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No contexto do pedido de desembolso ao abrigo da Linha de Crédito Rapido (RCF), os
seguintes documentos foram publicados e estdo incluidos neste pacote:

¢ Comunicado de Imprensa, que inclui uma declaracdo do Presidente do Conselho de
Administracao.

* Relatério do Corpo Técnico elaborado por uma equipa de especialistas do FMI para
a consideracao do Conselho de Administragdo em 19 de abril de 2019, ap6s as
discussdes concluidas em 29 de margo de 2019 com as autoridades da Republica de
Mocambique sobre a evolugdo da economia e as politicas econémicas que alicercam
o acordo com o FMI ao abrigo da Linha de Crédito Rapido. O relatério do corpo
técnico foi finalizado em 10 de abril de 2019, com base na informacdo disponivel a
altura das discussodes.

e Anadlise de Sustentabilidade da Divida elaborada pelos corpos técnicos do FMI e do
Banco Mundial.

* Declaracdo do Administrador para a Republica de Mocambique.

A politica de transparéncia do FMI permite a supressao de informagdes suscetiveis de
influenciar os mercados ou que constituam uma divulgagdo prematura das intencdes de
politica das autoridades nos relatorios do corpo técnico e outros documentos publicados.
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Comunicado de Imprensa No. 19/121 Fundo Monetario Internacional
PARA PUBLICAGAO IMEDIATA Washington, D.C. 20431 EUA
19 de Abril de 2019

O Conselho Executivo do FMI Aprovou USD 118.2 Milhdesda Facilidade Réapida de
Crédito de Assisténcia para Republica de Mogambique no Ambito do Ciclone Idai

e Aassisténcia financeira visa suprir os elevados défices orcamentais e de financiamento
externo decorrentes das necessidades de reconstrucdo apds o Ciclone Idai, que causou
perdas significativas de vidas humanas e danos as infraestruturas.

e As autoridades continuam comprometidas com a estabilidade macroeconémica, que
também seré sustentada pelo financiamento do FMI.

O Conselho Executivo do Fundo Monetério Internacional (FMI) aprovou hoje a assisténcia
financeira de emergéncia para a Republica de Mogambique no &mbito da Facilidade Rapida de
Crédito (RCF)1. A decisdo do Conselho habilita o desembolso de SDR85.2 milhdes (cerca de
USD 118.2 milhGes e 37.5 por cento da quota).

A assisténcia financeira visa suprir o elevado défice orcamental e de financiamento externo
decorrente das necessidades de reconstrucdo ap6s o Ciclone Idai, que causou perdas
significativas de vidas humanas e danos nas infraestruturas. As autoridades continuam
comprometidas com a estabilidade macroeconémica, que também serd sustentada pelo
financiamento do FMI. As principais medidas fiscais incluem a realocacdo das despesas de
menor prioridade para a assisténcia de emergéncia para os mais pobres e para a reconstrucao.

Apds a discussdo do Conselho Executivo sobre Mogambique, o Sr. Tao Zhang, Diretor
Executivo Adjunto e Presidente Interino, emitiu a seguinte declaracao:

“Mogambique sofreu uma perda significativa de vidas e danos substanciais as infraestruturas
fisicas e a capacidade productiva, como resultado do recente Ciclone Tropical Idai. Estima-se
que a assisténcia de emergéncia e os custos de reconstrucdo sejam enormes, tornando esta
tempestade a pior e 0 mais oneroso desastre natural a atingir o pais. O desembolso no &mbito

L A RCF fornece assisténcia financeira imediata com condicionalismo limitado a paises de baixa renda com
necessidade urgente de balangade pagamentos. O financiamentono &mbito daRCF actualmenteaplica uma taxa
de juros zero, tem um periodo de carénciade 5,5 anos e maturidade finalde 10 anos. O Fundo revé o nivel das
taxas de juros paratodasas concessdes a cada dois anos.
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da Facilidade Rapida de Crédito do FMI ajudara a atender as necessidades imediatas de
financiamento do pais e desempenhara um papel catalisador na obtencdo de donativos de
doadores e da comunidade internacional.”

“As autoridades estdo realocando as despesas de menor prioridade para a assisténcia de
emergéncia, mas seu espaco de manobra € limitado e a maior parte da assisténcia de
emergéncia e das necessidades de reconstrucdo tera de ser coberta pela comunidade
internacional principalmente na forma de donativos para garantir a sustentabilidade da divida™.

“As autoridades estdo comprometidas em criar amortecedores fiscais, incluindo a preparacdo
e gestdo de futuros desastres naturais. Eles estdo a procurar alivio significativo da divida dos
credores privados que é importante para colocar a divida publica numa trajetoria descendente”.

“Enquanto as autoridades avangam cautelosamente com a normalizagdo da politica monetaria,
elas devem permanecer vigilantes sobre possiveis efeitos de segunda ordem na inflacdo do
choque de oferta causado pelo Ciclone”.

“As autoridades estdo comprometidas em melhorar a transparéncia, a governacao e a prestacao
de contas. Esta em curso a preparacao, com assisténcia técnica do Fundo, de um relatério de
diagndstico sobre os desafios de governacdo e corrup¢do nas areas mais relevantes para a
actividade econdmica que ajudara a assegurar que o0s recursos publicos escassos sejam bem
usados. A publicacdo do relatdrio de diagnostico logo apo6s a sua conclusdo sera importante
neste sentido”.

"No futuro, sera fundamental aumentar a resiliéncia da economia e a prepara¢ao para desastres
naturais e mudancas climaticas".

Washington, D.C. 20431 e Telephone 202-623-7100 e Fax 202-623-6772 ¢ www.imf.org
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SUMARIO EXECUTIVO

Contexto. A 15 de marco, o ciclone tropical Idai varreu a regido central de Mogcambique,
perto da cidade portuéria da Beira — a segunda maior cidade do pais — provocando um
numero significativo de mortes e danos generalizados as culturas e infraestruturas
fisicas. As inundagdes danificaram seriamente as infraestruturas de transporte, comércio
e servigos, e perturbaram de forma substancial a capacidade produtiva, sobretudo nos
setores dos servicos e da agricultura.

Pedido de apoio do FMI. Refletindo as grandes lacunas orcamentais e de
financiamento externo resultantes das necessidades em termos de ajuda de emergéncia
e reconstrucdo, as autoridades procuram obter assisténcia financeira ao abrigo do
conceito de choque exdgeno da Linha de Crédito Rapido (RCF). A qualificagdo de
Mocambique baseia-se nas necessidades urgentes da balanga de pagamentos na
sequéncia de uma grave catastrofe natural. Na carta em anexo, as autoridades solicitam
um desembolso de 85,2 milhdes de DSE (37,5% da quota), com todo o montante a ser
disponibilizado assim que o Conselho de Administracdo do FMI aprove o pedido. O
corpo técnico do FMI apoia o pedido. O envolvimento do FMI no esforgo internacional
para ajudar Mocambique desempenhara também um papel de catalisador na obtengdo
dos necessarios donativos externos dos parceiros de desenvolvimento de Mocambique.

Politicas macroeconémicas. As autoridades partilharam as principais recomendacdes
de politica do corpo técnico, designadamente: i) aumentar o espaco orcamental no
curto prazo para responder as necessidades urgentes nas areas mais afetadas pelo
ciclone mediante, entre outras coisas, a reafetacdo de despesas de menor prioridade no
orcamento anual em beneficio da ajuda de emergéncia e reconstrucao; ii) criar reservas
orcamentais, incluindo para ajudar a lidar com catastrofes naturais futuras, realizando de
forma gradual a consolidagdo orgamental a médio prazo e finalizando a reestruturacao
da divida com os credores privados, em sintonia com a estratégia de gestao da divida
das autoridades; iii) depender tanto quanto possivel de donativos e empréstimos
altamente concessionais para financiamento do orgamento; iv) normalizar a politica
monetaria, reduzindo prudentemente — e desde que as circunstancias o permitam — a
taxa diretora e, a0 mesmo tempo, continuar vigilante relativamente aos eventuais efeitos
de segunda ordem na inflacdo resultantes do choque do lado da oferta provocado pelo
ciclone; v) reforcar a governagao, transparéncia e prestacdo de contas para garantir que
0s escassos recursos sdo bem utilizados; e vi) aumentar a resiliéncia e o nivel de
preparacao da economia para lidar com eventos meteorolégicos adversos, cada vez
mais frequentes e intensos devido as alteragdes climaticas.
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Uma equipa formada pelos Srs. Ricardo Velloso (chefe da missédo),
Moataz El Said, Harold Zavarce (todos do AFR) e Yehenew
Endegnanew (SPR) visitou Maputo entre 13 e 29 de marco de 2019
para realizar a missdo de consulta ao abrigo do Artigo IV e de
pedido de uma RCF. O Sr. Ari Aisen (representante residente), a Sra.

Esther Palacio e o Sr. Edson Manguinhane (consultora/coordenadora

de AT e economista local no gabinete do representante residente,
respetivamente) prestaram apoio aos trabalhos. A missao tee
encontros com o Presidente Filipe Nyusi, o Primeiro-Ministro Carlos
do Rosario, o Ministro da Economia e Financas Adriano Maleiane, o
Governador do Banco de Mogambique Rogério Zandamela, varios
ministros setoriais e outros altos funcionarios do governo,
parlamentares, membros do Judiciario, representantes do setor
privado, associacdes profissionais e sindicatos, organiza¢des da
sociedade civil, parceiros de desenvolvimento de Mocambique e
instituicOes financeiras internacionais. A Sra. Naly Carvalho prestou
apoio investigativo e a Sra. Fausa Aliu auxiliou na preparagdo do
presente relatorio.
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REPUBLICA DE MOCAMBIQUE

INTRODUCAO

1. A 15 de marco, o ciclone tropical Idai varreu a regido central de Mocambique,
atingindo a cidade portuaria da Beira — a segunda maior do pais — e provocando a perda
significativa de vidas e danos generalizados as culturas e infraestruturas fisicas. Estdo
confirmadas 600 mortes, mas o nimero real provavelmente nunca serd conhecido uma vez que
muitos corpos foram arrastados pelo mar. Agora, o desafio é fornecer abrigo, 4gua potavel e
comida a centenas de milhares de pessoas deslocadas e manté-las saudaveis. Até ao momento, ja
foram confirmados centenas de casos de célera, mas é provavel que este nUmero aumente
consideravelmente. O ciclone inundou bairros inteiros e destruiu a maioria das casas, hospitais e
escolas na Beira. Calcula-se que as inundagdes resultantes arruinaram cerca de 800 mil hectares de
culturas, incluindo para consumo local e exportacao. Os setores dos transportes, energia,
comunicagdes e comércio sofreram graves perturbagdes. O governo estima que as necessidades de
ajuda de emergéncia e os custos de reconstrucao ascendem a USD 1,5 mil milhdes, isto &, cerca de
10% do PIB.

2. Mocambique registou progressos no restabelecimento da estabilidade
macroecondémica, mas ainda subsistem desafios. Até o ciclone tropical Idai ter atingido o pais, o
crescimento econémico estava a recuperar gradualmente e a tornar-se mais abrangente apés uma
série de choques em 2015-16, incluindo a divulgacdo da divida oculta.! Uma politica monetaria mais
restritiva e menores aumentos de precos dos alimentos trouxeram a inflacdo para um Unico digito
no final de 2018. O banco central conseguiu estabilizar o mercado cambial e reconstituiu as suas
reservas internacionais para um nivel relativamente confortavel. Contudo, o crescimento é apenas
ligeiramente superior ao crescimento populacional e verifica-se ainda uma situacdo de sobre-
endividamento.

3. Registaram-se recentemente desenvolvimentos importantes no sentido de
responsabilizar as pessoas responsaveis pelos empréstimos anteriormente nao revelados. No
passado més de dezembro, o Departamento de Justica norte-americano indiciou varias pessoas
ligadas a contracdo destes empréstimos. Até ao momento, cinco pessoas foram detidas ou estao
sujeitas a extradicao, incluindo o antigo Ministro das Financas de Mogambique que se encontra
atualmente detido na Africa do Sul a aguardar a decisdo sobre os pedidos concorrentes de
extradicdo para os EUA e Mocambique; trés antigos executivos do Credit Suisse e um executivo da
Privinvest. Mais recentemente, vinte individuos foram detidos em Mogambique e formalmente
constituidos arguidos pela Procuradoria-Geral da Republica de Mogambique.

4. As autoridades estao em conversagoes de boa-fé com os credores privados com vista a
reestruturacdo das Eurobonds de Mocambique e da divida anteriormente oculta. Foi obtido
um acordo de principio com um grupo de detentores de Eurobonds no passado més de novembro

! Esta divida inclui empréstimos tomados por duas empresas publicas, Proindicus e MAM, divulgados em abril de
2016, no valor de aproximadamente USD 1,4 mil milhdes. Um empréstimo de USD 850 milhdes contraido por uma
terceira empresa publica, a Ematum, foi descoberto numa fase inicial em 2014 (este empréstimo foi posteriormente
convertido na primeira e Unica emissdo de Eurobonds de Mogcambique). Os empréstimos foram concedidos pelo
Credit Suisse e o VTB, e canalizados através da Privinvest, uma empresa de construcdo naval com sede nos EAU.

4 FUNDO MONETARIO INTERNACIONAL



REPUBLICA DE MOCAMBIQUE

com vista ao alivio do servi¢o da divida nos préximos cinco anos e ao alargamento em dez anos dos
reembolsos do capital. O Procurador-Geral de Mogambique intentou um processo judicial no Reino
Unido para anular a garantia do governo no empréstimo contraido pela Proindicus junto do Credit
Suisse. As conversagdes com o VTB sobre a reestruturagdo da divida relativa ao empréstimo a MAM
estdo quase finalizadas. As autoridades pretendem que quaisquer acordos com os credores
protejam os interesses de Mogambique, caso desenvolvimentos futuros coloquem em questéo a
legalidade da contracdo dos empréstimos ou da emissdo das garantias do Estado.

5. Estdo a ser dados passos encorajadores rumo a uma paz duradoura num ano marcado
por um calendario politico intenso. Estdo a ser preparados projetos de lei sobre a
descentralizagdo. Esta em curso o desarmamento e a reintegracdo dos combatentes da Renamo, o
maior partido da oposicdo. As elei¢des autarquicas decorreram num clima de paz no passado més
de outubro. Estdo marcadas elei¢Oes legislativas e presidenciais para outubro. Os incidentes de
violéncia no norte persistem, mas até ao momento estes ataques ndo perturbaram o ritmo de
implementacdo dos megaprojetos de GNL na regido.

IMPACTO DA CATASTROFE E PERSPETIVAS FUTURAS

A. Condicoes pré-ciclone

6. Antes do ciclone, a situacao
econdmica estava a melhorar
gradualmente. O crescimento do PIB
real atingiu 3,75% em 2017
impulsionado por uma recuperacao
mais forte na agricultura e uma
producdo mineira muito mais elevada.
Contudo, o crescimento real recuou

Inflagdo, precos dos produtos alimentares e taxa de cambio
(Variacao percentual)
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em novembro de 2016 para 3,75% (em
base homologa) em fevereiro de 2019,
refletindo uma politica monetaria mais restritiva e a estabilidade da taxa de cambio e dos pregos
dos produtos alimentares, ndo obstante um aumento consideravel nos precos regulados. A inflagao,
excluindo o aumento dos precos regulados, cifrou-se em apenas 2,5% (em base homdloga) em
fevereiro de 2019.

Fontes: Autoridades mogambicanas e estimativas do corpo técnico do FMI.

7. Os esforcos de consolidagcao orcamental tém sido consideraveis. Em 2017-18, o governo
eliminou os subsidios aos combustiveis e ao trigo, adotou o mecanismo de ajuste automatico dos
precos dos combustiveis e aumentou os precos da eletricidade e dos transportes publicos.
Associados a cortes no investimento publico, estes esfor¢os reduziram significativamente o défice
orcamental primario para cerca de 2% do PIB em 2018. Porém, o défice orgamental global
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manteve-se relativamente elevado (5,5% do PIB) com o financiamento do orcamento a depender
principalmente de financiamento interno dispendioso dada a politica monetaria relativamente
restritiva e o reduzido financiamento externo.

8. O banco central tem vindo a flexibilizar com prudéncia a politica monetaria. Desde abril
de 2017, o Comité de Politica Monetaria realizou cortes a taxa diretora, como resposta a desinflacao,

gue totalizaram 750 pontos base, cifrando-se atualmente em 14,25%.

9. O sistema bancario
permanece estavel e o banco central
tem continuado a dar resposta as
vulnerabilidades da banca. Em 2017,
foram introduzidos novos
regulamentos que aumentaram os
racios de adequacédo de fundos
proprios e estabeleceram requisitos
minimos de liquidez; foi reforcada a
supervisdo e a aplicacao dos requisitos
prudenciais; e 0 aumento das reservas
obrigatdrias sobre depdsitos em USD
criou desincentivos para a
intermediacdo em moeda estrangeira.

Taxa de juro diretora, crédito em moeda nacional e

crédito malparado®
(Percentagem)
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Fontes: Autoridades mogambicanas e estimativas do corpo técnico do FMI.

Em média, os bancos continuam liquidos, bem capitalizados e rentaveis. Contudo, o crédito
malparado atingiu 11% do total de empréstimos em janeiro o que reflete, entre outras coisas, uma
melhor classificacdo das exposi¢des vencidas a empresas publicas e os atrasados do governo e
empresas publicas a fornecedores (o provisionamento do crédito malparado estava num nivel

confortavel — 96%).

10. O défice da conta corrente
deteriorou-se em 2018. A queda das
exportacdes — principalmente devido a
inundacao de minas de producdo de
carvao e a maior importacdo de
servicos relativos aos megaprojetos —
conduziu a uma deterioracdo do défice
da conta corrente, que se situou em
30,5% do PIB em 2018, face a 20% em
2017. Este défice foi elevado sobretudo
devido as importagdes para os
megaprojetos e, em grande medida, foi
financiado por IDE. No entanto, o
défice da conta corrente ndo
relacionado com megaprojetos

Défice da conta corrente e cobertura das reservas
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Fontes: Autoridades mogambicanas e estimativas do corpo técnico do FMI.

encolheu para 15,25% do PIB em 2018. As reservas internacionais foram reforcadas para um nivel
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relativamente confortavel (5,75 meses de importagdes do proximo ano nao relacionadas com
megaprojetos, no final de fevereiro).

11. A divida publica de Mocambique esta em situacao de sobre-endividamento e as
autoridades estao a levar a cabo uma estratégia para trazé-la para um risco moderado de
sobre-endividamento. O volume de divida publica e divida com garantia publica, incluindo divida
interna, atingiu 110,5% do PIB no final de 2018. O stock de atrasados sobre a divida externa publica
ou com garantia publica cifrou-se em USD 1,2 mil milhdes no final de 2018.> As autoridades estdo
em conversagdes de boa-fé com credores privados com vista a reestruturacao das Eurobonds de
Mocambique e da divida previamente oculta. Os acordos em fase de negociacdo com os credores
visam proteger os interesses do pais, caso desenvolvimentos futuros coloquem em questao a
legalidade da contracdo dos empréstimos ou da emissdo das garantias do Estado.

B. Estimativas dos danos, custos de resposta imediata e reconstrucao

12. Os danos infligidos as
infraestruturas afetaram severamente
a capacidade produtiva de setores
econdmicos essenciais na regiao
central de Mocambique. As projecdes
preliminares indicam que o crescimento

Impacto do ciclone: Indicadores econémicos
selecionados, 2017-22

2017 2018 2019 2020 2021 2022
Prel. Est Proj.

Crescimento do PIB real (%)
Antes 37 33 38 4,0 4,0 4,0
Depois 1.8 6,0 4,0 4,0

do PIB real em 2019 iria abrandar para
1,8% a 2,8% — uma descida face aos 3,8%
projetados antes do ciclone — devido
principalmente a perdas significativas na

Inflacéo (fim do periodo)
Antes

Depois

Saldo orgamental primario apés donativos (% do PIB)
Antes
Depois '

56

-03

35

55
8,5

-1.4
-2,5

55
6,5

-1.7
-1.0

55
55

-1.7
-0,5

55
55

-2.2
0,0

Saldo comercial de bens e servicos nao relacionados

producdo agricola e as perturbacdes
causadas nos setores dos transportes, 208 megaprojetos (% do P

Antes =311 -26,1 -26,2 -24,6 -24,0 -237
comunicagdes e servi¢os. Dado o choque Depois Su2e1 w00 283 AT 28
adverso sobre a oferta de produtos
alimentares na Beira e nos distritos
vizinhos, agora calcula-se que a inflacdo

Fontes: Autoridades mogambicanas e estimativas do corpo técnico do FMI

" Inclui o compromisso assumido pelas autoridades apds o ciclone de proceder
a uma consolidagdo orcamental gradual a partir de 2020.

global do ano suba para 8,5% em 2019 — um aumento face aos 5,5% projetados antes do ciclone —
uma vez que a regidao metropolitana da Beira representa aproximadamente um quinto do IPC
nacional.

13. A ajuda de emergéncia e os esforgos de reconstruciao irdao aumentar a pressao sobre
um orcamento ja apertado. As autoridades estdo empenhadas em reafetar os recursos para
despesas de emergéncia criticas de limpeza, progressos rapidos nos esfor¢os de reconstrucao e
maior nivel de assisténcia social aos mais vulneraveis, incluindo fornecimento de abrigo, agua
potavel e alimentos. Prevé-se que o défice orcamental primario apds donativos suba para 2,5% do

2 Os atrasados a Libia, Iraque, Angola, Bulgaria e Poldnia estdo excluidos, se continuarem a ser envidados os
melhores esforcos, em linha com a aplicacdo normal da politica de concessao de crédito a paises com pagamentos
em mora. Os atrasados pendentes para com o Brasil sem o envolvimento do setor publico também sdo tratados em
linha com a politica de concessdo de crédito a paises com pagamentos em mora.
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PIB em 2019, um ponto percentual acima das previsdes anteriores. Os efeitos nefastos do ciclone irdo
afetar as contas orcamentais tanto através de uma menor arrecadacao fiscal como de maior despesa
com os esforcos de ajuda de emergéncia e reconstrucdo. Contudo, a maior parte das despesas
adicionais necessarias terdo de ser financiadas por donativos externos.

14. Prevé-se um grande défice na balanca de pagamentos. O défice da conta corrente nao
relacionado com megaprojetos devera descer menos do que o previsto antes do ciclone para cerca
de 13,25% do PIB em 2019, face a 15,25% do PIB em 2018. A substituicdo de géneros alimentares
produzidos localmente, como o arroz e o milho, e os materiais de reconstrucéo, juntamente com a
esperada diminuicdo nas receitas de exportacdo — incluindo dos servigos do porto da Beira — irdo
gerar um défice muito substancial na balanca de pagamentos. Prevé-se que os donativos externos
cubram a maior parte do défice de financiamento externo, mas as autoridades pretendem colmatar
o défice remanescente na balanga de pagamentos para 2019 com o desembolso solicitado ao
abrigo da RCF.

