguido pelo sector tercidrio com uma varia¢ao de 9%,
com os servigos de transportes e comunicagoes e os servigos financeiros na lideranca,
com uma evoluc¢io de 18.3% e 12,9%, respectivamente.

Naio obstante o desempenho satisfatério do ramo da construgao (13%), a contribuicao
do sector secunddrio no PIB, foi afectada negativamente devido ao fraco desempenho do
sector de electricidade e d4gua que no ano decresceu em cerca de 3%, explicado, grosso
modo, pela redugao da produgao e exportagao de energia para os principais mercados, em
especial a Africa do Sul, devido A trabalhos de manutengdo na Barragem Hidroeléctrica
de Cahora Bassa (HCB) e na central eléctrica APOLO na Africa do Sul. A queda na
produgio de electricidade e alta dos pregos dos combustiveis liquidos condicionou o
crescimento da inddstria transformadora que foi somente de 3% em 2008.

O quadro 8 ilustra a evolugao das taxas de crescimento dos diversos sectores de
actividade.

Quadro 8: Produto Interno Bruto - Taxas de Crescimento em Volume (%)

Sectores Institucionais 2006 2007 2008
Agricultura 10.4 9.8 9.4
Pescas 7.7 6.1 4.5
Industria de Extracgdo Mineral 27.8 34.6 13.1
Inddstria Transformadora 3.0 1.3 2.9
Electricidade e Agua 13.1 8.7 -2.6
Construgéo 10.4 7.3 13.0
Comércio e Servigos de Reparagao 21.3 7.2 6.9
Hotéis e Restaurantes 10.1 15.2 6.1
Transporte e Comunicagdes 10.4 10.6 18.3
Servigos Financeiros 3.7 10.9 12.9
Aluguer de Iméveis 0.8 0.6 0.1
Administragao Publica 11.2 5.1 7.4
Educacgéao 8.3 12.8 10.6
Saude e Acgao Social 14.5 16.3 8.2
Outros Servigos 2.4 2.4 0.5
Valor Acrescentado 9.2 7.6 7.7
SIFIM 27.7 7.4 10.9

Total da Produgéo 8.7 7.4 6.8

Fonte: INE 2009

Conforme ilustrado no quadro acima, excluindo o sector de electricidade e dgua,
os demais sectores registaram variagdes positivas, com destaque para os transportes e
comunicagdes, construgio, servicos financeiros, industria transformadora e administragao
publica e SIFIM (servigos de intermediagio financeira indirectamente medidos), cujas
taxas de crescimento aceleraram relativamente ao observado no ano anterior.
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As taxas de crescimento dos sectores de transporte e comunicagdes e de servigos
financeiros registaram uma tendéncia ascendente nos trés anos consecutivos, enquanto
as da agricultura, pescas, electricidade e dgua, comércio e servigos de reparagao e aluguer
de imdveis observaram uma tendéncia descendente.

Em termos médios, o sector da industria de extracgao mineral foi o que mais contribuiu
para o PIB com 25.2% e o de aluguer de imédveis o que menos contribuiu com apenas
0.5% no mesmo periodo.

3.2. Financas Piiblicas

A politica orgamental adoptada em 2008 teve em vista assegurar o funcionamento das
instituicoes do Estado e as actividades inseridas no Plano Econémico e Social (PES),
com énfase para os sectores prioritirios e com maior impacto na estratégia de combate
a pobreza absoluta. Entre as diversas actividades levadas a cabo destaca-se a continua
descentralizagao da execugao orgamental, a expansao do e-SISTAFE para todos os sectores
e Orgéos do Estado, o alargamento da base tributdria, o incremento da cobranga da
receita do Estado e a tomada de medidas visando a mitigacao dos efeitos da crise mundial
decorrente da alta de precos do petréleo e de alimentos no mercado internacional.

Com efeito, a receita total arrecadada em 2008 totalizou 38,268.3 milhées de M T, valor
que corresponde a um crescimento nominal de 15.8% relativamente ao valor observado
em 2007, o que supera o programado em 2.9 pp. A receita colectada representa 16.9%
do PIB projectado para 2008, mais 0.5 pp face ao observado em 2007. Contribuiram
para este nivel de realizacio, as receitas fiscais e as receitas proprias com niveis de execugao
acima do programado em 4.6 pp e 2.8 pp, respectivamente.

A despesa total, incluindo empréstimos liquidos as empresas publicas totalizou em 2008
o montante de 66,658 milhoes de MT valor que corresponde a 29.4% do PIB — mais
0.5 pp relativamente a 2007 tendo, no entanto, sido inferior ao valor programado em

12.3 pp.

No mesmo periodo, a despesa publica corrente cresceu em termos nominais em 18.2%,
para um total de 37,632 milhdes de MT — equivalente & 16.6% do PIB e 2.4 pp abaixo
do programado para o ano. A despesa de investimento também aumentou, em termos
nominais (14.3%) relativamente a 2007, tendo atingido no final de 2008, o valor de
27,742 milhoes de M T (12.2% do PIB) - montante financiado por donativos e créditos
externos em 60.6%, valor que, entretanto, ficou aquém do programado em 25.7 pp,
condicionando, deste modo, o grau de realizagao da despesa de investimento como um
todo, que se situa em 79.3% em relacao ao previsto para o ano.
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Quadro 9: Programa de Execu¢dao Or¢amental (milhoes de MT)

Rubricas Realizado | Realizado | RealProg Nomwal | %doPB | % doPiE
2007 2008 o, 2008 2007 2008
o %)
Receitas Totais 33059 38268 102,9 15,8 16,4 16,9
Receitas Fiscais 29081 32315 104,6 11,1 14,4 14,2
Imposto s/Rendimento 9279 11723 105,6 26,3 4.6 5,2
Impostos s/Bens e Servigos 15505 15541 105,4 0,2 7,7 6,9
Impostos s/ Comércio Externo 3782 3591 101,6 (5,0) 1,9 1,6
Outros Impostos 515 1460 97,0 183,5 0,3 0,6
Receitas Nao Fiscais 1612 1171 93,8 (27,3) 0,8 0,5
Receitas Préprias 1110 1229 102,8 10,7 0,6 0,5
Receitas de Capital 606 887 75,2 46,3 0,3 0,4
Receitas Consignadas 649 2665 98,8 3104 0,3 1,2
Despesas Totais e Empr. Liquidos 58203 66658 87,7 14,5 28,9 29,4
Despesa Corrente 31838 37632 97,6 18,2 15,8 16,6
Despesa de Investimento 24277 27742 79,3 14,3 12,1 12,2
Empréstimos Liquidos 2295 1899 76,5 (17,3) 1.1 0,8
Outras Despesas/Receitas (207) (616) - 197,6 (0,1) (0,3)
0,0
Donativos 19289 22635 80,4 17,3 9,6 10,0
Indicadores de Desempenho Fiscal 0,0
Saldo Global, Antes Donativos (25144) (28390) 731 12,9 (12,5) (12,5)
Saldo Global, Apés Donativos (5855) (5754) 53,8 (1,7) (2,9) (2,5)
Saldo Primério Interno (5060) (7447) 65,7 47,2 (2,5) (3,3)
Crédito Liquido (Interno) 382 (1998) 274,6 (623,7) 0,2 (0,9)

De acordo com os dados constantes no quadro 9, acima indicado, o saldo primdrio®
agravou-se, em termos nominais, em relagao a 2007 em 47.2% para um défice de 7,447

milhoes de MT, correspondente a cerca de 3.3% do PIB.

Quadro 10: Indicadores Or¢amentais Seleccionados, em % do PIB (2004-2008)

Rubricas 2004 2005 2006 2007 2008
(%) (%) (%) (%) (%)

Receitas Totais 12.9 9.3 15.3 16.4 16.9
Despesas Totais 25.6 16.9 26.5 28.9 29.4
Saldo Global Antes Dos Donativos (12.7) (7.6) (11.2) (12.5) (12.5)
Donativos 8.4 5.4 10.2 9.6 10.0
Saldo Global Apds Donativos (4.3) (2.2) (1.1) (2.9) (2.5)
Crédito Liquido ao Governo (0.0) 0.6 (3.2) 0.2 (0.9)
Empréstimos Externos Liquidos 3.8 1.4 4.0 2.5 3.0

Saldo Primario Interno (4.0) (2.7) (2.4) (2.5) (3.3)

Fonte: Ministério das Financas

Como resultado do desempenho da receita e despesa total, o défice global antes de
donativos foi de 28,390 milhoes de M T, valor correspondente a 12.5% do PIB, o mesmo
observado em 2007, montante que representa um crescimento anual de 12.9%, porém
26.9 pp abaixo do programado. Quando incorporados os donativos, o défice orgamental
global reduz para 5,754 milhées de MT, o que corresponde & uma melhoria de 1.7%

6 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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em relagdo ao défice registado em 2007. No entanto, o défice apurado ficou abaixo
do programado, facto justificado, fundamentalmente, pelos donativos para programas
especiais que se situaram acima do programado em 1.5 pp.

O aumento da arrecadacio aliado a entrada de fundos externos na forma de donativos
no valor de 22,635 milhoes de MT (10% do PIB) e de empréstimos no montante de
6,911.6 milhées de MT (3.0% do PIB), permitiu ao Estado acumular uma poupanga
liquida junto do sistema bancdrio nacional de 4,084.4 milhoes de M T (éptica das contas
monetdrias) em 2008, apds registar um desgaste em 2007. Deduzindo o contravalor
dos USD 85 milhoes desembolsados pelo Banco Mundial, pelo facto de tratar-se de
um adiantamento a ser reflectido na execu¢io or¢amental de 2009, a poupanga do
Estado (6ptica do Mapa Fiscal), foi no final de 2008 de 1,998.3 milhées de MT, o que
corresponde 4 uma melhoria significativa quando comparado com o desgaste de 382
milhoes de MT apurado em 2007.

3.2.1. Receitas

O valor total de receitas colectadas pelo Estado em 2008, fixou-se em 38,268 milhoes de
MT, dos quais, 32,315 milhées de MT (correspondente a cerca de 84.4% dos recursos
captados), foram de natureza fiscal, valor que representa um crescimento nominal de
15.8% justificado, fundamentalmente, pela conjugagio do efeito do crescimento da
actividade econémica, melhoria da eficiéncia da administracio fiscal na cobranca da
receita e alargamento da base tributdria, consubstanciada na atribui¢ao de novos NUIT’s
(total de 191,140 no ano), dos quais, 186,671.0 a pessoas singulares e 4,469 4 pessoas
colectivas. O montante colectado situou-se acima da meta indicativa em 2.9 pp, nio
obstante o diferimento do pagamento do IVA e direitos aduaneiros na importagao dos
combustiveis, no Ambito das medidas tomadas pelo Governo para mitigar os efeitos da
alta dos pregos dos combustiveis. Contribuiram, igualmente, para o bom desempenho
das receitas, a atribuigdo de 191,140.0 NUIT s no ano, dos quais 186,671.0 a pessoas
singulares e 4,469 a pessoas colectivas.

" N
Estrutura das Receitas Fis cais - 2008
2008 36% | 48% 11% 5%
2007 % 53% 13% | 2%
2006 27% | 56% 14% 3%
2005 % 53% 3%
2004 - % 57% 15% 3%
0% 20% 40% 60% 80% 100%
\I O Imp. S/Rend. B Imp. S/Bense Serv. O Imp. S/Comércio Externo B Out. Imp. |_}

Grdfico 4
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A desagregagao da receita fiscal permite constatar o seguinte:

. A cobranga do émposto sobre os rendimentos permitiu arrecadar 11,723 milhoes
de MT, crescimento nominal anual de 26.3%, acima do programado em 5.6
pp- Contribuiram para este desempenho, relativamente ao IRPC, a verificacao
pontual dos processos de conta e a melhoria ~ no controlo dos pagamentos a
nao residentes e, relativamente ao IRPS, o tratamento tempestivo das declaragoes
de rendimento aliado ao aumento do nimero de contribuintes.

No periodo em anilise, a propor¢ao do imposto sobre o rendimento na receita
fiscal subiu em 4 pp comparativamente a igual periodo de 2007, para 36.0%.
Com efeito, dos 5,602 milhdées de MT de IRPC programados para o semestre,
foi alcangado um nivel de cobranga de 5,722 milhées de MT, o que representa
um grau de realizagio acima do previsto em 2.1pp e um crescimento nominal
substancial de 31.1% comparativamente a 2007 e para o IRPS o nivel de cobrangas
alcancou 5,957.1 milhoes de MT, o que representa uma taxa de realiza¢io acima
do previsto em 9.3 pp. Refira-se ainda que, durante o ano de 2008 deram entrada
4,173 pedidos de reembolsos dos impostos sobre o rendimento (IR’s) no valor
de 123.16 milhoes de MT dos quais foram pagos apenas 20.46 milhoées de MT
correspondentes a 1,729 pedidos.

. O valor do émposto sobre bens e servigos — que representa 48% da receita fiscal -
fixou-se em 15,541.1 milhoes de MT, 5.4 pp acima das previsoes e um crescimento
nominal de 0.2% face a igual periodo de 2007, influenciado pelos impostos que
incidem sobre as operacoes internas cuja cobranga cresceu em 22.7% - como
resultado da melhoria do controlo pontual dos faltosos, dos créditos sistemdticos
e dos trabalhos de fiscalizagdo tributdria - e do imposto incidente sobre as
importagdes que cresceu em 9.9%. A colecta do IVA (12,920.9 milhoes de MT),
do imposto sobre consumos especificos de produtos nacionais (1,633.1 milhoes
de MT) e do imposto sobre consumos especificos de produtos importados (987.1
milhoes de MT), ficou acima dos valores programados para o ano em anélise em
5.7 pp> 3.3 pp ¢ 5.0 pp, respectivamente. Durante o periodo em andlise foram
recebidos 793 pedidos de reembolsos do IVA no valor de 1,113.83 milhoes de
MT e foram pagos 900.22 milhoes de MT, correspondentes a 916 pedidos.

. Imposto sobre o Comércio Externo — que representa 11% do total da receita fiscal
— registou um decréscimo nominal de 5.0% relativamente a 2007, tendo atingido
o valor de 3,591 milhées de MT, valor superior em 1.6 pp ao programado.

<Co,
g )
. Outros impostos, cujo valor cobrado atingiu cerca de 1,460.3 milhoes de MT, 3 : @ :
pp abaixo do valor programado para 2008 (corresponde a 5% do total das receitas { OQ‘IMB\Q?

fiscais), cresceram em 183.5% em termos nominais. A realizacio desta rubrica
préxima da meta deveu-se, fundamentalmente, ao sobre cumprimento do imposto
sobre veiculos e dos diversos outros impostos em 3 pp e 0.2 pp, respectivamente,
tendo, contudo, sido amortecida pelo sub cumprimento do imposto de selo, do
imposto de reconstru¢ao nacional, licengas de pesca, taxas sobre combustiveis e 79
royalties e impostos de superficie, em 0.4 pp, 32.9 pp, 15.7 pp, 2.7 pp ¢ 23.1 pp,

respectivamente. De referir que o desempenho da rubrica foi influenciado pelo  \
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facto de a sua componente de maior peso, a taxa sobre os combustiveis, ter se
mantido inalterada durante longo periodo do ano ao que se seguiu uma revisao
em baixa, no quadro das medidas de mitigagdo do impacto do agravamento do
preco do petréleo no mercado internacional no mercado doméstico, enquanto a
redugao verificada nas licengas de pesca, sao reflexo da crise que o sector pesqueiro
atravessa, que teve como consequéncia o agravamento dos custos das operagoes,
fazendo com que algumas embarcagoes de pesca industrial e semi-industrial nao
entrassem para a faina.

As receitas nao fiscais, ficaram 6.2 pp abaixo da meta, em resultado do facto da
compensagao para aposentagdo e pensio de sobrevivéncia e rendas de casa terem-se
situado aquém das respectivas metas programadas, sendo que em relagio as rendas
de casa houve uma queda do nivel de cobranga devido a continua redugao do parque
imobilidrio do Estado.

As receitas de capital, devido a menor entrada de dividendos e receitas de concessoes e
as receitas consignadas estiveram também abaixo do programado em 24.8 pp e 1.2 pp,
respectivamente, enquanto as receitas préprias tiveram uma realizagio acima do programado
em 2.8 pp, por forca de trabalhos que se tém vindo a realizar junto das institui¢des do Estado
no sentido de canalizarem as suas receitas s Direccoes de Areas Fiscais.

3.2.2. Despesas Totais e Empréstimos Liquidos
A desagregacao da despesa puiblica mostra o seguinte:
Despesa Corrente

Durante o ano 2008, a despesa corrente situou-se em 37,632.4 milhées de MT
(16.6% do PIB estimado para 2008), nivel que corresponde a uma realizagao abaixo do
programado em 2.4 pp, devido, fundamentalmente, ao comportamento das seguintes
sub-rubricas:

. Despesas com Pessoal — que representam 29.8% da despesa publica, excluindo os
empréstimos liquidos — aumentaram em 19.8% em termos nominais, devido ao
maior numero de promogoes e progressoes efectuadas durante o ano, atingindo

19,273.3 milhdes de MT (8.5% do PIB e 2.2 pp acima do programado);

. Despesas em Bens e Servigos — que detém um peso de 12.4% do total da despesa
publica excluindo os empréstimos liquidos — registaram um crescimento nominal
de 22.1%, totalizando 8,021.8 milhées de MT e um grau de execugido de 5.4 pp
abaixo do programado;

. Encargos com a divida piblica — com um peso de 1.9% do total da despesa
publica, excluindo os empréstimos liquidos — observaram um decréscimo de
1.5% em termos nominais, atingindo o valor de 1,257.3 milhdes de MT (96.3%
do programado). No periodo em andlise, o sub cumprimento desta rubrica foi
determinado pelo pagamento de juros da divida interna que ficou 2.2 pp abaixo
do valor programado, devido a redu¢ao das taxas de juro praticadas no sistema
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bancdrio nacional, perfazendo 63.9% do total dos encargos da divida publica,
sendo que o remanescente (36.1%) ¢ respeitante ao pagamento da divida externa
- situou-se 6.3 pp abaixo do previsto - que, no entanto, representa um crescimento
de 12.1% em consequéncia da contrac¢ao de novos empréstimos.

. Transferéncias correntes — que representam 10.8% do total da despesa publica
excluindo os empréstimos liquidos — incrementaram em 21.1% em termos
nominais (18.6% do total das Despesas Correntes), ascendendo a 7,001.8 milhoes
de MT dos quais, 1,333.9 milhoes de MT destinaram-se 2 administracao publica,
276.9 milhoes de MT as administracoes privadas e 5,254.3 milhoes de MT as
familias, sendo 4,177.1 milhoes de MT na forma de pensoes, despesa que registou
um crescimento nominal de 25.8%. O nivel de realizacio desta rubrica ficou 2.8
pp abaixo do valor programado.

-
Estrutura das Despesas Correntes - 2008 h

Subsidios Outras Despesas

Encargos da 1.0% 3.5% _ de Capital

Divida 0.9%

3.3%

Transferéncia

s
18.6%

Ben_s e Pessoal
Servigos 51.2%

21.3%

Grdfico 5

. Despesas de Capital — com um peso de 0.5% do total da despesa publica
excluindo os empréstimos liquidos — observou um crescimento de 80.8% em
termos nominais, tendo situado 56 pp acima do programado.

