COMITE DE POLITICA MONETARIA
COMUNICADO N.° 03/2015
Maputo, 11 de Margo de 2015

O Comité de Politica Monetaria do Banco de Mogambique (CPMO) reuniu-se hoje, na sua terceira
sessao ordinaria do presente ano, tendo apreciado o Documento de Politica Monetaria, que reporta
a informagéo econoémica e financeira referente aos meses de Janeiro e Fevereiro de 2015, bem
assim os desenvolvimentos mais recentes reportados a Margo, para alguns indicadores. O
documento analisa: (i) os desenvolvimentos da conjuntura econdmica e financeira internacional e
regional; (ii) a evolugao dos principais indicadores macroecondmicos e financeiros de Mogambique,
com destaque para a inflagdo, agregados monetarios e crediticios; (iii) as projecgdes de curto e
médio prazos para a inflagédo; e (iv) as medidas de politica monetéaria necessarias para garantir o
cumprimento do programa macrofinanceiro de 2015.

|.  DESENVOLVIMENTOS RECENTES DAS ECONOMIAS INTERNACIONAL E REGIONAL

A conjuntura economica internacional continua a ser caracterizada pelo abrandamento do ritmo da
actividade economica decorrente da reducdo da procura global, num contexto de queda
generalizada dos precos das mercadorias. Com efeito, dados recentes referentes as economias
avangadas' mostram que o PIB dos EUA registou um crescimento anual de 2.4% no quarto
trimestre, menos 10 pontos base (pb) face ao trimestre anterior e o Japéo o crescimento foi
negativo em 0,5%. O comportamento da inflagdo neste bloco de paises foi diferenciado,
observando-se uma desaceleragdo no Reino Unido, manutencdo no Jap&o e incremento da
deflagédo nos EUA e Zona Euro, em especial neste Ultimo caso, em face dos dados provisoérios de
Fevereiro que apontam para -1.6%. O Délar norte-americano manteve-se forte face as moedas das
restantes economias deste bloco, ainda que em Janeiro a Libra tenha reduzido a sua depreciagéo.
Os bancos centrais deste grupo de paises decidiram em Fevereiro manter as suas taxas de juro
de politica.

Nas economias de mercado emergentes?, destaca-se o crescimento anual do PIB na india em
7,5% no quarto trimestre de 2014, 70 pb abaixo do observado no trimestre anterior. O
comportamento da inflagdo foi misto neste conjunto de paises, tendo acelerado no Brasil, na india
e na Russia, contra um abrandamento na China e na Coreia do Sul. Em Fevereiro, o Délar dos
EUA manteve-se forte face ao Real do Brasil e ao Rublo da Russia. No periodo em analise, 0
banco central da China decidiu reduzir a sua taxa de juro de politica em 25 pb, para 5,35%, tendo
os restantes bancos centrais decidido pela manutengéo da mesma.
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Nas economias da SADC3, realga-se o0 abrandamento da expansao da actividade econémica na
Africa do Sul, em 30 pb, para 1,3% no quarto trimestre de 2014. Segundo estimativas rapidas, em
Angola e Zambia o PIB cresceu 4,4% e 7,1% em 2014, respectivamente. Em Janeiro, o nivel geral
dos precos na geralidade dos paises tendeu para a queda. As Mauricias e Mogambique
apresentam o nivel de inflagdo mais baixo na regido. O Doélar norte-americano consolidou, em
Fevereiro, 0s seus ganhos nominais face as moedas dos paises deste bloco, com destaque para o
Kwacha da Zémbia que continua a registar a depreciagdo nominal mais elevada (17,2%). O banco
central do Botswana decidiu reduzir a sua taxa de juro de politica em 1,0 pp, para 6,5%, tendo os
restantes pautado pela sua manutengao.