15. As autoridades ja estdo a procurar ativamente donativos externos para minimizar o
recurso a empréstimos e a acumulacao de divida. As autoridades lancaram um apelo global
inicial de ajuda de USD 282 milhdes. As Nagdes Unidas e os seus parceiros humanitarios, o Banco
Mundial, o Banco Africano de Desenvolvimento, a Unido Europeia, o Departamento de
Desenvolvimento Internacional do Reino Unido, a india, a China, o Brasil e outros parceiros bilaterais
e multilaterais tém respondido rapidamente, comprometendo-se a contribuir com apoio em espécie
e financeiro. Contudo, é necessario mais apoio devido ao aparecimento de significativos défices de
financiamento externo e orcamental. As necessidades estimadas associadas ao ciclone devem
ascender a USD 800 milhdes este ano e cair para USD 500 milhdes e USD 200 milhdes em 2020 e
2021, respetivamente.

16. A comunidade internacional respondeu rapidamente tendo-se comprometido a ajudar.
Por exemplo, o Banco Mundial ja aprovou um donativo da IDA no valor de USD 90 milhdes para
apoiar o Programa de Gestdo de Risco de Desastres e Resiliéncia de Mogambique, dos quais

USD 9 milhdes seriam disponibilizados imediatamente para ajuda de emergéncia.

C. Recuperacao e riscos a médio prazo

17 Prevé-se que o crescimento Contribuicao setorial para o crescimento, 2016-24

recupere e a inflacao abrande em 2020
assentes nos esfor¢os de reconstrucao e
na normalizacdo das condicoes nos

14 (Percentagem)

12 115

setores economicos mais afetados pelo 6
ciclone. Os esforcos de reconstrucao e a 4
normalizagdo das condicGes na agricultura 2
e no comércio sustentardo uma forte 0

. L. , . - 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
recuperagao na atIVIdade economica no EmAgricultura E590utros servicos CaTransformacao MM Comércio
centro de Mogambique. A inflagdo voltara (9 Construgio  EmMineragio  —PIB real

Fontes: Autoridades mogambicanas e estimativas do corpo técnico

aos niveis pré-ciclone apoés o choque do do FMI

lado da oferta seguir o seu curso, com o
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Banco de Mocambique a estar preparado para agir caso sejam identificados efeitos de segunda
ordem na inflagao.

18. Apés um incremento inicial durante o pico das despesas de ajuda e reconstrucao, o
défice orcamental primario apds donativos sera eliminado a médio prazo, assim ajudando a
colocar o racio divida publica/PIB numa clara trajetéria descendente. As autoridades estao
empenhadas na consolidagdo orcamental através de uma combinagdo de medidas de aumento da
receita e racionalizagdo da despesa. Do lado da receita, as autoridades planeiam eliminar as
isencoes de IVA (exceto para os bens essenciais) e prosseguir as reformas em curso da
administracao fiscal para impulsionar a arrecadagéo de receita mediante: a melhoria do registo dos
contribuintes e dos sistemas eletronicos de informagéo; o aumento do cumprimento fiscal por parte
dos grandes contribuintes com anadlises de risco adequadas; e o refor¢o da gestao da tributacao
sobre a indUstria extrativa. Do lado da despesa, os esfor¢os das autoridades deverdo centrar-se na
revisdo e reforma das politicas salariais e de contratacdo no setor publico.

19. O défice da conta corrente nao relacionado com megaprojetos devera cair no médio
prazo, assente nos esforcos de consolidacao orcamental. O aumento das importacdes e a
reducdo das exportacdes devido aos efeitos imediatos do ciclone e um volume elevado de
importacGes destinadas a construgdo contribuirdo para uma diminuicdo aquém do esperado do
défice da conta corrente nao relacionado com megaprojetos em 2019 e 2020. Porém, a médio
prazo, prevé-se que o défice da conta corrente ndo relacionado com megaprojetos caia para 12,75%
do PIB, refletindo o fim das atividades de reconstrucéo e o ajustamento orcamental.

20. Em geral, os riscos mantém-se equilibrados. Os riscos negativos envolvem uma deficiente
execucdo das politicas, em especial no que respeita a consolidacdo orcamental prevista, e atrasos
em alguns projetos essenciais de reconstrucdo devido a limitada capacidade de execugéo e a
incapacidade de mobilizar financiamento suficiente para a reconstrucdo, sobretudo donativos
externos. Os atrasos na obtencao de financiamento para apoiar as necessidades de reconstrucdo
poderdo travar a recuperacao do crescimento. No panorama macrofinanceiro, o ciclone podera
aumentar ainda mais o crédito malparado dado que as familias e as empresas registaram perdas de
rendimentos e ativos nas zonas afetadas. Outros riscos negativos incluem: deterioracdo na
seguranca no Norte; retrocesso nas negocia¢des de paz; afrouxamento do controlo das despesas na
antecamara das elei¢des de outubro; e atrasos nos megaprojetos de GNL. Os riscos positivos
incluem novas descobertas de petréleo e gas; uma resolucdo mais rapida das renegociagdes em
curso sobre a divida; e a retoma do didlogo com os doadores.

QUESTOES E DISCUSSOES DE POLITICAS

As autoridades estdo empenhadas em garantir a estabilidade macroeconémica. As medidas de politica
orcamental incluem reafetar as despesas de menor prioridade em beneficio da ajuda de emergéncia e
da reconstruc@o e depender de donativos e empréstimos altamente concessionais para o
financiamento do orcamento, ao mesmo tempo que se procura obter um significativo alivio da divida
Junto de credores privados e uma consolidacdo orcamental gradual a médio prazo. O banco central
prossegue com a normalizagdo prudente da politica monetdria, enquanto se mantém atento aos
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efeitos de sequnda ordem sobre a inflacéo resultantes do choque do lado da oferta provocado pelo
ciclone. As autoridades estdo empenhadas em dar resposta aos desafios em matéria de governagdo.

A. Sustentabilidade orcamental e da divida

21. O corpo técnico e as autoridades acordaram limitar o défice orcamental primario apos
donativos a cerca de 2,5% do PIB em 2019. Tal é compativel com o financiamento disponivel na
economia e ndo pressupde o recurso a acumulagdo de atrasados ou a financiamento do banco
central. A despesa relativa a resposta de emergéncia para fazer face aos efeitos imediatos do ciclone
ird depender igualmente da reafetacdo de despesas orcamentais de menor prioridade e de
donativos externos.

Retorno por medida

22. Consolidacao orcamental a médio prazo. (Percentagem do PIB)

A fim de criar reservas or¢amentais, incluindo para 2020 2021 2022
. 7 . . Todas as medidas 08 08 03
lidar com catastrofes naturais futuras, e ajudar a o oo oo s o5 0o
garantir que o racio divida publica/PIB se mantém Eliminar as isenges do VA sobre certos

alimentos, produtos e obras publicas 02 0,6 0,0

numa clara trajetéria descendente, o corpo técnico
recomendou a eliminacdo do défice orcamental
primario apos donativos até 2022 através de uma

B. Medidas de racionalizagdo da massa salarial 0,0 0,2 03

Fonte: Estimativas do corpo técnico do FMI.

combinacdo de medidas de aumento de receita e racionalizacdo da despesa. As autoridades
concordaram com esta proposta.

23. As autoridades pretendem trazer a divida publica para um risco moderado de sobre-
endividamento. Estdo a reforcar as suas capacidades de gestao da divida, incluindo a fiscalizacdo
eficaz de todas as empresas publicas. Conforme referido anteriormente, as autoridades estdo a
implementar uma estratégia de reestruturacao da divida que visa, por um lado, obter um
significativo alivio da divida e, por outro, proteger os interesses de Mogambique, caso
desenvolvimentos futuros coloquem em questéo a legalidade da contracao destes empréstimos ou
da emisséo das garantias do Estado.

24. Riscos orcamentais. O corpo técnico saudou as melhorias registadas em matéria de
avaliacdo e mitigacdo dos riscos orcamentais e incentivou o governo a tornar publica a avaliacao
dos riscos orcamentais de 2019. Além disso, recomendou que as autoridades atualizem
regularmente esta avaliacdo, em tempo oportuno — para informar melhor o processo orcamental — e
aumentem gradualmente o ambito dos riscos orcamentais e dados quantitativos abrangidos no
relatério. Também sdo bem-vindos esforcos continuos para melhorar as projecdes orcamentais e
aprofundar a avaliacdo dos riscos orcamentais relacionados com as empresas publicas e a
descentralizagdo orcamental (provincias e distritos).

B. Politicas monetaria e cambial

25. O banco central enfrenta o desafio de reorientacdo da politica monetaria num
ambiente afetado por um choque significativo do lado da oferta e riscos externos e internos.
O corpo técnico saudou a normalizagdo gradual e prudente da politica monetaria trazendo a taxa
diretora para 14,25% atualmente. Embora a normalizagdo da politica monetaria possa incluir mais
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cortes da taxa diretora — porventura intercalados com pausas para avaliar a reacdo dos mercados e
recalibrar a estratégia — seria importante continuar vigilante relativamente aos possiveis efeitos de
segunda ordem sobre a inflagdo decorrentes do choque do lado da oferta provocado pelo ciclone.

26. O corpo técnico e as autoridades reconheceram a importancia de manter a
flexibilidade cambial que podera funcionar como amortecedor de choques externos e
preservar uma cobertura adequada de reservas internacionais. As intervencdes no mercado
cambial devem ser limitadas a fim de evitar uma volatilidade cambial excessiva e devem ser
completamente esterilizadas para que nao afetem a liquidez em moeda local.

C. Reforco da governacao e resiliéncia as catastrofes naturais

27. O corpo técnico incentivou as autoridades a continuarem a dar passos para melhorar a
governacao, a transparéncia e a prestacao de contas, incluindo para reduzir as condi¢oes
propicias a corrupcao. O corpo técnico saudou a preparagdo em curso, com a assisténcia técnica
do FMI, de um relatério de diagnostico sobre a governagdo e as condi¢des propicias a corrupgao
nas areas mais relevantes para a atividade econdmica.

Caixa 1. Desafios Relativos a Governacao e Corrupcao

Abordar as vulnerabilidades de Mocambique em matéria de governacao e corrupcao tera,
potencialmente, um grande impacto positivo nas perspetivas de crescimento inclusivo. Enquanto o pais
se prepara para colher a médio e longo prazo beneficios significativos na forma de receitas orcamentais dos
depdsitos de recursos naturais, a ma governagéo e a corrupcdo podem deitar por terra as perspetivas de estas
receitas extraordinarias contribuirem para a prosperidade partilhada e o crescimento inclusivo. Por
conseguinte, o governo deu inicio a reformas para restaurar a confianga e solicitou assisténcia técnica (AT) do
FMI para a elaboracdo de um relatério de diagnéstico sobre os desafios em matéria de governacéo e
corrupgao, cuja publicagdo esta prevista para meados do ano.

Foram adotadas e estdo a ser implementadas medidas legislativas e institucionais com vista a reforcar
a governacao, a transparéncia e a prestacao de contas, mas sera necessario envidar mais esforcos.

O governo adotou um plano nacional e varias leis para ajudar a combater a corrupcdo. Contudo, a falta de
aplicacdo efetiva devido, em parte, a baixa capacidade técnica, orcamentos inadequados, autonomia
institucional insuficiente e uma supervisdo deficiente minam estes esforcos. Os desafios na area de
governacao e corrupgao sao sistémicos devido ao forte envolvimento do Estado em varios setores
econdmicos e a falta de transparéncia nos processos, na contratacdo e nos resultados dos servicos publicos.

Estado de Direito. O sistema judicial carece de automatizacdo e transparéncia dos processos e especializacdo
dos juizes, e existem estrangulamentos significativos nos processos judiciais, sobretudo nos tribunais distritais
e provinciais. Uma evolucdo recente foi a introducdo de sec¢des comerciais em seis tribunais provinciais para
tratar de questdes comerciais, como insolvéncias, faléncias e dividas comerciais. Contudo, a responsabilizagao
judicial é considerada fraca e as empresas tém poucas expectativas de reparacao por via judicial. As
recomendacbes propostas incluem a preparacdo e implementacdo de regulamentos relativos a insolvéncia e a
digitalizacao do registo predial , tornando-o acessivel ao publico.

Regulamentacao de mercado e ambiente de negécios. As empresas continuam a ser prejudicadas pelo
excesso de burocracia em termos de complexidade, duplicacdo e opacidade, e por requisitos fiscais e
aduaneiros onerosos. A abertura de uma empresa requer demasiados passos, embora ja esteja em vigor um
processo simplificado para a criacdo de micro, pequenas e médias empresas. O registo comercial ndo é
eletronico nem facilmente acessivel e ndo inclui informacdes essenciais, como o beneficidrio efetivo, que é
igualmente fundamental no combate ao branqueamento de capitais e ao financiamento do terrorismo.
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Caixa 1. Desafios de Governacao e Corrupgao (continuacao)

Digitalizar o registo comercial e torna-lo acessivel ao publico, assim como consolidar o processo de
licenciamento de todas as atividades econdmicas, séo medidas basicas para melhorar a transparéncia e
reduzir a burocracia. O acesso do publico a informacao é desigual, sendo que os pedidos sdo
sistematicamente ignorados ou rejeitados sem explicacdo. E fundamental adotar orientacdes e relatérios
sobre o atendimento dos pedidos do publico de acesso a informacéo.

Combate ao branqueamento de capitais e ao financiamento do terrorismo (CBC/FT). As autoridades
tomaram medidas para fazer face as deficiéncias no quadro de CBC/FT, embora ainda sejam necessarias
melhorias, sobretudo para reforcar a sua eficacia. A avaliacdo do Grupo Regional da Africa Oriental e Austral
contra o Branqueamento de Capitais (ESAAMLG) em 2011 concluiu que Mogambique ndo cumpria a maior
parte das 40+9 recomendac¢des do Grupo de Acdo Financeira Internacional (GAFI). Os recentes relatérios de
acompanhamento ainda mostram algumas deficiéncias. O pais serd novamente avaliado face aos padroes
internacionais de CBC/FT em finais de 2019-2020. Alguns dos desafios para que as ferramentas de CBC/FT
apoiem os esforgos anticorrupc¢ao sdo: garantir que as institui¢des financeiras e as atividades e profissdes ndo
financeiras designadas (APNFD) tomam as medidas apropriadas para identificar as pessoas politicamente
expostas no seu processo de diligéncia devida e adotam medidas reforcadas quando necessario; implementar
o registo e a supervisdo efetiva das APNFD, apresentar relatérios de transacdes suspeitas; e reforcar a recolha
de informacdes exatas e transparentes sobre os beneficiarios efetivos.

Governacgao e transparéncia orcamental. As vulnerabilidades a corrupcdo persistem, ndo obstante um bom
historial de implementacao de reformas na administracdo tributaria, na gestdo das financas publicas e na
transparéncia orcamental (por ex., nova Lei do Setor Empresarial do Estado e um decreto que regulamenta a
divida e as garantias publicas). Os principais desafios incluem assegurar o registo em tempo real da
cabimentacdo e verificacdo das despesas publicas, o reforco da transparéncia e sustentabilidade da divida
publica e das decisdes de investimento e uma supervisao forte das empresas publicas. A divulgacdo anual dos
riscos orcamentais, o reforco da transparéncia nos processos de compras publicas e o cumprimento dos
principais processos de gestdo das financas publicas sdo fundamentais.

Governacao do setor extrativo. Os regimes de tributacdo do petrdleo e da mineracdo foram melhorados em
2014 e as autoridades estdo a fortalecer gradualmente a modelizagdo orcamental e as capacidades de
avaliacdo de riscos. Todavia, a administracao tributaria e a capacidade de fiscalizagdo no setor extrativo sdo
fracas, resultando talvez num desempenho inferior ao potencial. As complexidades da participacdo do Estado
neste setor, enquanto acionista e regulador, combinadas com um forte envolvimento das elites politicas e
funcionarios publicos como proprietarios privados e intervenientes, ddo origem a potenciais conflitos de
interesses graves. Em linha com os requisitos da Iniciativa para a Transparéncia das Industrias Extrativas (ITIE),
até 2020 devem ser totalmente divulgadas nos pedidos de licenciamento a propriedade efetiva e a
participacdo do Estado. Além disso, exorta-se o governo a melhorar a transparéncia na concessao de licengas
de mineracdo através da publicacdo, de uma forma facilmente acessivel, dos critérios de avaliacdo, das
propostas vencedoras e dos contratos. O processo de pedido de licenciamento deve ser totalmente eletrdnico
e estar acessivel ao publico.

Governacao e operacoes do banco central. O Banco de Mogambique (BM) tem implementado um conjunto
de reformas, com a assisténcia técnica do FMI, no sentido de melhorar a sua governacgéo e operacdes. As
principais reformas estdo relacionadas com a melhoria dos controlos internos e a autonomia e estrutura de
governacdo do BM. A alteracdo da Lei Orgénica do Banco de Mocambique para reforgar o mandato do banco
central e a avaliacado da sua estrutura organizacional e de tomada de decisdo sdo recomendacdes
fundamentais.

Fiscalizacao do setor financeiro. O BM tem reforcado a fiscalizacdo do setor financeiro através de novos
regulamentos com vista a aumentar os requisitos de fundos proprios e liquidez e a aplicar com mais rigor os
requisitos prudenciais. E essencial realizar a revisdo da legislacdo bancaria para modernizar a rede de
seguranca e o quadro de gestéo de crises, em linha com as melhores praticas internacionais.
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Caixa 1. Desafios de Governacao e Corrupcao (concluida)

Quadro anticorrupgao. Mocambique dispde de um quadro juridico anticorrupcéo relativamente abrangente.
Embora seja vivamente recomendada a alteracdo da Lei da Probidade Publica e a adocdo de regulamentos
para reforcar e clarificar algumas disposi¢des — incluindo as que dizem respeito a prevencao de conflitos de
interesse — a aplicacdo uniforme e efetiva das leis existentes é mais importante do que a realizacdo de
reformas legais suplementares. No futuro, sera crucial melhorar os procedimentos relativos a instauracdo de
processos de corrupgao, reforcar o quadro para a divulgacdo de conflitos de interesse e alterar o sistema de
declaracgdo de bens para digitalizar os processos, facilitar a transparéncia e reforcar o cumprimento.

28. O corpo técnico e as autoridades concordaram que Mocambique é um dos paises mais

vulneraveis a desastres naturais e as
alteracoes climaticas. A localizacdo
geografica e a topografia do pais
(sobretudo a baixa altitude) agravam o
risco. Além disso, as fracas infraestruturas
socioecondmicas, os altos niveis de
pobreza e a dependéncia elevada da
agricultura pluvial amplificam estes riscos,

Vulnerabilidade a desastres naturais e a eventos
induzidos pelo clima

veylw 79340

num contexto de acesso limitado a T

medm  B12-402

seguros. A preparacgdo limitada e a falta
de recursos suficientes inibem ainda mais —
a capacidade do pais de adaptacao e de o b e e

resposta a crises. E essencial integrar as Fonte: World Risk Index 2016.

alteracdes climaticas na agenda mais
ampla de desenvolvimento a fim de melhorar a preparagao futura. Embora estes esforcos sejam
dispendiosos, sobretudo num contexto de espaco orcamental muito limitado, os dados sugerem
gue pequenas iniciativas de baixo custo podem ser igualmente eficazes na melhoria da preparacao.

Caixa 2. Reforco da Capacidade de Resisténcia as Alteracoes Climaticas

O custo econoémico das catastrofes naturais em Mocambique tem sido significativo. Entre 1990 e 2016,
Mogambique foi atingido por 100 catastrofes naturais que afetaram mais de 20 milhdes de pessoas,
provocaram 4862 mortes e resultaram numa perda econémica acumulada de 16% do PIB. Tal foi
acompanhado por um aumento da inseguranca alimentar e da inflacdo, uma deterioracdo na balanca de
comércio externo e uma quebra nas reservas internacionais. A resposta do governo durante esse periodo
conseguiu conter o impacto no saldo orcamental, sobretudo através da reafetacdo de despesas e de
financiamento com base em donativos externos.

Foram tomadas medidas em varias frentes a fim de reforcar a resiliéncia e capacidade de resposta.

A Lei de Gestdo de Calamidades (Lei n.° 15/2014) revista e o Plano do Governo para 2015-19 realcam a
necessidade de redugdo das vulnerabilidades e integracdo de medidas preventivas na planificagdo em matéria
de desenvolvimento. A politica de longo prazo estabelecida na Estratégia Nacional de Adaptacéo e Mitigagdo
das Mudancas Climaticas (ENAMMC 2013-2025) e o Plano Diretor para a Reducéo do Risco de Calamidades
2017-2030 definem um amplo conjunto de medidas de combate, adaptacdo e mitigacdo dos efeitos das
alteracdes climéticas. Contudo, ainda é necessario um nivel consideravel de apoio para melhorar a resiliéncia
das infraestruturas socioecondémicas. O governo esta a preparar uma Estratégia Nacional de Resiliéncia, das
com o apoio do Banco Mundial.
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Caixa 2. Reforco da Capacidade de Resisténcia as Altera¢oes Climaticas (continuacao)

A resposta do governo é sustentada por um instituto independente encarregue de gerir as catastrofes
naturais e melhorar a resiliéncia e por um robusto sistema intersetorial e descentralizado. O Instituto
Nacional de Gestdo de Calamidades (INGC) tem 500 funcionarios localizados a nivel central, provincial e
distrital e mobiliza mais de mil voluntarios em todo o pais. O Diretor do INGC preside ao Conselho Técnico de
Gestdo de Calamidades, no qual participam os diretores gerais dos ministérios relevantes, e que reporta ao
Primeiro-Ministro e ao Conselho de Ministros através do Conselho Coordenador. Tendo em conta o aumento
da incidéncia de catastrofes naturais, devera reforcar-se a capacidade do INGC a fim de identificar e gerir de
modo mais eficaz o risco de catastrofes e melhorar a resposta a nivel local.

E necessario garantir financiamento e controlo adequados para uma aplicacao eficaz destas politicas.
O Fundo de Gestao de Calamidades criado em 2017 pode traduzir-se em mais financiamento, mais estavel e
melhor coordenado, desde que seja garantida a dotacdo acordada de, pelo menos, 0,1% do Orcamento de
Estado, os doadores complementem este montante com contribui¢des adicionais, e os mecanismos de
vigilancia sejam reforgados. Este fundo seria o principal veiculo para atrair financiamento para as atividades de
preparacdo, resposta, recuperacdo e reconstrucdo pds-catastrofe, assim como para os seguros de risco. Deve
ser definida uma estratégia de seguro e financiamento do risco de catastrofes para estabelecer uma politica
clara para garantir protecao financeira adequada, com medidas prioritarias e operacionais para melhorar a
preparacdo a médio e longo prazo. Devem ser considerados instrumentos de transferéncia do risco, como
seguro de risco soberano, e opcdes de crédito contingente que possa ser facilmente disponibilizado em caso
de catastrofe.