. Outras despesas correntes — com um peso de 2.0% do total da despesa publica,
excluindo os empréstimos liquidos — observaram um decréscimo de 15.7% em
termos nominais € anuais.

Despesas de Investimento

O programa or¢amental para 2008 previa a realizagio de despesas de investimento no
valor de 34,997 milhées de MT, dos quais, 22,621 milhoes de MT seriam financiados
com recursos externos e o remanescente no valor de 12,376 milhées de MT com recursos
mobilizados internamente. Entretanto, a despesa de investimento efectivamente realizada
situou-se em 27,742.4 milhdes de M'T7, 20.7 pp abaixo do valor previsto, reflectindo a
entrada de recursos externos abaixo dos valores programados em 25.7 pp. No total das

7 As despesas de investimento representam no total das despesas (incluindo empréstimos liquidos) cerca de 41.6%,
o0 que perfaz um decréscimo de 0.1pp face ao registado em 2007.
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fontes de financiamento do investimento, os recursos externos cobriram 60.6% do total,
repartindo-se em donativos (21.9%), créditos externos (12.8%), programas especiais
(22.9%) e outras formas de financiamento directo (2.9%), enquanto o financiamento
com recursos internos cobriu 39.4%.

Segundo o relatério de execugao orgamental, o nivel de realizagio abaixo do programado
do financiamento interno (88.3%), explica-se, fundamentalmente pelas seguintes razoes:
(i) orcamentagio prematura de varios projectos ou a niveis superiores as capacidades de
execu¢io no ano; (ii) morosidade no cumprimento das condi¢oes para a obten¢io do
“no objection”, necessério para o desembolso dos fundos; e (iii) informagoes incompletas
da utilizagao dos fundos que nao transitam pela CUT.

( Fontesde Fir i 1to do Investimento - 2008 )

5 Fontes
Donativos Internas

21.9%, 36.4%

Programas
Especiais
(Donativos)
22.9%

Crédito
Externo
12.8%

Financiamento

Directo (Donativos)
o

2.9%
\ ! J

Grdfico 6
No que se refere a reparti¢ao das despesas de investimento segundo os diferentes niveis,
constata-se que o nivel central absorveu 79.3% do total realizado (contra 83.4%
orcamentado); o provincial 14.2% (contra 12.5% orcamentado); o distrital 5.7%
(contra 3.6% orcamentado) e o autdrquico 0.9% (contra 0.5% or¢amentado).

Empréstimos Liquidos

Os empréstimos liquidos do Tesouro Publico as empresas totalizaram no periodo em
andlise o valor de 1,899 milhoes de MT, determinado basicamente, pelos empréstimos
externos para as empresas publicas assumidas pelo Estado no valor de 2,033.8 milhoes
de MT e o saneamento financeiro e participages do Estado nas empresas na ordem

dos 74.4 milhoes de MT. Por seu turno, o Tesouro recuperou 209.1 milhées de M T
referentes aos contravalores cobrados mas nao gerados no periodo.

3.2.3. Saldo Orcamental e Fontes de Financiamento

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

. Receitas Totais: no valor de 38, 268 milhoes de MT, equivalente a 57% do total
de recursos financeiros usados no ano.

. Donativos: no valor de 22, 635 milhées de MT, correspondente a 34% do total
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de recursos financeiros do Or¢amento. Porém, este ficou 19.6 pp abaixo do valor
programados;

. Empréstimos externos liquidos: num total de 6,911.6 milhdes de MT (10% do
total de financiamento do Or¢amento), correspondente 2 um nivel de execugao
de 66.6% face ao valor programado e crescimento nominal anual de 27.2%. De
referir que o Estado amortizou a divida externa num valor correspondente 2 752.6

milhoes de MT, cerca de 16 pp abaixo do programado; e
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T

ik | 2 i o Bl

%

A

i |

bl A

108 4

0% 4
o L
i k]

| WRecelgi i B0oakis  @OuksEFonks  MFMEPcEMOb nEmLtpde  ©FiedamenbEcem Lipo |
¥ |
Grdfico 7
. Contrariamente as fontes acima alistadas, no ano em andlise o Estado nio recorreu,

em termos acumulados ao Financiamento Interno Liquido, tendo melhorado
a sua posi¢ao junto do sistema financeiro, ao constituir uma poupanga liquida
na ordem de 1,998.3 milhées de MT (segundo o Mapa Fiscal) correspondente a
3.0% do PIB.

3.3. Sector Monetdrio

3.3.1. Programa Monetdrio

O programa monetdrio para 2008 foi desenhado tendo em conta os objectivos finais da
politica econémica do Governo que previam: (i) um crescimento real do PIB em 7%;
(ii) inflagio média anual de um digito; e (iii) saldo de reservas internacionais liquidas
de USD 1,589 milhoes, para garantir, pelo menos, 4.2 meses de importagoes de bens
e servicos nao factoriais pelas reservas internacionais brutas. Estes objectivos finais
pressupunham como objectivos intermédios, uma expansao monetdria nao superior a
20.2%, um crescimento da Base Monetdria de 10.1% e uma posicao liquida do Estado
junto do sistema bancdrio de poupanga, no valor de 1.202 milhées de MT.

Para garantir o cumprimento dos objectivos acima alistados e, sobretudo, o de inflagio,
a politica monetdria deveria privilegiar as operagdes de mercado aberto, através das
intervengdes no Mercado Monetdrio Interbancdrio, para a regulagio da liquidez no
sistema, por via da emissao e colocagao de Bilhetes de Tesouro (BT’s) e a venda de divisas
no Mercado Cambial Interbanciério.

O Banco de Mogambique reviu em baixa o coeficiente de Reservas Obrigatérias de
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10.15% para 9.0%, em Janeiro de 2008, no quadro de um maior alinhamento com a
média dos paises da regiao da SADC e tendo em vista o objectivo de bancarizacao da
economia. A par desta medida, o BM reviu em baixa as principais taxas de intervengao
dos mercados interbancdrios, o que foi justificado pela evolugao passada e futura da
inflagao, bem como dos principais agregados monetirios. Com esta medida, o Banco
de Mogambique visava contribuir para a redugio dos custos de intermediagao financeira
criando condigdes para a prética de taxas de juro reais consentdneas com os objectivos
de incremento da actividade econémica.

O Quadro 11 apresenta as principais metas (obrigatérias e indicativas) do programa
monetdrio para 2008 e o grau de execu¢ao ao longo do ano.

Quadro 11: Principais Metas do Programa Monetdrio e Valores realizados em 2008

PR Realizado Metas
Dez-07 Dez-08 Dez-08
RIL - 10”6 USD 1,508 1,682 1,589
BaM - 1076 Mt 17,822 19,220 19,622
CLG sistema — Fluxo -3,237 -1,998 -1,202
M3 - 1046 MT 67121 80,724 80,684
M2 - 1076 MT 42,737 53,888.3 52,209
Multiplicador 2.4 4.2 4.1
CE sistema— 1026 MT 31,610.9 45,039 42,376
Inflagdo Anual 10.26% 6.19% Um digito
Inflagao Média Anual 8.16 10.33 Um digito
MT/USD -8.12% -6.1% -
M3 25.3% 20.3% 20.2%
M2 22.9% 26.0% 22.1%
BaM 20.9% 7.8% 10.1%

3.3.2. Base Monetdria

O saldo da BaM no final de Dezembro de 2008 foi de 19,220 milhoes de MT
correspondente 2 um fluxo anual de 1,398 milhées (7.8%) — 401.6 milhoes de MT
abaixo da meta para Dezembro —sendo que 1,054 milhoes de MT (9.6%) correspondem
as NMC:s fora do Banco Central e 344 milhoes de MT (5%) as reservas bancdrias, dos
quais 237 milhoes de MT estao denominados em moeda nacional e o remanescente
em moeda estrangeira.

A expansao das NMCs em 2008 esteve associada a elevada procura por numerdrio pelos
bancos comerciais junto dos balcoes do BM nos meses de Junho, Novembro e Dezembro,
com destaque para a tltima semana de Dezembro em resposta a pressio manifestada
pelos clientes junto do sistema bancdrio para fazer face as compras da quadra festiva
de natal e fim de ano. A semelhanca dos anos anteriores, os periodos de maior pressio
sobre as notas e moedas estiveram, igualmente, associados ao facto dos feriados terem
ocorrido aos fins-de-semana prolongados, coincidindo com a semana de pagamentos de
saldrios. Com efeito, os levantamentos liquidos de numerdrio mais elevados ocorreram
em Junho (feriado da independéncia nacional) e Dezembro (feriados associados & quadra
natalicia e final do ano) nos montantes de 651 milhoes de MT e 1,080 milhoes de MT,
respectivamente. O quadro a seguir mostra a evolu¢io das componentes da BaM.
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Quadro 12: Evolu¢ao da BaM e suas Componentes - em 1026 MT, excepto indicacao diferente

Dez-07 Dez-08 Meta Variagao
Real Real 2007/2008
Saldos em Milhdes de MT
BaM 17,822 19,220 19,622 7.8%
NMC 10,942 11,996 12,036 9.6%
Reservas Bancarias 6,880 7224 7,586 5.0%
Estrutura (%)
BaM 100% 100%
NMC 61.4% 62.4%
Reservas Bancarias 38.6% 37.6%

Comparativamente a tendéncia observada no periodo anterior, a estrutura da BaM nao
sofreu grandes alteracoes, tendo as NMC’s aumentado ligeiramente o seu peso, para
62.4% no agregado em andlise, contra os 37.6% das RB’s.

Relativamente as reservas bancdrias junto do BM, os principais factores que contribuiram
para o aumento de liquidez no ano, foram:

(i) Injecgio liquida de 18,967 milhées de MT pelo Estado no sistema bancirio,
dos quais 18,264 milhoes através da execugao or¢amental ¢ 703 milhes de MT
através de operagdes sobre Obrigacdes do Tesouro;

(ii)  Operagodes de leiloes de depésitos no montante de 73 milhées de MT; e

(iii) ~ Vencimento liquido de titulos Reverse-Repo no valor de 41 milhées de MT,
montante que corresponde ao vencimento de juros.

Como se observa no quadro acima, as Reservas Bancdrias evoluiram na linha do programa,
tendo-se situado abaixo da meta em 401.6 milhées de MT.

Paralelamente aos fluxos de criacio de liquidez acima referenciados, as vendas de divisas
no MCI voltaram, mais uma vez, a ser o principal instrumento de esteriliza¢io da liquidez
excedentdria, a0 enxugar 16,087 milhoes de MT (89.2% da liquidez excedentdria retirada
do sistema), mais 5,595 milhoes de MT em relagio ao ocorrido em 2007. A emissao
liquida de BT s no valor de 1,988 milhées de M T, bem como a aplicagio liquida na FPD
por parte dos bancos comerciais, no montante de 1,119 milhées de M T, preencheram
a quota restante para a esterilizagao de liquidez.

Quadro 13: Factores de Variagao das Reservas Bancarias em 2008

Factores —em 1026 MT Aumento Factores —em 1026 MT Reducgao
Estado 18,264 Vendas no MCI 16,087
Operacgdes de OT’s 703 BT’s Liquidos 1,988
Depositos Liquidos de Numerario 467 FPC 230
Operagdes de LD 73 Operagoes da FPD 1,189
Operagdes Repo 41 FPC 18
Diversos 29
TOTAL 19,547 19,310

co,
SCO.,

1)

OQIMBXQ“

RELATORIO ANUAL BM

17 (17): 49 - 121, DEZ. 2008

85



C
sCO.,
%
S

QO‘N' Bq

MBS

RELATORIO ANUAL BM
17 (17): 49 - 121, DEZ. 2008

86

II-SITUACAO MACROECONOMICA

3.3.3. Mercados Interbancdrios

Como jd foi realcado, em 2008, a politica monetdria continuou a ser implementada
com recurso aos instrumentos dispom’veis nos mercados interbancarios, nomeadamente
o mercado cambial e 0 mercado monetdrio, tendo-se destacado na absorgao de liquidez
o mercado cambial interbancirio.

Quanto aos produtos

Os resultados das intervengoes do Banco de Mogambique nos Mercados Interbancdrios
em 2008 foram os seguintes:

a) No Mercado Monetdrio Interbancdrio

. A emissao e colocagao de Bilhetes do Tesouro totalizou o valor nominal de 30,562
milhées de MT, perante um reembolso do valor nominal de 26,248 milhées de MT,
o que resulta numa emissao liquida nominal de 4,314 milhoes de Meticais, fazendo
com que a carteira de BTs aumentasse para 19,200 milhoes de Meticais;

Relativamente a carteira de BTs manteve-se a estrutura registada no ano transacto,
com o montante subscrito na maturidade de 364 dias a fixar-se em 10,820 milhées
de MT (56.4% do total contra 77.7% em 2007), seguindo-se o prazo de 182 dias
com um saldo de 6,221 milhées de MT (32.1% do total), acréscimo de 171.5%
em relagao ao saldo de 2007. As aplica¢oes na maturidade de 91 aumentaram em
relacao a 2007 em 109.8%), para um saldo de 21,59 milhoes de MT, correspondente
a 11.2% da carteira total, apds 6.9% no ano anterior;

. Nas operagoes Repo/Reverse-Repo, 0 BM colocou 6,651 milhdes de MTT; contra 360 milhoes

de MT em 2007, ano em que o BM iniciou a implementagao deste instrumento;

No que concerne as operagoes realizadas por iniciativa das préprias IC’s, os valores
apurados mostram que o sistema esteve relativamente mais longo em termos de liquidez
em relagdo a 2007, isto a medir pelo niimero médio de operacoes na FPC que reduziu
significativamente, bem como pelo montante médio por operagio que baixou de 137
milhoes de MT por operagao em 2007 para 109 milhoes de MT por operagao no ano em
referéncia perante o aumento das aplicagdes na janela da FPD, que ascenderam ao valor
de 189 milhdes de MT em 248 operagoes, o que representa uma média por operagao de
760 milhoes de MT, mais 282 em relagiao a média observada em 2007.

As permutas de liquidez entre as IC’s totalizaram o valor nominal de 54,200 milhées de
MT, o equivalente 4 uma média de 36 milhées de MT por operacio, menos 2 milhoes
de MT relativamente 4 média por opera¢ao realizada em 2007.

b) No Mercado Cambial Interbancdrio

No ano em andlise, as interven¢oes do BM no Mercado Cambial Interbancdrio saldaram-se
numa maior absor¢ao de liquidez comparativamente a0 MMI contribuindo para a estabilidade
da moeda nacional em relagio as moedas dos principais parceiros comerciais.
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Com efeito, os resultados das operagoes do MCI em 2008 foram os seguintes:

* O BM realizou vendas liquidas as IC’s no montante de USD 666 milhoes ap6s
colocar USD 408 milhoes em 2007. Do valor vendido em 2008, cerca de USD 105
milhoes foram efectuados por via das vendas bilaterais e o remanescente através do
leilao de divisas, contrariando a tendéncia dos tltimos anos em que as vendas bilaterais
eram residuais, como resultado da alteragao introduzida na forma de actuagao do
Banco Central neste segmento de mercado que passou a privilegiar este tipo de
vendas, por permitirem em simultdneo apoiar o MMI na esterilizagao de liquidez
em Meticais a0 mesmo tempo que concorrem para a estabilidade da taxa de cAmbio
no mercado através do aumento da oferta de divisas.
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*  No mesmo periodo as IC’s transaccionaram entre si liquidez no valor de USD 388
milhées em 555 operagoes, contra USD 291 milhoes (740 operagdes) no ano anterior.
Em termos de média por operacao, o valor transaccionado foi de USD 698 mil.

As vendas de divisas no MCI permitiram ao BM esterilizar liquidez banciria em
moeda nacional em cerca de 16,086 milhées de MT, correspondente 4 89.2% do total
esterilizado, ap6s representar 79.4% em 2007. O aumento do desempenho do MCI
neste processo em relacao a 2007, decorreu do acréscimo de 53.3% no valor absorvido
através da venda de divisas contra uma queda de 28.0% na esterilizagao por via de

emissao e colocagio de BT’s e Reverse Repos no MMI. gCO “
@ :

O quadro 14 apresenta em resumo o volume de operagoes realizadas e as respectivas taxas. < &
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Quadro 14: Mercados InterH 2006 | 2007 | 2008
Operacées do BM nos Mercados Interbancdrios — montantes
acumulados no ano
MMI
BTs Emitidos’ (1076 MT) 21,697 20,501 30,562
BTs Reembolsados (106 MT) 22,175 15,708 26,248
Repos Emitidos? (1076 MT) n.d. 360 6,651
Repos Reembolsados (106 n.d. 360 6,651
MT)
MCI 459 416 668.2
Divisas Vendidas (USD 10"6) 1.0 7.9 2.3
Divisas Compradas (USD
1016)
Liquidez esterilizada, em milh6es de MT
MMI (BTs e Repo) -483 -2,706 -1,947
MCI -11,476 -10,493 -16,086
MMI — Saldos em milh6es de MT
BTs 10,094 14,886 19,200
91 dias 2,065 1,029 2,159
182 dias 2,565 2,291 6,221
364 dias 5,464 11,566 10,820
MMI - Operagées
Média N° Média N° Média Ne°
(106 MT) | Operagdes | (106 MT) | Operacdes | (106 MT) | Operagdes
FPA/FPD 137.72 586 478 158 760 248
FPC 70.72 344 137 125 109 97
Permutas 30.0 1,261 38 1,874 36.4 1,489
MMI — Taxas de Juro %
FPC 17.50 15.50 14.5
BTs
91 dias 16.00 14.75 14.05
182 dias 16.25 14.95 14.25
364 dias 16.50 15.04 14.49
Permutas 15.98 13.94 12.43
FPA/FPD 13.0 10.50 10.25
mci
Taxa de Cambio - Cotagdes 25.74 23.65 25.09
Transacgdes (entre Bancos - 187.1 2911 387.6
MCI - mio USD)

Caixa 3: Medidas Tomadas no Ambito da Gestio da Politica Monetiria

e Aprovaciao do Aviso n° 01/GGBM/2008, de 18 de Janeiro, que altera o regime de Reservas
Obrigatorias, com efeitos a partir do periodo de constituicao que inicia a 7 de Abril de
2008. Esta reducao foi justificada pela evolucio positiva dos indicadores macroeconémicos
naquele periodo, e enquadra-se, também, no rol de iniciativas que as autoridades tém vindo
a implementar de modo a encorajar a extensao dos servicos financeiros para as zonas rurais.
Entre os principais tracos dessa iniciativa destaca-se a reducao do coeficiente de reserva
obrigatéria de 10.15% para 9%.

e No mesmo ambito, o Conselho de Administracao do BM decidiu em Janeiro de 2008 rever
em baixa as suas taxas de juro de intervencao, nomeadamente da Facilidade Permanente
de Cedéncia (FPC) e da Facilidade Permanente de Depésito (FPD) em 100 pb e 25 pb para
14.5% e 10.25%, respectivamente.

e No prosseguimento das reformas introduzidas nos mercados interbancdrios com vista a
modernizacao do MCI, o Banco de Mocambique decidiu a partir do II semestre de 2008,
reduzir gradualmente a sua intervencao por via de leildes de divisas, passando a priorizar
as intervencdes por via de vendas bilaterais, pelo reconhecido efeito destas na estabilizacao

da taxa de cambio.
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3.3.4. Taxas de Cadmbio

As intervengoes efectuadas pelo BM nos Mercados Interbancdrios com incidéncia para
0 Mercado Cambial, tendo em vista regular a liquidez, assegurar uma oferta regular de
divisas no mercado e manter a confianga no mercado, contribuiram para que o Metical
registasse durante grande parte do ano uma aprecidvel estabilidade. Esta tendéncia
alterou-se na parte final do ano, quando a taxa de cAmbio iniciou um novo ciclo
de depreciacio face ao Délar americano, em resultado do fortalecimento da moeda
americana no mercado internacional e do aumento sazonal da procura desta divisa no
mercado doméstico, levando a que no fecho do ano, o cAmbio se situasse em 25.09
MT/USD, o correspondente a uma depreciagao anual de 6.1%, apds uma apreciagio
anual de 8.1% em 2007.

