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COMITE DE POLITICA MONETARIA REUNE AMANHA

Para o desespero dos mocambicanos,

Banco de Mocambique devera manter

as altas taxas de juro dereferéncia

INFLACAO ANUAL ACELERA
PARA 5,10% EM FEVEREIRO

Fonte: Institut

Jun/20

1. Enquadramento

7/

ja amanha, 17 de Margo, que o Comité
de Politica Monetéria (CPMQO) do Ban-

co de Mogambique (BM) vai realizar a
sua segunda reunido ordinaria do ano econo-
mico de 2021. A sessao do CPMO acontece
num momento marcado pela continua subida

do custo de vida e consequente deterioragao
do poder de compra das familias pelo quinto
més consecutivo.

A anterior sessdo do CPMO do BM, reali-
zada no dia 27 de Janeiro, foi marcada pela
subida em 300pb das taxas de juro de refe-
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réncia, contrariando todas as expectativas dos
agentes econdémicos'. A decisdo foi tomada
apos sete (7) meses de politica inalterada,
num contexto em que o BM observava maior
pressao ao nivel cambial e perspectivava des-
vio nas projecgdes do nivel de inflagdo a curto
e médio prazos.

No presente Policy Update, o Centro para
Democracia e Desenvolvimento (CDD) ava-
lia as possiveis decisdes a serem tomadas na

sessdo do CPMO desta quarta-feira, tendo em
conta as intervengdes mais recentes no mer-
cado monetério e as especificidades da actual
conjuntura da economia mogambicana, par-
ticularmente no que diz respeito a subida do
custo de vida, as tendéncias do nivel de em-
prego no sector real da economia, nao deixan-
do de lado os termos definidos na Lei Organica
do BM que norteia o processo de formulagdo e
implementagdo da politica monetaria.

2, Actuais tendéncias da taxa de cambio e inflacao
2.1 O metical apresentou sinais de melhoria em rela¢ao ao délar no més

de Fevereiro

No ano 2020, o metical registou uma evolu-
¢ao negativa em relagdo as principais moedas
de troca no Pais. Estima-se que a moeda na-
cional tenha depreciado a uma taxa de 19%
face ao ddlar norte-americano e 15% ao rand
sul-africano, ultrapassando as perspectivas
desenhadas sobre o impacto da pandemia da
Covid-19 no mercado cambial. Alids, o me-
tical foi considerado como uma das moedas
mais “vulnerdveis” & pandemia da Covid-19
ao nivel mundial pela agéncia de notagao fi-
nanceira Fitch Ratings.

A evolugdo negativa do metical provoca,
desde logo, o agravamento imediato dos en-
cargos da divida publica, enfraquecendo a
capacidade do Pais para enfrentar a crise eco-
noémica causada pela Covid-19; além de enca-
recer as importacdes de produtos e servigos,
agravando o custo de vida e consequente de-
terioracdo do poder de compra das familias.

Perante o insucesso em conter a rapida de-
preciagdo do metical verificada no ano da
eclosdo da Covid-19, a ultima decisdo do
CPMO realizada no dia 27 de Janeiro de 2021
consistiu no agravamento acentuado das ta-
xas de juro de referéncia (em 300 pb). Com
essa medida - bastante contestada pelos
agentes econémicos e a sociedade em geral-
o BM visava conter a desvalorizacdo do me-
tical pelo mecanismo de transmissdo da taxa
de cambio e, por conseguinte, promover a
estabilidade de preco dos bens e servigos em
Mogambique.

Com efeito, apds estar cotado a uma taxa de
75,25 meticais por unidade de délar no final
de Janeiro no mercado interbancério, a taxa
de cambio de referéncia passou para 74,81
meticais por unidade de délar no final de Fe-
vereiro, reflectindo uma melhoria de cerca de
0,6%.

2.2. Apesar da aceleracao da inflacao, o indicador de perspectiva de
precos registou uma reduc¢ao no més de Fevereiro

A inflacdo anual acelerou de 4,09% em
Janeiro para 5,10% em Fevereiro de 2021.
Esta tendéncia esta acima da inflacdo anual

média (3.14%) observada em 2020. Con-
forme ilustrado no Grafico 1, a subida de
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precos que esta a ser verificada é determi-
nada, fundamentalmente, pelo encareci-
mento dos produtos de primeira necessi-
dade (produtos alimentares e bebidas nao
alcodlicas).



Grafico 1: Contribuigdo (por classes) acumulada até Fevereiro de 2021.
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Fonte: Instituto Nacional de Estatistica (2021)

Este aspecto devera ser objecto de andlise na
sessdo do CPMO do BM, uma vez que pressio-
na o baixo poder de compra das familias mo-
cambicanas e aumenta a vulnerabilidade social.
No periodo em anélise, a inflacdo dos produtos
alimentares e bebidas ndo alcodlicas registou
uma variacdo homologa de cerca de 11,51%
(conforme apresentado no Gréfico 2), a maior
variacao ja registada desde Agosto de 2017.