E necessaria uma combinagéo de politicas centrada em conjugar as estratégias de resposta e mitigagao,
com uma maior ténica na resiliéncia. Se nao forem tomadas mais nenhumas medidas, as alteracoes
climéticas irdo prejudicar significativamente o desenvolvimento econémico e aumentar a pobreza. E essencial
integrar as alteracdes climaticas na agenda mais ampla de desenvolvimento a fim de melhorar a preparagédo
futura. As politicas devem estar alinhadas com o plano nacional de reducdo do risco de catastrofes mas
também com os planos em matéria de habitacdo, transportes, ordenamento do territorio e outros planos de
desenvolvimento. E crucial aumentar o investimento em infraestruturas, na agricultura e nas redes de
seguranca social para melhorar a preparacdo. A coordenacdo, a mobilizacdo de recursos e proje¢des solidas
das necessidades a longo prazo devem servir de apoio. Neste contexto, é imperativo implementar o grande
ajustamento orcamental de modo a criar espaco orcamental para a agenda das altera¢des climaticas (reforco
da capacidade de resisténcia). Também é essencial o fortalecimento da governacéo e transparéncia para
recuperar o acesso a financiamento concessional e envolver o setor privado.

0 JUSTIFICAGCAO PARA A LINHA DE CREDITO RAPIDO,
ACESSO, CAPACIDADE DE REEMBOLSAR O FMI E
AVALIACAO DE SALVAGUARDAS

29. Nesta conjuntura, a RCF é o instrumento mais adequado. A qualificagdo de Mogambique
baseia-se nas necessidades urgentes da balanca de pagamentos na sequéncia de uma grave
catastrofe natural. O impacto significativo do ciclone exige alivio financeiro imediato para ajuda de
emergéncia, restabelecimento das infraestruturas publicas basicas e apoio aos esforcos de
reconstrucdo. Considerando a necessidade urgente de assisténcia financeira, o enfoque das
autoridades nos esforcos de recuperacdo imediata e o facto deste ser o Ultimo ano de mandato do
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atual governo, de momento nao é viavel encetar conversagdes com vista a um programa plurianual.
Em qualquer caso, o envolvimento do FMI no esforco internacional para ajudar o pais a lidar com as
consequéncias do ciclone desempenhara também um papel de catalisador na obtencdo dos
necessarios donativos externos dos parceiros de desenvolvimento de Mogcambique.

30. O corpo técnico considera que o acesso a 37,5% da quota ao abrigo da RCF é
adequado. A extensdo dos danos sofridos por Mogambique permitird um acesso anual a 37,5% da
quota (85,2 milhdes de DSE) ao abrigo do conceito de choque exdgeno da RCF. Com um
desembolso de 37,5% da quota, o crédito total por liquidar do PRGT atingira 81,9% da quota. Caso
o desembolso seja aprovado de acordo com estes parametros, a exposicdao do FMI a Mocambique
ascendera a 1,6% do PIB, ou seja, 8,3% das reservas internacionais no banco central. Os riscos desta
exposi¢do serdo mitigados pelo excelente historial das autoridades em matéria de servigo da divida
para com o FMI.

31. A avaliacao de salvaguardas do Banco de Mocambique sera atualizada em linha com o
desembolso ao abrigo da RCF. Realizada em 2016, a Ultima avaliacdo de salvaguardas
recomendou alteracdes legislativas para fortalecer o mandato do banco central e melhorar a sua
governagao, incluindo através do estabelecimento de uma fiscalizagdo independente da gestdo e
das operagdes. Esta recomendacado ainda esta por implementar. A nova avaliacdo de salvaguardas
dara seguimento a estas e outras questdes e avaliara os progressos registados na implementagao
dos conselhos de assisténcia técnica sobre a governacao do Banco de Mocambique.

AVALIACAO DO CORPO TECNICO

32. O ciclone tropical Idai causou perdas significativas de vidas e avultados danos
infraestruturais. A 15 de marco, o ciclone tropical Idai varreu a regido central de Mogcambique,
perto da cidade portuéria da Beira — a segunda maior cidade do pais — provocando cerca de

500 mortes (de acordo com os dados oficiais) e danos generalizados as culturas e infraestruturas
fisicas. As inundacdes danificaram seriamente as infraestruturas de transporte, comércio e servicos, e
perturbaram de forma substancial a capacidade produtiva, sobretudo nos setores dos servicos e da
agricultura, incluindo a producéo para consumo local e exportagao.

33. Embora o espaco orcamental seja limitado, o corpo técnico saiida as medidas que estao
a ser tomadas para reafetar as despesas de menor prioridade no orcamento anual em
beneficio da ajuda de emergéncia e reconstrucao. Porém, o corpo técnico nota que grande parte
destes custos terdo de ser financiados por donativos externos e insta a comunidade internacional a
participar.

34. A criacdo de espaco orcamental para uma melhor preparacao para responder as
consequéncias de catastrofes naturais futuras sera crucial. Por conseguinte, é da maior
importancia que as autoridades obtenham um significativo alivio da divida nas conversa¢des em
curso com os credores privados no sentido de colocar o racio da divida publica/PIB numa trajetoria
claramente descendente. Também saudamos o compromissos das autoridades para com a
consolidagdo orcamental a médio prazo.
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35. O corpo técnico reconhece o compromisso das autoridades para melhorar a
governacao, a transparéncia e a prestacao de contas, incluindo para reduzir as condi¢oes
propicias a corrupc¢ao. O corpo técnico sauda a preparacdo em curso, com a assisténcia técnica do
FMI, de um relatoério de diagndstico sobre os desafios em matéria de governagao e corrupgao nas
areas mais relevantes para a atividade econémica. E da maxima importancia garantir que os
escassos recursos publicos sdo bem utilizados, incluindo na preparagao para as catastrofes naturais.
Recomenda-se vivamente a publicacdo do relatério de diagndstico assim que estiver finalizado.

36. O corpo técnico exorta o banco central, por um lado, a continuar atento aos possiveis
efeitos de segunda ordem na inflacao decorrentes do choque do lado da oferta causado pelo
ciclone e, por outro, a manter a flexibilidade cambial. Embora a normalizacdo da politica
monetaria possa incluir mais cortes da taxa diretora — porventura intercalados com pausas para
avaliar a reagdo dos mercados e recalibrar a estratégia — serd importante prosseguir com cautela.

O corpo técnico sauda a intencdo das autoridades de manter a flexibilidade cambial, que podera
funcionar como amortecedor de choques externos, e preservar uma cobertura adequada de
reservas internacionais. As interven¢des no mercado cambial devem ser limitadas a fim de evitar
uma volatilidade cambial excessiva e devem ser completamente esterilizadas para que nao afetem a
liquidez em moeda local.

37. Neste contexto, o corpo técnico apoia o pedido das autoridades para um desembolso
ao abrigo da Linha de Crédito Rapido no valor de 85,2 milhdes de DSE (37,5% da quota).

O apoio do corpo técnico assenta na gravidade dos danos, nas necessidades urgentes da balanca
de pagamentos e nas politicas para fazer face a este choque externo, incluindo o compromisso de
procurar donativos externos e financiamento altamente concessional para ajuda de emergéncia e
reconstrucdo. Embora existam riscos negativos tendo em conta a elevada divida publica do pais e a
significativa vulnerabilidade a choques exdgenos, o historial e o compromisso das autoridades para
com a consolidagdo orgamental ao longo dos Ultimos anos constituem fatores atenuantes. As
autoridades também estdo a planear um reforco da capacidade de resisténcia a eventos
meteorologicos adversos futuros através da melhoria das capacidades de resposta a situagoes de
emergéncia e do incremento da robustez das infraestruturas fisicas. Estes esfor¢os sdo louvaveis.
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Figura 1. Mocambique: Impacto dos Riscos Climaticos (1990-2016)
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Figura 2. Mocambique: Inflacdo e Evolucao Monetaria e Financeira
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Figura 3. Mocambique: Principais Desenvolvimentos do Setor Externo
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Tabela 1. Mocambique: Principais Indicadores Econémicos e Financeiros, 2016-24

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Prel. Est. Proj.
Rendimento nacional e pregos (Variacdo percentual, salvo indicagdo em contrario)

PIB real 38 37 33 18 6,0 4,0 4,0 9,2 11,5

PIB real, excl. mineragéo 33 2,1 2,8 1,2 58 37 39 39 4,0

PIB nominal 16,1 171 9,0 8,0 14,5 10,6 9,7 153 17,6

Deflator do PIB 11,9 12,9 55 6,1 8,0 63 55 55 55

Precos no consumidor (fim do periodo) 23,7 56 3,5 8,5 6,5 55 55 55 55

Precos no consumidor (média anual) 19,9 15,1 39 56 7,6 6,0 55 55 55

PIB (mil milhdes de meticais) 687 804 876 946 1.084 1.198 1314 1515 1781

PIB (mil milhdes de USD) 10,9 12,6 14,4 15,1 16,7 17,9 19,0 21,3 24,2

PIB per capita (USD) 379 426 475 484 522 544 564 615 682

Investimento e poupanca (% do PIB)
Investimento interno bruto 38,1 39,2 48,7 76,8 88,3 87,0 92,9 85,8 75,0
Poupanga interna bruta, excl. donativos -2,3 18,4 17,6 13,6 18,1 22,6 16,8 23,8 354
Governo central (percentagem do PIB)

Total da receita ' 24,1 26,2 24,2 24,0 251 258 259 26,3 252

Total da despesa e concesséo liquida de empréstimos 32,2 31,4 31,2 37,0 34,7 32,6 30,6 30,0 26,9
d/q: despesas correntes 21,0 20,2 21,6 22,5 21,7 211 20,2 19,4 17,7

Saldo orgamental global, antes dos donativos 2 -9,4 -54 -73 -13,1 -9,6 -6,7 -4,7 -3,7 -1,7

Donativos 2,1 2,0 18 6,6 49 3,0 2,0 19 18

Saldo orgamental global, ap6s donativos 2 -7.3 -3,4 -5,5 -6,5 -4,8 -3,7 -2,6 -1,8 0,1

Saldo orgamental primario, ap6s donativos -4,7 -0,3 -1,9 -2,5 -1,0 -0,5 0,0 0,7 2,0

Divida do setor publico (% do PIB)

Stock nominal do total da divida 137,6 1104 1105 1170 1114 109,0 109,2 102,1 89,8
da qual: externa 12,9 90,4 91,2 97,9 96,3 96,9 98,6 94,5 857

Stock nominal do total da divida, excl. a divida da ENH 129,3 104,2 1034 1038 93,3 87,1 83,1 751 65,3
d/q: divida externa, excl. a divida da ENH 104,5 84,2 84,2 84,7 78,2 75,0 72,6 67,5 61,2

Moeda e crédito (Variacao percentual, salvo indicacdo em contrério)

Base monetaria 352 47 21,8 16,3 75 79 83 9,7 9.8

Massa monetéria (M3) 10,1 51 10,9 7.6 9,6 9,6 9,6 12,3 12,4
Percentagem do PIB 534 48,0 48,8 48,7 46,6 46,2 46,2 45,0 43,0

Crédito ao setor privado 12,6 -13,7 -2,6 56 9,3 9,5 9,6 9,7 9,7
Percentagem do PIB 38,0 28,1 251 245 234 232 232 221 20,6

Taxa diretora (%) 3 23,3 19,5 14,3 14,3

Setor externo (% do PIB, salvo indicagdo em contrario)

Saldo da conta corrente -39,0 -20,0 -30,4 -58,0 -66,7 -62,9 -75,6 -61,6 -39,3
excl. megaprojetos -34,3 -28,4 -25,7 =271 -23,2 -22,5 -22,7 -23.1 =221
excl. megaprojetos (MP) e import. indiretas dos MP =211 -17,7 -15,2 -13,1 -11,7 -12,2 -12,3 -13,2 -12,8

Exportagdes de bens 30,5 375 36,1 36,2 345 343 33,1 36,6 414
excl. megaprojetos 8,5 8,5 8,9 8,6 9,3 9,6 10,0 9,8 9,5

Importacdes de bens 43,4 41,5 42,8 52,8 50,3 47,0 48,6 44,9 39,7
excl. megaprojetos 36,4 357 34,0 38,8 339 31,6 30,4 29,4 28,3

Investimento direto estrangeiro liquido 28,4 18,2 18,7 18,5 21,2 20,1 239 171 13,5

Termos de troca (variagdo percentual) 2,0 2,7 -2,5 0.2 -0,7 -0,3 -0,1 -0,1 -0,1

Reservas internacionais brutas (milhdes de USD, fim do periodo) 1962 3297 3079 2905 2991 3078 3251 3407 3506
Meses das importagdes do proximo ano nao rel. aos megaprojetos 4,2 6,8 55 51 52 51 49 4,8 47

Reservas internacionais liquidas (milhdes de USD, fim do periodo) 1727 3062 2844 2670 2756 2843 3016 3172 3271

Taxa de cambio

Meticais por USD, fim do periodo 71,4 59,3 61,6

Meticais por USD, média do periodo 63,1 63,9 60,9

Taxa de cambio efetiva real (variagdo percentual) -23,9 54

Fontes: Autoridades mogambicanas e estimativas e projecdes do corpo técnico do FMI.
" Liquido de pedidos de restituicdo de IVA confirmados.
2 Saldo de caixa modificada, incl. atrasados de pagamentos.
3 Taxa da facilidade permanente de cedéncia de liquidez (2016), taxa MIMO do Banco de Mocambique (2017, dltima atualizagio em marco de 2018).
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Tabela 2a. Mocambique: Financas Publicas, 2016-24
(Mil milhdoes de meticais)

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
~ Prel Est Proj.
Total da receita ' 1656 211,1 2121 2269 2715 3092 3409 397,8 4494
Receitas fiscais 1385 1680 1772 1895 2285 2616 288,7 3405 3865
Rendimentos e lucros 64,3 94,8 89,0 94,7 1117 1251 1389 1523 1669
D/q : Imposto sobre mais-valias 0,0 20,9 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Impostos sobre bens e servigos 1 56,4 53,8 65,2 69,5 87,3 103,7 1140 1274 1428
Comércio internacional 12,3 12,0 14,7 17,0 199 220 235 262 2972
Qutros 55 73 83 83 96 108 124 346 475
D/q: Receitas do GNL .. 210 31,5
Receitas ndo fiscais 271 43,1 34,9 374 430 475 522 573 629
Total da despesa e concesséo liquida de empréstimos 221,3 2524 273,17 3505 376,0 390,0 402,2 453,8 479,77
Despesas correntes 1445 1626 1894 212,7 2352 252,6 2654 2932 3155
Remuneragdo de empregados 78,1 89,3 1018 1100 1254 136,6 1459 1640 179,6
Da qual: Seguro Social 3,7 4,2 5.2 5,6 58 6,4 7,0 8,1 9,5
Bens e servicos 244 26,1 360 476 47,7 527 57,7 638 698
Juros sobre a divida publica 18,5 25,0 31,8 37,5 409 388 349 374 354
Interna 7.7 9.1 172 250 273 244 195 191 147
Externos 10,8 15,9 146 125 136 144 154 183 208
Subsidios e transferéncias 23,5 22,3 19,7 17,5 212 245 269 280 306
Despesas de capital 60,6 56,7 686 1222 1195 1139 1115 134,0 1356
Com financiamento interno 23,8 271 28,7 404 419 499 574 647 725
Com financiamento externo 36,9 29,7 39,9 81,8 77,6 640 541 69,3 63,1
Concessao liquida de empréstimos 2 13,5 254 10,1 156 214 235 253 265 286
Discrepancia estatistica 2,7 7.7 5,0
Pagamentos em atraso 9,2 2,3 3,0
Saldo global (base de caixa modificada), antes dos donativos 3 -64,9 -43,7 -64,0 -123,6 -1046 -80,8 -612 -56,0 -30,3
Donativos recebidos 14,5 16,3 15,4 62,0 52,7 363 269 289 314
Apoio a projetos 13,8 16,3 154 620 527 363 269 289 314
Apoio ao orcamento 0,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Saldo primaério (base de caixa modificada), apds donativos 3 -32,0 24 -16,7 -240 -10,9 -5,7 06 103 36,5
Saldo global (base de caixa modificada), apés donativos 3 -50,4 274 -486 -61,6 -519 -445 -343 -27.1 1,1
Financiamento 504 274 486 616 519 445 343 271 -1,1
Financiamento externo liquido 14,6 23,8 19,0 10,9 26,2 276 226 343 296
Desembolsos 36,9 38,5 47,7 43,0 46,3 512 524 670 603
Projetos 23,0 133 245 198 249 27,7 271 404 318
Na&o relacionados a projetos 13,9 25,1 23,2 23,2 214 235 253 26,5 286
Amortizacdo -223 -147 -287 -320 -20,1 -236 -298 -32,7 -307
Financiamento interno liquido 12,8 -32,4 -1,9 27,3 11,6 2,9 6,2 -12,7 -337
Financiamento excecional (servico da divida externa) 4 13,8 33,6 28,5 23,3 14,1 14,0 5,5 5,5 3,0
d/q : Pagamentos de juros 3,8 12,2 9,1 3,3 2.1 1,6 1,0 0,8 0,1
Financiamento excecional (pagamentos internos) 9,2 2,3 3,0
Défice de financiamento 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Por meméria:
Saldo priméario, apés donativos (excl. receitas extraordinarias do
imposto sobre mais-valias de 2017) 3 -320 -233 -16,7 -240 -109 -57 06 103 365
Saldo global, apés donativos (excl. receitas extraordinarias do imposto
sobre mais-valias de 2017 e pagamentos de juros de mora em
negociagéo) * -46,7 -360 -395 -583 -49.8 -429 -333 -262 11

Fontes: Autoridades mocambicanas e estimativas e proje¢des do corpo técnico do FMI.

" IVA apresentado em bases liquidas (cobranca menos restituicées solicitadas).

2 Empréstimos as EP com financiamento externo.

3 Os saldos em base de caixa modificada incluem um ajustamento relativo aos atrasados de pagamentos.
“ Financiamento excecional relativo a divida externa sob renegociacgo.
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Tabela 2b. Mocambique: Finangas Publicas, 2016-24
(Percentagem do PIB)

2016 2017 2018 2018 2019 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Prel. PN Prel. SR Proj.
Total da receita ' 24,1 26,2 240 242 240 24,0 251 25,8 259 26,3 252
Receitas fiscais 20,2 20,9 197 202 201 200 211 218 220 225 217
Impostos sobre rendimentos e lucros 94 11,8 97 102 102 10,0 10,3 104 10,6 101 9,4
D/q : Imposto sobre mais-valias 0,0 2,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Impostos sobre bens e servicos ' 82 6,7 72 74 74 73 8,1 87 87 84 8,0
Impostos sobre transagdes internacionais 18 15 1.8 1,7 17 1.8 1.8 1.8 18 1.7 1.6
Outros impostos 08 09 11 09 09 09 09 09 09 23 27
D/q: Receitas do GNL 14 1,8
Receitas néo fiscais 39 54 43 4,0 39 4,0 4,0 4,0 4,0 38 35
Total da despesa e concessao liquida de empréstimos 32,2 314 31,3 312 313 37,0 34,7 32,6 30,6 30,0 26,9
Despesas correntes 21,0 20,2 218 216 220 22,5 21,7 211 20,2 19,4 17,7
Remuneracao de empregados 11,4 111 14 116 116 11,6 11,6 114 111 10,8 10,1
Da qua |: Seguro Social 0,5 0,5 0,5 0,6 0,6 0,6 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5
Bens e servigos 36 32 41 41 4,6 50 4,4 4,4 4.4 4,2 39
Juros sobre a divida publica 2,7 3.1 38 3,6 3,9 4,0 38 3,2 2,7 2,5 2,0
Interna 11 11 20 2,0 2,6 2,6 25 20 15 13 08
Externa 1,6 20 1.8 1,7 13 13 13 1.2 1.2 1.2 1.2
Subsidios e transferéncias 34 2,8 2,5 23 18 19 2,0 2,0 2,0 18 1,7
Despesas de capital 838 71 68 78 7.7 129 11,0 9,5 8,5 88 7,6
Com financiamento interno 3,5 34 2,8 33 3,6 43 39 4,2 4,4 4,3 4,1
Com financiamento externo 54 37 4,0 4,6 4,1 8,6 72 53 4,1 4,6 35
Concesséo liquida de empréstimos 2 2,0 3.2 2,7 1.1 1,6 1,7 2,0 2,0 1,9 18 1,6
Discrepancia estatistica 04 10 0,6
Pagamentos em atraso 13 03 03
Saldo global (base de caixa modif), antes dos donativos -9,4 -54 73 713 73 -131 -9,7 -6,7 -4,7 -37 17
Donativos recebidos 2,1 2,0 2,0 1.8 2,0 6,6 49 30 2,0 19 18
Apoio a projetos 20 2,0 2,0 18 2,0 6,6 49 30 2,0 19 18
Apoio orcamental 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Saldo primério (base de caixa modificada), apés donativos 3 -4,7 -0,3 -1,5 -19 -14 -2,5 -1,0 -0,5 0,0 0,7 2,0
Saldo global (base de caixa modificada), apés donativos * 73 -34 -53  -55 -53 -6,5 -4,8 -3,7 -2,6 -1.8 0,1
Financiamento 73 34 53 55 53 6,5 48 37 2,6 18  -01
Financiamento externo liquido 2.1 3,0 14 2,2 04 1,2 24 23 1,7 23 1,7
Desembolsos 54 4.8 4,6 54 37 4,5 4,3 4,3 4,0 4.4 34
Projetos 34 17 20 2.8 21 21 23 23 21 2,7 18
N&o relacionados a projetos 20 31 2,6 2,6 16 24 2,0 2,0 19 18 16
Amortizagao -32 -1,8 33 -33  -33 -34 -1,9 -2,0 -2,3 -2,2 -1,7
Financiamento interno liquido 19 -4,0 0,7 -0,2 2,5 29 11 0,2 0,5 -0,8 -1,9
Financiamento excecional (servico da divida externa) * 2,0 4,2 32 33 24 25 13 1.2 04 04 02
d/q : Pagamentos de juros 0,6 15 1,0 1,0 03 03 0,2 0,1 0,1 0,1 0,0
Financiamento excecional (pagamentos internos) 13 0,3 0,3
Défice de financiamento 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Por meméria:

Saldo primario apds donativos (excl. receitas extraordinarias do

imposto sobre mais-valias de 2017) * -4,7 -2,9 -1,5 -19 -14 -2,5 -1,0 -0,5 0,0 0,7 2,0
Saldo global apds donativos (excl. receitas extraordinarias do imposto

sobre mais-valias de 2017 e pagamentos de juros de mora em

negociagao) 3 -6,8 -4,5 -42  -45 49 -6,2 -4,6 -3,6 -2,5 -17 0,1

Fontes: Autoridades mogambicanas e estimativas e projegdes do corpo técnico do FMI.