Evolugio Anual dataxa de Cambio Nominal
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Grdfico 9
A taxa de cAmbio de valorimetria® situou-se no dltimo dia do ano em 25.50 MT/USD,
nivel que também representa uma depreciacio anual de 7.05%, contra uma apreciagio
anual de 8.28% no ano anterior.

Do cruzamento da taxa de cAimbio do Metical com o Délar americano e deste Gltimo com
o Rand e o Euro na praga de Londres, no tltimo dia de Dezembro resultaram cAmbios de
2.68 MT/ZAR ¢ 35.3 MT/EUR, que equivalem a ganhos nominais do Metical de 23.0%

no ano, em relagio ao rand sul-africano e perdas nominais de 1.55% face ao Euro.

No que concerne ao spread entre as taxas de cimbio praticadas nos diferentes segmentos de
mercado, verificou-se um aumento em 2008, tendo o diferencial entre as taxas de cAmbio de
valorimetria e as taxas de cAmbio do MCI (cotagoes) se situado em 2.7% em Dezembro de
2008 face a 0.7% observado em Dezembro de 2007, decorrente de uma depreciagio mais
acentuada nos diferentes segmentos de mercado em relagao as taxas do mercado primadrio.

Comparando a taxa de cAmbio média mensal de valorimetria e a do mercado paralelo
nota-se uma redugao do diferencial de 2.8 pp para 0.2% em Dezembro de 2008 — nivel
mais baixo dos tltimos trés anos, o que também ¢ justificado pela depreciagio mais
rdpida da taxa de cAmbio dos restantes segmentos de mercado que compdem a taxa de
valorimetria em relacio a do paralelo (variagao anual de 5.6%).

8 Compilada a partir de um algoritmo instituido pelo Aviso n° 3/GGBM/2005, de 20 de Maio.
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3.3.5. Massa Monetdria

O saldo do M3 — agregado composto pelas notas e moedas do Metical fora do sistema
bancirio e pelos depésitos de residentes em MT e moeda estrangeira no sistema bancdrio
nacional, excluindo os do Estado e das Instituicbes Monetdrias — situou-se em 80,724
milhées de MT no final de Dezembro de 2008, correspondente a uma expansio de 13,624
milhoes de MT (20.3%). Desagregando o M3 pelas suas componentes, constata-se que
os dep6sitos foram o agregado que mais expandiu no ano (12,988 milhoes MT), dos
quais 76.9% do M3 (10,478 milhoes de MT) sao em MN, perante um ligeiro aumento
das NMC’s em 636 milhoes de MT, conforme o ilustrado no quadro 15.

Quadro 15: Evoluc¢io dos Meios Totais de Pagamentos (1026 MT)

Dez-07 Dez-08 Varlagao Anual
Nominal %
NMC 8950.4 9,587 636 71%
Depésitos MN 33823.2 44,302 10,478 31.0%
M2 42773.6 53,888 11,115 26.0%
Depésitos em ME 24325.86 26,835 2,510 10.3%
ME - USD 1021.24 1,052 31 3.0%
M3 67,099 80,724 13,624 20.3%
Impacto Cambial -2195.66 1,768.0
M3 sem Impacto Cambial 69295.11 78,960.24
Depositos ME% M3 36.25 33.24
Depositos Totais
Saldo- mio MT Estrutura (%) Variagao
Dec-07 Dec-08 Dec-07 Dec-08 Nominal %

Meticais 33,823 44,302 58.2 62.3 10,478 31.0

Empresas 14,551 20,617 25.0 29.0 6,066 41.7

Admin. Est.e Locais 791 1,106 1.4 1.6 315 39.9
Outros Sect. Residentes 18,481 22,578 31.8 31.7 4,097 22.2
Moeda Estrangeira 24,326 26,835 41.8 37.7 2,510 10.3

Empresas 15,255 17,211 26.2 24.2 1,956 12.8

Admin. Est.e Locais 24 196 0.0 0.3 172 711.4
Outros Sect. Residentes 9,047 9,428 15.6 13.3 382 4.2
Depésitos a Ordem (DO) 37,414 44,281 64.3 62.2 6,867 18.4
Depésitos a Prazo (DP) 20,735 26,856 35.7 37.8 6,121 29.5

A partir do quadro acima, pode se constatar o seguinte:

*  Aumento dos depésitos denominados em MN (Moeda Nacional) na ordem dos 10,478
milhées de MT (31%), dos quais 6,066 milhées de M T em contas de empresas nao

<CO financeiras e 4,097 milhoes de MT em outros sectores residentes. Com este forte

Py O@ acréscimo, o peso deste agregado no M3 aumentou em 4.5 pp para 54.9%;
LR
Qe *  Aumento dos depésitos denominados em moeda estrangeira em 2,510 milhoes de
MT (USD 31 milhées), no qual as empresas nio financeiras foram responsaveis
RELATORIO ANUAL BM pelo incremento de 1,956 milhées MT (cerca de 78% do total); e

17 (17): 49 - 121, DEZ. 2008

*  Redugao do peso dos depdsitos a ordem no total de depésitos, passando de
920 cerca de 64.3% no final de 2007, para 62.2% em Dezembro de 2008, mercé do
aumento mais expressivo dos depdsitos a prazo (29.5%), contra um acréscimo
de depésitos a ordem em 18.4%.
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Durante o ano em andlise, as principais fontes de criagio monetdria foram as
seguintes:

* Injeccao de liquidez pelo Estado por via da compensacao de cheques e
transferéncias por via do STF no 4mbito da execugao orgamental, num montante

total de 18,264 milhées de MT;

* Entrada de fundos externos na forma de empréstimos e donativos, valores que
contribuiram para o aumento dos depédsitos da economia denominados em
moeda estrangeira. Com efeito, o sector privado, excluindo os grandes projectos,
obteve um financiamento liquido no valor de USD 71.6 milhoes’ e as empresas
publicas beneficiaram-se de desembolsos diversos que no ano totalizaram 383.6
milhoes; e

¢ Incremento do crédito interno 4 economia num fluxo anual de 14,161 milhoes

de MT.

Tendo em conta que 0 M3 integra depésitos em ME, a sua variagio nao sé incorpora o
efeito quantidade mas também a variagao cambial. Assim, como resultado da depreciacao
anual do Metical'® em relagio ao délar norte americano de 7.1%, o impacto cambial
sobre a variagao anual do M3 foi negativo em 1,768 milhdes de MT, o que faz com que
excluido esse impacto, a expansiao do M3 reduza para 17.7% no ano.

3.3.6. Endividamento do Sector Privado
A nivel Interno

O saldo do endividamento do sector privado no final de 2008 junto do sistema bancdrio
situou-se em 45,039 milhoes de MT, valor que representa uma expansio anual de
14,161 milhées de MT, correspondente a um incremento anual de 45.9%, ou seja 29.3
pp acima da expansio verificada em 2007, tornando-se este no maior incremento dos
ultimos anos.

O forte crescimento do crédito a economia reflectiu a expansio da componente
denominada em ME em 6,585 milhoes de MT (aumento de 87.4%), montante
equivalente 2 um acréscimo liquido de USD 554 milhées, bem como da componente
em MN no valor de 7,576 milhées de MT (32.5%). Assim, o peso relativo do crédito
em MN no total do endividamento, observou uma queda de 7.0 pp em Dezembro de
2008, comparativamente ao ano anterior, passando para 68.7% apds a expansao de 4.9
pp verificada em Dezembro de 2007.

9 Os grandes projectos receberam do exterior um financiamento no valor de USD 235.7 milhées, tendo no mesmo
periodo reembolsado USD 522.5 milhées, o que resulta numa saida liquida de fundos no valor de USD 266.8
milhoes, mas porque estes mantém os seus depdsitos fora do pais, assume-se que este fluxo negativo nio teve reflexos
nos depdsitos da economia junto do sistema bancdrio nacional.

10 Com base na taxa de cAmbio de valorimetria utilizada na compilagio das contas monetdrias para conversio dos
valores em USD para meticais.
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Como resultado da deprecia¢io anual do Metical face ao Délar americano, o impacto
cambial sobre a variagio do CE foi positivo em 237 milhées de MT. Deste modo,
expurgando o efeito desta depreciagao, o CE registou uma expansao de 42.8% no ano.

Quadro 16: Comportamento do Crédito a Economia

Saldos em 10°6MT Variagao

Dez-07 Dez-08 Nominal %
Moeda Nacional 23,345 30,922 7576 32.5
Moeda Estrangeira 7,532 14117 6585 87.4
ME - USD 316 554 237 75.1
Impacto Cambial -759 930
CE c/ Impacto Cambial 30,878 45,039 14161 45.9
Saneamentos 4,687 4763 76 1.6
Total ¢/ saneamentos 35,565 49,801 14237 40.0

Beneficiarios do Crédito
Saldos em MT Em% do Total Variagao
Dec-07 Dec-08 Dec-07 Dec-08 Nominal % % do Total

Total 30,878 45,039 100 100 14,161 45.9 100.0
Sector Privado 28,055 43,991 90.9 97.7 15,936 56.8 112.5
Sector Publico ndo Financeiro 2,823 1,007 9.1 2.2 -1,816 -64.3 -12.8
QOutros 0 41 0.0 0.1 41 n.c. 0.3
Meticais 23,345 30,922 75.6 68.7 7576 32.5 53.5
Sector Privado 1,354 30,232 69.2 67.1 8878 41.6 62.7
Sector Publico ndo Financeiro 1,992 649 6.4 1.4 -1343 -67.4 -9.5
QOutros 0 41 0.0 0.1 41 n.c. 0.3
ME 7,532 14,117 24.4 31.3 6585 87.4 46.5
Sector Privado 6,701 13,759 21.7 30.5 7058 105.3 49.8
Sector Publico ndo Financeiro 831 358 2.7 0.8 -473 -56.9 -3.3
Qutros 0 0 0.0 0.0 0 n.c. 0.0

O fluxo de crédito concedido em 2008, tanto em MN como em ME teve como principal
beneficidrio o sector privado, no seu conjunto, que beneficiou de um total de 15,935
milhoes, equivalente 4 um acréscimo de 56.8% em relagao ao saldo de 2007, variagio
que levou a que o seu peso no saldo total aumentasse de 90.9% para 97.7%. No ano,
o fluxo do crédito ao sector piblico nao financeiro registou uma variagao acumulada
negativa de 1,816 milhées de MT concorrendo para que o seu saldo no total reduzisse
em 6.9 pp, para 2.2% do total.

Relativamente ao fluxo acima, os sectores que mais se beneficiaram foram os
seguintes:

e Particulares: com um fluxo acumulado de 3,957.2 milhoes de MT,
correspondente ao crescimento do saldo em 34.3%;

e Comércio: com um acréscimo acumulado no ano de 3,307.9 milhoes de MT
(aumento de 28.7%);

*  Outros Sectores: com um fluxo acumulado de 1,217.7 milhées de MT (10.6%);
e

*  Transportes e comunicagoes: com um fluxo anual de 977.8 milhées de MT

(8.5%).
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Crédito Por Sectores de Actividade
Contribuicées no Saldo Total em Dez/ 2008
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Relativamente ao saldo do crédito concedido pelo sistema bancirio a economia, a sua
reparti¢do por sectores de actividade, mostra que o comércio com 25.6% continua a
ser o sector mais endividado, seguido de particulares (19.9%), industria (13.2%) e
outros sectores (10.6%). A agricultura e Construgio registaram, no periodo em andlise,
um decréscimo do seu peso no stock total de 1.4 pp e 1.5 pp, respectivamente, face
ao verificado no periodo homdlogo, significando que no ano em anélise as taxas de
crescimento do crédito a estes sectores ficaram aquém dos restantes.

Financiamento Externo

Adicionalmente ao financiamento do sistema bancirio nacional, os agentes econémicos
residentes, particularmente as empresas, recorreram ao endividamento externo, no valor
liquido, excluindo os grandes projectos, de USD 71.6 milhées (1,826.3 milhoes de MT),
o que corresponde 4 uma redugao de USD 143 milhoes (3,645.9 milhoes de MT) face
a0 fluxo registado em Dezembro de 2007.

Em termos absolutos, o valor do endividamento liquido acima, resultou da contratagao
de novos empréstimos no valor de USD 167.8 milhoes (4,277.9 milhoes de MT), contra
reembolsos acumulados no ano de USD 96.1 milhées (2,461.6 milhoes de MT), dos
quais USD 78.7 milhées em capital e USD 17.4 milhoes em juros. No que se refere aos
novos desembolsos, estes tiveram como maiores beneficidrios e destinatdrios o sector
da agro-industria, com USD 68.5 milhées (41%), industria, com USD 42.9 milhées
(26%) e servicos de telecomunicagoes, com USD 23.1 milhées (14%).

Relativamente aos grandes projectos, estes efectuaram no ano pagamentos liquidos no
total de USD 286.8 milhées (7,313 milhées de MT) o que corresponde 2 uma expansio
de USD 193.5 milhées face a0 montante registado em Dezembro de 2007, tendo
em conta que receberam do exterior USD 235.7 milhoes (6,009.7 milhoes de MT) e
amortizaram USD 522.5 milhoes (13,322.7 milhoes de MT) dos quais USD 342.3

milhoes representam capital e o remanescente juros (USD 180.1 milhoes).

Agregando o crédito interno (privado e piblico nao financeiro) e externo, o endividamento
anual do sector privado (excluindo os grandes projectos) situou-se, em Dezembro de
2008, em 15,987.1 milhées de MT, contra 9,499.8 milhdes de MT, registados em igual
periodo de 2007, o que corresponde a um acréscimo de 68.3%.
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Quadro 17: Financiamento ao Sector Privado (Fluxos)

Fluxos excluindo G. Projectos 2007 2008
Financiamento Externo Liquido 5111.6 1,826.3
Financiamento Sistema Bancério 4,388.2 14,160.8

Total 9,499.8 15,9871

3.3.7. Taxas de Juro a Retalbo

No mercado a retalho, as taxas de juro médias nominais para a maturidade de um ano,
tanto para as operagdes activas como para as passivas mantiveram ao longo do ano a
tendéncia de queda observada ao longo de 2007.

Com efeito, a taxa de juro média activa (empréstimos) reduziu em termos acumulados
em 50 pb, para 21.66% em Dezembro de 2008, enquanto a taxa de juro das operagoes
passivas (depésitos), para 0 mesmo perl'odo, situou-se em 11.64%, o que representa
uma baixa de 102 pb face 2 Dezembro de 2007, elevando, deste modo, o spread entre
as duas taxas de 9.5% em 2007 para 10.02% em 2008.
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A prime rate foi a que registou maior queda, ao passar de 18.85% em Dezembro de 2007
para 17.99% em Dezembro do ano em andlise, em termos médios.

A aceleracio da inflagao média mével de 12 meses em 2008 fez com que a taxa de juro
real reduzisse significativamente, mantendo-se, no entanto, positiva ao longo de todo
o ano. Deste modo, a taxa de juro dos empréstimos para o prazo de um ano decresceu
em 267 pb para 11.33%, enquanto a dos depdsitos com a mesma maturidade caiu em
319 pb situando-se em 1.31%.

As taxas de juro nominais das operagdes em moeda estrangeira também reduziram, tendo
a das operagoes activas passado de 9.2% em Dezembro de 2007 para 8.3% no final do
periodo em anilise e a taxa de juro nominal dos depésitos declinou em 12 pb, fixando-se
em 2.82%. Com esta evolucio, o sprmd entre as taxas activas e passivas, observou um

acréscimo em 34 pb para 5.54%.
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Sistema Nacional de Pagamentos (SNP)

No ano de 2008, o desenvolvimento do Sistema Nacional de Pagamentos (SNP) foi
caracterizado por um conjunto de accoes levadas a cabo pelo BM e seus parceiros do
sistema financeiro com vista a aumentar a seguranga e estabilidade e melhorar a eficiéncia
nos Subsistemas de: (i) Compensacio de cheques, TEI’s e outros titulos compensdveis;
(ii) Liquidagio da compensa¢io da Rede Ponto 24; (iii) Liquida¢ao da compensagao
da Bolsa de Valores de Mogambique (BVM); (iv) Liquidagao da compensagio da Rede
VISA; e (v) Transferéncia Electrénica de Fundos do Estado (STF).

Outras realizagoes que merecem destaque no ano em anilise relativamente a este
subsistema sao:

* Elaborac¢io de um conjunto de normativos com vista a implementagao
do Subsistema de Liquidagiao de Transferéncias em Tempo Real (MTR),
designadamente o Regulamento do MTR, Manual de Operagoes do MTR e
Contrato de Participagio.

*  No4mbito do Sistema de Transferéncia Electronica de Fundos do Estado, foram aprovadas
as regras que regem a movimentagio das Contas Unicas do Tesouro em Moeda Estrangeira
(CUT-ME), através do Diploma Ministerial n® 62/2008 de 16 de Julho.

* Langamento do projecto conjunto com a Associagio Mogambicana de Bancos,
visando a harmonizagao da tabela de taxas e comissoes. Teve, igualmente, inicio
a elaboragao de um estudo que tem por fim o estabelecimento de uma Sociedade
Interbancéria de Servigos em Mogambique para assegurar a interoperabilidade
das diferentes redes de pagamento electrénicas existentes e o processamento de
todas as transacgoes de retalho através de um switch doméstico tnico.

