C)

ESPECIAL COVID-19

Maputo, 6 de Abril, 2020  Number 11

Portugués

OS “ZIG-ZAGS"” DE INJECCAO DE LIQUIDEZ NO SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL

Contradicoes da Politica Monetaria
do Banco de Mocambique podem
dificultar a mitigacao dos efeitos
sdcio-economicos da COVID-19

ma das acgdes administrativas que consta
U do Decreto no 12/2020, do Conselho de Mi-

nistros, de 2 de Abril, sobre a Declaragdo do
Estado de Emergéncia, é a adopgdo de medidas de
politica fiscal e monetaria sustentaveis para apoiar o
sector privado a enfrentar o impacto econdémico da
pandemia da covid-19. Nesta edigdo do “CDD Espe-
cial Covid-19", o Centro para Democracia e Desen-

volvimento (CDD) manifesta a sua preocupagao pelas
contradi¢des do Banco de Mogambique relativamen-
te ao tdo desejado processo de injecgdo de liquidez
no sistema financeiro nacional. O problema reside no
facto de que, depois de trés intervengdes “timidas”
conducentes a libertar maior liquidez ao sistema fi-
nanceiro nacional, particularmente ao sistema ban-
cario, o Banco Central, em conjunto com a Associa-
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¢ao Mogambicana de Bancos (AMB), anunciou que a
prime rate' sobe pela primeira vez em cinco meses,
passando de 18% para 18.4%, numa medida que é
completamente contraria a ideia de injecgdo de liqui-
dez no sistema financeiro. Para o CDD, salvar a vida
dos mogambicanos é mais importante que garantir
0s objectivos de estabilizacdo do sistema financeiro e
dos pregos da economia.

Portanto, de uma forma simples, o que Banco de
Mogambique fez é o seguinte: primeiro implementou
um conjunto de medidas de politicas monetarias ex-
pansionistas, incluindo a redugdo da taxa de reservas
obrigatdrias, que faz com que os bancos comerciais
e outras instituicdes financeiras tenham mais dinheiro
disponivel para conceder empréstimos as empresas
e as familias. No entanto, logo a seguir, numa accao
que contraria completamente a ideia de injeccdo de
liquidez no sistema financeiro nacional, o Banco de
Mogambique aumenta a prime rate, significando que
o custo dos empréstimos bancérios fica mais caro
para as empresas e familias. Esta situagdo poe em ris-
co a disponibilidade de liquidez que, nesta altura de
crise, é vital para a manutengdo do funcionamento
da economia através do apoio a tesouraria das em-
presas para que sobrevivam aos efeitos negativos da
pandemia da covid-19 e, dessa forma, ndo haja de-
semprego, escassez de produtos basicos e subida do
nivel geral de precos na economia.

Naquela que foi a primeira medida de politica pu-
blica de reacgdo, e que trouxe esperancas de pro-
tecgdo dos mogambicanos em relagado aos potenciais
efeitos negativos da pandemia da covid-19, o Banco
de Mogambique anunciou, a 18 de Margo, a redugao
taxa de reservas obrigatérias em 150 pontos bases
(a taxa de reservas obrigatdrias para depositos em
moeda nacional passa para 11.5% e, no caso da moe-
da estrangeira, passa para 34.5%) com efeitos a partir
de 7 de Abril. Trata-se de uma medida de politica
monetaria que visa, essencialmente, reforcar da liqui-
dez do mercado, em moeda nacional e estrangeira
e permitir que as instituigdes de crédito continuem
a financiar a economia. Com estas agcdes, o Banco
Central visa, sobretudo, proteger o sector empresa-
rial da economia que, com a redugao da produgao,
da produtividade e da procura por bens e servicos
como consequéncia dos efeitos do coronavirus, pode
enfrentar dificuldades de tesouraria para financiar as

! De acordo com o Banco de Mogambique, a prime rate do sistema financeiro mogambicano ¢ a taxa
tunica de referéncia para as operagoes de crédito de taxa de juro varidvel - e resulta da soma do
indexante tnico e do prémio de custo. Esta taxa aplica-se as operagdes de crédito contratualizadas
(novas, renovagdes e renegociagdes) entre as instituigoes de crédito e sociedades financeiras com
os seus clientes, acrescida de uma margem (spread) que sera adicionada ou subtraida a prime rate,
mediante a andlise de risco de cada categoria de crédito ou operagio em concreto.
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suas actividades correntes.