"IVA apresentado em bases liquidas (cobranca menos restitui¢des solicitadas).

2 Empréstimos as EP com financiamento externo.

3 0s saldos em base de caixa modificada incluem um ajustamento relativo aos atrasados de pagamentos.
# Financiamento excecional relativo ao servico da divida externa sob negociaco.
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Tabela 3. Mocambique: Sintese Monetaria, 2016-20
(Mil milhdes de meticais, salvo indicacdo em contrario)

2016 2017 2018 2019 2020
Prel. Proj.
Banco de Mocambique
Ativos externos liquidos 119,5 175,2 169,4 162,5 1737
(Mil milhdes de USD) 1.6 3,0 28 2,5 2,6
Reservas internacionais liquidas 128,1 183,8 177,2 170,4 181,8
(Mil milhdes de USD) 1.8 31 29 2,7 2,8
Ativos internos liquidos -19,6 -70,7 -42,1 -14,4 -14,4
Crédito ao governo (liquido) -13,0 -80,0 -73,7 -46,2 -33,5
Crédito aos bancos (liquido) 34 -279 -28,0 -37,0 -40,8
Crédito a economia 24 23 29 29 29
Outras rubricas (liquido; ativos +) -12,3 34,9 56,7 66,0 57,1
Base monetaria 99,9 104,6 127,3 148,1 159,3
Moeda em circulagao 47,6 49,4 53,5 57,7 63,3
Depdsitos bancarios no BM 52,3 55,1 73,8 90,4 96,0
Depodsitos em MT 32,7 38,9 45,8 47,5 51,4
Depdsitos em moeda estrangeira 19,6 16,3 28,0 42,9 44,5
Bancos comerciais
Ativos externos liquidos 34,7 16,3 25,9 51,9 62,0
(Mil milhdes de USD) 0,5 03 04 08 09
Ativos internos liquidos 294,1 331,2 356,8 382,6 413,8
Reservas bancarias 67,3 69,3 93,2 122,1 130,3
Crédito ao BM (liquido) -13,8 27,8 26,1 37,0 40,8
Crédito ao governo (liquido) 54,5 112,3 140,6 161,9 139,7
Crédito a economia 259,0 223,4 217,0 229,3 250,9
Outras rubricas (liquido; ativos +) -72,9 -101,5 -120,1 -167,8 -147,9
Depésitos 3288 347,5 382,7 4345 4757
Depdsitos a ordem e de poupanga 205,2 208,7 2359 2784 303,55
Depésitos a prazo 123,7 138,8 146,9 156,1 1723
Sintese Monetaria
Ativos externos liquidos 154,2 191,5 195,3 2144 2356
(Mil milhdes de USD) 2,1 32 32 34 3,6
Ativos internos liquidos 212,9 194,3 232,7 246,1 269,1
Crédito interno 302,8 258,0 286,8 347,8 3599
Crédito ao governo (liquido) 41,5 323 67,0 115,6 106,1
Crédito a economia 261,4 225,7 219,9 232,2 253,8
Crédito a economia em moeda estrangeira 60,5 49,8 44,6 53,6 59,1
Outras rubricas (liquido; ativos +) -89,9 -63,6 -54,1 -101,8 -90,8
Moeda e quase-moeda (M3) 367,2 385,8 428,1 460,4 504,7
Depdsitos em divisas 112,0 97,7 106,6 1373 1503
(Mil milhées de USD) 1,5 1,7 1,7 2,2 23
M2 255,2 288,1 321,5 323,1 3545
Circulacdo monetaria 36,3 36,3 36,7 26,0 29,0
Depésitos em moeda nacional 2189 251,8 284,8 297,2 3254
Por memobria:
Variagdo percentual em 12 meses
Base monetaria 35,2 4,7 21,8 16,3 7.5
Moeda em circulacdo 21,0 39 8,2 79 9,7
Reservas bancarias 51,3 54 34,0 22,5 6,2
M2 24 82 8,5 79 97
Depésitos internos -0,2 15,0 13,1 10,3 9,5
M3 10,1 51 10,9 7,6 96
Crédito ao setor privado 12,6 -13,7 -2,6 5,6 9,3
Crédito a economia em moeda nacional 6,1 -12,6 -0,7 23 9,1
Multiplicador monetario (M2/base monetaria) 2,6 2,6 2,4 2,2 2,2
Velocidade (PIB/M2) 27 29 29 29 31
PIB nominal 687 804 876 946  1.084
Crescimento do PIB nominal 16,1 17,1 9,0 8,0 14,5
Taxa da FPC (fim do periodo) ' 23,25 19,50 14,25 14,25
Taxa dos BTs a 364 dias ? 24,15 23,75 13,17 13,00

Fontes: Banco de Mogcambique e estimativas e proje¢des do corpo técnico do FMIL.

" Taxa da facilidade permanente de cedéncia de liquidez (2016), taxa MIMO do Banco de Mocambique (2017, tltima atualiz. fim de fev. de 2018).

2 Ultima atualizacdo no fim de fevereiro de 2019.
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Tabela 4a. Mocambique: Balanca de Pagamentos, 2016-24
(Milhdes de USD, salvo indicacdo em contrario)

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Prel. Est. Proj.

Saldo da conta corrente -4.247 -2.512 -4371 -8748 -11.142 -11.245 -14.380 -13.116 -9.526

Balang¢a comercial de bens -1.405 -498 -973  -2.507 -2.631 -2.254 -2951 -1.781 410
d/q: Megaprojetos 1.633 2.925 2.637 2.042 1.474 1.673 941 2402 4.983
Exportagdes, FOB 3.328  4.725 5.196 5.465 5.763 6.141 6.294  7.781 10.039

Megaprojetos 2.405 3.657 3.913 4163  4.203 4420  4.398 5700 7.749
Outros 924 1.068 1.282 1.301 1.560 1.721 1.895 2.081 2.291
Importac¢des, FOB 4.733 5.223 6.169 7.971 8.394 8.395 9.245 9.562 9.630
Megaprojetos 771 733 1.277 2121 2.729 2.747 3.457 3298 2766
Outros 3.962 4490  4.892 5.850 5.665 5.648 5.788 6.264 6.864
Servicos (liquido) -2.701 -2.324 -3431 -6.504 -8.468 -8.649 -10.976 -10.804 -9.419
Megaprojetos -2.086 -1.828 -3.287 -5901 -7.882 -7.921 -10.053 -9.605 -8.178
Outros -615 -496 -145 -278 -288 -317 -467 -644  -673

Rendimento primadrio (liquido) -377 -325 -303 -749 -867 -869 -808 -879 -868
D/q: Juros sobre a divida publica (liquido)’ -201 =277 -312 -285 -297 -304 -314 -390 -467
D/q: Megaprojetos (menos juros e dividendos) -18 0 0 -433 -512 -510 -491 -503 -516

Rendimento secundario (liquido) 236 634 336 1.012 824 527 354 349 351
D/q: Donativos externos 156 116 108 781 585 280 100 86 80

Conta de capital 178 253 263 375 372 369 367 358 609

Conta financeira 3.274 3.538 3.644 7.827 10.638 10.754 14.106 12.836 8.976

Investimento direto estrangeiro liquido 3.093 2.293 2.692 2796  3.532 3.585 4.543 3.638 3.279
Megaprojetos 1.288 886 2.013 1.880  2.635 2.660 3.590 2.654 2262
QOutros 1.806 1.407 679 915 897 925 953 984 1.017
Empréstimos (liquidos) do governo central 160 430 47 173 230 302 322 420 341
Desembolsos 514 672 430 512 614 729 759 941 821
Reembolsos 2 354 242 383 339 384 426 437 521 480
Empréstimos (liq.) do setor privado néo financeiro -8 165 1.425 4.109 6.144 6.505 8.719 7.274 4675
Megaprojetos -36 0 0 3.946 5976 6.330 8.539 7.080 4.466
QOutros 28 165 1.425 163 169 174 180 194 209
Qutros fluxos financeiros (liq.) 3 29 650 -520 749 731 362 522 1.504 681

Erros e omissdes liquidos -3,6 -578 -262 0 0 0 0 0 0

Saldo global -799 701 -726 -546 -132 -122 93 78 59

Financiamento 799 -701 726 546 132 122 -93 -78 -59
Ativos de reserva (- = aumento) 534 -1.296 290 99 -58 -61 -147 -130 -87
Uso liquido do crédito -33 -32 -32 75 -28 -26 -26 -26 0

D/q: Desembolsos do FMI (+) 0 0 0 120 0 0 0 0 0
D/qg: Reembolsos ao FMI (-) -33 -32 -32 -45 -28 -26 -26 -26 -12

Financiamento excecional 298 626 468 372 218 209 80 78 40

Por memoéria:

Saldo da conta corrente (percentagem do PIB) -39,0 -20,0 -30,4 -58,0 -66,7 -62,9 -75,6 -61,6 -39,3
excl. megaprojetos (% do PIB) -34,3 -28,4 -25,7 -27,1 -23,2 -22,5 -22,7 -23,1 -22,1
excl. megaprojetos (MP) e import. indiretas dos MP (% do PIB) 4 -21,1 -17,7 -15,2 -13,1 -11,7 -12,2 -12,3 -13,2  -12,8

Ativos externos liquidos 1.646 2.969 2.756 3413  4.052 4489 4588  4.621 4.522

Reservas internacionais liquidas ° 1.727 3.062 2.844 2.670 2.756 2.843 3.016 3172 3.271

Reservas internacionais brutas 1.962 3.297 3.079 2.905 2.991 3.078 3.251 3.407 3.506
Meses de importagdes de bens e servigos do préximo ano 2,9 3,8 2,4 2,0 2,0 1,7 1,8 2,0 2.1
Meses de import. de bens e servigos do proximo ano, excl. MP 4,2 6,8 5,5 5,1 52 5,1 4,9 4,8 4,7
Percentagem da massa monetaria (M2) 54,9 67,8 59,0 57,4 53,4 51,2 50,8 48,7 46,0

Fontes: Dados do Governo de Mogambique e proje¢des do corpo técnico do FMI.
" Inclui pagamentos de juros em nome da Ematum e empréstimos antes ndo divulgados.

2 Inclui o reembolso de empréstimos antes ndo divulgados.

3 Outros fluxos da conta financeira incluem investimento de carteira liquido; derivados financeiros liquidos; moeda e depdsitos liquidos; seguros,
pensdes e planos padronizados de garantias (liquidos); créditos e adiantamentos comerciais liquidos; outras contas a receber/a pagar liquidas;
outras acdes liquidas e direitos de saque especiais liquidos.

4 Importa¢des por empresas nacionais para fornecimento aos megaprojetos (estimativa).

® As RIL incluem os depdsitos obrigatérios em USD de bancos comerciais no Banco de Mocambique. N&o incluem nenhum desembolso do FMI ou
depésitos de reservas obrigatérias em divisas por bancos residentes.
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Tabela 4b. Mocambique: Balanca de Pagamentos, 2016-24
(Percentagem do PIB)

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Prel. Est. Proj.
Saldo da conta corrente -39,0 -20,0 -30,4 -58,0 -66,7 -62,9 -75,6 -61,6 -39,3
Balanga comercial de bens -12,9 -4,0 -6,8 -16,6 -15,8 -12,6 -15,5 -8,4 1,7
d/q: Megaprojetos 15,0 23,2 18,3 13,5 8,8 9,4 4,9 11,3 20,6
Exportacdes, FOB 30,5 37,5 36,1 36,2 34,5 34,3 33,1 36,6 41,4
Megaprojetos 22,1 29,1 27,2 27,6 25,2 24,7 23,1 26,8 32,0
Outros 8,5 8,5 8,9 8,6 93 9,6 10,0 9,8 9,5
Importagdes, FOB 43,4 41,5 42,8 52,8 50,3 47,0 48,6 44,9 39,7
Megaprojetos 7.1 5,8 8,9 14,1 16,3 15,4 18,2 15,5 11,4
Outros 36,4 35,7 34,0 38,8 33,9 31,6 304 29,4 28,3
Servicos (liquido) -24,8 -18,5 -23,8 -43,1 -50,7 -48,4 -57,7 -50,8 -38,9
Megaprojetos -19,1 -14,5 -22,8 -39,1 -47,2 -44,3 -52,8 -45,1 -33,8
Outros -5,6 -39 -1,0 -1,8 -1.7 -1.8 -2,5 -3,0 -2,8
Rendimento primdrio (liquido) -3,5 -2,6 -2,1 -5,0 -52 -4,9 -4,2 -4,1 -3,6
D/q: Juros sobre a divida publica (liquido) ! -1,8 -2,2 -2,2 -1,9 -1,8 -1,7 -1,6 -1,8 -1,9
D/q: Megaprojetos (menos juros e dividendos) -0,2 0,0 0,0 -2,9 -3,1 -29 -2,6 -2,4 -2,1
Rendimento secundadrio (liquido) 2,2 5,0 2,3 6,7 4,9 2,9 1,9 1,6 1,5
D/q: Donativos externos 1,4 0,9 0,8 52 3,5 1,6 0,5 0,4 0,3
Conta de capital 1,6 2,0 1,8 2,5 2,2 21 1,9 1,7 2,5
Conta financeira 30,0 28,1 25,3 51,9 63,7 60,1 741 60,3 37,0
Investimento direto estrangeiro liquido 28,4 18,2 18,7 18,5 21,2 20,1 23,9 17,1 13,5
Megaprojetos 11,8 7,0 14,0 12,5 15,8 14,9 18,9 12,5 9,3
Outros 16,6 11,2 4,7 6,1 54 52 5,0 4,6 4,2
Empréstimos (liquidos) do governo central 1,5 3,4 0,53 1.1 1.4 1,7 1,7 2,0 1,4
Desembolsos 4,7 53 30 3,4 3,7 4,1 4,0 4,4 3,4
Reembolsos 2 3.2 1,9 2,7 22 23 2,4 2,3 2,4 2,0
Empréstimos (lig.) do setor privado nao financeiro -0,1 1,3 9,9 27,2 36,8 36,4 45,8 34,2 19,3
Megaprojetos -0,3 0,0 0,0 26,1 35,8 35,4 44,9 33,3 18,4
Outros 0,3 1.3 9,9 1.1 1.0 1,0 0,9 0,9 0,9
Outros fluxos financeiros (lig.) 3 0,3 52 -3,6 50 4,4 2,0 2,7 71 2,8
Erros e omissdes liquidos 0,0 -4,6 -1,8 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Saldo global -7.3 56 -50 -3,6 -0,8 -0,7 0,5 0,4 0,2
Financiamento 7.3 -5,6 5,0 3,6 0,8 0,7 -0,5 -0,4 -0,2
Ativos de reserva (- = aumento) 4,9 -10,3 2,0 0,7 -0,3 -0,3 -0,8 -0,6 -0,4
Uso liquido do crédito -0,3 -0,3 -0,2 0,5 -0,2 -0,1 -0,1 -0,1 0,0
D/q: Desembolsos do FMI (+) 0,0 0,0 0,0 0,8 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
D/q: Reembolsos ao FMI (-) -0,3 -0,3 -0,2 -0,3 -0,2 -0,1 -0,1 -0,1 0,0
Financiamento excecional 2,7 5,0 33 2,5 1,3 1,2 0,4 0,4 0,2

acodes liquidas e direitos de saque especiais liquidos.

2 Inclui o reembolso de empréstimos antes nao divulgados.

Fontes: Dados do Governo de Mocambique e proje¢des do corpo técnico do FMI.

" Inclui pagamentos de juros em nome da Ematum e empréstimos antes nao divulgados.

® Qutros fluxos da conta financeira incluem investimento de carteira liquido; derivados financeiros liquidos; moeda e depésitos liquidos; seguros,
pensdes e planos padronizados de garantias (liquidos); créditos e adiantamentos comerciais liquidos; outras contas a receber/a pagar liquidas; outras

26 FUNDO MONETARIO INTERNACIONAL




REPUBLICA DE MOCAMBIQUE

Tabela 5. Mocambique: Indicadores de Solidez Financeira do Setor Bancarios, 2016-18"
(Em percentagem, salvo indicacao em contrario)

2016 Mar/17  Jun/17  Set/17 Dez/17 Mar/18 Jun/18  Jul/18 Ago/18  Set/18 Out/18 Nov/18 Dez/18
Adequacéo dos fundos préprios
Capital regulamentar/ativos ponderados pelo risco 88 78 19,9 19,7 21,5 19,8 21,4 22,7 23,0 22,4 22,7 21,9 238
Capital regulamentar Tier 1/ativos ponderados pelo risco 14,2 12,8 19,4 19,0 20,8 19,2 20,3 219 22,1 21,7 21,9 21,4 22,6
Capital (patriménio liquido)/ativos 52 44 10,7 10,6 10,1 9,1 104 11,2 11 11,0 11,3 11 11,4
Capital Tier 1/total do ativo 8,5 73 10,4 10,2 9.8 88 9,9 10,9 10,7 10,7 10,9 10,8 10,8
Qualidade dos ativos
Crédito malparado/empréstimos brutos ' 57 71 11,2 11,4 12,6 12,6 12,6 12,2 13,4 13,0 12,3 12,0 11,1
ProvisGes totais/crédito malparado 99,3 108,3 711 68,9 87,4 95,0 93,8 92,3 93,4 95,3 94,0 95,1 95,7
Crédito malparado, menos provises/capital total 13,3 21,0 21,3 24,0 10,3 71 6,1 7.6 5,6 52 4,7 4,6 3,5
Crédito malparado, menos provisdes/capital e reservas 5.2 6,9 14,3 16,0 58 37 34 4,7 34 31 29 2,8 21
Provisdes especificas/crédito malparado 788 757 61,8 58,6 83,6 889 89,3 85,8 89,8 90,5 90,9 91,0 92,2
Lucros e rentabilidade
Rendibilidade dos capitais proprios (ROE) 9.9 319 41,5 36,8 320 41,5 337 331 30,7 307 30,0 30,0 29,8
Rendibilidade dos ativos (ROA) 0,7 2,0 24 2,5 2,6 38 33 33 3,0 3,0 30 31 31
Margem financeira/rendimentos brutos 65,0 779 739 71,8 71,2 72,5 71,6 71,8 71,9 71,9 71,7 71,5 71,6
Despesas nao financeiras/rendimentos brutos 67,8 67,0 59,9 58,2 56,4 54,9 57,2 57,3 58,2 58,5 58,4 58,6 58,0
Despesas de pessoal/despesas nao financeiras 43,4 44,0 45,0 46,1 45,9 44,8 45,5 46,1 46,1 46,2 46,5 46,5 46,4
Rendimento de tarifas e negdcios/rendimento bruto 16,6 6,7 9,5 11,3 10,9 11,2 10,6 10,4 10,6 11,0 11,0 11,3 11,1
Tarifas e comissdes/total dos rendimentos 20,0 16,4 156 16,0 158 156 16,9 17,3 17,7 17,8 183 184 18,5
Liquidez
Ativos liquidos (subjacente)/total do ativo 20,7 20,8 214 11,5 12,8 13,2 11,8 11 11,8 11,5 10,9 10,8 13,9
Ativos liquidos (indicador amplo)/total do ativo 31,3 34,6 38,3 33,2 37,0 378 37,2 37,3 38,2 373 36,9 36,4 39,3
Ativos liquidos (subjacente)/depositos totais 29,6 29,1 303 16,5 184 19,6 17,4 16,3 17,3 16,8 16,0 15,9 20,2
Ativos liquidos (subjacente)/depositos a ordem 46,4 46,8 50,0 27,9 29,6 32,8 29,2 271 29,2 28,4 26,8 26,9 329
Ativos liquidos (subjacentes)/passivo de curto prazo 289 28,5 29,7 16,0 17,8 18,9 16,8 16,0 17,0 16,5 15,7 15,6 19,9
Ativos liquidos (indicador amplo)/passivo de curto prazo 43,8 47,4 53,2 46,2 51,3 54,1 53,0 53,8 54,7 53,5 52,9 52,4 56,2
Depésitos de clientes/empréstimos totais (excl. interbancarios) 124,2 1358 138,5 142,9 154,6 157,9 158,1 159,8 161,2 158,4 158,9 154,9 168,6
Sensibilidade ao risco de mercado
Empréstimos em divisas/depésitos em divisas 2 71,6 70,0 73,7 70,5 69,0 63,6 61,9 721 60,8 60,3 66,6 67,9 64,2
Empréstimos em divisas/empréstimos totais 29,4 29,4 27,1 26,5 26,1 27,6 254 27,6 26,0 252 26,8 26,2 25,5
Passivo em divisas/total do passivo 28,8 27,4 24,6 25,5 25,0 26,4 25,5 24,9 25,3 25,4 25,1 24,6 24,5

Fonte: Banco de Mogambique (BM).

" Setor bancério refere-se a sociedades de depdsitos.
2 Inclui os depdsitos nas instituicdes-mae.
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Tabela 6. Mocambique: Necessidades e Fontes de Financiamento Externo, 2016-24
(Em percentagem, salvo indicacdo em contrario)

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Prel. Proj.