Para além de aspectos normativos de estrutura acima referidos, o Quadro 18 ilustra a
evolugio e a dindmica observada pelos diferentes subsistemas de pagamentos alternativos
ao numerdrio operados no SNP gerido pelo Banco de Mogambique, no geral constituidos
por: (a) compensacio electrénica, feita pela via de cheques e ordens de transferéncia; e
(b) banca electrénica, composta por ATM e POS.
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Quadro 18: Evoluc¢ao dos Subsistemas do SNP (em Milhoes de MT)

2006 2007 2008 % do Total % do Total % do Total
Dez/2006 Dez/2007 Dez/2008
1. Compensacao Electrénica
Cheques
Volume 1.423.661 1.748.060 | 1.846.746 80,7 97,4 91,9
Valor 88.420,13 | 136.054,00 | 164.657,00 68,2 73,5 69,3
Ordens de Transferéncia
Volume 341.445 105.412 161.820 19,3 2,6 8,1
Valor 40.682,05 49,065,00 | 72.947,00 31,8 26,5 30,7
2. Banca Electrénica
Numero de Redes 5 5 5
Numero de ATM’s 382 431 514
Numero de POS 3.248 3.645 4.103
21. Transacgoes Efectuadas
ATM-Cartao de Débito
Volume 20.810.310 | 25.222.386 | 29.950.071 97,3 97,4 97,5
Valor 20.788 27.468 36.269 91,4 84,9 96,6
ATM-Cartao de Crédito
Volume 586.437 664.806 753.232 2,7 2,6 2,5
Valor 1.950 4.896 1.282 8,6 15,1 3,4
POS-Cartao de Débito
Volume 1.320.901 1.843.536 2.550.749 68,2 71 68,8
Valor 1.723 2.418 3.647 55,4 571 59,8
POS-Cartao de Crédito
Volume 616.896 750.888 1.157.926 31,8 28,9 31,2
Valor 1.388 1.816 2.447 44,6 42,9 40,2
2.2, Volume de Cartdes 935.680 1.072.071 1.291.894 100,0 100,0 100
Sendo: de Débito 889.054 1.021.763 1.237.197 95,0 95,3 95,8
Dos quais Visa 936.716 1.189.704
De Crédito 46.626 50.308 54.697 5,0 47 4,2
Dos quais Visa 46.626 50.308 54.697
3. Quantidade de Contas 1.004.730 1.237.548 1.395.440 100,0 100,0 100
Em moeda nacional (MN) 958.848 1.161.840 1.321.263 95,4 93,9 94,7
Em moeda estrangeira (ME) 42.882 75.708 74177 4,6 6,1 53
4. STF
Volume 102.231 134.266 340.553
Valor 39.622 48.578 54.124
Fonte: DEP

Ao longo de 2008 a evolugido destes instrumentos foi caracterizada pelo aumento do

volume das operagdes realizadas, bem como dos montantes transaccionados pelos utentes
do sistema bancdrio. A informagio contida no quadro 18, mostra a seguinte evolugao:

Comparativamente & Dezembro de 2007, o volume e o valor acumulado de cheques
usados registou um aumento de 5,6% e 21,0%, respectivamente, bem como o
volume e o valor das ordens de transferéncia incrementaram em 53,5% e 48,7%,
respectivamente. A evolugio das transacgoes recorrendo ao uso de cheques espelha a
maior preferéncia pela utilizagao deste instrumento de pagamentos para a liquidagao
de transacgoes realizadas internamente entre diferentes agentes econémicos;

O ndmero de ATM s instaladas e em funcionamento cresceu em 19,3%, para
um total de 514 unidades. No mesmo periodo, o nimero de POS incrementou
em 12,6%, para um total de 4.103 unidades a nivel nacional;

Até Dezembro de 2008, foram efectuadas 30 703 303 transacgoes em ATM’s
contra as 25 887 192 transac¢oes realizadas em igual periodo de 2007, o que
representa um crescimento de 19%. Nos POS’s o volume total de transac¢oes
efectuadas foi de 3 708 675, representando um crescimento de 43% relativamente
ao periodo homélogo do ano anterior;

O volume de cartoes electrénicos emitidos internamente aumentou em 20,5%,
passando para um total de cerca de 1 292 mil, dos quais 95,8% sao de débito e
o remanescente de crédito;
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Quadro 19: Valor Médio por Transacgio e por instrumento de Pagamento

Instrumento Valor (MT) Volume Valor médio (MT)
Transferéncias STF 54.123.730.000 340.553 158.929
Cartées (Deb.+Cred.) 43.644.495.000 34.411.978 1.268

TEl's 72.947.184.760 161.820 450.792
Cheques 164.787.735.014 5.441.339 30.284
Total 334.965.769.069 40.355.690 8.300.336

* Em termos liquidos, o nimero de contas de particulares cresceu em 12,8%, em
2008, o que correspondente a abertura de 157 892 novas contas, para um total
de 1 395 440 das quais 94.7% sao em MN e apenas 5.3% em ME. O niimero
de contas empresariais incrementou em 5.4% para 11 154; e

*  Através do cartao de débito foram realizadas em POS e ATM 32.5 milhoes de
operagdes num valor total de 39 916 milhées de MT, o que equivale a um valor
médio de 1 228 MT por movimento, contra uma média de 1 104 MT em 2007.
Nos cartoes de crédito a média por operacio foi de 1 951 MT num total de 1.9
milhoes de movimentos efectuados no ano, contra a média de 4 741 MT dos
1.4 milhoes de operacoes efectuadas em 2007.

* Em média, as transac¢des por cartdes (em ATM’s e POS’s) foram inferiores que
o recurso as transferéncias via CEL e STF, conforme ilustra o quadro abaixo.

Os gréficos que se seguem mostram o peso dos instrumentos de pagamentos sobre os
meios totais de pagamentos, em 2008, em termos de valor e volume transaccionados. Com
efeito, constata-se que em termos de valor transaccionado, as operagdes com cheques foram
responsaveis por 49.0% dos pagamentos totais efectuados no pais, seguido das ordens de
transferéncias, com um peso de 31.0% e as operagoes com cartoes de débito e de crédito e
as transferéncias de fundos pelo Estado (STF) com um peso equivalente 2 10.0% cada.
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Por seu turno, em termos de volume transaccionado, as operagdes com cartdes de
crédito e de débito foram as mais preponderantes, totalizando 84.0% dos meios totais
de pagamentos no ano, seguido das opera¢oes com cheques com uma participagao de
14.0% e as transferéncias do Estado e as Ordens de Transferéncias com uma participagao
de apenas 1.0% cada.
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Outros indicadores da evolugao do Sistema Financeiro indicam que em 2008:
* O numero total de pessoas por ATM s situou-se em 36 239;
* O nimero médio de contas por agéncia foi de 4 551 unidades;
* A cobertura média de cada agéncia foi de 2,328 Km?, contra 2,565Km?, em 2007;
e (Cada balcao cobria 60.8 mil habitantes, contra 74 mil habitantes em 2007.
3.4. Sector Externo

O desempenho do sector externo da economia mogambicana foi ao longo do ano de
2007, marcado pelos seguintes acontecimentos:

*  Crise de alimentos, de combustivel e a crise financeira internacional com impacto
sobre a Balanca das Transac¢oes Correntes e as Reservas Internacionais Liquidas;
e

* Evolu¢io desfavordvel dos termos de trocas, traduzida no agravamento
significativo dos pregos dos bens importados, contra uma redugao de grande
parte dos precos internacionais dos bens de exportagao nacionais.

3.4.1. Reservas Internacionais Liquidas

No dia 31 de Dezembro de 2008, o saldo das Reservas Internacionais Liquidas do Banco de
Mocambique situou-se em USD 1,643.2 milhoes, montante que representa uma constituicao
de USD 139.7 milhdes comparativamente ao saldo registado no final de 2007. Nao obstante
oaumento do saldo de reservas, os meses de cobertura das importagoes de bens e servi¢os nao
factoriais, pelas reservas internacionais brutas, reduziu para 4.5 ap6s 4.9 meses em Dezembro
de 2007 em resultado do forte acréscimo que se regista no nivel de importagoes que o pais
vem realizando de ano para ano. Excluindo os grandes projectos, as reservas internacionais
brutas cobriram 5.6 meses de importacoes de bens e servicos nao factoriais.
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Todavia, a constitui¢ao de 2008 foi inferior a de 2007 em USD 132.7 milhées, facto que
se deveu, entre outros motivos, ao aumento do volume de venda de divisas no Mercado
Cambial Interbancdrio para fazer face a crise dos pregos internacionais de alimentos e dos
combustiveis e a necessidade de manter-se a confianca dos intervenientes do mercado
cambial, num contexto de agravamento da crise financeira.

Com efeito, apenas na componente de combustiveis, a factura paga pelo pais atingiu a
cifra de USD 574 milh6es em 2008 (valor FOB)!! contra USD 370,2 milhées em 2007,
facto que contribuiu para que as vendas do BM no Mercado Cambial Interbancdrio
fossem cerca de USD 260 milhdes a mais em relacio a0 montante vendido em 2007,
como anteriormente referido.

Dentre os vérios factores que concorreram para a constitui¢iao das RIL’s destacam-se
os seguintes:

Do lado das entradas:

* Desembolsos de fundos de ajuda externa para o financiamento directo ao
Orcamento do Estado e apoio a BOP no montante de USD 549.3 milhées (dos
quais USD 371.4 milhées correspondem a donativos para o apoio directo ao
Orcamento do Estado e Balan¢a de Pagamentos), um acréscimo de USD 136.8
milhoes em relacio aos desembolsos registados em 2007;

* Diversas entradas de recursos em Moeda Estrangeira para as contas do Tesouro
destinadas aos projectos de investimentos, perfazendo um total de USD 395.3
milhoes, mais USD 183.7 milhées comparativamente ao realizado em 2007;

* Rendimentos liquidos de aplica¢io no exterior no valor de USD 64.2 milhaes,
0 que no entanto, representa um decréscimo de 17.1% (USD 13.3 milhoes) em
relagao ao valor registado em 2007, em reflexo do impacto da crise financeira
internacional sobre a carteira de aplicagdes do BM, que em termos médios até
conheceu um incremento face ao ano anterior;

e Transferéncia de rendimentos de mineiros no valor de USD 60.3 milhées, mesmo

assim, USD 0.6 milhoes aquém do registado no exercicio econémico de 2007; e

*  Compras de divisas efectuadas pelo BM fora do Mercado Cambial Interbancdrio

no valor total de USD 4.6 milhoes, sendo de destacar as aquisi¢oes efectuadas
junto do Estado e do IDA.

Do lado das Saidas:

*  Venda liquida de divisas efectuada pelo BM no MCI no montante global de
USD 665.9 milhées, mais USD 257.5 milhées acima do realizado em 2007;

11 Incluindo o valor de frete e seguro o valor total da factura efectivamente pago é de cerca de USD 619 milhées
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* Diversos pagamentos efectuados a favor do Estado no valor de USD 119.6
milhoes;

* Derdas liquidas decorrentes de operagoes cambiais no montante de USD 56.5
milhoes;

* Pagamento de juros e amortizagao do capital da divida externa no valor de USD

47.6 milhoes;

* Transferéncias liquidas efectuadas pelos bancos comerciais para os seus
correspondentes no exterior no valor de USD 38.2 milhaes; e

* Diversas saidas liquidas que perfazem USD 6.2 milhaes.

3.4.2. Indice de Taxa de Cambio Efectiva Real

O Indice de Taxa de Cambio Efectiva Real (ITCER), calculado com base num cabaz de
trés moedas dos principais parceiros comerciais do pais, ponderadas pelos pesos relativos'”
exibiu em termos de média mével de doze meses uma apreciacio efectiva real de 17.6%
em 2008, apds uma apreciagao real de 3.4% registado em 2007.
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Em termos agregados, o comportamento do ITCER, no ano reflectiu em simultineo
(i) a apreciagao efectiva nominal do Metical comparativamente ao conjunto de moedas
dos principais parceiros em 15.4%, determinada essencialmente pelos ganhos nominais
do Metical face ao délar e ZAR em 6.3% e 24.6% respectivamente, atenuadas pela
depreciagio nominal de 0.7% em relagio a0 EURO; e (ii) o diferencial entre a inflacio
mogambicana e a dos parceiros, que embora tenha reduzido em relacio a 2007, foi
desfavoravel, fixando-se em 1.9%.

A desaceleracio do diferencial de inflagao resultou do efeito conjugado da queda
acentuada da inflagao anual doméstica de 10.3% em 2007 para 6.2% em 2008, perante
uma redugio timida da inflacdo anual dos parceiros em 20 pp para 6.5%), fortemente

12 Nomeadamente o Rand sul-africano com 54.3%, o Euro com 39.3% e o Délar norte-americano com 6.4%.
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influenciado pelo comportamento deste indicador na Zona do Euro e nos E.U.A., onde o
nivel geral de precos abrandou de forma significativa na parte final do ano, em decorréncia
dos impactos da crise financeira e expectativas de recessao econdémica naqueles paises
que amorteceu o agravamento da inflagao sul-africana em 2008 face 4 2007.

Ao nivel bilateral, a andlise da taxa de cAmbio bilateral mostra em termos de variacio
média mével o seguinte:

* Apreciagio real do Metical em relagio ao Rand em 23.3%, reflectindo ganhos
nominais do Metical em 24.6%, que, no entanto, foram amortecidos pelo diferencial
de pregos a favor de Mogambique que se situou em 1.0%. De salientar que o IPC
doméstico desacelerou em 4.1 pp em 2008 face a 2007, perante a desaceleracao
em apenas 90 pb da inflacao sul-africana;

* Relativamente 2 moeda europeia, o Metical registou uma apreciagao efectiva real
de 6.1%, decorrente de um diferencial de precos desfavordvel & economia nacional
em 6.8%, que no, entanto, foi atenuada pela depreciagao anual nominal de 0.68%;
e

*  Apreciagao real de 12.8% face ao Délar americano, justificado pela apreciagio

nominal do Metical face a0 USD em 6.3% e o diferencial de pregos desfavordvel
para Mogambique em 6.2%.

Quadro 20: Taxa de Cambio Real Bilateral

Pais Taxa Cambio nominal Diferencial Pregos TC Real
(média movel) (*) (%) (bilateral) em %

RSA 24.6 -1.0 23.3

UE 0.68 6.8 6.1

E.U.A. 6.3 6.2 12.8

(*) Cotagio ao Certo

Da anélise dos cAmbios bilaterais acima, observa-se que o agravamento do ITCER,
resultou essencialmente da apreciagdo efectiva nominal do Metical face a0 ZAR e USD
e do aumento do diferencial de inflagao entre Mogambique ¢ Zona do Euro e Estados
Unidos de América.
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3.4.3. Balanca de Pagamentos

Em 2008, a posigao externa do pais medida pelo saldo da conta corrente, deteriorou em
24.2% tendo o défice aumentado para USD 975.3 milhoes, reflectindo a duplicagao do
défice da conta parcial de bens, decorrente do maior aumento das importagoes (mais 23%)
relativamente as exportagoes (mais 10%) e, também, do incremento da saida liquida de recursos
em 6.7% verificada na conta de rendimentos. O impacto das variagdes acima sobre a conta
corrente foi atenuada pela melhoria ocorrida na conta parcial de servigos, cujo défice reduziu
comparativamente a0 exercicio transacto em 1%, passando para USD 393.7 milhées e pelo
aumento da entrada de transferéncias unilaterais em 41.9% para USD 854.3 milhdes.

O défice estrutural da conta corrente continua a reflectir, essencialmente: (i) a baixa
elasticidade da procura de exportacoes em relagio as importagoes; e (ii) a estrutura
produtiva rigida que condiciona a participagdo do pais em mercados internacionais
altamente competitivos.

No que concerne a conta de capital, esta deteriorou em 1%, tendo o respectivo saldo
positivo passado para USD 419.9 milhoes, reflectindo, essencialmente, a queda em
2.5% para USD 253.6 milhées dos donativos governamentais para projectos de
investimentos, nao obstante o aumento de USD 11.2 milhoes registado nas transferéncias
de Organizagdes Humanitdrias para desenvolvimento de projectos sdcio-econédmicos.

Seguindo a tendéncia de 2007, registou-se uma entrada liquida de recursos financeiros
para Mogambique no valor de USD 755 milhées em 2008, mais USD 308 milhoes
que em 2007, reflectindo o aumento liquido de passivos com o exterior, essencialmente
na forma de fluxo de IDE em Mogambique e empréstimos liquidos da Administracao
Central, conjugada com a baixa constituigao de activos externos. Excluindo as transac¢oes
financeiras das grandes empresas de IDE, a conta financeira apresenta a mesma tendéncia,
tendo registado uma entrada liquida de recursos financeiros para o pais no valor de USD
982 milhdes em 2008, explicada tanto pelo aumento do IDE e empréstimos liquidos
da Administra¢do Publica, como pela reducao dos activos externos.

A. Conta Corrente

Em linha com a tendéncia dos tltimos anos, em 2008 o saldo da conta corrente situou-
se em USD 975.3 milhoes, o que representa uma deteriora¢ao de 24.2% quando
comparado com 2007. Em termos de proporgao do PIB, o défice situou-se em 10% do
PIB, menos 0.3 pp em relagao a2 2007. Expurgando o efeito das transferéncias correntes
consubstanciadas em donativos canalizados ao Governo, em 2008 o défice agravou-se
em 31.9% comparativamente a 2007, passando o saldo para USD 1,829.6 milhoes,
correspondente 4 18.8% do PIB.

Excluindo o impacto dos grandes projectos, o défice da conta corrente foi de USD
1,258.6 milhoes — 12.9% do PIB menos 1.9 pp em relagio a 2007 — correspondente a
um agravamento de 5% face ao observado em 2007, explicado pelo aumento do défice
nas contas parciais de bens e servicos em 21.9% e 16.6%, respectivamente, nao obstante
o aumento da entrada liquida de rendimentos em USD 55.3 milhoes e de transferéncias
correntes em USD 273.9 milhoes.
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O pais acumulou um défice de USD 2,149.1 milhées na conta corrente, excluindo o
valor dos grandes projectos e as transferéncias correntes, o que representa um acréscimo
de 18.4%, relativamente ao verificado em 2007 e 22.1% do PIB. O quadro que se
segue apresenta a evolugao das principais componentes da conta corrente ao longo dos
ultimos cinco anos.

Quadro 21. Evoluc¢io da Conta Corrente (USD milhoes)

Var. 07/06 | Var. 08/07
Descrigao 2004 2005 2006 2007 2008 (%) (%)
Conta Corrente -607.4 -760.6 -773.2 -785.3 -975.3 1.7 24.2
Conta Corrente em% do PIB -10.7% -11.6% -10.7% -9.7% -10.0% -1pp -0.3pp
Bens -345.8 -497.1 -267.7 -399.0 -804.6 49.0 101.6
Exportagdes 1503.9 1745.3 2381.1 24121 2653.3 1.3 10.0
Importagées 1849.7 2242.3 2648.8 2811.1 3457.8 6.1 23.0
Servigos -275.8 -306.6 -371.8 -396.8 -392.8 6.7 -0.8
Receitas 255.6 341.9 386.3 458.7 555.0 18.7 21.0
Despesas 531.4 648.6 758.1 855.6 948.6 12.9 -10.9
Rendimentos -299.5 -359.8 -634.5 -591.6 -631.3 -6.7 6.7
Investimentos Directo -167.6 -284.0 -471.3 -549.5 -541.6 16.6 -1.4
Remuneragdes 46.0 40.4 50.4 49.2 62.6 -2.4% 27.3%
Juros -184.0 -131.2 -241.4 -132.7 -166.4 -45.0% 25.4%
Outros 6.1 14.8 27.9 41.4 14.0 48.6% -66.3%
Transferéncias 313.8 402.9 500.7 602.2 854.3 20.3% 41.9%
A.1.Conta de Bens

No periodo em anilise, o valor do comércio externo, incluindo os grandes projectos,
realizado pelo pais e o resto do mundo aumentou, em 17% para um total de USD
6,111.1 milhoes, determinado pelo acréscimo simultineo das exportagoes e importagoes
sem os grandes projectos em USD 233.5 milhoes (mais 41.1%) e USD 588.2 milhoes
(mais 26.9%), respectivamente, como se pode observar no grafico 17.
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Excluindo as transacgoes realizadas pelos grandes projectos, o valor do comércio externo
de bens no periodo em andlise passou para USD 3,575 milhées, o que representa um
acréscimo de 29.8% comparativamente ao ano de 2007. RELATORIO ANUAL BM

17 (17): 49 - 121, DEZ. 2008
O gréfico 18 mostra que o grau de abertura da economia mogambicana tem registado ao
longo dos tltimos seis anos uma tendéncia crescente, e em 2008 foi de 63%, reflectindo 103
uma elevada liberalizagao do comércio. \
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As exportagdes totais de bens cresceram em 10% para USD 2,653.3, impulsionadas
pelas exportagoes de sectores que nao fazem parte da categoria dos grandes projectos
(aumentaram em 41.1%) perante uma relativa estagnagao das exportagoes realizadas pelos
grandes projectos (aumento em apenas 0.4%). Como resultado, o peso das exportagoes
dos grandes projectos no total reduziu para 69.8% contra 76.4% observado em 2007.