Numa segunda vaga das medidas conducentes a
garantia da resiliéncia do sistema financeiro e da eco-
nomia mogambicana em relagdo aos choques nega-
tivos da pandemia da covid-19, no dia 22 de Margo,
o Banco de Mogambique disponibilizou uma linha
especial de crédito, no valor global de 500 milh&es
de Meticais, para as instituicdes financeiras partici-
pantes no mercado cambial interbancario. Trata-se
de uma medida de politica monetaria expansiva ndo
convencional que sinaliza que o Banco de Mogambi-
que antecipa um grande impacto da covid-19 no sis-
tema financeiro via redugdo da capacidade de capi-
talizagdo dos bancos comerciais e outras instituicdes
financeiras. Neste sentido, esta medida do Banco de
Mogambique visa aumentar a liquidez do sistema fi-
nanceiro e reduzir o custo do dinheiro no mercado
monetario. Neste sentido, esta medida é um com-
plementar e um reforco a medida anunciada no dia
18 de Marco.

Numa terceira acgdo de politica monetaria nao-con-
vencional, que o Banco de Mogambique designou de
“medidas extraordinarias”, e que visava complemen-
tar as duas medidas anteriores, que na opinido publi-
ca eram rotuladas de “timidas” face a dimensao do
problema que a economia esta a enfrentar, o Banco
Central anunciou outro pacote de “medidas timidas,
que inclue: (i) o aumento em 100% do limite por tran-
sacgdo na carteira moével, passando de 25 mil para
50 mil meticais; (i) o aumento, também em 100%,
do limite didrio de transaccdo na carteira mével (de
125 mil meticais para 250 mil meticais) e (i) a isen-
cdo das comissdes de servicos relativos as transac-
¢bes em plataformas do mobile banking e de ATMs.
O problema é que estas medidas estdo baseadas no
pressuposto de que ha excesso de liquidez no mer-
cado, o que ndo é o caso nesta situagdo de crise que
as empresas e as familias estdo a enfrentar.

Numa acgdo de politica monetéria que surpreen-
deu até aos mais cépticos, o Banco de Mogambique
“vacilou” naquela que foi a primeira oportunidade,
nos “tempos” da pandemia da covid-19, de influen-
ciar a economia real e, dessa forma, ajudar a aliviar o
sofrimento das empresas e da populagao. Através do
Comunicado n®03/2020 de 31 de Marco, o Banco de
Mogambique, em parceira com a Associagao Mogam-
bicana de Bancos (AMB), anunciou que a prime rate



sobe pela primeira vez em cinco meses, passando de
18% para 18.4%, uma medida que é completamente
contréria a ideia de injecgdo de liquidez no sistema
financeiro. Esta situagao pde em risco a disponibilida-
de de liquidez que, nesta altura de crise, é vital para a
manutenc¢do do funcionamento da economia através
do apoio a tesouraria das empresas para que sobre-
vivam aos efeitos negativos da pandemia da covid-19
e, dessa forma, nao haja desemprego, escassez de
produtos basicos e subida do nivel geral de pregos
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na economia.

Neste sentido, o CDD volta a exortar ao Banco de
Mogambique e aos outros decisores de politica eco-
némica para pautarem pelo pragmatismo na tomada
de decisdes que ajudem a conter esta pandemia an-
tes que ela se torne incontroldvel, tal como se tem
observado, por exemplo, na Italia e Espanha. Salvar
a vida dos mogambicanos é mais importante que ga-
rantir os objectivos de estabilizacdo do sistema finan-
ceiro e dos precos da economia.
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