Necessidades de financiamento 5.079 3.132 5.094 10.193 12.493 12.340 15.327 14.145 10.497
Défice da conta corrente excl. donativos 4.403 2.628  4.480 9.528 11.727 11.525 14.480 13.202 9.606
D/q: pagamentos de juros do setor publico 1/ 201 277 312 285 297 304 314 428 467
Amortizagdo de empréstimos do setor publico 354 242 383 339 384 426 437 521 480
D/q: Amortizagdo de obrigagbes da EMATUM 77 0 0 0 0 0 0 727 0
Amortizacdo de empréstimos do setor privado ndo financeiro 290 230 199 280 354 363 384 397 411
Juros e amortizagGes dos atuais empréstimos do FMI 33 32 32 45 28 26 26 26 0
Fontes de financiamento 4.740 2490 4.517 8920 11.690 11.851 15.147 13.982 10.376
Conta de capital 178 253 263 375 372 369 367 358 609
Investimento direto estrangeiro liquido 3.093 2293 2692 2.796  3.532 3585 4543 3.638  3.279
Desembolsos de empréstimos do setor publico 554 693 430 512 614 729 759 941 821
Donativos do setor publico 156 116 108 781 585 280 100 86 80
Desembolsos de empréstimos do setor privado néo financeiro 313 2617 1.652 4279 6384 6749 8981 7545 4956
Outros fluxos de capitais (liquido) -88 169 -919 79 260 200 543 1.543 731
Variagao das reservas (+ redugdo) 534 -1.296 290 99 -58 -61 -147 -130 -99
Défice de financiamento 339 642 576 1.272 803 489 180 164 120
Financiamento excecional 184 526 468 372 218 209 80 78 40
Donativos do setor publico 156 116 108 781 585 280 100 86 80
Financiamento do FMI (desembolsos da RCF) 0 0 0 120 0 0 0 0 0

Fontes: Autoridades mogambicanas e estimativas e proje¢des do corpo técnico do FMI.
1/ Inclui pagamentos sobre obrigagdes da EMATUM mas exclui juros sobre empréstimos do FMI.
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Tabela 7. Mocambique: Indicadores da Capacidade para Reembolsar o FMI'

(Em percentagem, salvo indicacdao em contrario)

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029
Obrigagtes com o FMI com base no crédito existente
(Em milhdes de DSE)
Capital 23,670 20,350 18,930 18,930 18,930 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Encargos e juros 0,880 1,150 1,280 1,230 1,180 1,150 1,150 1,150 1,150 1,150 1,150
ObrigacGes com o FMI com base no crédito existente e potencial1
(Em milh&es de DSE)
Capital 23,670 20,350 18,930 18,930 18,930 8,520 17,040 17,040 17,040 17,040 8,520
Encargos e juros 0,860 1,150 1,280 1,230 1,180 1,150 1,150 1,150 1,150 1,150 1,150
Obrigages com o FMI com base no crédito existente e potencial
Em milhdes de USD 34,275 30,259 28,614 28,729 28,820 13,952 26,245 26,245 26,245 26,245 13,952
Em percentagem das reservas internacionais brutas 1,180 1,012 0,930 0,884 0,846 0,398 0,441 0,304 0,528 0,503 0,255
Em percentagem das exportagdes de bens e servigos 0,560 0,454 0,405 0,396 0,329 0,126 0,148 0,136 0,107 0,104 0,054
Em percentagem do PIB 0,227 0,181 0,160 0,151 0,135 0,058 0,084 0,078 0,067 0,064 0,032
Em percentagem da quota 10,797 9,463 8,895 8,873 8,851 4,256 8,006 8,006 8,006 8,006 4,256
Saldo em divida com o FMI com base nos saques atuais (fim do periodo)
Em milhdes de DSE 77,150 56,800 37,870 18,930 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Em percentagem da quota 33,960 25,000 16,670 8,330 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
Saldo em divida com o FMI com base nos saques atuais e potenciais (fim do periodo)
Em milhdes de DSE 162,350 142,000 123,070 104,130 85,200 76,680 59,640 42,600 25,560 8,520 0,000
Em milhdes de USD 100,184 88,195 76,934 65,474 53,907 48,843 37,989 27,135 16,281 5,427 0,000
Em percentagem das reservas internacionais brutas 3,449 2,949 2,499 2,014 1,582 1,393 0,638 0,314 0,328 0,104 0,000
Em percentagem das exportagdes de bens e servigos 1,638 1,324 1,089 0,904 0,615 0,442 0,214 0,141 0,067 0,022 0,000
Em percentagem do PIB 0,664 0,528 0,430 0,344 0,253 0,202 0,121 0,080 0,041 0,013 0,000
Em percentagem da quota 227,200 227,200 227,200 227,200 227,200 227,200 227,200 227,200 227,200 227,200 227,200
Por memdria:
PIB nominal (mil milhdes de USD) 15,093 16,695 17,879 19,032 21,277 24,228 31,350 33,789 39,416 41,313 43,251
Exportagdes de bens e servigo (mil milhdes de USD) 6,115 6,660 7,065 7,247 8,764 11,056 17,746 19,309 24,419 25,172 25,965
Reservas internacionais brutas (mil milhdes de USD) 2,905 2,991 3,078 3,251 3,407 3,506 5,952 8,628 4,970 5,220 5,479
Quota (milhdes de DSE) 227,200 227,200 227,200 227,200 227,200 227,200 227,200 227,200 227,200 227,200 227,200

Fontes: Estimativas e proje¢des do corpo técnico do FMI.

! Presume o acesso de 37,5% da quota em abril de 2019 na forma de um Unico desembolso.
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Tabela 8. Mocambique: Matriz de Avaliacdo de Riscos’

. Probabilidade | Horizonte Impacto em "
Fonte de risco . . Resposta de politicas
relativa temporal Mocambique
Protecionismo crescente e recuo do multilateralismo. Os Alta CP, MP « Ancorar a estabilidade macroeconémica para mobilizar o
desequilibrios mundiais e a erosao de consenso acerca dos beneficios interesse de investidores estrangeiros em Mocambique,
da globalizagéo levam a escalada das acdes comerciais e a0 aumento incluindo através de um conjunto de politicas orcamental e
do isolacionismo. Tal constitui uma ameaca ao sistema de comércio monetéria e politicas de reformas estruturais.
mundial, & integracao regional, a mobilidade do trabalho e a « Diversificar as exportacdes, tanto em termos dos
colaboragédo mundial e regional sobre politicas e regulacéo. No curto produtos exportados como de parceiros comerciais.
prazo, a crescente incerteza em torno do crescimento resultante do « Continuar a melhorar o ambiente de negdcios para
escalar das tensdes comerciais provoca um aumento da volatilidade impulsionar a produtividade e a competitividade.
nos mercados financeiros. Por seu turno, as consequéncias negativas
para o crescimento sdo exacerbadas por alteracdes adversas no
investimento e sentimento dos mercados.
Crescimento mundial inferior ao previsto. A desaceleragéo do « Manter a flexibilidade cambial para absorver o impacto
crescimento mundial pode ocorrer de forma sincronizada uma vez que dos respetivos choques.
as perspetivas menos favoraveis nos EUA, Europa e China
alimentam-se mutuamente e tém impacto sobre os lucros, os preos * Reconstituir os amortecedores orcamental e externo.
dos ativos e o desempenho do crédito. . . .
- Diversificar as exportacdes, tanto em termos dos

o Europa: No curto prazo, a debilidade da procura externa faz Alta CP, MP produtos exportados como de parceiros comerciais.

com que as empresas da area do euro adiem os investimentos, . . .

enquanto a deterioragio da confianga reduz o consumo + Continuar a melhorar o ambiente de negdcios para

privado. A reagéo adversa a nivel dos mercados financeiros as impulsionar a produtividade € a competitividade.

pregcupag()e_s quanto a sustent_ahilidade da divida retrai ainda « Desenvolver as infraestruturas do pais.

mais o crescimento. Um Brexit desordenado pode causar

perturbacdes nos mercados com repercussdes negativas. No

médio prazo, o ndo cumprimento das regras orgamentais

comuns e 0 aumento dos rendimentos soberanos nos paises

altamente endividados colocam a prova o quadro de politicas

da &rea do euro, com impacto negativo sobre a confianca e 0

crescimento.

MP

° EUA: A confianga diminui num contexto de expanséo

prolongada com valorizages de ativos mais dilatadas, uma

maior alavancagem e a reversdo do estimulo orcamental, o que

conduz a um fechamento stibito do hiato do produto em vez de

uma aterragem suave.

. . - CP, MP

° China: No curto prazo, a intensificagéo das tensoes

comerciais e/ou uma contragdo do mercado imobiliario

provocam um abrandamento, que néo é totalmente

compensado pela flexibilizagdo da politica. O processo de

desalavancagem é adiado e tensoes financeiras, incluindo

saida de capitais e pressdes cambiais, emergem. No médio

prazo, progressos insuficientes na desalavancagem e no

reequilibrio reduzem o crescimento e aumentam a

probabilidade de um ajustamento mais disruptivo.

Verificam-se efeitos secundérios negativos na economia

global através do volume de comércio, dos pregos das

matérias-primas e dos mercados financeiros.
Grandes variagdes nos precos dos produtos energéticos. No geral, CcP. MP  Manter o mecanismo de ajuste automatico dos precos dos
0s riscos relativos aos precos estdo equilibrados, o que reflete choques ' combustiveis.
do lado da oferta e da procura que se compensam, mas que Sao
grandes e incertos. No curto prazo, a incerteza em torno dos choques * Manter a flexibilidade cambial para absorver o
traduz-se numa maior volatilidade dos pregos, o que complica a impacto dos respetivos choques.
gestdo econémica e afeta negativamente o investimento no setor .
energético. A materializagdo dos choques pode causar variacoes . é??ler_a ras relfor_mas estrutu_rals p{”a rr)e.lhor_a ra

L . eficiéncia econémica e potenciar a diversificacéo.
significativas e persistentes dos precos. Embora, em termos
agregados, a subida dos precos do petrdleo prejudicasse o crescimento
mundial, beneficiaria os paises exportadores de petrdleo.
Riscos especificos de Mogambique: CP, MP Alto « Reforgar a seguranga, sobretudo na regiéo relacionada com
o desenvolvimento de projetos de GNL.

° Deterioragdo na seguranca
e Retrocesso nas negociagdes de paz CP, MP Alto » Manter o esforgo com vista a paz duradoura e a

implementacéo das reformas.
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Tabela 8. Mocambique: Matriz de Avaliacao de Riscos (conclusao)

i Probabilidade Horizonte Impacto em .
Fonte de risco . pacto Resposta de Politicas
relativa Temporal Mocambique

[ ] Aumento dos riscos orgamentais, que inclui as empresas Alta CP, MP Alto * Implementar um pacote equilibrado de politicas e reformas
publicas deficitarias e os pagamentos em atraso de para abordar os riscos or¢amentais, incluindo a adogéo de um
despesas do governo quadro orcamental de médio prazo adequado, o reforco da

gestéo de tesouraria e dos controlos de compromissos para
evitar a acumulagéo de novos atrasados, e a reestruturagéo das
empresas publicas em dificuldades financeiras.

° Recorréncia das pressées sobre a banca, incluindo a MP Alto * Aplicar reformas financeiras, incluindo a resolugao bancaria,
deterioracdo da qualidade dos ativos e défices de o fortalecimento do sistema de garantia de depésitos e de
liquidez devido ao baixo crescimento prolongado e as regulagéo e supervisdo bancérias.
taxas de juro reais elevadas

* Melhorar a independéncia operacional das autoridades
monetarias.

* Realizar avaliagdes da qualidade dos ativos, com o devido
ajuste do provisionamento. Intensificar as supervisdes
baseadas em riscos.

° Potenciais complicacdes na resolucéo das questdes da Alta CcpP Alto * Maior reequilibrio do conjunto de politicas.
divida

Y Atraso na implementagso de megaprojetos MP Alto « Reformas estruturais de apoio a diversificagdo economica e

a0 crescimento inclusivo.
Alta/ CP, MP Alto * Colmatar lacunas nas infraestrutura e disparidades regionais

° Acontecimentos climéticos extremos

de rendimento/desenvolvimento, instituindo redes apropriadas
de seguranca social.

1 A Matriz de Avaliacéo de Riscos (MAR) mostra acontecimentos que podem alterar de forma relevante a trajetéria de base (o cenario mais provavel de se
concretizar na opinido do corpo técnico do FMI). A probabilidade relativa constitui a avaliacdo subjetiva do corpo técnico dos riscos previstos no cenério de base
(“baixo” significa uma probabilidade inferior a 10%, “médio” uma probabilidade entre 10% e 30% e “alto” uma probabilidade entre 30% e 50%). A MAR reflete a
opinido do corpo técnico sobre a fonte de risco e o nivel global de preocupacéo no momento das discussdes com as autoridades. Riscos ndo mutuamente exclusivos
podem interagir e materializar-se em conjunto. “Curto prazo (CP)” e “médio prazo (MP)” significam que o risco se pode materializar em 1 ano e 3 anos,

respetivamente.
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Anexo l. Carta de Intencoes

Maputo, Mocambique
10 de abril de 2019
Sra. Christine Lagarde
Diretora-Geral
Fundo Monetério Internacional
Washington, D.C. 20431

Senhora Diretora-Geral,

1. A 15 de marco de 2019, o ciclone tropical Idai varreu a regiao central de Mogambique
perto da cidade da Beira — a segunda maior cidade do pais — provocando um consideravel
numero de mortes, feridos e deslocados. O ciclone resultou na destruicdo em larga escala de
infraestruturas fisicas, incluindo a maioria das casas, hospitais e escolas. O nimero de mortes
provocadas por esta tragica catastrofe pode ser superior a 1000. As necessidades humanitarias
sdo prementes e os riscos de surtos de doencas e violéncia sdo elevados. Calcula-se que as
inundagdes destruiram 800 mil hectares de culturas, incluindo para consumo local e exportacao.
O porto da Beira — uma importante plataforma comercial ndo apenas para Mocambique mas
também para o Malawi e o Zimbabué — ndo esta em funcionamento. Os setores dos transportes,
comunicagdes, energia e comércio sofreram graves perturbacgoes.

2. O Plano de Resposta Humanitaria das Nacdes Unidas e os seus parceiros humanitarios
calculam que serdao necessarios USD 300 milhdes para salvar vidas e satisfazer as necessidades
imediatas decorrentes do devastador impacto do ciclone Idai. Tendo em conta a escala sem
precedentes dos danos, as nossas estimativas preliminares sugerem que os custos de
reconstrucdo poderao atingir USD 1,2 mil milhdes, fazendo o custo total subir para USD 1,5 mil
milhdes, ou seja, cerca de 10% do PIB. Prevemos que serdo gastos USD 800 milhdes em 2019,
USD 500 milhdes em 2020 e USD 200 milhdes em 2021.

3. As nossas projecdes preliminares indicam que o crescimento do PIB real em 2019 podera
abrandar para 1,8% a 2,8% — uma descida face aos 3,8% projetados para 2019 antes do ciclone —
devido principalmente a perdas significativas na producéo agricola e as perturbagdes causadas
nos setores dos transportes, comunicacdes e servi¢os. Dado o choque adverso sobre a oferta de
produtos alimentares na Beira e nos distritos vizinhos, calcula-se que a inflacdo suba para 8,5%
em 2019 — um aumento face aos 5,5% projetados antes do ciclone.

4, A nossa situagdo orcamental mudou e exige a reafetacdo dos recursos orgamentais para
despesas criticas nos trabalhos de limpeza, progressos rapidos nos esforcos de reconstrucao e
maior nivel de assisténcia social aos mais vulneraveis, incluindo alimentos, abrigo e reinstalagdo
dos desalojados. Prevé-se que o défice orcamental primério ap6s donativos suba para 2,5% do
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PIB em 2019, um ponto percentual acima das previsGes anteriores. Contudo, a maior parte da
despesa para efeitos de ajuda de emergéncia e reconstrucao tera de ser financiada por donativos
externos dos nossos parceiros de desenvolvimento.

5. A este respeito, lancdmos um apelo global inicial de ajuda de USD 282 milhdes. As
NacGes Unidas e os seus parceiros humanitarios, o Banco Mundial, o Banco Africano de
Desenvolvimento, a Unido Europeia, o Departamento de Desenvolvimento Internacional do
Reino Unido, a india, a China, o Brasil e outros parceiros bilaterais e multilaterais tém respondido
rapidamente tendo-se comprometido a contribuir com apoio em espécie e financeiro. Contudo,
sera necessario mais apoio devido ao aparecimento de significativos défices de financiamento
externo e orcamental.

6. Neste contexto e face as necessidades urgentes da balanca de pagamentos decorrentes
do ciclone tropical Idai, o Governo da Republica de Mocambique solicita financiamento de
emergéncia ao FMI ao abrigo da Linha de Crédito Rapido (RCF) num montante de DSE 85,2
milhdes, equivalente a 37,5% da quota. Conjuntamente com o apoio dos doadores referido
anteriormente, este desembolso ajudara a colmatar a lacuna na balanga de pagamentos em
2019. Além disso, estamos confiantes que o envolvimento do FMI no esforco internacional para
ajudar Mocambique a lidar com as consequéncias do ciclone desempenhara um papel de
catalisador na obtencdo dos necessarios donativos externos dos parceiros de desenvolvimento
de Mocambique.

7. Apesar de contemplarmos um aumento na despesa publica para levar a cabo a resposta
de emergéncia e a reconstrucao, estamos cientes da necessidade premente de conter os
desequilibrios orcamentais que podem comprometer a estabilidade macroeconémica e o
crescimento inclusivo. Mais especificamente, para ajudar a garantir que o racio divida publica/PIB
se mantém em niveis sustentaveis e numa trajetéria claramente descendente, estamos
empenhados em eliminar o défice orcamental primario apds donativos até 2022 mediante uma
combinagdo de medidas de aumento da receita (por exemplo, a eliminacao das isengdes de IVA
exceto para os bens essenciais) e da racionalizagdo da despesa (por exemplo, revisdo e reforma
das politicas salariais e de contratagdo no setor publico). Além disso, comprometemo-nos a
prosseguir as reformas em curso da administracao fiscal para impulsionar a arrecadacao de
receita mediante: a melhoria do registo dos contribuintes e dos sistemas eletrénicos de
informacgao; o aumento do cumprimento fiscal por parte dos grandes contribuintes com analises
de risco adequadas; e o reforco da gestdo da tributagdo sobre a indUstria extrativa.

8. Continuamos focados em trazer a divida publica para um risco moderado ao longo do
tempo. Além da consolidagdo or¢camental a médio prazo atras descrita, estamos empenhados em
reforcar as nossas capacidades de gestdo da divida a fim de assegurar, entre outras coisas, uma
fiscalizagdo efetiva de toda a carteira de divida publica, incluindo as empresas publicas. Estamos
igualmente a registar progressos com vista a obteng¢do de um alivio da divida significativo junto
dos nossos credores privados internacionais. Foi obtido um acordo de principio com um grupo
de detentores de Eurobonds no passado més de novembro com vista ao alivio do servigo da
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divida nos proximos cinco anos (antes do inicio previsto da producao e exportacdo dos
megaprojetos de GNL). O Procurador-Geral de Mogambique intentou um processo judicial no
Reino Unido para anular a garantia do governo obtida de forma criminosa no empréstimo
contraido pela Proindicus (uma empresa publica) junto do Credit Suisse. As conversagdes com o
VTB sobre a reestruturacédo da divida relativa ao empréstimo contraido pela MAM (outra
empresa publica) com garantia estatal estdo quase finalizadas e irdo providenciar um alivio da
divida significativo, ao mesmo tempo que protegem os interesses de Mogambique, caso surjam
questdes juridicas relacionadas com a garantia do Estado.

9. Apesar do nosso compromisso para com a consolidacdo orcamental, a prote¢do das
pessoas mais vulneraveis na nossa sociedade é uma prioridade maxima. O Governo continuara a
aumentar a cobertura dos beneficios sociais para alcangar os segmentos mais vulneraveis da
sociedade, em especial em zonas propensas a catastrofes naturais, e a contratar novos
professores para satisfazer a procura resultante do rapido crescimento do nimero de alunos
matriculados no ensino primario. No futuro, as dota¢des or¢camentais para a educacao, protecao
social e infraestruturas basicas serdo reforcadas com vista a prossecucao dos objetivos de
reducgdo de pobreza e crescimento de Mogambique de forma coerente com a estratégia de
consolidacdo orcamental.

10. O Governo aprecia a coopera¢do com o FMI e considera que o refor¢o da governacao,
transparéncia e prestacdo de contas sdo essenciais para aumentar a eficacia das politicas
econdmicas. Continuamos empenhados em publicar, assim que estiver concluido, o relatério de
diagnostico sobre os desafios em matéria de governacao e corrupcdo, que esta a ser preparado
com a assisténcia técnica do FMI. Além disso, a fim de garantir que os fundos da assisténcia
internacional a Mocambique auxiliam as pessoas mais afetadas pelo ciclone Idai, esses fundos
serdo canalizados através do orcamento de acordo com a aplicagdo rigorosa de procedimentos e
controlos orcamentais, que se viram reforcados nos ultimos anos.

11. De acordo com a politica de salvaguardas do FMI, comprometemo-nos a proceder a uma
atualizacdo da avaliacdo de salvaguardas realizada pelo Fundo em 2016, associada a Linha de
Crédito Stand-By aprovada a 18 de dezembro de 2015; a fornecer ao corpo técnico do FMI os
relatorios de auditoria externos mais recentes do banco central; e a autorizar os nossos novos
auditores externos a conversar com o corpo técnico do FMI.

12. O Governo pretende dar continuidade ao didlogo com o FMI por forma a explorar
solugdes para as dificuldades ao nivel da balanga de pagamentos de Mocambique e evitara
adotar medidas ou politicas que possam agravar estas dificuldades. Ndo tencionamos introduzir
medidas ou politicas que iriam exacerbar as dificuldades ao nivel da balanca de pagamentos.
Nao tencionamos introduzir novas restricdes ou intensificar as restricdes existentes aplicaveis a
pagamentos e transferéncias relativos a transacdes internacionais correntes, restricdes as
importacdes para fins da balanca de pagamentos, praticas de taxas de cambio multiplas nem
firmar acordos bilaterais de pagamentos que sejam incompativeis com o Artigo VIII do Convénio
Constitutivo do FMI.
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13. Temos perante n6s um enorme desafio, mas estamos determinados em vencé-lo.

O apoio da comunidade internacional sera critico para prestar ajuda de emergéncia as pessoas
mais vulneraveis e reconstruir as infraestruturas seriamente danificadas na regido central de
Mocambique. Aguardamos com expectativa uma aprovacao célere da assisténcia financeira do
FMI.

14. Autorizamos o FMI a publicar a presente Carta de Inteng¢des e o relatério do corpo
técnico para o pedido de desembolso ao abrigo da RCF.

Atenciosamente,

/s/ /s/
Adriano Afonso Maleiane Rogério Zandamela
Ministro da Economia e Financas Governador do Banco de Mocambique
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messssssssssss PEDIDO DE DESEMBOLSO AO ABRIGO DA FACILIDADE DE
10 de abrilde 2019  CREDITO RAPIDO — ANALISE DE SUSTENTABILIDADE DA

DiVIDA'
Aprovado por Elaborado pelos corpos técnicos do Fundo Monetario
David Owen e Maria Internacional (FMI) e da Associacao Internacional de

Gonzales (FMI) e Paloma Desenvolvimento (AID)
Anos-Casero (AID)

Republica de Mogambique
Analise Conjunta Banco Mundial/FMI de Sustentabilidade da Divida

Risco de sobre-endividamento Em situagdo de sobre-endividamento

Risco global de sobre- Em situagdo de sobre-endividamento

Granularidade da notacéo de risco Sustentavel

Aplicacao de juizo Nao

Mocambique continua em situac@o de sobre-endividamento enquanto prosseqguem as
discussées com os credores privados internacionais sobre a restruturacdo da divida. Tendo
em conta a estratégia das autoridades para a restruturacéo da divida e considerando que,
numa larga medida, o endividamento as garantias publicas no futuro irdo refletir a
participacéo do Estado no desenvolvimento do vasto setor do gds natural liquefeito (GNL),
avalia-se que a divida seja sustentdvel de uma perspetiva futura. Projeta-se que o valor atual
(VA) da divida externa publica e com garantia publica (PGP) em relacdo ao PIB ultrapasse os
limiares prudentes por alguns anos mas mantenha uma trajetéria de declinio gradual; ja o
VA da divida externa PGP em relacéo as exportagbes permanece préximo do limiar prudente.
Projeta-se que os rdcios do servico da divida (em relagdo as exportagdes e as receitas) se
mantenham abaixo dos seus respetivos limiares durante o periodo coberto pelas projecoes.