Grau de Abertura da Economia Mogambicana
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O aumento mais pronunciado das importagoes relativamente as exportagdes foi determinante
para o aumento do défice da conta parcial de bens em cerca 49% relativamente ao valor
apurado em 2007, para um saldo de USD 804.6 milhoes em 2008. Com efeito, a taxa de
cobertura das importagoes totais pelas exportagoes reduziu em 9.1 pp, fixando-se em 76.7%
comparativamente ao exercicio econémico de 2007. Retirando o efeito dos grandes projectos,
a taxa de cobertura das importagoes reduz-se para 28.9% contra 26% registados em 2007.

De modo geral, a evolugao das exportagoes em 2008 reflectiu principalmente o impacto
da subida dos precos médios internacionais dos principais produtos de exportagao. Em
termos de principais produtos, observou-se o seguinte:

Exportacoes

No sentido de aumento:

* Algodao: o valor obtido com a venda da fibra de algodao cresceu em 14.3%, derivado
do aumento do prego médio internacional em 43% (atingiu uma média de USD
1,430 por tonelada na campanha 2007/2008, contra USD 1,000 na campanha
anterior), apesar da queda da produc¢ao® total de algodao carogo (69.505 toneladas
na campanha 2007/08, contra 72.175 toneladas na campanha 2006/07).

* Agticar: em 2008, as receitas geradas atingiram USD 71.3 milhaes, o que representa
um aumento em 15.5% comparativamente a 2007, justificado pelo acréscimo tanto
da quantidade exportada em 43.8% para 134,797 toneladas'* como do preco médio
praticado no mercado internacional (livre e preferencial).

13 Esta reducdo deveu-se as chuvas excessivas registadas no inicio de 2008.

14 Dado que os mercados preferenciais solicitaram quantidades adicionais, 80% do volume das exportagoes de agticar
tiveram como destino esses mercados, cujo preco médio (USD 509 por tonelada) é mais elevado que o praticado no
mercado internacional livie (USD 373 por tonelada).
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* Castanha de Caju: as receitas obtidas aumentaram em 16.1% para USD 12.5
milhoes, devido a subida do preco médio praticado no mercado internacional em
43% (aumentou em USD 217.6 por tonelada na campanha 2006/2007 para USD
723.3 por tonelada na campanha 2007/2008) e da quantidade exportada em 26.3%
(aumentou para 30,522 toneladas).

* Ameéndoa de Caju: as vendas da améndoa de caju ao resto do mundo incrementaram
em 23.3% para USD 10.9 milhaes, devido ao crescimento da castanha adquirida
pela inddstria de caju em 18.3% (24,000 toneladas em 2008 contra 20,280 toneladas
em 2007) e a subida do preco em 36.5% para USD 5.3 por quilograma.

* Tabaco: as vendas de tabaco aumentaram em USD 80.3 milhoes comparativamente ao
registado em 2007, tendo atingido USD 132.1 milhées, devido ao crescimento da produgio
e, consequentemente, da quantidade exportada de tabaco processado (tendo como destino
a Uniao Europeia) e do nao processado (com destino ao Malawi) e a subida do preco médio
no mercado internacional em 31.1% para USD 3.5 por quilograma.

* Reexportagdes de Combustiveis': apesar da reducio da quantidade reexportada em
28.7%, para 28,740.2 toneladas métricas para os paises do #nterland, as receitas cresceram em
13.6%, para USD 32.6 milhées, devido ao acréscimo do prego médio do crude no mercado
internacional em cerca de 37%, para USD 94 por tonelada métrica ao longo do ano.

®  Bunkers: o valor das vendas de combustiveis as transportadoras aéreas e maritimas
estrangeiras cresceu em 32.8%, para USD 27.8 milhoes, como reflexo da subida
dos pregos médios de combustiveis.

*  Gds: a venda de gis para a Africa de Sul cresceu em 26% devido ao efeito da subida
da quantidade exportada em 12% (aumentou para GJ 112 476 975 como resultado
da expansao da produ¢io em 11% que passou para GJ 116 662 806), o que foi
refor¢ado pelo crescimento do respectivo preco médio internacional em 61.3%, ao
atingir USD 473 por mil metros ctibicos.

®  Ilmenite: a receita obtida com a exportagao deste produto aumentou em USD 23.1 milhaes,
como reflexo do aumento da utilizagio da capacidade produtiva de um dos grandes projectos
implantado no pais, o qual iniciou as exportagdes no quarto trimestre de 2007.

( )
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15 As reexportagdes de combustiveis sio compostas essencialmente por diesel e gasolina. \
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No sentido de reducio

* Energia Eléctrica: redugao das receitas em 7.7%, devido a queda da quantidade
exportada em 10%, para 10 805 756 Mwh, decorrente do decréscimo da quantidade
exportada para o Zimbabué e dos trabalhos de manutencao levados a efeito pela
Africa do Sul na estagao Apollo, no primeiro semestre de 2008, apesar da subida do
preco médio em 2.5%.

* Aluminio: as receitas obtidas com a exportagio de lingotes de aluminio, que
representam 55% do total das exportagdes, reduziram em 1.9%, para USD 1,156.6
milhoes, devido ao efeito conjugado de queda da produgio e do prego de aluminio
no mercado internacional em 2.3% (o preco médio reduziu para USD 2,578 por
tonelada em 2008).

* Camarao: as receitas geradas pela exportagao de camarao reduziram em 27.6%, para
USD 45 milhoes, devido 4 queda da quantidade exportada, condicionada pela crise
que afecta a industria pesqueira nos tltimos anos (elevados custos operacionais'®),
precos internacionais desfavordveis (queda de 22%, para uma média de USD 8,9
por quilograma em 2008).

® Madeira: o volume de vendas de madeira ao mercado internacional reduziu em
20.1% para USD 25.5 milhoes, por razdes relacionadas com a fraca capacidade
de explora¢ao e escoamento resultante das dificeis condigoes de transitabilidade de
algumas vias de acesso. Todavia, o preco médio internacional da madeira'” serrada
cresceu em 10%.

Em termos de destinos, os produtos mogambicanos tiveram como principais destinos
a Europa, com um peso de 66.7%, (com destaque para a venda de aluminio, cujo peso
foi de 55% do total das exportacdes), a Africa do Sul (16.3%) e Outros paises da SADC
(5%) — Grafico 17.

Importagoes

As importagoes totalizaram USD 3,457.8 milhdes correspondente 4 um aumento de 23%,
tendo concorrido para tal o aumento da factura de combustiveis, cereais, automéveis e
diversa maquinaria.

O valor das importagoes sem grandes projectos situou-se em USD 2,772.5 milhaes, o
que representa um crescimento de 26.9% comparativamente & 2007. As categorias de
produtos que mais contribuiram para o crescimento das importagdes em 2008 foram
o0s seguintes:

16 Destaque para a subida do preco dos combustiveis e redugao dos niveis de rendimentos médios da frota, o que
se traduziu na redugio do nivel de capturas.

17 Apédsaintrodugio do decreto que proibe a exportagio de certas espécies de madeira em toros, em média a madeira
serrada, nos tltimos anos, constitui 2/3 do total da madeira exportada.
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Bens de consumo: (i) os cereais, cujo valor aumentou em 3.3% comparativamente
22007, para USD 181.9 milhaes, justificado essencialmente pelo efeito do prego
registado; e (ii) os automdveis com um crescimento anual de 23.5%, situando-
se em USD 243.3 milhées reflectindo o aumento das quantidades procuradas
pelos sectores publico e privado.

Matérias-primas e Bens intermédios: (i) Combustiveis, com um crescimento
de 55.2%, relativamente a 2007 para um montante de USD 574.4 milhoes
justificado pelo efeito combinado do aumento das quantidades e do preco do
crude no mercado internacional e (ii) energia eléctrica (atingiu USD 111 milhoes)
mais 2.8% em rela¢ao a 2007 associado ao aumento do preco médio em 6%,
nao obstante a redugio das quantidades fornecidas aos grandes projectos em
4.5%, comparativamente a0 ano transacto.

Bens de capital: aumento do valor em USD 380.3 milhées, reflectindo as

compras efectuadas pelos sectores de construgao, industrial e energético.

O quadro 22 apresenta a evolugao das importagoes e as respectivas componentes ao

longo dos ultimos 5 anos.

Quadro 22. Evolugio das Importagoes de Bens (USD milhées)

0,
Descrigao 2004 2005 2006 2007 2008 v(la;lt()(/;) Var (%) 08/07
Importacoes Totais de Bens | 1.849,7 | 2.242,3 2648.8 2811.1 3457.8 6.1 23.0
Outros Sectores 1.556,8 1.858,0 2011.5 2184.3 2772.5 8.6 26.9
Principais Bens de
Consumo 285,0 328,7 393.7 4221 473.5 7.2 12.2
Cereais 131,44 156,9 163.2 176 181.9 7.8 8.8
Aglcar 17,8 9,0 4.3 1.1 2.7 -74.4 143.9
Cervejas 1,3 1,8 1.2 1.4 1.2 16.7 -13.4
Medicamentos 27,3 24,3 35.7 46.6 44 .4 30.5 -4.8
Automéveis 107,3 136,6 189.2 197 243.3 4.1 23.5
Outros 727,7 906,6 865.8 903.8 1129.9 4.4 25.0
Principais Matérias-Primas
e
Bens Intermédios 266,9 309,5 390.5 478.1 685.4 24 43.4
Combustiveis 198,3 237,0 314 .4 370.2 574.4 17.7 55.2
Energia Eléctrica 68,6 72,5 76.1 107.9 111.0 41.8 2.9
Principais Bens de Capital 277,2 313,2 361.5 380.3 483.7 5.2 27.2
Grandes Projectos 292,9 384,3 637.4 626.8 685.3 -1.7 9.3

O crescimento mais acelerado das importagoes realizadas pelos outros sectores em 26.9%
contra 9.3% dos grandes projectos, conduziu a redugao do peso das importagoes destes

tltimos no total das importacoes em 2.5 pp para 19.8%.

Quanto 4 origem, 37% dos bens importados pelo pais provém da Africa do Sul, seguindo-

se da Unido Europeia com um peso de 23.6% do valor total.
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A.2. Conta de Servigos

No exercicio econdémico de 2008, o défice da conta parcial de servigos registou uma
queda de USD 3.2 milhoes para USD 393.7 milhoes, menos 1% comparativamente a
2007, devido, fundamentalmente, a reducio do défice das rubricas de servicos financeiros
em USD 9 milhées (-58.3%), servicos de construcao em USD 26.7 milhées (-62.3%)
e servicos empresariais em USD 17.3 milhoes (-11.5%), apesar do aumento do défice
na rubrica de transportes em USD 36.6 milhées (22%). Expurgando as transacgoes dos
grandes projectos, o défice agrava-se em 16.6%, para USD 238.4 milhoes, basicamente,
devido a deterioragio dos servigos de transporte em 21.5% para USD 193.5 milhées.

Quadro 23. Evolu¢ao do Saldo da Conta de Servigos (USD milhées)

Var (%) Var (%)
Descrigao 2004 2005 2006 2007 2008 07/06 08/07
Conta de Servigos -275.8 -306.6 -371.8 -396.8 -393.7 6.7 -0.8
Transporte -110.7 -140.6 -168.1 -166.2 -202.7 -1.1 22.0
Viagens -38.9 -46.4 -39.8 -16.6 -18.3 -58.3 10.5
Construgédo -41.1 -56.5 -68.8 -42.9 -16.2 -37.6 -62.3
Outros -85.1 -63.1 -95 1711 -156.4 80.1 -8.6

As melhorias registadas nas rubricas que compdem a conta parcial de servigos reflectiram

os seguintes factores:

* Servicos de construgio: reducio do défice em 62.3%, em resultado da queda
das despesas de servigos de construgao solicitadas pelas grandes empresas de
investimento directo estrangeiro em 96% para USD 1.2 milhao.

* Servigos Financeiros: queda do défice em 58.3%, para USD 6.3 milhoes,
influenciado pelo decréscimo das despesas provenientes da prestagao de servicos
de intermediagio financeira por parte das entidades estrangeiras as grandes

empresas.

*  Servigos Empresariais e Técnicos: melhoria do défice em 11.5%, para USD 133
milhées, justificada pela melhoria dos recebimentos de servicos de intermediacao
comercial e assisténcia técnica (consultoria técnica e estudos/pesquisas de
desenvolvimento), prestada pelas companhias residentes.
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Contrariamente a tendéncia das rubricas descritas acima, as rubricas de servicos
de transportes e de viagens registaram um agravamento dos respectivos défices.
Com efeito, o saldo dos servicos de transportes deteriorou em 22% para USD
202.7 milhaes, justificado pelo crescimento das despesas incorridas pelos residentes
em 22.4% (para USD 360.6 milhées), reflectindo o aumento dos custos de frete
de mercadorias, em consonédncia com o crescimento das importa¢oes de bens.
Relativamente as viagens, o défice incrementou em 10.2%, resultante do aumento
das despesas de turismo em 15,7%, para USD 208.3 milhées, associado as viagens
dos residentes para o resto do mundo, por razdes de satide e estudo.

A.3. Conta de Rendimentos

Em 2008, a conta parcial de rendimentos registou um défice de USD 631.3 milhoes,
correspondente & uma deterioragao de 6.7% em relagao a 2007, determinada pela diminuicao
dos retornos de aplicagoes em titulos e depésitos de aplicagao no exterior, combinada com o
aumento do pagamento de juros de divida externa privada dos grandes projectos.

Excluindo as grandes empresas de IDE, a conta parcial de rendimentos registou um
superdvite de USD 59.7 milhées, superior em USD 55.3 milhées relativamente ao
registado em 2007, a reflectir o aumento das transferéncias para o pais, de parte das
remuneragdes de mineiros mogambicanos na Africa do Sul e redugio do pagamento de
juros de divida externa publica e privada.
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As rubricas que contribuiram para o aumento do défice da conta de rendimentos foram,
essencialmente, as seguintes:

* Rendimento de investimento de carteira: os rendimentos dos investimentos
em titulos no estrangeiro reduziram significativamente ao passar de USD 41.8
milhées em 2007, para USD 14.1 milhoes em 2008, nao obstante o valor do
stock de activos prevalecente no periodo em alusio ter sido relativamente maior'®
Com efeito, as aplicagoes em titulos no estrangeiro geraram prejuizos decorrentes
da sua fraca valorizagio durante o ano, a espelhar a baixa apeténcia por este
produto, aliada ao agravamento da crise financeira no mercado internacional;
e

18 No inicio de 2008, a carteira de activos sob a forma de obrigacoes de tesouro e gestao externa contratada era de
USD 223.4 milhoes e USD 519.2 milhoes respectivamente, contra USD 154.5 milhées e USD 501.1 milhées em
principios de 2007.
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*  Outro investimento cujo défice cresceu em 25.3%, influenciado pelo aumento
em USD 80 milhées dos juros de divida privada sobretudo dos grandes projectos,
num cendrio de redugao dos vencimentos dos juros de divida externa publica. O
grande peso dos juros de divida externa privada dos grandes projectos sobre o saldo
da rubrica, torna-se notério quando estes sao excluidos da andlise, pois, verifica-se
uma inversao do saldo negativo (USD -56.2 milhées), para USD 21.8 milhoes.

Contrariamente a tendéncia acima, a rubrica de rendimento de investimento directo
registou, no ano em andlise, uma ligeira melhoria do saldo negativo em 1.4%,
relativamente 2 2007, determinado pela redu¢ao em USD 11.7 milhoes dos dividendos
pagos pelas empresas de investimento directo estrangeiro (IDE). Efectivamente, os
grandes projectos pagaram em 2008, USD 370.2 milhoes (menos USD 108.9 milhées),
enquanto as outras empresas de IDE repatriaram USD 46.1 milhées (mais USD 1.9
milhoes), com énfase para as do sector financeiro com USD 18.2 milhées, seguidas das
do sector dos transportes e armazenagem com USD 3.9 milhaes.

A rubrica de rendimento de empregados aumentou em 27.4%, como reflexo de um
excesso de entradas (com destaque para as de mineiros) sobre as saidas. Com efeito,
apesar da depreciagao do Rand sul africano em rela¢ao ao délar americano e da tendéncia
de redu¢io do niimero de trabalhadores mineiros recrutados, as entradas por conta dos
mineiros aumentaram de USD 61 milhées em 2007, para USD 68 milhoes em 2008,
determinado pelo incremento do volume e valor das remessas daqueles trabalhadores para
o sustento das suas familias, bem como para o pagamento de pensoes, indemnizacoes e
outro tipo de assisténcia social. Quando excluida a componente dos grandes projectos,
esta rubrica apresenta a mesma tendéncia, porém, o pagamento a trabalhadores nao
residentes aumenta em USD 4.6 milhoes.

A.4. Conta de Transferéncias Correntes

O influxo de recursos sob a forma de transferéncias correntes unilaterais totalizou USD
854.3 milhoes, representando um aumento de 41.9%, comparativamente a 2007,
determinado pelos aumentos registados nos donativos para programas especiais, espécie
e donativos para programas, em USD 120.9 milhoes, USD 70.6 milhées e USD 59.2

milhées, respectivamente.
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Em termos sectoriais, do total de fundos recebidos no ano em anilise, 89.9% destinou-
se a0 financiamento das actividades da Administragao Central, através do apoio directo
ao Orcamento do Estado no montante de USD 768.2 milhées, na forma de donativos
0 que representa um crescimento de 49.2% em relagao a 2007. O montante acima foi
repartido em: (i) USD 371.4 milhées para programas, o que representa um crescimento
de 19% comparativamente ao ano anterior; (ii) USD 274.6 milhées alocados para
programas especiais (mais 90.8%); (iii) USD 32.8 milhoes consignados a importagao de
medicamentos (decréscimo de 0.2%); e (iv) USD 99.4 milhoes na forma de donativos
em espécie, mais USD 70.6 milhdes comparativamente a 2007.