No mercado internacional, os pregos médios das principais mercadorias com peso significativo na
balanca de pagamentos de Mogambique e no comportamento da inflagdo continuaram, na
generalidade, a observar, em Fevereiro, uma tendéncia para queda, com destaque para 0s pregos
do trigo (-12,0%), do gés (-11,1%) do brent (-6,8%), do carvao metalurgico (-4,9%) e do aluminio (-
4,8%). Em termos anuais, salienta-se a queda dos pregos do brent (-47,6%), do carvao metalurgico
(-30,3%), do carvéo térmico (-24,9%), do algodao (-20,2%) e do trigo (18,7%). No ultimo dia de
Fevereiro, o preco do barril de brent fixou-se em USD 57,9 e no dia 10 de Margo a sua cotacao
fixou-se em USD 56,39.

Il. DESENVOLVIMENTOS DA ECONOMIA MOGCAMBICANA

Segundo informag&o publicada pelo Instituto Nacional de Estatistica (INE), em Fevereiro de 2015 o
indice de Pregos no Consumidor (IPC) da Cidade de Maputo registou uma variagdo mensal positiva
de 1,23%, menos 33 pb face a Janeiro e superior em 58 pb quando comparado com igual periodo
de 2014. Assim, a inflagdo homdloga subiu para 2,09% e a inflagdo média reduziu para 2,14. O
comportamento da inflacdo na Cidade de Maputo no més em anélise reflectiu a variagdo dos
precos das classes de bens alimentares e bebidas nédo alcodlicas, cuja contribuigdo na variagdo
mensal do indice geral foi de 93 pb e dos transportes com uma contribui¢do de 16 pb. Os produtos
e servicos com as maiores contribuicbes para a variagdo mensal positiva de pregos foram o
tomate, os veiculos automéveis, o coco, a couve, a alface e a recolha do lixo.

Por seu turno, o IPC de Mogambique, que incorpora os indices de pregos das cidades de Maputo,
Beira e Nampula, observou igualmente em Fevereiro uma variagdo mensal positiva de 1,56%, ap6s
1,84% no més anterior, tendo a inflagdo homdloga e média anual acelerado para 3,99% e 2,67%,
respectivamente. A classe de alimentag¢do e bebidas néo alcodlicas foi a que mais contribuiu para
aquela variagdo mensal com 1,37 pp.

A inflagdo no més continua a espelhar os efeitos das cheias nas regides centro e norte do pais,
com impacto na reducdo da oferta doméstica de produtos frescos, o ajustamento de precos de

* Economias analisadas: Africa do Sul, Angola, Botswana, Malawi, Mauricias, Mo¢gambique, Tanzania, Zambia e
Zimbabwe.



alguns produtos e servigos (nomeadamente o material escolar e a taxa de recolha de lixo) bem
como a tendéncia para maior flutuagéo do Metical face ao Délar e Rand.

De acordo com a mesma fonte, a confiangca empresarial — expressa pelo indicador de clima
economico — observou, em Janeiro de 2015, uma ligeira queda, reflectindo o pessimismo dos
empresarios em relacdo as perspectivas de emprego e de procura, bem assim da avaliagao
negativa do emprego actual. Em termos sectoriais, 0 pessimismo foi particularmente notavel entre
0s empresarios dos ramos de comércio, outros servigos, transportes e alojamento e restauragao,
entretanto atenuado pelo optimismo revelado pelos operadores da construgdo e da producédo
industrial.

No sector monetario, dados provisorios referentes a Fevereiro de 2015 indicam que o saldo da
base monetaria, variavel operacional de politica monetaria, registou uma redugao mensal de 2.076
milhdes de Meticais (3,7%), para 54.576 milhdes de Meticais, situando-se abaixo das previsdes
feitas para o periodo em 399 milhes. O comportamento da base monetaria em Fevereiro reflectiu
a queda das notas e moedas em circulagdo em 1.106 milhdes de Meticais (efeito sazonal) e das
reservas bancarias em 969 milhdes de Meticais. Em termos anuais, a base monetéria registou um
incremento em 9.587 milhdes de Meticais (21,3%).