De acordo com o Instituto Nacional de Esta-
tistica (INE), em Janeiro de 2021 o indicador
de perspectiva dos pregos registou uma redu-
cao, apos um longo perfil ascendente, tendo
o respectivo saldo se situado abaixo da média
da sua série cronoldgica. Essa tendéncia sina-
liza uma redugd@o nos pregos futuros previstos
pelos agentes econdémicos, o que contribui
para o abrandamento da inflagao.

Gréfico 1: Variacdes homologas da classe de produtos alimentares e bebidas ndo alcodlicas.
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Fonte: Instituto Nacional de Estatistica (2021)

3. Actividade econémica enfraqueceu em Janeiro e a confianca dos
agentes econéomicos ainda nao foi recuperada

O nivel de procura agregada e de emprego
na economia mocambicana ainda se encon-
tram abaixo do seu normal. Pela sua natureza,
as varias medidas restritivas adoptadas para
controlar a répida propagagdo da pandemia
da Covid-19 limitaram e ainda limitam a activi-
dade econdmica, causando o aumentando do

nivel de desemprego.

A actividade econdémica registou uma con-
tracgdo no Ultimo trimestre do ano passado
de 2,37% face ao mesmo periodo de 2019.
Essa queda no Produto Interno Bruto (PIB) foi
superior a queda de 1,09% verificada no tri-
mestre anterior.
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Outrossim, dados apresentados pelo INE
mostram que o Indicador do Clima Econémi-
co (ICE), expressao sintetiza a confianca dos
empresarios do sector real da economia, tam-
bém iniciou o ano de 2021 em queda, tendo
o respectivo saldo se mantido abaixo da mé-
dia da respectiva série temporal.

Essa diminuicdo da confianga dos empre-
sarios na economia foi extensiva as perspec-
tivas de emprego e da procura que também
diminuiram no més de Janeiro. De forma es-
pecifica, a queda da perspectiva da procura
significou a interrupgao de uma tendéncia de
recuperagdo de seis (6) meses, e resulta de
uma avaliacdo negativa do indicador em to-
dos os sectores alvos do inquérito realizado
pelo INE, com excepgdo do sector de cons-

trucao. A queda na perspectiva de emprego é
registada pelo segundo més consecutivo, re-
sultante de uma perspectiva negativa de em-
prego futuro em todos os sectores inquiridos.

A andlise dos dados do INE mostra que a
actividade econémica do Pais interrompeu a
recuperagao que se verificou apés o primei-
ro relaxamento das medidas restritivas de
prevengdo da Covid-19, em finais de 2020.
Conforme apresentado no Gréfico 3, para o
més de Janeiro a percentagem de empresas
a funcionarem com a capacidade limitada au-
mentou em trés (3) pontos percentuais. Isto
significa que em média mais da metade das
empresas estdo a enfrentar obstaculos para
as suas actividades, sendo o principal factor
limitante a baixa procura por bens e servigos.

Grafico 2: Percentagem de empresas com actividade limitada
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Fonte: Instituto Nacional de Estatistica (2021)

4. Consideracoes finais

As deliberacdes de politica monetéria do
CPMO sao fundamentadas na sua visao em
relacdo as perspectivas do crescimento da
actividade econdmica e da evolugdo do ni-
vel geral de pregos e os riscos e incertezas na
economia doméstica e internacional.

Com efeito, os aspectos conjunturais da
economia nacional usados pelo CPMO para
fundamentar a sua Ultima decisdo de agrava-
mento das taxas de juro de referéncia centra-
ram-se, essencialmente, no aumento expres-
sivo das perspectivas de inflacdo a curto e
médio prazo, conjugado com o agravamento
dos riscos e incertezas associados as projec-
¢bes da inflagdo. Ha ainda a destacar a pres-

POLICY UPDATE | www.cddmoz.org

< ARA
DEMOCRACIA £
DESENVOLVIMENTO

52%

nov/20

51% 54%

dez/20 jan/21

sdo sobre a procura pelo délar norte-ameri-
cano, numa altura em que esta moeda tem
registado fortalecimento no mercado interna-
cional.

Perante o cenario acima descrito, o BM “le-
gitimou” a sua abordagem em meio a crise
econdémica, considerando a necessidade de
aprofundamento de reformas estruturantes na
economia visando o fortalecimento das insti-
tuicdes, melhoria do ambiente de negdcios,
a atracgdo de investimentos e criagdo de em-
pregos.

Entretanto, o CDD entende que o tempo
necessario para que os efeitos esperados das
reformas se fagam sentir na economia real ndo



permite com que estas sejam usadas como
instrumento de alivio para uma crise que ja
estd a desesperar milhdes de mogambicanos.

Em relagdo as possiveis decisdes que se
podem esperar da reunido do CPMO do BM,
torna-se dificil elaborar com certeza, consi-
derando o actual contexto de incertezas que
caracteriza a economia doméstica e interna-

cional. Ainda assim, tendo presente os aspec-
tos discutidos neste Policy Update, pode-se
dizer que ha espaco para que o CPMO possa
deliberar pela manutencao da taxa MIMO em
13.25%, enquanto continua a monitorar a pro-
gresso dos indicadores macroeconémicos ao
nivel doméstico e internacional até a sessao
agendada para 19 de Maio de 2021.
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