Em relagao aos outros sectores, estes receberam no seu conjunto, fundos no valor total
de USD 86.1 milhées contra USD 87.4 milhoes registados em 2007, resultante do
efeito combinado da transferéncia de USD 3.7 milhées por parte de trabalhadores
residentes para o exterior, perante um aprovisionamento de USD 89.9 milhoes por parte
de algumas ONG’s que operam no pais para o reforco das suas posi¢des financeiras no

valor de USD 89.9 milhoes.
B. Conta Capital e Financeira'

A conta capital e financeira registou uma entrada liquida de recursos para Mogambique no
valor de USD 1 174.6 milhoes em 2008, mais USD 312.9 milhées comparativamente 2 2007,
reflectindo a entrada liquida de passivos com o exterior, essencialmente na forma de IDE,
empréstimos liquidos da Administragio Puablica e entrada de transferéncias de capital.

Quadro 24: Evolugao da Conta Capital e Financeira (USD milhoes)

Var. Var.
Descrigao 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 07/06 08/07
282. 861. | 1174.
Conta Capital e Financeira 290.2 6 -1167 8 6 -174% 36.3%
Conta Capital e Financeira como% 4.3 16.2 10.7
do PIB 5.1% % % % 12.1% | -5.5pp 1.4pp
187. 415.
Conta Capital 263.1 9 334.5 1 4199 ([ 24.1% 1.2%
260.
Sector Publico 197.8 | 80.8 | 167.9 1 253.6 | 54.9% -2.5%
260.
Donativos para Investimento 197.8 | 80.8 | 167.9 1 253.6 | 54.9% -2.5%
107. 155.
Outros Sectores 65.3 1 166.6 1 166.3 -6.9% 7.3%
446. 129.7
Conta Financeira 271 94.7 | -1502 7 754.7 % 69.0%
175.0 -
Investimento Directo no Exterior 0.0 0.0 -0.4 0.3 0.0 % 114.7%
107. 427. 178.1
Investimento Directo no Pais 2447 9 153.7 4 587.1 % 37.4%
Investimento de Carteira -25.5 88.5 | 123.8 | -3.20 -7.8 97.4% | 145.1%
102.5
Outros Investimentos (liquido) -192.1 | 75.3 | -1631 | 38.2 175.5 % 359.6%
Instrumentos Derivados Financ. 0.0 0.0 0.0 -16 0.0 - -

19 Excluindo o efeito do financiamento excepcional.
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Excluindo os grandes projectos, a conta capital e financeira registou uma entrada liquida
de recursos para o pais no valor de USD 1 401.9 milhées em 2008, mais USD 259.5
milhoes que em 2007, reflectindo a entrada liquida de fundos, essencialmente na forma
de IDE, empréstimos liquidos da Administra¢io Publica, desgaste dos activos externos
liquidos e entrada de transferéncias de capital.

B.1. Conta Capital

Durante o periodo em anilise, o excedente liquido das transferéncias de capital cresceu
em 1.2%, passando de USD 415.1 milhées em 2007 para USD 419.9 milhées,
reflectindo essencialmente, o aumento de USD 11.2 milhées registado nas transferéncias
de Organizagoes Humanitdrias para desenvolvimento de projectos socio-econémicos,
nao obstante a queda em 2.5% para USD 253.6 milhoes dos donativos governamentais
para projectos de investimentos.

B.2. Conta Financeira

Durante o ano de 2008, a conta financeira registou uma entrada liquida de capitais
no montante de USD 755 milhées, mais USD 308.0 milh6es comparativamente ao
registado no exercicio econémico de 2007.

A entrada de fundos, correspondente ao aumento liquido de passivos externos com o resto
do mundo, durante o periodo em andlise, resultou essencialmente da significativa entrada
de fundos na forma de investimento directo em Mocambique e de empréstimos canalizados
a Administra¢io Central, conjugada com a baixa constituigao de activos externos. Sem as
operagoes dos Grandes Projectos, que correspondem a uma saida liquida de USD 227.3
milhées, a entrada liquida de recursos financeiros para Mogambique aumentou para USD
892 milhées em 2008, contra USD 727.3 milhoes apurada em 2007.

No concernente ao Investimento Directo Estrangeiro, no ano, o fluxo total saldou-se
no montante total de USD 587 milhoes, mais USD 160 milhoes em relagio a 2007,
superando deste modo os fluxos anuais dos tltimos seis anos, determinado nao s6 pelos
grandes projectos, mas também pelas empresas nao pertencentes a esta categoria. De 2007
para 2008, as empresas nao pertencentes a categoria dos grandes projectos aumentaram
a sua participagao de 48% para 50%.
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Com efeito, excluindo as grandes empresas, o IDE passou de USD 207.2 milhées em
2007 para USD 291.6 milhées no periodo em andlise, com destaque para as empresas dos
seguintes sectores: Agricultura e produ¢io animal; Industria transformadora; Transportes
e armazenagens; Comércio por Grosso e Retalho, Industria extractiva e financeiro.

Desagregando os componentes do IDE por principais formas de investimento, constata-se o
que este resultou da realizacao de investimentos sob as diferentes formas, designadamente,

acgoes e participagoes, lucros reinvestidos e outro capital, como segue:

o

Participagoes: realizacao de IDE sob a forma de participagoes num montante de
USD 126.0 milhées, correspondente a uma redu¢ao de USD 41.3 milhées quando
comparado com o realizado em 2007. Os grandes projectos contribuiram com USD
35.6 milhées (menos USD 3.7 milhées), todos do sector da industria extractiva.

As outras empresas realizaram USD 90.4 milhoes (menos USD 37.6 milhées), destacando-
se as da industria transformadora com USD 36.5 milhées, agricultura e produgao animal

com USD 29.1 milhées, inddstria extractiva (USD 20 milhées), comércio a grosso e a
retalho (USD 16.8 milhées) e sector financeiro com USD 10.9 milhées.

Lucros Reinvestidos: as grandes empresas de IDE reinvestiram USD 121.3 milhées
no periodo em andlise, mais USD 97.2 milhées relativamente 2 2007, sobretudo da
inddstria transformadora.

Outro Capital: o outro capital de IDE, que agrega activos e passivos sob a forma
de créditos comerciais e empréstimos com investidores directos, registou um fluxo
liquido positivo de USD 337.2 milhées, correspondente ao aumento liquido de
passivos com investidores directos em USD 101.3 milhées. As grandes empresas de
IDE reduziram os passivos sob a forma de suprimentos e créditos comerciais com
investidores directos, num montante de USD 18.1 milhoes e as outras empresas
em USD 198.6 milhées, com destaque para os sectores da inddstria extractiva com
USD 45.4 milhoes, da agricultura e produgao animal (USD 65.3 milhoes), dos

transportes, armazenagens e comunicagoes com USD 21.5 milhées.

No que se refere aos sectores beneficidrios, destaca-se a industria, que a semelhanga dos
ultimos anos continua a liderar, tendo em 2008 a indtstria transformadora absorvido
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USD 126 milhées e a extractiva com USD 30 milhaes, seguida pela agricultura (USD 94
milhées); comércio (USD 13 milhées); sector financeiro com USD 11 milhées; construcao
(USD 7 milhées), alojamento e restaurantes (USD 6 milhées); producio e distribuigao de
electricidade, gds e dgua (USD 1 milhao) e outros sectores (USD 2 milhoes).

Em termos de Pais de origem, destaca-se a Africa do Sul que, pelo terceiro ano
consecutivo, ocupa a primeira posi¢do com um total de IDE realizado em 2007 de USD
176.2 milhoes, seguido da Suiga, Brasil, Holanda, Mauricias, Austria, India, Franga,
Macau e Tanzinia.

C. Financiamento da Balanga de Pagamentos

Em 2008, as operagdes comerciais e financeiras realizadas pelo pais e o resto do mundo
resultaram num saldo global superavitdrio de USD 159.1 milhées, superior em USD
22.7 milhées ao registado em 2007, determinado pela entrada liquida de capitais na
conta financeira no valor de USD 754.7 milhoes (mais USD 229.5 milhoes) e na conta
de capital no montante de USD 411.9 milhées (menos USD 3.3 milhées) que, no seu
todo, permitiu financiar o défice da conta corrente, o qual atingiu o défice de USD
984.2 milhoes (mais USD 198.9 milhoes).

Quadro 25: Evolugio das Fontes de Financiamento da Balanga de Pagamentos (USD milhéoes)

Var Var.
07/06 08/07
Descrigcao 2004 2005 2006 2007 2008 (%) (%)
Conta de Financiamento 183,0 181,6 1798.8 | -136.4 -159.1 -107.6 16.7
Activos de Reserva -169,1 129,9 -29.4 -285.2 -179.0 - -37.2
Ouro Monetario -18,6 -20,0 -11.5 -18.7 -3.5 62.7 -81.5
ME -150,4 150,1 -17.8 -266.5 -175.5 - -34 .1
Outros activos 0,0 -0,1 -0.1 0.0 0.0 -100.0 -
Utilizagdo do Crédito e
Empréstimos
Do FM| -11,9 -40,4 -147.2 5.6 0.4 -93.0 -
Financiame nto E xcepcional 363,9 92,1 1975.4 143 .1 19.5 -92.8 -86.4
Operagdes de
Reescalonamento
da Divida 48,8 86,7 32.0 16.3 17.9 -49.1 10.0
Capital 38,7 63,4 19.8 8.0 10.9 -59.6 36.1
Juros 10,2 23,3 12.1 8.3 7.0 -31.4 -15.2
Operagdes de Perddo da
Divida 315,1 5,4 1943.5 126.8 1.6 -93.5 -98.8
Capital 274.9 3,3 1943.4 66.2 1.1 -96.6 -98.3
Juros 40,2 2,1 0.0 60.6 0.5 - -

O financiamento excepcional que no ano totalizou o montante de USD 19.5 milhées
foi inferior ao registado em 2007 em USD 123.6 milhées. De referir que, em 2007,
a Roménia havia perdoado 90% da divida externa estimada em EUR 108.4 milhoes,
coadjuvado pelas operagdes de reescalonamento que totalizaram USD 16.3 milhoes,
contra os USD 17.9 milhées de operacoes de reescalonamento da divida e USD 1.6
milhoes de operagoes da divida em 2008.

Os organismos que contribuiram para as operagdes de reescalonamento da divida externa
no periodo foram a OCDE e OPEC, com USD 10.9 milhées e USD 7.0 milhées,
respectivamente. Em termos de paises hd que salientar Portugal e Argélia que anunciaram
a reestruturagio de USD 8.3 milhoes e USD 5.4 milhoes, respectivamente.
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As operagoes financeiras realizadas entre o pais e o resto do mundo, permitiram ao pais
através da Autoridade Monetdria, a constituicao de activos de reserva no valor de USD
179 milhoes, para financiar os desequilibrios futuros da balan¢a de pagamentos, contra
USD 285.2 milhées em 2007 e USD 29.4 milhoes em 2006.

3.4.4. Divida Externa
Desembolsos de Empréstimos Externos

Em 2008, o recurso do Pais & poupanga externa para financiar os programas de
investimento reduziu em 56% para USD 639.7 milhaes, a reflectir, essencialmente, a
redugao em USD 770.1 milhoes das responsabilidades externas assumidas pelo sector
privado, particularmente pelos Grandes projectos. Com efeito, retirando as operagoes
destes empreendimentos, o fluxo total do endividamento externo do pais reduziu de

USD 578.8 milhées em 2007 para USD 551.3 milhoes.

Quadro 26: Desembolsos de Empréstimos Externos (em USD milhées)

Incluindo Grandes Excluindo Grandes
Projectos Projectos
Descricdao 2007 2008 Var. (%) 2007 2008 Var. (%)
Total de Desembolsos 1437.3 639.7 -55.5 578.8 551.3 -4.7
Administracdo Central 322.3 383.6 19.0 3223 383.6 19.0
Desembolsos para Programas 100.4 178.4 7.7 100.4 178.4 7.7
Desembolsos para Projectos 154.8 138.4 -10.6 154.8 138.4 -10.6
Desembolsos para Empresas
Publicas 67.1 66.7 -0.6 67.1 66.7 -0.6
Outros De sembolsos 0.0 0.0 - 0.0 0.0 -
Outros Sectores 1115.0 256.1 -77.0 256.5 167.8 -34.6
Agro-Indu strial 84.0 68.5 -18.5 84.0 68.5 -18.5
Construgao 7.8 0.0 -100.0 7.8 0.0 -
Energético 57.6 0.0 -100.0 57.6 0.0 -
Financeiro 52.0 2.7 -94.9 52.0 2.7 -
Indu strial 6.7 42.9 6.7 42.9
Pesqueiro 9.9 0.0 -100.0 9.9 0.0
Servigos Ferro-Portuarios 0.0 13.5 0.0 13.5 -
Servigcos de Telecomunicacdes 27.8 231 -16.6 27.8 231 -
Servicos Gerais 8.8 13.9 57 .1 8.8 13.9 -
Hotelaria e Turismo 1.8 3.2 75.6 1.8 3.2 -
Outros 0.1 0.0 -100.0 0.1 0.0 -
Grand es Projectos 858.5 88.4 -89.7 - - -

Analisando os dados do quadro acima verifica-se que a Administracao Central, foi o
sector que registou o crescimento mais expressivo no nivel de endividamento externo,
comparativamente a 2007, a avaliar pelos fundos direccionados para os diferentes
propésitos, como segue:

a) Desembolso para programas, com um aumento de USD 78 milhées em relagio a
2007, para USD 178.4 milhoes, tendo USD 147.3 milhoes sido canalizados para
dreas de redugao da pobreza absoluta e suportados pela Agéncia de Desenvolvimento

Internacional (IDA), mais USD 77.5 milhées do que em 2007.

b) Desembolsos para projectos que diminuiram em USD 16.3 milhées para USD
138.4 milhoes, sendo de destacar os seguintes:

* Desenvolvimento dos municipios, reforma do sector de comunicagoes,
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reestruturagio de estradas e pontes, reabilitagio dos portos e caminhos-
de-ferro, capacity building para o ensino superior, saneamento do meio
e desenvolvimento do vale do Zambeze, projectos que contaram com o
financiamento externo do IDA no valor de USD 90.1 milhées.

* Reabilitagio da barragem de Massingir, sistema de irrigagao de pequena
escala, desenvolvimento da pesca artesanal, apoio ao sector de educagio
na Fase III, saneamento urbano nas provincias de Nampula e Niassa,
financiados pelo Banco Africano de Desenvolvimento/Fundo Africano de
Desenvolvimento (BAD/FAD) que, no periodo em andlise, desembolsaram
cerca de USD 18.3 milhoes.

* Projectos de extensao da Faculdade de Ciéncias da Universidade Eduardo
Mondlane e reestruturacio das rodovias da Cidade de Maputo que contaram
com o desembolso do Banco Arabe para o Desenvolvimento Econémico

de Africa (BADEA) com USD 10.2 milhées.

* Extensao do ensino superior em universidades publicas, reabilitagio do
regadio de Chokwé e desenvolvimento de estradas de Maputo, todos
apoiados pela Organizagao dos Paises Exportadores de Petréleo (OPEC)
no montante de USD 7.3 milhoes.

c) Desembolsos recebidos pela Administragao Central e repassados as empresas
pablicas que reduziram em USD 0.4 milhées para USD 66.7 milhéoes,

direccionados para os seguintes sectores de actividade econdmica:

* Comunicagdes e energético que receberam fundos avaliados em USD 20.9
milhées provenientes de bancos comerciais estrangeiros (Nordea Bank
e Exim Bank), no ambito do processo de reestruturagio do sistema de
telecomunicacoes a nivel nacional e electrificagao rural da Alta Zambézia;

¢ Portos e Caminhos-de-Ferro e saneamento, com desembolsos da ordem
de USD 31.4 milhées, com destaque para USD 27.3 milhoes destinados a
reestruturagao dos portos de Maputo e Beira, financiados pelo Grupo Banco
Mundial;

. Aguas, Financeiro e Energético com créditos de USD 4.4 milhoes,
desembolsados pelo Grupo BAD/FAD no ambito dos projectos de
saneamento urbano, alargamento do sistema financeiro para as zonas rurais
e acesso as fontes de energia para toda a populagao.

A estrutura do endividamento de outros sectores no periodo em anélise, comparativamente
a 2007, pode ser resumida como se segue:

a) Responsabilidades Externas dos Grandes Projectos: queda de 22 p.p de peso para
35% no total do endividamento do sector privado, devido a nio contratagio de
maior volume de responsabilidades externas.
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b) Desembolsos Externos para Outros Sectores deduzidos os grandes projectos: com
uma contribui¢ao de 66% no volume de créditos contraidos pelo sector privado,
0 que representa um agravamento de 43 p.p em relagao ao peso observado em

2007, com realce para os sectores:

e Industrial: crédito externos avaliados em USD 42.9 milhées, direccionados a
industria de processamento de cereais, face 4 conjuntura caracterizada pela alta

de precos de produtos alimentares, com maior incidéncia para os cereais.

*  Ferro-Portudrio: com um fluxo de endividamento da ordem de USD
13.5 milhées para projectos de reestruturagao dos portos e aeroportos

nacionais.

c) Hotelaria e Turismo: desembolsos externos de USD 3.2 milhdes para o processo
de promogao das vérias oportunidades de lazer e entretenimento existentes em
Mogambique, o que é consentineo com a tendéncia de incremento das receitas

de turismo nos dltimos trés anos.

Amortiza¢ao dos Empréstimos Externos

Até Dezembro de 2008, o esfor¢o realizado pela economia para o pagamento
das responsabilidades para com o resto do mundo totalizou USD 634.7 milhaes,
comparativamente 4 2007, representando um decréscimo de 52%. Todavia, expurgando
a contribui¢io dos grandes projectos, o servico de divida externa reduz em 21% para

USD 203.7 milhoes, em relagao ao ano anterior.

Retirando da anélise o financiamento excepcional, o servico da divida melhora em
47,3%, contrariamente ao que ocorre quando se exclui os Grandes Projectos, pois o
cendrio ilustra um agravamento de 59%, mostrando o peso da redugao de amortizagio

da divida pelos Grandes Projectos.

Quadro 27: Reembolsos de Capital e Juros de Empréstimos Externos (USD milhées)

Var Var
07/06 | 08/07.
Descricao 2004 2005 2006 2007 2008 (%) (%)
Total de Reembolsos 715.9 | 480.0 | 2,757.40 | 1,311.5 634.7 | -52.4 -51.6
Adm inistragdo Central 421.5 | 159.3 | 2,036.90 190.7 69.1 -90.6 -63.8
Organismos Multilaterais 40.9 50.8 45.6 35.8 36.6 -21.5 24
Organismos Bilaterais 16,7 16.4 16 11.8 13.0 -26.3 9.9
Grupo OC DE 11,8 10.5 9.5 10.1 10.9 6.3 8.0
Grupo OPEC 0,0 0.0 0.0 0.0 0.0 - -
Grupo Paises do Leste 4.7 4.9 5.3 0.2 0.5 -96.2 139.0
Grupo Ou tros Paises 0,2 0.9 1.3 1.5 1.6 15.4 49
Financiamento Excepcional 363.9 92.1 1,975.40 143.1 19.5 -92.8 -86.4
Sector Privado 294.4 | 320.7 720.5 1,120.8 565.6 55.6 -49.5
Dos quais Grandes Projectos 218.2 | 206.6 642.6 1,052.50 | 431.0 63.8 -59.1

Relativamente ao sector piblico, o montante de servi¢o da divida externa vencida atingiu
0s USD 69.1 milhoes contra USD 190.7 milhées registados em 2007. Todavia, do valor
total vencido, somente USD 49.6 milhoes foram efectivamente pagos com recursos
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publicos, dos quais USD 36.6 milhoes destinaram-se aos organismos multilaterais
e o remanescente para a liquidagao do servico da divida bilateral, pelo que, 28.2%
(USD 19.5 milhées) do servigo da divida externa publica foi liquidada com recurso ao
financiamento excepcional.