No sector externo, dados provisérios de Fevereiro mostram que o saldo de Reservas Internacionais
Liquidas (RILs) reduziu USD 208 milhdes para USD 2.485 milhdes, tendo as vendas liquidas
efectuadas pelo BM no MCI sido de USD 228 milh6es, amortecido pelo desembolso de USD 37,5
milhdes sob a forma de donativos para apoio directo ao Orgamento e Balanga de Pagamento e de
USD 28,5 milhdes para diversos projectos do Estado. Em termos de reservas internacionais brutas,
este saldo equivale a cerca de 3,5 meses de cobertura de importagdes de bens e servigos néo
factoriais, quando excluidas as transacgdes dos grandes projectos.

No Mercado Cambial Interbancario (MCI), o Délar dos EUA foi cotado em 32,37 Meticais no fecho
de Fevereiro, correspondente a uma ligeira apreciagdo do Metical (0,03%) e uma depreciagdo
anual de 5,65%. No segmento a retalho, a taxa de cadmbio média do ultimo dia do més foi de 34,51
MT por Délar, o que equivale a uma apreciagdo mensal da moeda doméstica de 1,12%, fazendo
com 0 spread entre as taxas dos dois segmentos reduzisse em 1,17 pp para 6,61%. No mesmo
periodo, 0 Rand da Africa do Sul foi cotado a 2,76 Meticais, 0 que corresponde a depreciacdo
mensal do Metical em 2,90%, estando a variagéo anual no terreno de ganhos de 1,05%.

No Mercado Monetério Interbancério (MMI), as taxas de juro médias ponderadas dos leildes dos
Bilhetes do Tesouro (BT) incrementaram ligeiramente, em Fevereiro, em 7 pb, 8 pb e 2 pb, para
5,45%, 6,75% e 7,27% para as maturidades de 91, 182 e 364 dias, respectivamente. Quando
comparado com igual periodo de 2014, as taxas de juro dos BT com maturidade de 91 e 182 dias
registaram incrementos de 24 pb e 33 pb, respectivamente, mantendo-se inalterada para a
maturidade de 364 dias. Ainda em Fevereiro, a taxa de permutas de liquidez entre as instituicdes
de crédito fixou-se em 3,12%, o que representa uma queda de 15 pb face ao periodo homoélogo de
2014,



No mercado a retalho, a taxa de juro média nominal praticada pelas instituicdes de crédito nas
suas operagdes activas, para a maturidade de um ano, fixou-se em 20,7%, o que corresponde a
uma reducdo mensal e anual de 8 pb e 56 pb, respectivamente. A taxa de juro média das
operagOes passivas manteve-se em torno dos 9,1%, cerca de 28 pb abaixo do observado no
periodo homologo de 2014. No mesmo periodo, a prime rate média do sistema fixou-se em
14,20%, taxa que se manteve, de acordo com a informagao provisoria mais recente referente ao
més de Margo.

O Comité de Politica Monetaria registou a solidariedade e o esforgo nacional visando mitigar os
efeitos adversos e repor as condigbes de normalidade na actividade econémica e social das
regides severamente afectadas pelas cheias.

lll. DECISAO DE POLITICA

Em face dos objectivos macroecondmicos estabelecidos para 2015 e perante as projeccdes de
inflacdo de curto e médio prazos, ponderados 0s riscos subjacentes na conjuntura doméstica e
internacional, o CPMO considera adequado prosseguir uma politica monetaria prudente, tendo
deliberado:

¢ Intervir nos mercados interbancérios de modo a assegurar o cumprimento da meta da Base
Monetaria para Margo de 2015 fixada em 53.559 milhdes de Meticais;

e Manter a taxa de juro da Facilidade Permanente de Cedéncia de liquidez em 7,5%;
e Manter a taxa de juro da Facilidade Permanente de Depdsitos em 1,50%; e

e Manter o Coeficiente de Reservas Obrigatérias em 8,0%.

A préxima sessao do CPMO tera lugar a 10 de Abril de 2015.

Ernesto Gouveia Gove
Governador