T A pontuacdo de Mocambique no indice composto é de 2,64, o que indica uma capacidade de endividamento
fraca. A analise apresentada neste documento assenta no novo quadro de sustentabilidade da divida (QSD) para
paises de baixo rendimento
(http://www.imf.org/en/Publications/Policy-Papers/Issues/2018/02/14/pp122617guidance-note-on-lic-dsf).
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I COBERTURA DA DIVIDA PUBLICA

1. A cobertura da divida publica e com garantia publica permanece inalterada em
relacdo a ASD anterior?2. Em termos de abrangéncia, os dados da divida publica de Mogambique
incluem as obrigagdes externas e internas dos governos central e locais. As autoridades
forneceram também dados sobre a divida das empresas publicas (EP) e as garantias da divida das
EP.3 A divida interna é expressa na moeda nacional e, para os fins da analise, é avaliada com base
na moeda e ndo na residéncia, uma vez que ndo ha dados disponiveis que captem a residéncia
dos credores. A principal fonte de incerteza é o nivel dos atrasados de pagamentos internos,* bem
como o atraso no processamento dos reembolsos do imposto sobre o valor acrescentado (IVA).

Tabela 1 do texto. Cobertura da Divida Piiblica de Mocambique no Cenério de Base

Subsetores do setor publico Subsetores ahrangidosl
1 Governo central X

2 Provincias e autarquias locais X
Outros elementos do governo geral
d/q: Fundo de Seguranga Social X

d/q: Fundos extra-orgamentais (FEQ)
6 Garantias (a outras entidades dos setores publico e privado, incl. ao SEE) X

Banco central (empréstimos obtidos em nome do governa) X
Divida ndo garantida das empresas plblicas X

B CONTEXTO

A. Desenvolvimentos economicos recentes e evolucao da divida

2. A economia de Mocambique tem vindo a melhorar progressivamente. O crescimento
do PIB real cifrou-se em 3,75% em 2017, apoiado por uma recuperacdo mais vigorosa da
agricultura e pelo aumento da producao mineira. Contudo, o crescimento real abrandou para
3,25% devido a desaceleracdo do crescimento do setor mineiro, porém a partir de uma base mais
alargada. A politica monetaria restritiva e a diminui¢do do ritmo de aumento dos pregos dos
produtos alimentares contribuiram para baixar a inflacdo anual (para 3,5% no final de 2018).

O défice da conta corrente externa excluindo os megaprojetos tem vindo a cair, e o banco central
reconstituiu as suas reservas internacionais, posicionando-as num nivel confortavel (6,25 meses
das importagdes do proximo ano nao ligadas aos megaprojetos, no final de 2018).

2 Relatério nacional do FMI 18/32, 7 de margo de 2018.

3 Inclui os empréstimos da Empresa Nacional de Hidrocarbonetos (ENH) para financiar a sua participaco no capital
dos megaprojetos de GNL, bem como as eventuais garantias soberanas emitidas para cobrir a quota da ENH no
pacote de financiamento desses megaprojetos.

4 Até ao final de dezembro de 2017, o stock de atrasados de pagamentos internos totalizava cerca de 19 mil
milhdes de meticais (2,5% do PIB), dos quais 13,4 mil milhdes de meticais (1,5% do PIB) haviam sido validados.

> No final de setembro de 2018, o saldo pendente de reembolsos do IVA cifrava-se em 22,4 mil milhdes de
meticais (2,5% do PIB).
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3. O stock da divida ptblica em 2017 o seu nivel estimado de 2018 sao inferiores aos
apresentados na ASD anterior. A reducdo do défice orcamental e a flexibilizacdo da orientacdo
da politica monetaria contribuiram para diminuir a necessidade de financiamento do governo
(Tabela 2 do texto). O esforco orcamental incluiu cortes no investimento publico, bem como a
eliminagdo de subsidios aos combustiveis e ao trigo, a ado¢do de um mecanismo de ajuste
automatico dos precos dos combustiveis e 0 aumento das tarifas de eletricidade e dos transportes
publicos. Além disso, as autoridades redimensionaram consideravelmente a contracdo de divida
externa para os grandes projetos, contrariamente as expetativas anteriores, bem como a
retrocessao de empréstimos as empresas publicas.

Tabela 2 do texto. Mocambique: Divida Publica e com Garantia Publica
(Percentagem do PIB)
2014 2015 2016 2017 2018
Prel. Est.
Divida do setor publico ! 67.2 94.2 137.6 110.4 110.5
Divida externa do setor publico (incl. garantias) 60.7 82.5 112.9 90.4 91.2
A. Banco de Mogambique-FMI 1.1 19 2.2 14 1.1
B. Governo geral 49.6 68.5 98.0 76.1 74.6
Credores multilaterais, excl. FMI 20.8 28.2 39.4 30.8 30.0
Credores bilaterais ' 20.8 30.9 427 338 324
Clube de Paris 33 5.1 7.8 7.5 6.6
Bancos 32 33 7.5 54 5.1
Eurobonds EMATUM/Mozam 3.2 33 7.5 54 5.1
Outros, setor publico: ENH (projeto de GNL) 4.8 6.1 84 6.2 7.0
C. Divida externa garantida pelo Governo 9.9 121 10.8 7.6 72
EMATUM 2.2 2.7 0.0 0.0 0.0
Proindicus 3.9 4.8 6.2 44 42
MAM 34 4.2 4.2 3.0 2.8
Outras garantias 04 0.4 0.5 03 0.2
D. Atrasados de pagamentos externos 0.0 0.0 19 5.2 8.3
Divida interna do setor piiblico (incl. garantias) 6.5 11.7 24.7 20.0 19.2
" Reflete niimeros preliminares sobre o stock da divida no final de 2018, transmitidos ao FMI em marco de 2019. A divida interna inclui a
divida interna de um nimero selecionado de empresas publicas relativa a 2016-18, para a qual existiam dados disponiveis. Os critérios de
selecdo estdo definidos na nota de orientagdo conjunta do FMI e do Banco Mundial sobre o quadro de sustentabilidade da divida de paises
de baixos rendimentos (Guidance Note on Low-Income Countries Debt Sustainability Framework ). Os nimeros incluem os empréstimos da
ENH junto aos parceiros externos para financiar a sua participagdo no capital dos projetos de GNL de Coral e Mamba na Area 4, bem como
a garantia do Estado para participacio da ENH no capital do projeto de GNL de Golfinho Atum na Area 1.

4. As autoridades estdao a manter conversagoes de boa-fé com os credores privados com
vista a restruturacao da divida de Mocambique. No passado més de novembro, foi
estabelecido um acordo de principio com um grupo de detentores de Eurobonds que prevé o
alivio do servico da divida nos proximos cinco anos (antes do arranque esperado da producdo e
exportacao dos megaprojetos de GNL) e a prorrogacao dos reembolsos do capital por um prazo
de dez anos. Estdo préximas de ser concluidas as discussdes sobre a renegocia¢do do empréstimo
contraido pela MAM, uma outra empresa publica, e garantido pelo governo. As novas condi¢des
negociadas na restruturagdo proporcionariam alivio significativo do servico da divida, e o corpo
técnico avalia como boas as perspetivas de um desfecho favoravel dessas discussdes. Ao mesmo
tempo, o Procurador Geral de Mocambique entrou com uma acdo no Reino Unido para anular a
garantia do governo ao empréstimo contraido pela Proindicus junto ao Credit Suisse, a luz das
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denuncias feitas nos Estados Unidos e em Mocambique sobre o alegado comportamento
criminoso na contratagdo desse empréstimo.® O objetivo das autoridades em qualquer acordo
firmado com os credores é garantir a protecdo dos interesses de Mocambique caso
desdobramentos futuros venham a pér em causa a legalidade da contratacdo dos empréstimos ou
da emisséo de garantias do governo.

Tabela 3 do texto. Mocambique: Passivos Contingentes

Os governos central, provinciais e locais, mais a seguranga social, o
banco central, a divida garantida pelo governo e a divida das
1 A cobertura da divida piiblica do pais empresas publicas ndo garantida pelo governo
Padréo Usado na Razées para o desvio em
andlise relagdo ao padrio
2 OQutros elementos do governo geral nio capturados em 1. 0 % do PIB
3 Divida das EP (seja ou ndo garantida pelo governo) 1/ 2 % do PIB 4,55  |Garantia soberana as EP em litigio
4 PPP 35 % do stock de PPP 3,21
5 Mercado financeire (o valor padréo de 5% do PIB é o minime) 5 % do PIB 5,00
Total (2+3+4+5) (em % do PIB) 12,76
5. Mocambique continua a acumular atrasados do servico da divida externa sobre os
empréstimos em incumprimento. Estima-se que -
tp  total de atrasad pd o da divid q Tabela 4 do texto. Mocambique:
O STOCK t1Ootal de atrasados ao servico aa divida ~
o . g . Evolucao do Stock de Atrasados Externos
externa publica ou com garantia publica tenha o
. o (Milhges de USD)’
ascendido a USD 1.178 milhdes (8,3% do PIB) no Fim de 2017 Fim de 2018
final de 2018 (Tabela 4 do texto).” Esse montante - -
. . . . . . Divida comercial 592,86 970,61
inclui atrasados em discussao bilateral com cinco Mozam/ EMATUM 97,90 174,18
L. o MAM 343,06 499,12
credores oficiais, que ascendem a USD 181 milhdes Proindicus 151,90 297.31
I 2 ZAAia)8 Divida bilateral 116,80 207,33
(Libia, Iraque, Angola, Bulgaria e Poldnia)® e e i s el
atrasados no montante de USD 26 milhdes com o | Forade Clube de Paris * 83,87 169,68
. . o . Total 709,66 1177,94
Brasil relativos a um empréstimo garantido pelo
A , " Estimativas do corpo técnico com base na informac&o recebida das
Estado de USD 1 25 mllhoes Contraldo pela autoridades sobre a sua estratégia da divida. Ndo inclui os encargos e as
Sy . , . taxas de penalizagdo contratuais.
empl’esa pub|lca aero pOI’tual’Ia, pe|0 qUaI a 2 Dados reportados pelas autoridades sobre a divida reconciliada relativa a
Libia, Iraque, Angola, Polénia e Bulgéria.

6 As autoridades comunicaram ao corpo técnico que o governo ndo pretende apoiar a Proindicus, que seguira o
curso normal dos processos de faléncia comercial sem nenhum apoio. Por conseguinte, o empréstimo foi removido
do cenario de base da ASD. Além disso, em vista da declaracdo das autoridades de que a validade da garantia esta
a ser contestada, a garantia foi também removida do cenario de base da ASD, e esta a ser tratada como um
passivo contingente nos termos da politica do FMI (Tabela 3 do texto).

7 No caso das Eurobonds, os atrasados acumulados e o capital de USD 726 milhdes correspondem ao capital de
USD 900 milhdes mencionado no acordo de principio de novembro de 2018.

8 Os atrasados com a Libia, o Iraque, Angola, a Bulgéria e a Poldnia ndo sdo atrasados novos. As autoridades
reconciliaram a divida com estes credores ndo membros do Clube de Paris que remonta a Iniciativa HIPC em 2006,
2011 e 2015, respetivamente. A Iniciativa HIPC resultou num acordo-quadro, a Ata Aprovada do Clube de Paris, e
as autoridades estdo a envidar esfor¢os para negociar uma restruturagdo com os credores restantes fora do Clube
de Paris. Enquanto prosseguem as negociacdes, as obrigacdes de pagamento da divida incorridas a partir da data
de reconciliagdo até ao final de 2017 foram incluidas no stock de atrasados, em linha com os termos da
reconciliacdo registados na base de dados da divida externa das autoridades.
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garantia foi acionada.® '® O governo esta a cumprir todas as restantes obrigacdes de divida externa
multilateral e bilateral.

B. Previsoes macroeconomicas

6. Os pressupostos macroeconémico subjacentes ao cenario de base para os préximos
cinco anos melhoraram em relacao a ASD anterior, e levam em conta os efeitos econémicos
adversos do ciclone Idai. De modo geral, a economia esta a expandir a um ritmo mais acelerado
do que indicavam as projecdes anteriores. Estimativas preliminares sugerem que o crescimento do
PIB real em 2019 poderia cair para uma faixa de 1,8% a 2,8% — um recuo em relacao a projecdo de
3,8% em 2019 antes do ciclone — devido a perdas significativas na producdo agricola e ruturas nas
redes de transportes, comunicac¢des e servigos. Projeta-se uma recuperagao vigorosa do
crescimento em 2020 em resultado da recuperagdo na produgdo agricola e dos esforcos de
reconstrucdo, atingindo a marca de 4% ao ano em 2021-22 (Tabela 5 do texto). O défice orcamental
global deve aumentar em 2019 devido aos efeitos orcamentais do ciclone Idai, mas deve depois
melhorar, em linha com os esforcos para eliminar o défice primario apds os donativos até 2022 e
além, a medida que se materialize a receita orcamental resultante da producdo do GNL. Projeta-se
um aumento do défice da conta corrente externa para 76% do PIB em 2022, em consequéncia do
aumento das importaces de bens e servicos relacionadas sobretudo com a construgdo das
unidades de produgao dos megaprojetos de GNL. Aproximadamente um terco de todas as
importacdes relacionadas com esses investimentos é financiado por IDE (antecipado), sendo o
restante financiado pela divida privada. Com o inicio da producdo de GNL em 2023, o crescimento
deve aumentar substancialmente. Contudo, as projecées de longo prazo sdo mais conservadoras
em relagdo a ASD anterior, uma vez que a escala subjacente da producao de GNL foi revista em
baixa (Caixa 1).

9 Os eventuais encargos e taxas de penalizacdo contratuais relativos a pagamentos ndo realizados ndo foram
incluidos na estimativa do stock de atrasados refletida no cenario de base.

10 0s dois empréstimos do Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES) do Brasil & empresa
publica aeroportuaria, Aeroportos de Mocambique (AdM), foram também garantidos ao BNDES pelo Fundo de
Garantia a Exportacdo brasileiro (esta garantia foi igualmente acionada).
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Tabela 5 do texto. Evolucio dos Principais Indicadores Macroeconémicos entre Versées da ASD'

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2028 2037 2038

Est. Est. Est.

Crescimento do PIB real (%)

ASD anterior: 2017 A4 3.8 2.9 3.0 2.5 2.4 2.3 2.2 99 316 6.5 19

ASD atual 38 37 33 4.0 4.0 4.0 4.0 92 115 2.8 2.6 2.7
PIB nominal (mil milhées de USD)

ASD anterior: 2017 A4 113 127 143 150 157 164 171 191 256 653  95.1

ASD atual 109 126 144 151 167 179 190 213 242 413 695 728
Défice orcamental global (% do PIB)

ASD anterior: 2017 A4 -76  -55 -7.5 -108 -99 -96 -106 -99 -68 -1.8 04

ASD atual -73  -34 55 -65 -48 -37 -26 -19 -01 18 144 140
Défice de conta corrente (% do PIB)

ASD anterior: 2017 A4 392 161 169 446 666 910 1164 1177 780 -26.2 -359

ASD atual 390 200 344 580 667 629 756 616 393 -1.7  -49 -58
IDE (% do PIB)

ASD anterior: 2017 A4 274 121 124 345 534 750 198 38 23 0.5 0.8

ASD atual 284 182 187 185 212 201 239 171 135 32 5.5 6.0

Fontes: Autoridades mogambicanas e estimativas e projegdes do corpo técnico do FMI.
" As previsdes mais reduzidas refletem uma revisdo em baixa do nimero projetado de terminais de GNL.
20 PIB real da um salto em 2023 devido ao inicio da produgdo do GNL.

7. Os riscos para as perspetivas econémicas de médio prazo estiao equilibrados na
generalidade. Os riscos no sentido descendente incluem uma deterioragao das condig¢bes de
seguranca no norte do pais, retrocessos nas negociacdes de paz, o abrandamento dos controlos
sobre a despesa no periodo que antecede as elei¢cdes de outubro, atrasos nos megaprojetos e
futuros eventos climaticos extremos. Entre os riscos no sentido ascendente figuram novas
descobertas de petréleo e gas, uma resolucao mais célere das renegociacdes em curso da divida e
uma reaproximacao mais intensa com os doadores.

8. Segundo as ferramentas de realismo do quadro de sustentabilidade da divida, as
projecoes de base sdao razoaveis (Figuras 3 e 4). As proje¢des de crescimento sao relativamente
inferiores ao sugerido pela analise do multiplicador alternativo financas publicas/crescimento
devido aos efeitos adversos sobre o crescimento ligados ao ciclone tropical Idai. O ajustamento
orcamental do saldo primario no cenario de base parece credivel, uma vez que ele nao recai sobre
o quartil superior da distribuicdo dos ajustamentos anteriores. A contribuicdo do investimento
publico para o crescimento parece razoavel em comparagao as contribuicoes histoéricas e a
recuperacao econdémica gradual apos o abrandamento econémico de 2016.
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Caixa 1. Principais pressupostos, 2018-38

O crescimento do PIB real deve declinar em 2019, em linha com os efeitos econémicos adversos relacionados ao
ciclone Idai. Presume-se na sequéncia uma recuperacdo robusta em 2020, com um crescimento préximo dos 4%
em 2021-22. O forte aumento do crescimento em 2023 reflete o inicio da producdo do primeiro terminal de GNL e
respetivas exportacbes nesse mesmo ano. No que respeita as outras atividades econémicas (ndo ligadas ao GNL),
adotam-se pressupostos conservadores de crescimento a uma taxa constante de 4% ao ano no longo prazo.

Setor do GNL. Presume-se que o inicio da producdo na Area 4 ocorra em 2023, e na Area 1 em 2024. Contudo,
dois pressupostos foram revistos em comparacdo a ASD anterior: i) presume-se agora que cinco terminais de
producdo de GNL iniciardo a producdo no periodo 2023-30, em vez dos 16 anteriormente previstos; e ii) os custos
de desenvolvimento desses terminais foi revisto em alta em fungdo das novas condicdes de mercado. Um nimero
reduzido de terminais implica um contributo menos elevado para o PIB, a receita orcamental, as exporta¢des, o IDE
e o financiamento externo privado. Os custos de desenvolvimento acrescidos implicam a necessidade de incorrer
numa divida mais elevada, inclusivamente pela ENH para financiar a sua quota de participagdo no capital dos
megaprojetos de GNL.

Projeta-se que a inflagdo dos precos no consumidor mantenha-se dentro da faixa de projecdo das autoridades,
de 5% a 6% ao ano — com a excecdo de uma alta temporéria dos precos no consumidor em 2019-20 devido aos
efeitos do ciclone Idai do lado da oferta.

Financas publicas. Projeta-se que o défice orcamental primario apds os donativos sofra uma deterioracdo
temporaria em 2019 devido aos efeitos do ciclone Idai mas que recupere ap0s esse periodo, em linha com i) os
esforcos de ajustamento orcamental das autoridades (para cerca de 0% do PIB até 2022), e ii) o inicio da produgéo
de GLN em 2023. A longo prazo, projeta-se que o crescimento das receitas fiscais e ndo fiscais e da despesa
primaria acompanhe o crescimento do PIB nominal ndo ligado ao GNL. A medida que comecar o encaixe de
receitas da producdo de GNL, em 2023, o saldo orcamental primario deve melhorar, passando para um excedente
gue ascendera a 13,25% do PIB até 2038. Os pressupostos subjacentes a melhoria do saldo orcamental primario
sdo os seguintes: i) a recuperacdo dos custos de desenvolvimento do GNL ocorreriam nos quatro a seis primeiros
anos de producdo, apds os quais haverd um crescimento acentuado das receitas orcamentais do GNL,
correspondendo a quase metade do total de receitas orcamentais, e ii) todas as receitas orcamentais do GNL
seriam poupadas.’

Setor externo. Projeta-se que o até 2022 o défice da conta corrente atinja o seu nivel maximo, superior a 76% do
PIB, impulsionado pelas importacdes dos megaprojetos de GNL. O défice seréa financiado principalmente através
de IDE e empréstimos externos privados. Até 2027, a grande dimensao das exportacdes de GNL transformaria os
défices da conta corrente em excedentes.

Restruturacao da divida. O cenério de base inclui o efeito dos pagamentos da divida e do servico da divida
relativos ao acordo de principio firmado com um grupo de obrigacionistas sobre a restruturacdo das Eurobonds de
Mogambique e a estratégia das autoridades em relagdo aos empréstimos com garantia publica contraidos pela
Proindicus e a MAM junto ao Credit Suisse e ao VTB, respetivamente, conforme observado no paragrafo 4.

1/ Nao ha, de momento, uma decisdo politica sobre a fatia das receitas orcamentais relativas ao GNL que serdo poupadas para as
geragdes futuras, tendo em conta as limitagdes em termos de capacidades. Embora o pressuposto de que a totalidade da receita
serd poupada pareca ser extremo, o seu impacto na evolucdo dos indicadores da divida é mitigado pelo pressuposto de que a
divida publica nédo seria paga antecipadamente e pelo facto de que, ao poupar esses recursos, o crescimento nao ligado ao GNL

seria 0 mesmo, de apenas 4% ao ano no longo prazo.
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N CLASSIFICACAO DO PAIS

9. A capacidade de endividamento de Mocambique é avaliada como fraca, em
comparacao com uma avaliagdo média na anterior ASD (Tabela 6 do texto).”" Na ASD anterior,
a capacidade de endividamento de Mocambique foi aferida apenas com base no indice CPIA do
Banco Mundial de avaliagédo das politicas e instituigdes nacionais. Uma caracteristica do novo QSD
€ o seu indicador composto que utiliza o indice CPIA e outros fatores nacionais especificos, como
o racio de reservas internacionais em relacdo as importagdes totais. Para o caso de Mogambique, o
motivo da mudanca na avaliagdo da capacidade de endividamento é a enorme escala dos
megaprojetos de GNL em desenvolvimento (esses projetos equivalem a quatro vezes o PIB de
Mocambique) e as suas respetivas importacdes.’ Por conseguinte, os limiares indicativos
pertinentes para a categoria de capacidade fraca sdo de 30% para o racio VA da divida/PIB, 140%
para o racio divida/exportacdes, 10% para o racio servico da divida/exportacoes e 14% para o
racio servico da divida/receitas (Tabela 7 do texto). Esses limiares aplicam-se a divida externa
publica e com garantia publica. O parametro para o VA da divida publica total que se aplica a
capacidade de endividamento média é de 35%.