No que concerne ao servico da divida externa privada vencida, registou-se um agravamento
em 97% para USD 134.6 milhoes do servico da divida externa excluindo os grandes
projectos, cendrio que melhora trés vezes quando se incluem aqueles empreendimentos
de IDE, facto associado ao seu peso (77%) e a redugio registada por estes na estrutura
do endividamento total do sector privado.

Saliente-se os pagamentos efectuados pelos sub sectores de Agro-inddstria (USD 76.7
milhoes), servicos de telecomunicacoes (USD 18.3 milhoes) e Industrial (USD 17.4
milhées), respectivamente.

Em relagio aos indicadores de sustentabilidade da divida externa do pais, mercé do
aumento das exportagoes e da reducio do valor do servigo de divida dos grandes projectos
em 2008 comparativamente 2 2007, o rdcio do servigo da divida em relago as exportagdes
de bens e servicos, excluindo o financiamento excepcional, passou de cerca de 40.7%
em 2007 para 19.8% em 2008. No cendrio em que se exclui o impacto dos grandes
projectos e do financiamento excepcional, o ricio do servi¢o da divida em relagao as
exportagoes de bens e servigos agravou de 11.3% para 13.6%, o que reflecte o peso dos
empreendimentos financiados pelo investimento directo estrangeiro.
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Caixa 4: Andlise dos Determinantes, Sustentabilidade e Competitividade da Conta
Corrente de Mocambique no Periodo 1997 a 2007

O Banco de Mocambique, na qualidade de autoridade monetaria e cambial do pais, elegeu para
discussao em sessdao aberta no seu XXXIII Conselho Consultivo, realizado em Janeiro de 2009,
o tema “Como Melhorar a Posicao das Contas Externas de Mocambique” com vista a fornecer
um conjunto de informacdes indispensaveis para auscultacao das percepcoes e sensibilidades
dos diversos participantes sobre os principais determinantes e sustentabilidade do défice, bem
como sobre o nivel de competitividade do pais no mercado internacional e, mais importante
ainda, criar as condicdes para a promoc¢io de um debate estruturado, construtivo e eficaz que
servisse para se delinear, em conjunto, propostas de ac¢des que concorram para a reducao do
défice externo do pais.

Para o referido encontro, o BM preparou o documento intitulado “Analise dos Determinantes,
Sustentabilidade e Competitividade da Conta Corrente de Mocambique no periodo de 1997 a
2007”. A escolha desta temdtica, resultou do facto de, nos Gltimos anos, apesar do ambiente
macroeconomico cada vez mais favoravel que se regista no pais, consubstanciado numa inflacao
moderada e estavel, crescimento anual do Produto Interno Bruto (média anual de 8% ultimos
4 anos) e uma tendéncia de depreciacao efectiva real da taxa de cambio, compativel com a
necessidade de promoc¢ao das exportacoes, a posicio externa do pais, medida pelo saldo da conta
corrente, mostra uma situacao de défice persistente com tendéncia de agravamento ao longo do
tempo, 0 que nao apenas levanta questoes sobre os seus determinantes e sustentabilidade, mas
também sobre a competitividade externa do Pais, num ambiente em que se caminha a passos
largos para a integracdo regional ao nivel da SADC.

Outrossim, a preocupacio das autoridades em relacio a necessidade de melhoria da posicao
externa do pais nio é recente. As diferentes politicas e estratégias de desenvolvimento
implementadas no Pais, em varias etapas, sempre incorporaram medidas de estimulo 2 poupanca
interna para financiar o investimento e, assim, concorrer para o ripido crescimento do produto
e das exportacoes e, deste modo, reduzir paulatinamente, a dependéncia do pais a producao
e poupanca externa. Por exemplo, as reformas econdémicas e financeiras iniciadas no pais em
1987, tinham como enfoque o restabelecimento do equilibrio interno e externo, através da
correccao e liberalizacao da taxa de cambio, associada a implementacao de politicas monetaria
e fiscal restritivas para conter a procura interna. O reconhecimento por parte das autoridades do
pais que a reducio do défice fiscal e externo passa pelo aumento da poupanca interna, como
condi¢do bdsica para gerar capacidade produtiva interna para incrementar as exportacoes e/ou
substituir as importacoes, justifica a sua eleicao como um dos principais objectivos do processo
de reforma em curso no pais, particularmente a nivel do sector financeiro.

Foi nesta esteira que o Banco de Mocambique, levou para debate com os diferentes actores
da vida econdémica, social e politica do pais, no seu XXXI Conselho Consultivo, realizado em
Janeiro de 2007, a estratégia de bancariza¢io da economia, visando o alargamento dos servicos
financeiros para as zonas rurais e com potencial produtivo, e no XXXII Conselho Consultivo
realizado no ano seguinte, o documento intitulado Custos de Intermediacio Financeira versus
Rentabilidade das Instituicoes de Crédito com vista a alertar para a pratica de precos e taxas
adequadas 2 necessidade de promover o acesso da populacao aos servicos oferecidos pelo
sistema bancirio e, desta forma, aumentar o potencial de poupanca da economia.

Tendo em conta os avangos alcancados no processo de bancarizacio do pais e o estagio
da evoluc¢io da concertagio entre o Banco de Mocambique e o sistema financeiro nacional
relacionada com os custos de intermediacao financeira, a necessidade de aumento da poupanca
interna no pais, voltou a constituir matéria de andlise, no sentido desta servir para a reducio
da persistente dependéncia externa do pais, que resulta do baixo indice de poupanca interna,
contra um elevado nivel de investimento interno e, sobretudo, de consumo.

Da andlise efectuada, com base (i) na evolucao da conta corrente de Mocambique; (i) nas
metodologias aplicadas em estudos similares; e (iii) na comparacao de Mocambique com outros
paises no quadro da avaliacio de desempenho em varios dominios com impacto sobre a sua
competitividade externa, feita por organismos externos, as principais constatacoes e conclusodes
distribuidas pelas areas de especialidade consideradas no estudo acima referido apresentado no
XXXIII Conselho Consultivo do Banco de Mocambique, sao as seguintes:
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Relativamente a analise da dinamica e determinantes da conta corrente:

O Pais apresenta um défice estrutural e sistemdatico que conduz a um cendrio de dependéncia
ao financiamento externo, tanto das despesas do Estado como das importacdes do Pais.
Contudo, a expansio do défice da conta corrente é, fundamentalmente, explicada pelo
padriao da conta parcial de bens e servicos (os bens representam um peso médio de 85%

desta, contra 15% dos servicos);

Os grandes projectos contribuiram para a expansao do défice em periodos anteriores a
2002, tendo invertido esta tendéncia desde 2003, e tém vindo a amortecer o défice da conta
corrente total em percentagem do PIB numa média anual de 4 pp nos dltimos 5 anos;

O desempenho da conta corrente, excluindo grandes projectos, € resultado da baixa taxa de
crescimento das exportacdes num contexto de ripido aumento das importacoes;

Existe uma certa compatibilidade entre a estrutura do PIB e exportacdes no que se refere ao
forte dominio de servicos e de bens agricolas. No entanto, a analise indicia que o impacto
dos grandes projectos na estrutura do PIB é diminuto, nao obstante o seu grande peso nas
exportacoes totais do pafis;

As importagdes que o pais tem vindo a fazer, nio tém permitido consolidar e alargar a base
produtiva, mas sim, expandir o padrio de consumo que a médio e longo prazo podera
tornar o défice comercial insustentavel. O forte dominio dos servicos na estrutura do PIB
parece estar a justificar o padrao dindmico das importacdes do pais, onde se nota uma forte
predominincia dos bens de consumo final e intermédio, facto que contribui para o aumento
da dependéncia a produc¢io externa para o abastecimento do mercado local;

O comportamento acima mencionado, € ainda mais preocupante, se se considerar que
sem os grandes projectos, em termos absolutos, entre 2002 e 2008, o pais importou bens e
servicos num valor médio anual de cerca de USD 2 375 milhdes, contra exportacdes anuais
de bens e servicos de cerca de USD 907 milhoes. O actual padrao das exportacoes assente
em produtos primarios e semi-processados aliado a2 uma estrutura de producio fragil, limitam
o aproveitamento, por parte dos sectores produtivos, dos ganhos proporcionados pela
estabilidade macroeconémica, perpetuando a dependéncia do pais a poupanca externa.

Existe uma relac¢ao entre o défice fiscal do pais e o défice da conta parcial de bens com ou sem
grandes projectos, confirmando deste modo, a hipétese dos défices gémeos. Outras varidveis
que explicam os movimentos na conta de bens incluindo os grandes projectos numa relacao
directa, sao a taxa de cambio efectiva real, o grau de abertura ao exterior e o crescimento
real do produto, de tal modo que um aumento destas, contribui para o agravamento do
seu défice. Os termos de troca apresentam uma relacao negativa com o défice comercial,
confirmando a ocorréncia do efeito Harberger-Laursen-Meltzer.

Relativamente a sustentabilidade do défice da conta corrente:

A conta corrente apresenta niveis de insustentabilidade, tanto no curto como no longo prazo.
A taxa de cobertura das importacoes pelas exportacoes tende a reduzir-se quando excluida a
contribuicao dos grandes projectos, o que € confirmado pelo método de Husted. A balanca
basica, excluindo grandes projectos, mostra que os capitais de longo prazo financiam uma
menor proporcao do défice da conta corrente antes de donativos.

Contrariamente ao ponto acima referenciado, quando incluidos os grandes projectos, o défice
da conta corrente tende a ser sustentivel no médio prazo. Contudo, dado o elevado grau de
concentracao das exportacoes e a limitada interligacao dos megaprojectos com os restantes
sectores da economia, a referida sustentabilidade mostra-se bastante sensivel a choques que
possam ocorrer com 0s mesmos no longo prazo.

O peso relativamente maior dos bens de consumo, acompanhado pelo aumento da taxa
de endividamento externo da economia, indicia que parte dos recursos externos obtidos
(incluindo donativos) niao estd a ser aplicada na ampliacado da capacidade produtiva
interna.



II-SITUACAO MACROECONOMICA

No concernente 2 competitividade:

e A anilise dos indicadores de competitividade externa mostra que a economia observou ganhos
reais de competitividade medidos pela taxa de cambio efectiva real que teve uma tendéncia
de depreciacao no periodo em andlise. A perda continua da quota de mercado do Pais, junto
dos seus principais parceiros, contraria a tendéncia de ganhos de competitividade que se
observam ao nivel da taxa de cimbio e termos de troca, situacio que se altera quando se
inclui o contributo dos grandes projectos. Entretanto, a perda da quota decorre de um maior
crescimento das importacoes totais dos paises em relagio as exportacoes de Mocambique
para 0s mesmos.

e A nivel da SADC e incluindo os grandes projectos, Mocambique posiciona-se em 11° lugar
no que se refere ao défice da conta corrente medido em percentagem do PIB, e em 10° no
que diz respeito ao Indice de Avaliacio Institucional e de Politicas do Pais (CPIA), compilado
pelo Banco Mundial, posi¢ao idéntica quanto ao indicador de Ambiente de Negécios (Banco
Mundial). Os Indices de Competitividade Global do World Economic Forum e o Indice de
Diversificacio das Exportacdes do African Economic Outlook, colocam Mocambique em 9°
lugar, sendo que na avaliacio do Business International Monitor, o Pais estd na 8* posicao.
Mog¢ambique apresenta-se como uma das economias menos competitivas, reflectindo a sua
base de exportacio assente em produtos primarios e semi-processados, baixa produtividade
e qualificacao da mao-de-obra.

e As diferentes andlises efectuadas por organismos internacionais mostram que Mocambique
€ uma das economias que apresenta um quadro macroeconomico estavel consubstanciada
por uma inflacao controlada, crescimento assinaldvel do PIB e politicas estruturais solidas.
No entanto, constrangimentos relacionados com os elevados custos para a abertura de
negocios, contratacao de mao-de-obra, entre outros, influenciam negativamente o ambiente
de negdcios.

Em suma, a analise efectuada mostrou que, a posicio externa de Mocambique é dual, dado o
facto de quando incluida a contribuiciao dos grandes projectos a conta corrente mostra sinais de
sustentabilidade no curto e médio prazos, para além do sector externo mostrar sinais de reaccao
as medidas de politica econémica que tém vindo a ser introduzidas, bem como as mudancas que
se verificam no mercado internacional, o que contrasta com a dindmica dos restantes sectores
da economia que se apresentam com uma estrutura mais rigida as alteracdes dos precos, aos
estimulos de taxa de cambio e uma fraca ligacao com os grandes projectos.

Efectivamente, a implantacio dos grandes projectos teve um impacto significativo no desempenho
das contas externas do Pais, mercé do elevado volume de exportacoes e um efeito positivo sobre
o crescimento do PIB, a2 medida que foram entrando em funcionamento, levando a que a sua
contribui¢ao neste ultimo indicador se situasse em cerca de 9% nos udltimos anos. No entanto,
o facto dos megaprojectos usufruirem de elevados beneficios fiscais, aliado a possibilidade
destes colocarem as suas receitas fora do sistema financeiro nacional, nio tem contribuido
para o aumento da poupanca doméstica, publica e privada, que seria relevante para reduzir a
dependéncia do pais 2 poupanca externa. Adicionalmente, nota-se que o elevado crescimento
das exportacoes deste segmento nao tem também propiciado a expansiao dos outros sectores da
economia dada a sua fraca ligacio com os mesmos, donde resulta um baixo efeito multiplicador
sobre o PIB e o rendimento nacional.

Convém mencionar que as autoridades mocambicanas tém vindo, nos uGltimos tempos, a
introduzir reformas no quadro legal em vigor, por exemplo a revisao da lei cambial e os recentes
dispositivos aprovados para as areas de exploracio mineira e petrdleos, que permitirio uma
maior contribuicao dos futuros projectos para as contas fiscais do pais, concorrendo, deste modo,
para o incremento da poupanga interna e reducio da dependéncia externa.

(M)A presente caixa apresenta um breve resumo (sumdrio executivo) do estudo “Andlise dos
Determinantes, Sustentabilidade e Competitividade da Conta Corrente de Mocambique no periodo
de 1997 a 2007” elaborado pelo Banco de Mocambique e apresentado no seu XXXIII Conselho
Consultivo. Esta versao foi actualizada com dados de 2008, como forma de ajustd-la ao ano a
que o Relatério Anual faz referéncia.
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Sector Bancario Mocambicano
Caracterizacdo e Distribuicdo das Agéncias

O sistema bancdrio continua sendo palco de muitas transformagées acompanhando assim
a tendéncia internacional. As transformagées consubstanciam-se no desenvolvimento de
novos produtos financeiros, investimento em infraestrutura tecnolégica, modernizacio
e expansdo dos canais de distribui¢io (ATMs, abertura de mais agéncias) com vista a
responder a enorme e crescente procura pelos servicos bancdrios.

Os incentivos fiscais atractivos, o elevado nivel de rendibilidade, o quadro regulamentar
favordvel ao investimento, o potencial para crescimento da actividade econémica sio
alguns dos elementos que tem atraido mais investidores para o sector bancdrio, facto
evidenciado pelo crescente niumero de pedidos de licenciamento para o exercicio da
actividade financeira e das licencas concedidas.

Em 2008, operavam em Mocambique 21 instituigées de crédito sendo 14 bancos dos
quais 3 sao de microfinancas, 5 cooperativas, 1 microbanco e 1 institui¢ao de locagio
financeira. No decurso de 2008, dois novos bancos iniciaram sua actividade: o Mozabanco
e 0 Banco Terra. Apesar de haver alteragdes na estrutura de capital de alguns bancos a
maior parte do capital no sistema bancdrio continua largamente de origem estrangeira
sendo que a presenca de capitais nacionais é notéria em apenas bancos pequenos e
em microbancos e cooperativas (alguns dos quais em processo de licenciamento).
Em Dezembro de 2008, os capitais nacionais representavam 26,7 por cento sendo o
remanescente, capitais estrangeiros. Portugal e Africa do Sul representam em conjunto
44,4 por cento dos capitais totais e 60,6 por cento dos capitais estrangeiros.

A presenca de bancos de capitais estrangeiros tem trazido enormes vantagens para o
sistema bancdrio em termos de gestao, transferéncia de tecnologia, conhecimentos, bem
como observincia de padrdes elevados de actividade bancdria definidos nos paises de
origem. Esse processo de integragao tem fortalecido o sistema bancirio e, a0 mesmo
tempo, expondo a dinAmicas do mercado global.

Em 2008 a rede de agéncias bancdrias continuou a crescer de forma significativa
passando de 276 em Dezembro de 2007 para 343 em Dezembro de 2008 (Quadro
28). Essa expansio ocorreu nio s6 nos centros urbanos mas também nos distritos
que anteriormente nio possuiam qualquer agéncia bancdria (ex. Namialo, Malema,
Alto-Mol6cug, Inharrime, Birue, Magude, Caia). O aumento do niimero de agéncias
bancdrias, principalmente nos distritos, revela por um lado, que as instituigées de crédito
tem respondido positivamente ao apelo do Governo de Mogambique, de expandir os
servigos financeiros as zonas rurais, e, por outro, a necessidade de abranger maior nimero
da populagao, de alargar a base de clientes e captar poupangas.
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Quadro 28: Distribui¢ao Geogrifica das agéncias bancérias

Provincia 2008 2007 2006 Var. 07-08 Var. %
Cidade de Maputo 146 121 105 25 20,7
Provincia de Maputo 32 27 18 5 18,5
Sofala 32 26 23 6 23,1
Nampula 32 22 17 10 45,5
Gaza 19 17 14 2 11,8
Inhambane 21 16 13 5 31,3
Manica 16 14 12 2 14,3
Tete 17 1 8 6 54,5
Zambézia 14 10 10 4 40,0
Cabo Delgado 8 8 7 0 0,0
Niassa 6 4 4 4 50,0
Total 343 276 231 67 24,3

O ndmero de empregados no sistema continuou a aumentar reflectindo o processo de
expansao da rede de agéncias a nivel nacional. Em Dezembro de 2008 o sector bancdrio

empregava cerca de 5.793 empregados o que corresponde a um aumento de 17,8 %
face a Dezembro de 2007.

Concentracdo na Indiistria Bancdria

O sistema bancdrio continua com altos niveis de concentragao. Os quatro maiores bancos
representavam no final de 2008, 88,9 % do activo liquido, 88,6 % do crédito, 91,1 %
dos depdsitos e 75,8 % dos fundos préprios totais do sistema. Estas cifras estao muito
préximo das do ano anterior. No entanto, as cooperativas registaram no mesmo periodo
1,02 % para o activo, 1,08 %, crédito, 0,5 %, depésitos e 2,5 %, fundos préprios, cifras
inferiores as do ano anterior excepto a dos depdsitos que cresceram 0,02 pp. Em geral, o
peso das cooperativas no sistema bancdrio vem diminuindo ano apés ano, devido a forte
concorréncia prevalecente no mercado, principalmente no segmento de micro-crédito.

A evolugao do indice de herfindhal — Hirschman (IHH)”revela igualmente a existéncia de
elevados nives de concentragao em todos mercados relevantes. Além de serem elevados, o
gréfico 26 revela que os niveis de concentra¢iao aumentaram ligeiramente face a Dezembro
de 2007. O THH para crédito fixou-se em 0,272 (0,253 em Dezembro de 2007), para
os depdsitos, 0,252 (0,251 em Dezembro de 2007) e 0,244 (0,238 em Dezembro de
2007) (Gréfico 25). Esta variagdo reflecte a dindmica do mercado e a competi¢ao que
existe entre as institui¢oes, em que os grandes procuram consolidadar as suas posigoes
€ 0s pequenos e 0s NOvVos entrantes procuram conquistar algum espaco.

20 O Indice de Herfindahl — Hirschman ¢ definido como a soma dos quadrados das quotas de mercado das firmas
a operar num mercado, assim traduzindo o grau de concentragio nesse mercado. Valores inferiores a 0,10 indicam
auséncia de concentragio, valores superiores 0,18 indicam elevada concentragio e valores entre 0,10 ¢ 0,18 indi-
cam concentragio razodvel.
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Grdfico 25: Indice de Herfindhal — Hirschman no sistema bancério

A desigualdade na distribuicao das quotas de mercado entre as institui¢oes medida pelo
Indice de Gini?! continuou a aumentar. Em Dezembro de 2008 o indice de Gini fixou-se
em 78,95 pontos indices face aos 76,3 e 75,61 pontos indices registados em Dezembro
de 2007 e de Dezembro de 2006, respectivamente.

Desempenho do Sistema Bancario
Estrutura Patrimonial

Activos

Em 2007, a actividade do sistema bancdrio, avaliada pelo activo total em base consolidada,
continuou a apresentar um ritmo de crescimento signiﬁcativo, aumentando 25,6 por
cento, continuando o crédito a clientes a apresentar o principal contributo para esta
expansao (grafico 26) e em menor grau, os activos financeiros nomeadante, titulos de

divida publica.

O crédito a clientes, principal componente do activo, continuou a evidenciar um
crescimento significativo, aumentando em 11 784 971 milhares de Meticais, o que
representa um crescimento de 38,7 por cento face a Dezembro de 2007. Esta evolugao
reflectiu o dinamismo que se assiste no mercado doméstico em que se destaca a
significativa aceleragio dos empréstimos concedidos a particulares.

21 O indice de Gini é uma estimativa do grau de desigualdade entre os bancos quanto a quotas de mercado. O
indice varia de 0-100, sendo zero para perfeita igualdade, e 100, perfeita desigualdade.
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Grdfico 26: Evolucdo do activo

Esta evolu¢io permitiu aumentar a importincia da carteira de crédito a clientes na
estrutura do activo passando de 36.9 por cento em Dezembro de 2007, para 40.8 por
cento em Dezembro de 2008 (Gréfico 27). As aplicagdes em outras institui¢oes de crédito
que em Dezembro de 2007 representavam 22.7 % do activo total, em Dezembro de
2008 diminuiram para 16,4 por cento. Esta diminuigao decorre do aumento expressivo
da carteira de crédito.
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Grdfico 27: Estrutura Grdfico 28: Estrutura
do activo (2007) do activo (2008)

Apesar de no ultimo trimestre de 2008 registar uma ligeira subida, o peso do crédito em
moeda estrangeira na carteira total e no activo total continua com tendéncia decrescente
(gréfico 29). Esta tendéncia reflecte em parte, o regime de provisonamento para crédito
em moeda estrangeira introduzio pelo Aviso 5/GGBM/2005, 20 de Maio conjugado
com o crescimento acelerado na carteira de crédito e no activo total. Entretanto, em
termos absolutos, o crédito em moeda estrangeira apresentou em 2008, uma trajectéria
ascendente crescendo 60,4 por cento (gréifico 29).
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Embora com um menor contributo para o aumento do activo total, os activos financeiros?,
majoritariamente representados pelos activos financeiros disponiveis para venda,
nomeadamente titulos de divida publica mocambicana, cresceram 26.9 %, reforcando
sua posi¢ao na estrutura do activo, que passou de 19.9 % em Dezembro de 2007 para
20,1 em Dezembro de 2008. Contrariamente a tendéncia dos activos disponiveis para
venda, os investimentos detidos até a maturidade representavam apenas 6.1 % dos activos
financeiros e ao longo de 2008 apresentaram uma trajectéria tendencialmente decrescente,
influenciada significativamente pelos titulos de divida publica mocambicana.
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Grdfico 29: Evolucdo do crédito em moeda
estrangeira

Ao contririo do que se registou em 2007, as aplicagbes em institui¢oes de crédito
diminuiram 9.2 %, reduzindo assim o contributo no activo total de 22.7 % para 16.4
%. Esta evolu¢ao decorreu da diminuigao registada nas aplicacoes (depésitos a prazo) em
outras instituigoes de crédito no estrangeiro®em 66.9 % face a Dezembro de 2007. Por
sua vez, a diminui¢io acentuada verificada nos depdsitos a prazos em outras instituicoes
no estrangeiro agravou-se quando em Julho de 2008, um dos grandes bancos alterou a
classificagdo previamente atribuida aos mesmos. Saliente-se que os depdsitos a prazo em
outras instituigoes de crédito representavam até Junho de 2008, maior parte das aplicagoes
em institui¢oes de crédito no estrangeiro e ao longo 2008 apresentou uma trajetéria
tendencialmente decrescente, contrariando assim a tendéncia dos anos anteriores.

Passivo

A semelhanga de outros anos, os depdsitos continuam sendo o maior passivo das
institui¢oes bancdrias apresentando uma taxa de variagio de 24.8 no final de 2008
(Gréfico 30). Esta evolucio reflecte por um lado, a expansio da rede de agéncias
bancirias e por outro, das estratégias mais concorrenciais de captagio de poupangas
que se tém evidenciado pelas campanhas publicitdrias. Embora os depésitos a ordem
continuem com maior peso na estrutura dos depdsitos, o contributo dos depésitos a
prazo quer para evolucao dos depésitos totais como na estrutura dos depdsitos, tém
evoluido favoravelmente (Grifico 31). Em finais de 2007, os depdsitos a prazo cresceram

22 Os activos financeiros compreendem os activos financeiros ao justo valor através de resultados incluindo deriva-
dos de negociagio (liquido de passivos financeiros detidos para negociagio), os activos financeiros disponiveis para
venda, os investimentos detidos até 4 maturidade, os investimentos em filiais e os derivados de cobertura.

23 Exclui bancos centrais e organizacdes internacionais
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34,2 por cento passando a representar 33.0 % dos depésitos totais (30,6 por cento em
Dezembro de 2007) (Gréfico31). No mesmo periodo, os depésitos a ordem cresceram
19.9 % e ainda assim, o peso relativo na estrutura dos depésitos diminuiu de 68.8 %

para 66.1 %.
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Grdfico 30: Estrutura do passivo
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Grdfico 31: Estrutura de depositos
de clientes

Os outros recursos alheios diminuiram 44.1% em 2008. Esta diminui¢io resultou
fundamentalmente da diminuigao da rubrica outros recursos de clientes em 49.3%,
que, por sua vez, foi influenciada pelo facto de deixar de incluir neste grupo de contas os
recursos consignados e diminuigao das operacoes de venda com acordo de recompra. Estas
rubricas passaram a estar incluidas no grupo de contas designadas “contas diversas”pelo
que se nota em 2008, um crescimento substancial desta rubrica aumentando seu
contributo na estrutura do passivo de 3,7 em Dezembro de 2007 para 10,6 em Dezembro
de 2008 (Grifico 30). Refira-se que, as operagoes de venda com acordo de recompra e
os recursos consignados representavam em 2007, 61.6 % dos outros recursos alheios.

A rubrica de capital e reservas manteve a tendéncia de aceleragio evidenciada nos dltimos
anos, registando um crescimento de 37.7 % em 2008. Este crescimento decorre dos
aumentos de capital efectuados por algumas instituicoes, das reservas legais e de outras
reservas.
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Solvabilidade

A entrada em vigor das Normas Internacionais de Relato Financeiro (NIRFs) no sistema
bancirio trouxe alteragdes na computagio dos fundos préprios. A alteragao regulamentar
incidiu principalmente na inclusao de novos elementos (positivos e negativos) elegiveis
para a determinagdo de fundos préprios o que por sua vez alterou a composigio dos
elementos associados aos fundos préprios de base e complementares para efeitos de
solvabilidade. Entretanto, o regime prudencial para determinacio dos requisitos de capital
manteve-se inalterado, devendo as institui¢oes de crédito manter a todo momento, um
rdcio de solvabilidade nao inferior a 8 por cento.

Em 2008 o ricio de solvabilidade do sistema bancdrio, avaliado em base consolidada,
registou uma diminuigio, situando-se em 13.9 % (14.2 % em Dezembro de 2007)
(Gréfico 32). A evolugao do ricio traduziu o aumento significativo dos requisitos de
fundos préprios, de cerca de 34.1 %, apenas parcialmente compensado pelo aumento
dos fundos préprios totais em 31.2 %. No mesmo periodo, o ricio de solvabilidade
calculado com base nos fundos préprios de base (TIER I) apresentou um acréscimo de
12.1 % para 12.4 %.

O aumento dos fundos préprios totais reflectiu os contributos positivos dos aumentos
de capital em 698 986 milhares de Meticais (+24,9 por cento face a Dezembro de 2007),
da evolugao positiva das reservas provenientes da nio destribuigao de resultados em 1
408 450 milhares de Meticais (+56,9 % que Dezembro de 2007) e em menor grau,
aumentos nos resultados transitados de exercicios anteriores em 211 066 milhares de
Meticais (+231,4 % face a Dezembro de 2007).

Em relagao aos activos ponderados pelo risco, o aumento observado esteve em linha
com a expansio de crédito concedido ao sector privado nio financeiro. E de salientar a
aceleragio verificada no crédito a particlares para consumo e outros fins, uma vez que estes
empréstimos estao sujeitos a requisitos de capital mais elevados que outros empréstimos,
por estes nio estarem associados, em geral, a garantias reais.
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Grdfico 32: Rdcio de Solvabilidade



HI-SISTEMA FINANCEIRO

A distribui¢ao das institui¢oes quanto ao ricio de solvabilidade, revela que apenas duas
institui¢des no cumpriram com o requisito minimo do ricio de solvabilidade (Gréfico
32). Nos anos anteriores, estas instituicdes encontravam-se na mesma situagio, ainda
que uma delas de forma esporadica regista-se valores acima do minimo exigido. Nota-se
todavia, que a maioria das institui¢des no sistema bancdrio apresenta ricio de solvabilidade

acima de 25 % (Grifico 33).
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Grdfico 33: Distribuicdo das instituicoes de
crédito quanto ao rdcio de solvabilidade

O gréfico 34 apresenta a distribuigao de institui¢oes de crédito em funcio do peso no
activo total do sistema. Apesar de a maioria das institui¢oes (42,1 % que corresponde a
8 insitui¢oes) registar ricio de solvabilidade acima de 25 %, o peso destas institui¢des no
activo total é de apenas 7,0 % (6,7 por cento em Dezembro de 2007). As institui¢oes de
crédito que registaram racio de solvabilidade entre 8 % e 15 % (26,3 % das instituicoes)
representavam 82,4 % do activo total do sistema e as institui¢oes de crédito com récio
inferior a 8 % (10,5 % das institui¢des), apenas 0,1 % (Grafico 34). Os trés maiores
bancos encontram-se na categoria das institui¢des que apresentam racio de solvabilidade
entre 8 % e 15 % e o quarto na categoria de 15 % a 25 %.
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Grdfico 34: Distribuicdo das instituicoes de crédito
quanto ao rdcio de solvabilidade
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Em geral, o sistema bancdrio continuou a apresentar niveis de capitalizacao satisfatérios.
A existéncia de maior niimero de institui¢des com récio de solvabilidade acima de 8 por
cento e o comportamento relativamente estdvel do récio de solvabilidade do sistema em
base consolidada é sinal de que o sistema bancdrio continua sdlido e estdvel. Hd no entanto,
institui¢oes que operaram na tangente do ricio de solvabilidade que, pelo facto, vém sendo
instadas a incrementar seus fundos préprios para niveis adequados, que permitam de forma
permanete, fazer face a choques adversos de natureza e magnitude incertos. Saliente-se
porém, que a persisténcia de perturbagdes nos mercados financeiros internacionais,
poderd condicionar ainda que em menor grau, a evolugio dos fundos préprios totais em
algumas institui¢des na medida em que a contrac¢io de empréstimos subordinados no
mercado internacional podera ser mais restritiva. Nestas circustdncias o aumento poderd
ser efectuado através da nao distribuigao de resultados, facto que algumas instituigoes tém
vindo a anunciar por ocasido da apresentagao dos resultados de 2008.

Rendibilidade

Apesar do comportamento desfavordvel no mercado financeiro internacional, em 2008,
os resultados liquidos do sistema bancdrio, em base consolidada, apresentaram um
crescimento de apenas 13.4 %, mantendo assim a tendéncia de desaceleracio iniciada
em Outubro de 2006. Este abrandamento nas taxas de crescimento, foi fortemente
influenciado pela desaceleragiao da margem financeira que cresceu 6.4 % em Dezembro
de 2008 (27.2 % em Dezembro de 2007), passando a representar apenas 58,8 % do
produto bancdrio (70.2 % em 2007). A diminui¢ao no ritmo de crescimento da margem
financeira pode estar associada entre outros, ao estreitamento do diferencial das taxas de
juro dos créditos e depdsitos, que por sua vez tem permitido a diversificagao das fontes
de rendibilidade evidenciado pelo aumento do contributo das comissoes e dos lucros em
operagdes cambiais na estrutura do produto bancdrio (grifico 34 e grafico 35).
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Os juros de crédito a clientes cresceram 29.7 % aumentando assim, seu contributo na
estrutura de juros e proveitos equiparados em 10.8 % (Gréfico 36). Os juros provenientes
de activos financeiros, representados maioritariamente por activos financeiros disponiveis
para venda, diminuiram 18.7 %, diminuindo igualmente o contributo nos proveitos de
23.2 % em Dezembro de 2007, para 17.0 % em Dezembro de 2008 (Grifico 36). O
remanescente dos juros e proveitos equiparados resultou de virios outros activos com
menor representatividade no balango.

O rendimento de servios e comissoes (liquidos) registou um crescimento de 73.8 % que
se reflectiu num aumento substancial no contributo para o produto bancdrio, passando
de 15.3 % em Dezembro de 2007, para 20.9 % em Dezembro de 2008. Esta evolugio
foi fortemente influenciada pelas comissoes associadas a prestagao de servigos bancdrios
tradicionais (anuidades de cartoes, transferéncia de valores), operagdes por conta de terceiro,
e de outros ganhos e rendimentos operacionais. Esta tltima categoria, foi determinante
dado que decorre da adop¢ao das normas internacionais de relato financeiro e nao era
incluido no computo das comissées no plano de contas anterior.
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Grdfico 36: Composicdo dos resultados
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Grdfico 37: Estrutura dos juros e proveitos equiparados

Os resultados obtidos em operagoes financeiras apresentaram um crescimento de 75.9
%, o que corresponde a um aumento no contributo para o produto bancirio de 14.2
% em 2007 para 19.7 % em 2008. Esta evolu¢ao poderd largamente estar associada ao
facto de o sistema bancdrio ter assumido posigoes curtas perante o comportamento do
Metical face as principais moedas, o que permitiu que algumas instituigoes realizassem
ganhos substanciais decorrentes da reavaliagao das posi¢oes cambiais. O comportamento
das restantes componentes destes resultados nio registou uma evolugio significativa.

gCO

o)

AMBXQ“

RELATORIO ANUAL BM
17 (17): 122 - 133, DEZ. 2008

131



HI-SISTEMA FINANCEIRO

Os indicadores de rendibilidade registaram uma diminui¢ao face ao ano anterior,
mantendo assim a tendéncia decrescente iniciada em finais do primeiro trimestre de 2007
(Grifico 37). A Rendibilidade dos Capitais Proprios (ROE) fixou-se em 44.7 % (-6 pontos
percentuais face a Dezembro de 2007) e a Rendibilidade do Activo Médio (ROA) em
3.5 % (-0,3 pp face a Dezembro de 2007). A tendéncia decrescente dos indicadores de
rendibilidades pode estar associada a uma multiplicidade de factores como por exemplo,
aentrada no mercado, de novos actores, de acumulagdo de prejuizos por parte de algumas
institui¢oes, diminuicao do spread das taxas de juros e, acima de tudo, do crescimento
acelerado dos activos e dos capitais proprios. Apesar desta diminui¢ao a rendibilidade do
sistema bancdrio continua elevada e em niveis relativamente confortdveis. De acordo com

a informacao disponivel, o sistema bancirio apresenta niveis de rendibilidade superiores
aos da maioria dos paises da regido (exemplo: Namibia, Malawi, Quénia)
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Grdfico 38: Rendibilidade

Em relagao aos custos operacionais, assistiu-se uma evolugio desfavordvel tendo
contribuido negativamente para a evolugao dos resultados, crescendo 24.5 % em 2008
(23.4 % em 2007). Esta evolugio resultou do aumento dos custos de pessoal e de
fornecimentos e servicos de terceiros decorrentes, principalmente, da expansio da rede
de balcdes, que por sua vez exigiu a contratagao de mais pessoal e de aumento de outros
meios necessdrios para funcionamento de uma agéncia. A rubrica de fornecimentos e
servicos de terceiro (principal componete dos custos operacionais — grafico 38) aumentou

VGCO-O 30.5 %, reflectindo essencialmente o aumento das rendas e servicos especializados. O
Bl @ : aumento dos custos com o pessoal foi de 19.5 % passando a representar 45.1 % dos
% &L } custos operacionais e reflectiu 0 aumento das remuneragées dos empregados.
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Grdfico 39: Estrutura dos custos operacionais

Apés registar uma tendéncia decrescente nos tltimos dois anos, o indicador de eficiéncia,
cost-to-income, apresentou ao longo de 2008, uma trajectdria ascendente, apesar de
registar em Dezembro de 2008, uma cifra inferior em 2,1 pontos percentuais em relagao
a 60,8 registados em Dezembro de 2007 (Gréfico 39). Esta tendéncia estd intimamente
associada ao efeito conjugado do crescimento moderado do produto bancdrio e do
crescimento acelerado dos custos operacionais reflectindo o aumento dos custos inerentes
a expansdo da rede de agéncias. Entretanto, a distribui¢io deste indicador no sistema
bancdrio é bastante diferenciada havendo instituigées com récio inferior a média do
sistema bancdrio e outras, com valores muito superiores. Fazem parte deste dltimo grupo,
as cooperativas, 0s novos bancos e as institui¢oes a operar no segmento de microfinancas.
A institui¢do mais eficiente no mercado apresentou o rdcio de eficiéncia de 46.0 % e é
por sinal, a institui¢io mais rentdvel do mercado bancirio.
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Grdfico 40: Rdcio de Eficiéncia-cost to income
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