Tabela 6 do texto. Mocambique: Calculo do Indicador Composto

Componentes Coeficientes (A) Valores médios a 10 Componentes da Contribuigcao
anos (B) pontuagéao do IC LELS
(A*B) = (C) componentes

CPIA 3,293 1.27 48%
Taxa de crescimento real

{em %) 4,818 013 5%
Cobertura das importagées pelas
reservas
{em %) 24,434 0.99 38%
Cobertura das importagées pelas
reservas*2
{em %) - 5,970 -0.24 -9%
Remessas
{em %) 0,343 0.01 0%
Crescimento econémico mundial
{em %) 3,579 0.48 18%
Z610 00%
Fraca

Tabela 7 do texto. Limiares da Divida Externa Publica e com Garantia Publica (PGP) e
Parametros da Divida Publica Total

Limiares da carga da divida EXTERNA
VA da divida em %
das exportacbes
do PIB

Servigco da divida em %
das exportacdes
das receitas

Parametro da divida publica TOTAL
VA da divida publica total em % do PIB 35 55 70

1 Esta revisdo em baixa da capacidade de endividamento foi fundamentada por dois sinais de fragilidade (cf. as
edi¢des de outubro de 2018 e abril de 2019 do WEO).

12 A capacidade de endividamento de Mocambique continuaria a ser avaliada como média se fossem consideradas
apenas as importacdes nado ligadas aos megaprojetos. As importacdes dos megaprojetos sdo financiadas na sua
totalidade através de veiculos especiais de investimento fora do pais, e sdo incluidas nas estatisticas da balanga de
pagamentos para assegurar a completude da informacdo, sem nenhum impacto sobre as reservas internacionais.
Tal justificaria o exercicio de juizo de valor na avaliacdo da sustentabilidade.
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I SUSTENTABILIDADE DA DiVIDA

A. Analise de Sustentabilidade da Divida Externa

10. No cenaério de base, os indicadores de solvéncia da divida externa ultrapassam os
limiares relevantes em termos de politicas no curto e médio prazos (Tabela 1 e Tabela 8 do
texto).”

¢ Projeta-se que o VA da divida externa publica em relacdo ao PIB permaneca acima do
limiar prudente no médio prazo. Tal é parcialmente motivado pelos empréstimos
contraidos pela ENH para financiar a sua participagdo no capital dos megaprojetos de GNL,
bem como pela emissdo de uma garantia soberana a ENH para cobrir a sua parcela no
pacote de financiamento do projeto da Anadarko na Area 1. Os empréstimos contraidos
pela ENH para fins de participacdo no capital dos megaprojetos inclui a contratacdo de
dividas adicionais para um terceiro projeto de GNL (Area 1, ExxonMobil) o qual néo havia
sido tido em conta na anterior ASD. Os racios passariam a ser inferiores ao limiar prudente
em 2030, uma vez que a garantia soberana contratual prescreve um ano apds o inicio da
producdo de GNL em 2025. Contudo, excluindo a garantia soberana e os empréstimos
relativos a ENH, os racios seguiriam uma trajetéria de declinio gradual, antecipando o seu
enquadramento abaixo do limiar prudente (em 2028).

e Com a recuperagao projetada das exportacoes de carvao a partir de 2019, o racio entre
o VA da divida externa publica e as exportagées deve permanecer ligeiramente acima
do limiar prudente de 140% — recuperando-se rapidamente no longo prazo, gragas a
aceleragdo das exportagdes do GNL. Excluindo-se a ENH, os racios cairiam para niveis
consideravelmente inferiores ao limiar prudente, mantendo-se em declinio gradual no
médio prazo.

e O racio do servico da divida publica externa em relacao as receitas ultrapassaria o
limiar prudente no curto prazo e permaneceria proximo a esse limiar no médio prazo.
A aceleragao por volta de 2025 é o resultado do inicio do pagamento do servico da divida
pela ENH, com o arranque esperado da produg¢do do GNL.

3 Assim como na ASD anterior, o cenario historico foi excluido da Figura 1. Tal cenario mostra um declinio
irrealisticamente rapido do récio divida publica/PIB, pois o défice da conta corrente excluindo juros a média
histérica é muito inferior ao projetado, em razdo dos investimentos no setor de GNL. Entretanto, presume-se que a
acumulagdo de divida privada permaneca inalterada em comparagdo com o cenario de base.

4 No cenério de base, a garantia é introduzida progressivamente, em linha com o fluxo esperado de desembolsos,
a medida que o megaprojeto de GNL liderado pela Anadarko comeca a ser implementado; nos termos do contrato,
a garantia ndo gera pagamentos do servico da divida e ela prescreve no primeiro ano ap6s o inicio da produgéo do
GNL.
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e O racio do servico da divida publica externa em relacao as exportacoes cairia para um
nivel inferior ao limiar prudente em 2019, e permaneceria nesse nivel durante o periodo
projetado.

Tabela 8 do texto. Mocambique: Divida Externa PGP
(Percentagem do PIB)

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Prel. Est. Praj.
Divida do setor publico (3 do PIB)
Stock nominal do total da divida 1376 110,4 110,5 17,0 11,4 109,0 109,2 1021 89,8
da qual: externa 112,9 90,4 91,2 97,9 96,3 96,9 98,6 94,5 85,7
Stock nominal do total da divida, excl. a divida da ENH 1283 104,2 1034 103,38 93,3 a71 831 751 65,3
d/q: divida externa, excl. a divida da ENH 104,5 84,2 a4,2 84,7 78,2 75,0 72,6 67,5 61,2

Fontes: Autoridades mogambicanas e estimativas e projegdes do corpo técnico do FML.

11. Os racios da divida externa publica e do servico da divida publica sao os mais
sensiveis aos choques de taxas de cambio e de exportagoes (Figura 1 e Tabela 3). O teste de
stress mostra que o crescimento nominal das exportagdes (em USD) fixado a sua média historica
menos um desvio padrao, ou a projecdo de base menos um desvio padrdo, aumentariam em

23 pontos percentuais (para 92%) o racio VA da divida externa publica/PIB em 2020. Da mesma
forma, o racio VA da divida externa publica/exportacdes chegaria quase a dobrar, para 330% em
2020 (contra 171% no cenario de base). O choque das exportacdes tem um efeito semelhante
sobre os dois racios do servico da divida. A vulnerabilidade as flutuacGes da taxa de cambio é um
resultado esperado para um exportador de matérias-primas como Mocambique, com uma
elasticidade relativamente baixa das exportacGes face a taxa de cdmbio e uma participacao
relativamente elevada da divida externa publica no total da divida. Os indicadores do servico da
divida externa sdo também sensiveis aos pressupostos acerca do futuro perfil do servico da divida
da ENH.

B. Analise de Sustentabilidade da Divida do Setor Publico

12. Projeta-se que o racio VA da divida/PIB ultrapasse o limiar de 35% do PIB no curto e
médio prazos (Tabela 2 e Figura 2). O total da divida publica e com garantia publica cifrou-se em
cerca de 110% do PIB no final de 2018, com a divida externa a responder por cerca de quatro
quintos do total. A evolucdo da divida publica é movida, sobretudo, pelos mesmos fatores que
influenciam a divida externa, incluindo aqueles relacionados a participagdo da ENH nos
megaprojetos de GNL.

13. A analise de sensibilidade padrao mostra que os indicadores da divida publica sdao
altamente sensiveis a depreciacdo, bem como a variagoes nas transferéncias correntes e no
IDE (Tabela 4). Uma depreciacdo nominal e pontual de 30% do metical elevaria a 105% o racio VA
da divida/PIB (comparado a um racio de 91% no cenario de base) em 2019. Um choque nos racios
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transferéncias correntes/PIB e IDE/PIB (fixados as suas médias histdricas menos um desvio padrédo
em 2019 e 2020) levaria a um aumento semelhante do racio VA da divida/PIB.

CLASSIFICACAO DE RISCO E VULNERABILIDADES

14. A ASD sugere que Mocambique esta em situacao de sobre-endividamento no que
toca a divida externa publica, mas que a mesma é sustentavel numa perspetiva futura.

O alivio do servico da divida a ser proporcionado pela restruturagédo planeada da divida resultara
em niveis sustentaveis do servigo da divida externa e dara as autoridades mais tempo para aplicar
a sua estratégia de consolidacdo orcamental. Juntamente com a entrada em producdo dos
projetos de GNL, é de esperar que isso coloque a divida publica numa trajetéria decididamente
descendente no médio prazo. Além disso, como ja foi dito, é provavel que a capacidade de
endividamento seja mais solida que o assinalado pelo indicador composto, uma vez que as
reservas internacionais ndo precisam de cobrir as importacdes relacionadas aos megaprojetos (que
sao totalmente financiadas através de veiculos especiais de investimento fora do pais). A avaliacdo
de sustentabilidade esta ancorada no forte compromisso das autoridades com a aplicagéo da
consolidagdo orcamental e com uma estratégia de endividamento prudente. Os testes de stress
padrao indicam que um choque de exportacdo e uma depreciacdo do metical levariam a uma
deterioracdo da posi¢do da divida, o que realga a importancia de diversificar a economia e alargar
a sua base de exportacao.

15. E necessario fortalecer ainda mais a gestio da divida e a supervisdo. Embora as
autoridades ja tenham tomado medidas importantes, incluindo melhorias na transparéncia do
processo de analise e concessdo de garantias soberanas, a unidade da divida do Ministério das
Financas precisa de ser fortalecida com respeito a sua capacidade e a sua influéncia para exercer a
supervisdo eficaz da totalidade da carteira de divida publica e para aplicar salvaguardas mais
sélidas. Além disso, com base na nova Lei do Setor Empresarial do Estado, a supervisdo do
conjunto desse setor devera ser reforcada substancialmente.

OPINIAO DAS AUTORIDADES

16. As autoridades concordaram, no geral, com a analise e as recomendacdes acima.
Relataram que a sua estratégia de endividamento esta a ser implementada com o objetivo de
baixar a divida de Mocambique para um nivel moderado no médio prazo. Tal seria atingido
através da restruturacdo da divida, que proporcionaria um alivio da divida significativo, bem como
da consolidacdo orcamental a médio prazo. As autoridades concordaram com a recomendagao do
corpo técnico no sentido de reforcar a governacdo, a transparéncia e a responsabilizacdo nos
moldes do diagndstico ora em curso sobre os desafios em matéria de governagao e corrupgao.
Reconheceram também a importancia de desenvolver um quadro para a gestdo eficiente e
transparente da riqueza dos recursos naturais e manifestaram o seu apreco pelo apoio do FMI
nessa area, inclusive através da conferéncia de alto nivel sobre gestdo de economias ricas em
recursos naturais, organizada recentemente pelo FMI em parceria com o Banco de Mogambique.
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Tabela 1. Mocambique: Quadro de Sustentabilidade da Divida Externa, Cenario de Base, 2015-38

(Em percentagem do PIB, salvo indicagdo em contrario)

Efetivo Projecées Média 8/
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2028 203 Histéria  Projecbes
Divida externa (nominal) 1/ 1311 1785 1493 154,6 187.5 215,8 2463 286,3 207.9 2846 1701 m 102,6 2250
da qual: piblica e com garantia piblica (PGP) 82,5 112,9 90,4 91,2 97,9 96,3 96,9 98,6 94,5 85,7 44,4 56,8 79.6
Variagdo da divida externa 32,6 47,4 -29,1 52 33,0 28,2 306 39,9 1,7 -134 -12,0 =57
Fluxos liquidos identificados geradores de 28,0 57,5 -22,2 74 37,7 376 352 41,8 20,8 54 6,0
Défice da conta corrente excluindo juros 38,7 35,6 17,3 283 54,2 64,1 589 70,8 57,7 269 324
Défice da balanga de bens e servigos 437 37,7 224 30,6 60,1 68,1 61,4 72,5 59,1 -15,5 -20,5 331 331
Exportagdes 279 346 429 415 40,3 39,9 395 38,1 41,2 61,0 59,5
Importagdes ni 72,3 654 72,1 100,3 108,0 1009 110,86 100,3 455 39,0
Transferéncias carrentes liquidas (negativas = influxa) -54 -2,2 -5,0 -2,3 -6,2 -4,3 -2,9 -1,9 -16 -04 -0,2 -6,7 -2,8
das quais: oficiais -3,6 -14 =37 07 -4,6 2,2 -1,6 -0,5 04 0,0
Qutros fluxos de cta. corrente (negativos = influxo Iiquida) 04 01 13,2 05 21
do (negativo -26,1 284 - m 227 133
Dindmica endégena da divida 2/ 15,4 50,3 = -26,4 1,0
Contribuigio da taxa de juro nominal 16 34 36 58 18
Contribuigio do crescimento do PIB real -7 4 -6,7 -30,0 -48 -0,7
Contribuigdo das variagfes de pregos e da taxa de cdmbio 21,2 53,6 -18,2
Residuo 3/ a6 101 69 |86 2] 13 4
do qgual financiamento excecional 0,0 -1,7 -3,0 -2,2 -1,5 -0,5 -0,5 -0.4 -04 -0,2 -01 0,0
Indicadores de sustentabilidade
Récio VA da divida externa PGP/PIE .4 66,4 705 68,5 68,0 69,1 65,9 59,5 340 11,6
Récio VA da divida externa PGP/exportagbes 166,3 160,1 1751 1715 1719 181,2 1599 130,3 55,8 19,5
Ricio servico da divida PGP/exportagées 83 15,8 10,9 1,7 9.8 94 9.4 93 92 6,9 49 2,0
Récio servico da divida PGP/receitas 93 226 17.9 20,1 16,4 149 143 13,6 143 124 141 36
Mecessidade bruta de financ. externo {em milhdes de USD) 26018 1796,6 7090 23009 67577 87589 85655 10570,2 104380 70378 21107 38754
Principais p p é
Crescimento do PIB real (em %) 6,6 38 37 33 18 6,0 40 40 g2 11,5 28 27 63 31
Deflator do PIB em USD (variagdo percentual) -17,7 -29.0 11,3 108 3,0 43 3,0 24 23 22 20 2.0 -2.1 33
Taxa de juro efetiva (percentagem) 4/ 14 1,9 17 1,5 32 2,9 2,2 1.8 1,5 14 33 7.0 1,9 2,2
Crescimento das export. de bens e servigos (em USD, em %) -10,9 -8,9 434 10,5 18 9,6 6,1 2,6 20,9 26,1 31 4.4 83 16,0
Crescimento das import. de bens e servigos (em USD, em %) -13.4 -25,8 45 26,2 459 121 0,1 16,6 14 -6,6 -1,1 05 1.7 88
Elemento concessional dos novos empr. do setor piblico (em %) 41,1 36,3 448 46,4 37.5 32,2 453 61,0 61,0 46,6
Receitas piblicas (excluindo donativas, em % do PIB) 250 241 26,2 242 240 251 25,8 26,0 26,5 254 21,3 329 218 242
Fluxos de ajuda (em milhdes de USD) 5/ 12839 6711 14500 7430 18815 18701 16361 13720 15637 12745 6747 3613
Financiamento equivalente a donativos (em % do PIB) &/ 3,7 11,0 g2 73 56 53 37 1,3 0,4 48
Financiamento equiv. a donativos (em % do financ. externo) 6/ 57.2 586 63,1 588 486 51,0 61,1 784 777 62,9
PIB nominal (em milhdes de USD) 14.798 10897 12586 14396 15003 16.695 17.879 18.032 21.277 24228 41313 72.794
Crescimento do PIB nominal em USD -12,3 -26,4 155 144 48 106 71 6,5 18 139 458 47 41 11,6
Por meméria:
VA da divida externa 7/ 1304 1298 1601 187,9 2174 256,7 269,3 2584 1587 187
Em % das exportagdes 3036 3128 397,35 470,6 5487 673,68 653,2 5658 2621 314
Récio total do servigo da divida externa/exportagdes 178 26,8 154 153 226 238 23,0 226 206 16,2 258 13,8
VA da divida externa PGP (em milhGes de USD) 8986,0 95644 10641,2 114288 121566 131438 140252 144144 140594 8459,8
(VAL-VAL-1)/PIBt-1 (em %) 45 7.5 52 44 55 45 18 -07 -05
Défice da cta. corrente excl. juros que estabiliza o racio da divida 6,1 -11,8 46,4 231 21,2 359 283 30,9 46,0 486 46 -1.8

Fontes: Autoridades nacionais e estimativas e projegdes do corpo técnico.

1/ Inclui a divida externa piblica e privada.
2/ Derivada como [r -

g - p(1+g)}/(1+g+p+gp) multiplicado pelo racio da divida do periodo anterior, sendo r = taxa de juro nominal; g = taxa de cresc. do PIB real, e p = taxa de crescimento do deflator do PIB em USD.

3/ Inclui o financ. excecional (ou seja, var. dos atrasados e alivio da divida); var. de ativos externos brutos; e ajustamentos de valorizagio. Para as projegdes, inclui também a contribuigdo das var. de pregos e de taxa de cambio.
4/ Pagamentos de juros do ano corrente divididos pelo stock da divida do perfodo anterior.

5/ Definidos como donativos, empréstimos concessionais e alivio da divida.

6/ O financiamento equivalente a donativos inclui donativos concedidos diretamente ao governo e através de novos empréstimaos (diferenga entre o valor facial e o VA da nova divida).
7/ Pressupde que o VA da divida do setor privado é equivalente ao seu valor facial.
8/ As médias histdricas sdo, em geral, calculadas ac longo dos Gltimos 10 anos, sujeito a disponibilidade de dados, enquanto as médias das projecdes sdo calculadas ao longo do primeire ano da projecdo e dos préximos 10 anos.
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Tabela 2. Mocambique: Quadro de Sustentabilidade da Divida Publica, Cenario de Base, 2015-38
(Em percentagem do PIB, salvo indicacdo em contrario)

Efetivo Projegbes Média 6/
2015 2016 07 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2028 2038 Histérica  Projegbes
Divida do setor piblico 1/ 942 1376 104 L g 109,0 1092 1021 89,3 465 66,2 886 _ -
externa/interna moeda
19,2 191 151 121 105 75 41 21 78
Variagdo da divida do setor plblico 270 434 273 01 66 56 24 02 71 123 33 -04 e e e
Défice primério 12 ] ER| -146 49 10
Receitas & donativos 281 26,2 283 260 306 300 289 280 285 211 221 331 272 26,6
da qual: donativos 30 21 20 18 56 49 30 20 19 18 08 02 Divida do setor publico 1/
Despesa primaria (excluindo juras) 352 32,2 314 31,2 371 347 326 30,6 300 270 191 185 32,1 276
147 205 di; em moedanacional
Contribui¢do do diferencial entre taxa de juro/crescimento 37 29 54 24 08 -6,1 -39 -40 91 -105 -10 -02 i
da quat: contribuiio da tava de juro real média 05 05 04 10 11 06 04 02 a1 0o 04 04 W d/g; e maeda estrangeira
da quat: contribuicGo do crescimento do PIB real 42 -34 -50 35 =20 -67 43 42 -92  -103 -13 -06 140
Contribuigdo da depreciagdo da taxa de cambio real 184 324 27,3 20

Qutros fluxos geradores de divida identificados 00 00 0,0 00 00 0,0 00 00 00 ool oo oy 00 0,0
00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 10

Receitas de privatizagdo (negativas)
Reconhecimento de passivos contingentes (ex,, recapitaliz. bancaria) 00 0,0 00 00 00 0,0 00 00 0,0 0,0 00 00 80
Alivio da divida (HIPC ou outro) 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 60 |
Qutros fluxos geradores ou redutares de divida (queira especificar) 00 00 00 00 00 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 00 00 I
27 09 43 23 a5 05 el os] oY 3 - I I :
Indicadores de sustentabilidade 0 |
Racio VA da divida piblica/PIB 2/ 86,2 86,4 909 847 81,1 80,6 T45 646 367 197 2018 2020 2022 2024 2026 2028
Récio VA da divida piiblica/receitas e donativos 3050 3329 2073 2827 2808 2878 2617 2380 166,1 595
Récio servigo da divida/receitas e donativos 3/ 33 203 260 ;5 27 208 258 21,6 21 173 142 106
Necessidade bruta de financiamento 4/ 151 10,2 10,5 134 150 137 11,2 a7 76 45 01 11 d/q: detida porresidentes
Principais p . mac gmicos e arg W d/q: detida por ndo residentes
Crescimento do PIB real (em %) 66 38 37 33 18 6,0 40 40 92 11,5 28 27 63 81
Taxa de juro nominal média sobre a divida externa (em %) 13 19 28 23 16 14 13 1,2 13 13 28 20 21 20
Taxa de juro real média sobre a divida interna (em %) 6,1 -11 -59 55 96 58 67 72 74 75 -13 57 1,0 43
Depreciacio da taxa de cambio real (em %, + indica depreciagdo) 323 404 250 65
Taxa de inflagdo (deflator do PIB, em %) 44 119 12,9 5,3 6,1 80 63 53 55 53 55 55 6,2 58 0 na.
Cresc. da desp. prim. real (deflacionado pelo deflator da PIB, em %) -117 -5,1 11 2,5 211 -06 24 22 69 02 33 35 99 33 |
Défice primario que estabiliza o racio divida/PIB 5/ -199 374 304 51 -01 104 6,1 25 86 121 02 -142 9.0 68 0|
VA de passivos contingentes (ndo incl. na divida do setor publico) 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 |

=

Fontes: Autoridades nacionais e estimativas e projecdes do corpo técnico.

1/ Cobertura da divida: Qs governas central, provinciais e locais, mas a seguranga social, o banco central, a divida garantida pelo governo e a divida das EP ndo garantida pelo governa. & divida € definida coma externa com base na moeda.
2/ O racio subjacente VA da divida externa/PIB na ASD pblica difere da ASD externa; a magnitude da diferena depende das projegdes das taxas de cambio.

3/ 0 servigo da divida é definido como a soma de juros e amortizagdo da divida de curto, médio e longo prazo.

4/ A necessidade bruta de financiamento é definida como o défice primario mais o servico da divida mais o stock da divida de curto prazo no final do periodo anterior e outros fluxos geradores/redutores de divida.

5/ Definido coma o défice primario menos uma variagdo do racio divida piblica/PIB ((-): um excedente primario), que estabilizaria o racio da divida apenas no ano em questdo.

6/ As médias histdricas sdo, em geral, calculadas ao longo dos (ltimos 10 anos, sujeito a disponibilidade de dados, enquanto as médias das projecées sdo calculadas ac longe do primeiro ano da projegdo e dos préximas 10 anos.

€l
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Figura 1. Mocambique: Indicadores da Divida Publica ou com Garantia Publica em Cenarios

Récie VA da divida/PIB

Alternativos, 2018-28

Racio VA da divida exportagbes
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30 B
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10 | Choque mats extremo: Exportagdes >0 Choque mais extremo: Exportagdes
0 0
2018 2020 2022 2024 2026 2023 2018 2020 202 2024 2026 2028
Récio servigo da divida/exportagbes 25 Récio servi¢o da divida/receitas
18
16
14 20
12
15
10
8 10
&
4 5
2 Choque mais extremo: Exportacdes Choque mais extremo: Depreciacdo pontual
o ]
23 2020 2022 2024 2026 2028 2018 2020 2022 2024 2026 2028
=== Base === Limiar Chogque mais extremo 1/
Customizagio da configuragio padrio Pressupostos de endividamento para os testes de stress *
Magn 1 - Padr Definidas pelo
gy Interacbes rae utente
Quotas da divida marginal
Méo MNéo Divida externa PGP de MLP 100%
Testes adaptados Termos da divida marginal
PC combinados Taxa de juro nominal média s/novos empr. em USD 1,7% 1,7%
Desastres naturais Mao Taxa de desconto em USD 5,0% 5,0%
Precos das mat.-prim. */ n.d. Maturidade média (incl. periodo de graga) £ | 24
Financ. de mercado n.d. Periodo de graga médio 10 6

Mota: "Sim" indica qualgquer mudanga na dimensédo
ou nas interages das configuragées padrio dos
testes de stress. "n.a." indica que o teste de stress
nédo se aplica.

* Mota: Presume-se que todas as necessidades de financiamento adicional geradas
pelos choques nos testes de stress s3o cobertas pela divida externa PGP de MLP na
ASD externa. As condig@es padrdo da divida marginal assentam nas projecfies de base
de 10 anos.

Fontes: Autoridades nacionais e estimativas e proje¢es do corpo técnico.

1/ O teste de stress mais extremo é o que resulta no racio mais elevado em ou antes de 2028, 530 também apresentados testes de stress com uma
quebra pontual (se houver), embora essas quebras pontuais sejam descartadas para fins de sinais mecanicos. Quando um teste de stress com uma
quebra pontual representa o choque mais extermo apds descartar a quebra pontual, é apresentado apenas o teste de stress (com o choque
pontual).

2/ A magnitude dos choques utilizados para o teste de stress de choque dos pregos das matérias-primas assenta nas perspetivas para os pregos
das matérias-primas preparadas pelo Departamento de Estudos do FMI.
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Figura 2. Mocambique: Indicadores da Divida Puablica em Cenarios Alternativos, 2018-28
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geradores de divida
1] o
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Base
Mivel de referéncia da divida plblica

2018 2020 2022 2024 2026 2025

Choque mais extremo 1/

Pressupostos de endividamento para os testes de stress * Padrio Definidas
pelo utente

Quotas da divida marginal
Externa PGP de médio e longo prazo 99% 99%
Interna de médio e longo prazo 1% 1%
Interna de curto prazo 0% 0%
Divida externa de MLP
Taxa de juro nominal média sobre novos empréstimos em USD 1,7% 1,7%
Maturidade média (incl. periodo de graga) 31 24
Periodo de graga médio 10 6
Divida interna de médio e longo prazo
Taxa de juro real média sobre novos empréstimos 7,6% 10,7%
Maturidade média (incl. periodo de graga) 4 3
Periodo de graga médio 2 2
Divida interna de curto prazo
Taxa de juro real média 3% 12,0%

* Mota: A ASD publica permite o financiamento interno para cobrir as necessidades de financiamento adicional
geradas pelos choques nos testes de stress na ASD publica. As condigées padrdo da divida marginal assentam
nas projegdes de base de 10 anos.

Fontes: Autoridades nacionais e estimativas e projegdes do corpo técnico.

1/ O teste de stress mais extremo é o que resulta no racio mais elevado em ou antes de 2028. E também
apresentado o teste de stress com uma quebra pontual (se houver], embora essa quebras pontual seja
descartada para fins de sinais mecanicos. Quando um teste de stress com uma quebra pontual representa o
choque mais extremo apdés descartar a quebra pontual, é apresentado apenas o teste de stress (com o
choque pontual).
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Tabela 3. Mocambique: Analise de Sensibilidade dos Principais Indicadores da Divida Externa com
Garantia Publica, 2018-28(em percentagem)

Projecoes
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

Racio VA da divida/PIB

Base

A. Cenarios alternativos
A1. Principais variaveis as médias histéricas em 2018-2038 1/ 66,4 50,1 24,9 1,0 -28,5 -55,8 -72,6 -77,5 -77,4 -55,8 -39,8

B. Testes-limite

B1. Crescimento do PIB real 66,4 721 71,4 71,0 72,1 68,8 62,1 48,4 44,8 38,0 35,5
B2. Saldo primario 66,4 72,2 71,7 711 721 68,8 62,1 48,5 44,9 38,1 35,8
B3. Exportagoes 66,4 81,3 91,8 90,8 91,7 87,1 78,8 61,8 57,4 48,5 45,3
B4. Outros fluxos 2/ 66,4 79,7 86,2 85,3 86,0 81,7 739 58,0 53,8 45,5 42,5
B5. Depreciagdo nominal e pontual de 30% 66,4 88,6 73,0 72,7 74,4 71,3 64,2 49,7 45,7 38,8 36,3
B6. Combinagéo de B1-B5 66,4 83,9 83,7 82,9 83,9 79,9 72,2 56,5 52,2 44,2 41,3
C. Testes adaptados

C1. Passivos contingentes combinados 66,4 78,8 76,3 75,6 76,6 729 65,9 51,5 47,9 40,8 38,5
C2. Catastrofe natural 66,4 78,3 76,1 75,7 77,0 73,6 66,7 52,4 48,9 41,9 39,8
C3. Precos das matérias-primas nd. nd. nd. nd. nd. nd. nd. nd. nd. nd. nd.
C4. Financiamento de mercado nd. nd. nd. nd. nd. nd. nd. nd. nd. nd. nd.
Limiar 30 30 30 30 30 30 30 30 30 30 30

Racio VA da divida/exportagoes

160.1 1751 1715
A. Cenarios alternativos
A1. Principais variaveis as médias histéricas em 2018-2038 1/ 160,1 124,5 62,5 2,6 -748 -1354 -159,0 -136,8 -1354 -90,0 -65,4

B. Testes-limite

B1. Crescimento do PIB real 160,1 1751 1715 171.9 181,2 159,9 130,3 81,9 75,1 58,7 55,8
B2. Saldo primario 160,1 179,2 179,5 179,8 189,3 166,9 136,1 85,6 78,6 61,5 58,7
B3. Exportacdes 160,1 239,3 328,5 328,1 343,6 302,0 246,6 155,8 143,4 111,8 106,3
B4. Outros fluxos 2/ 160,1 197,8 216,0 215,6 225,6 198,1 161,8 102,4 94,1 73,3 69,7
B5. Depreciacdo nominal e pontual de 30% 160,1 175,1 145,5 146,4 155,3 137,6 111,9 69,9 63,6 49,8 47,5
B6. Combinacao de B1-B5 160,1 218,2 194,3 240,7 252,7 222,4 181,5 114,5 104,8 81,8 777
C. Testes adaptados

C1. Passivos contingentes combinados 160,1 195,7 191,1 191,2 201,0 177,0 144,4 91,0 83,8 65,9 63,1
C2. Catastrofe natural 160,1 198,4 194,5 195,3 206,0 182,1 149,1 94,4 87,3 69,0 66,5
C3. Precos das matérias-primas n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d.
C4. Financiamento de mercado nd. nd. n.d. nd. nd. nd. nd. n.d. nd. nd. nd.
Limiar 140 140 140 140 140 140 140 140 140 140 140

Racio servico da divida/exportacoes

Base

A. Cenarios alternativos
A1. Principais variaveis as médias histéricas em 2018-2038 1/ 11,7 9,9 8,8 7.3 58 5,0 2,1 54 2,7 -0,4 -2,4

B. Testes-limite

B1. Crescimento do PIB real 11,7 9,8 9,4 9,4 93 9,2 6,9 71 6,5 52 4,9
B2. Saldo primario 11,7 9,8 9,5 9,6 9,5 9,4 7,0 71 6,7 54 52
B3. Exportagdes 11,7 12,4 15,3 16,2 16,0 15,7 11,8 11,7 11,4 9,9 9,5
B4. Outros fluxos 2/ 11,7 9,8 9,9 10,4 10,4 10,1 7,6 75 7,5 6,5 6,3
B5. Depreciagdo nominal e pontual de 30% 11,7 9,8 9,4 8,7 8,7 8,7 6,5 6,8 6,3 4,4 4,2
B6. Combinagéo de B1-B5 11,7 10,9 12,2 12,3 12,2 12,0 9,0 9,0 9,0 7.2 6,9
C. Testes adaptados

C1. Passivos contingentes combinados 11,7 9,8 9,9 9,8 9,8 9,6 7.2 7.3 6,7 53 51
C2. Catastrofe natural 1.7 10,1 10,1 10,1 10,0 9,9 74 7.5 7.0 55 53
C3. Precos das matérias-primas n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d.
C4. Financiamento de mercado nd. nd. n.d. n.d. nd. nd. nd. n.d. n.d. nd. n.d.
Limiar 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10 10

Racio servico da divida/receitas

Base

A. Cenarios alternativos
A1. Principais variaveis as médias histéricas em 2018-2038 1/ 20,1 16,5 13,9 11,2 8,5 7.8 3,8 131 6,7 -1,3 -6,9

B. Testes-limite

B1. Crescimento do PIB real 20,1 16,8 15,6 15,0 14,2 15,0 12,9 17,7 16,9 15,4 14,7
B2. Saldo primario 20,1 16,4 151 14,6 13,9 14,6 12,6 17,2 16,6 15,5 14,8
B3. Exportagoes 20,1 17,6 17,0 17,3 16,5 17,1 14,8 19,7 19,8 19,8 19,0
B4. Outros fluxos 2/ 20,1 16,4 15,8 16,0 15,2 15,7 13,6 18,1 18,7 18,6 17,9
B5. Depreciagdo nominal e pontual de 30% 20,1 20,6 18,7 16,8 16,0 17,0 14,6 20,5 19,5 15,7 14,9
B6. Combinacdo de B1-B5 20,1 17,5 16,9 16,4 15,6 16,2 14,0 18,9 19,4 18,0 17,3
C. Testes adaptados

C1. Passivos contingentes combinados 20,1 16,4 15,7 15,0 14,3 14,9 12,9 17,5 16,6 15,2 14,5
C2. Catastrofe natural 20,1 16,4 15,5 14,9 14,2 14,9 12,9 17,5 16,6 15,2 14,6
C3. Precos das matérias-primas nd. nd. nd. nd. nd. nd. nd. nd. nd. nd. nd.
C4. Financiamento de mercado nd. nd. n.d. n.d. nd. nd. nd. n.d. n.d. nd. n.d.
Limiar 14 14 14 14 14 14 14 14 14 14 14

Fontes: Autoridades nacionais e estimativas e projecées do corpo técnico do FMI.

1/ As variaveis incluem o crescimento do PIB real, o deflator do PIB (em USD), a conta corrente excluindo juros em percentagem do PIB e os fluxos ndo geradores de divida.
2/ Inclui as transferéncias oficiais e privadas e o IDE.
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Tabela 4. Mocambique: Analise de Sensibilidade dos Principais Indicadores da Divida Publica,
2018-28

Projecoes
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

Récio VA da divida/PIB

Base

A. Cenarios alternativos
A1. Principais variaveis as médias historicas em 2018-2038 1/ 86 86 82 77 77 74 71 71 72 72 71

B. Testes-limite

B1. Crescimento do PIB real 86 93 89 86 87 81 71 56 53 45 43
B2. Saldo primario 86 93 88 84 84 77 67 52 49 41 38
B3. ExportagBes 86 97 100 96 95 88 77 60 56 47 44
B4. Outros fluxos 2/ 86 100 103 99 98 90 79 62 58 49 45
B5. Depreciagdo nominal e pontual de 30% 86 105 95 88 85 76 65 50 47 39 36
B6. Combinagéao de B1-B5 86 89 84 78 78 72 62 48 45 38 35
C. Testes adaptados

C1. Passivos contingentes combinados 86 99 93 89 88 81 u 56 52 44 a4
C2. Catastrofe natural 86 99 93 89 89 82 72 56 53 45 43
C3. Pregos das matérias-primas nd. nd. nd. nd. nd. nd. nd. nd. nd. n.d. nd.
C4. Financiamento de mercado nd. nd. nd. n.d. nd. nd. nd. nd. n.d. n.d. nd.
Nivel de referéncia da divida publica 35 35 35 35 35 35 35 35 35 35 35

Racio VA da divida/receitas

3320 2073 2827 2808

A. Cenarios alternativos

A1. Principais variaveis as médias historicas em 2018-2038 1/ 333 284 274 270 275 263 261 286 295 316 320
B. Testes-limite

B1. Crescimento do PIB real 333 303 296 298 308 283 260 225 218 201 194
B2. Saldo primario 333 303 293 292 299 272 248 212 202 183 174
B3. Exporta¢bes 333 316 333 332 339 309 283 243 232 209 199
B4. Outros fluxos 2/ 333 328 343 342 349 318 292 251 239 216 205
B5. Depreciagdo nominal e pontual de 30% 333 348 320 307 305 269 241 201 197 175 163
B6. Combinagédo de B1-B5 333 294 281 271 278 252 229 195 185 167 159
C. Testes adaptados

C1. Passivos contingentes combinados 333 325 309 307 315 286 262 224 214 195 186
C2. Catastrofe natural 333 323 308 308 316 289 265 228 218 200 192
C3. Pregos das matérias-primas nd. nd. nd. nd. nd. nd. nd. nd. nd. n.d. nd.
C4. Financiamento de mercado nd. nd. nd. nd. nd. nd. nd. nd. nd. nd. nd.

Racio servigo da divida/receitas

315 27.7 298 258

A. Cenarios alternativos

A1. Principais variaveis as médias histdricas em 2018-2038 1/ 31 27 29 25 20 20 18 20 19 21 19
B. Testes-limite

B1. Crescimento do PIB real 31 28 31 27 23 22 18 18 17 17 16
B2. Saldo primario 31 28 30 26 22 21 18 17 16 16 15
B3. Exportagbes 31 28 30 27 23 22 18 18 17 19 17
B4. Outros fluxos 2/ 31 28 31 27 23 22 19 18 18 19 18
BS5. Depreciagdo nominal e pontual de 30% 31 28 32 28 24 24 20 21 19 19 17
B6. Combinagao de B1-B5 31 27 29 25 21 21 17 16 15 15 14
C. Testes adaptados

C1. Passivos contingentes combinados 31 28 31 26 23 22 18 17 16 16 15
C2. Catastrofe natural 31 28 31 27 23 22 18 18 16 16 15
C3. Precos das matérias-primas n.d. n.d. nd. nd. nd. n.d. n.d. nd. nd. nd. nd.
C4. Financiamento de mercado nd. nd. nd. nd. nd. nd. nd. nd. nd. n.d. nd.

Fontes: Autoridades nacionais e estimativas e proje¢des do corpo técnico.
1/ As variaveis incluem o crescimento do PIB real, o deflator do PIB e o défice primario em porcentagem do PIB.
2/ Inclui as transferéncias oficiais e privadas e o IDE.
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Figura 3. Mocambique: Determinantes da Dindmica da Divida — Cenario de Base
Divida externa

Divida externa bruta nominal PGP
(em percentagem do PIB; versées da ASD)

Fluxos geradores de divida
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5anos 5anos
Divida publica
Divida pablica bruta nominal Fluxos geradores de divida Variacdes inesperadas na divida 1/
(em percentagem do PIB; versdes da ASD (percentagem do PIB) (Gltimos 5 anos, % do PIB)
em— /\S D atual BDéfice primario 100 70
@ e» e ASD anterior proj . Intervalo
amm— ASD de 2013 80 i is 25-
160 B Taxa de juro real 60 ‘ interquarts (
140 60
mC doPIB 20
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100 40 o
Bpcpr. da taxade 20 + Variacdo da divida
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60 W outros fluxos ger. 0 20
40 de divida
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N AN AN N AN AN NN AN AN NN NN NN 5 anos 5 anos - Inesperadas

1/ A diferenga entre as contribuicdes previstas e efetivas para os racios da divida.
2/ A distribuicao entre os PBR para os quais foram produzidas ASD PBR.

3/ Tendo em conta a divida externa privada relativamente baixa na média dos paises de baixo rendimento, uma variagdo percentual na divida externa PGP deve ser largamente
explicada pela equagéo dos determinantes da dinamica da divida externa.
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Figura 4. Mocambique: Ferramentas de Realismo
Ajustamento orcamental e possiveis trajetérias de crescimento 1/
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1/ Os dados abrangem os programas dos PBR apoiados pelo FMI (excl. o financiamento de
emergéncia) aprovados desde 1990. O gréafico mostra a magnitude do ajuste de 3 anos desde a
criagdo do programa, no eixo horizontal, e a percentagem da amostra no eixo vertical.

Taxas de investimento publico e privado
(% do PIB)

Em percentagem
IS

Em pontos percentuais do PIB

0 -3
2012 2013 2015 2016 2017 2018 2019
— 5o == «= = \ultiplicador = 0,2 == «= = Multiplicador = 0,4
Multiplicador = 0,6 == == = \ultiplicador = 0,8

1/ As barras se referem ao ajustamento or¢camental anual projetado (escala da direita) e as linhas
mostram as possiveis trajetorias de crescimento do PIB real com diferentes multiplicadores
orcamentais (escala da esquerda).

Contribuigdo para o crescimento do PIB real
(percentagem, média de 5 anos)

PONINIUIIUIIUD I B IS I
ORI RDIOON R OROREGCOON AT ANRONR

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Histérico Projetado (ASD anterior) Projetado (ASD atual)

Investimento publico - ASD anterior

== == Investimento privado - ASD anterior == == =Investimento privado - ASD atual

Investimento publico - ASD atual

-Contribuigéo de outros fatores
-Contribuigéo do capital do governo
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Declaracao do Sr. Dumisani Mahlinza, Administrador para Mocambique,
e do Sr. Amilcar Tivane, Conselheiro Principal do Administrador
19 de abril de 2019

1. Introducao

As autoridades mogambicanas agradecem o Corpo Técnico, a Dire¢do-Geral e o Conselho de
Administracdo do FMI pelo seu continuo envolvimento e apoio, especialmente no rescaldo dos
efeitos devastadores do Ciclone Idai, que exigiu uma rapida mudancga dos objetivos e do foco do
trabalho dos especialistas do FMI que ja estavam em Mogambique para as Consultas do Artigo IV
quando o ciclone atingiu o pais. Neste contexto, as autoridades solicitam um financiamento de
emergéncia ao abrigo da Facilidade de Crédito Rapido (RCF) para fazer face aos efeitos do
Ciclone Idai.

2. Impacto do Ciclone Idai

Apds uma série de choques em 2015-16, o ritmo da recupera¢do econdmica ganhou um novo
impulso, com o abrandamento das pressdes inflacionistas, a estabilizagdo cambial e o lento declinio
dos desequilibrios externos. Contudo, no dia 15 de margo 2019, um ciclone tropical devastador
varreu a regido central de Mocambique, perto da cidade da Beira — a segunda maior cidade do pais —
provocando uma perda significativa de vidas, ferimentos e uma deslocacdo em massa, para além da
destruicdo consideravel das infraestruturas socioecondmicas. Estimativas preliminares apontam para
cerca de 602 vitimas fatais, 1.641 pessoas com ferimentos de diversos graus de gravidade e mais de
306 mil familias deslocadas. Infelizmente, estas estimativas deverdo aumentar a medida que os
efeitos do ciclone se dissipam. Em relacdo as infraestruturas fisicas, o Instituto Nacional de Gestdo de
Calamidades estima que as cheias que se seguiram resultaram na destruicdo de mais de 111 mil
casas, 3.435 salas de aula, 54 unidades de saude, 715.378 hectares de colheitas e varias centenas de
quilémetros de estradas pavimentadas.

Dada a devastacéo, o crescimento do PIB real em 2019 podera cair para uma faixa de 1,8 — 2,8%,
inferior a projecdo pré-ciclone de 3,8%, denotando perdas significativas na produgao agricola e
ruturas nas redes de transporte e eletricidade, nas comunicagdes e nos servicos. De igual modo, a
projecado de inflacdo passou para 8,5% em 2019, face a projecédo de 5,5% antes do ciclone.
Paralelamente, o défice orcamental primario apds donativos devera aumentar para 2,5% do PIB em
2019 — um ponto percentual do PIB acima da previsdo anterior. Ademais, devido ao aumento das
importacdes de alimentos, suprimentos médicos, combustiveis e bens intermédios e de
investimento, o défice da conta corrente excluindo megaprojetos devera aumentar para 32% do PIB,
face a projecdo de cerca de 26% do PIB antes do ciclone.

3. Resposta imediata pos-Idai

De modo a minimizar o recurso a empréstimos e o acimulo de novas dividas, as autoridades estdo a
tentar angariar ajuda financeira externa na forma de donativos. Logo apds a catastrofe natural,
langaram um apelo mundial para apoio imediato de cerca de USD 282 milhdes. As Nag¢des Unidas e
0s seus parceiros humanitarios, o Banco Mundial, o Banco Africano de Desenvolvimento, a Unido



Europeia, o Departamento de Desenvolvimento Internacional do Reino Unido, a india, a China, o
Brasil e outros parceiros bilaterais e multilaterais responderam prontamente a chamada, fornecendo
apoio financeiro e nao financeiro. Na quarta-feira, 20 de margo de 2019, o Banco Mundial aprovou a
doagdo de USD 90 milhdes em apoio ao Programa de Gestao de Risco de Desastres e Resiliéncia do
governo de Mocambique. Além disso, o governo constituiu um Comité de alto nivel encarregado de
realizar uma avaliacdo completa das necessidades de reconstrucdo, que sera apresentada numa
conferéncia internacional de doadores marcada para final de maio de 2019. Estimativas oficiais
preliminares indicam que a resposta de emergéncia, bem como os custos de reconstrucdo
pds-catastrofe, podem ascender a USD 1,5 mil milhdes (cerca de 10% do PIB), dos quais

USD 800 milhdes serdo necessarios em 2019, USD 500 milhdes em 2020 e USD 200 milhdes em
2021. A medida que as cheias diminuem, as operaces de emergéncia continuam a se centrar em
fornecer abrigo e meios de subsisténcia as familias afetadas, enquanto acionam recursos adequados
destinados a conter a propagacao de doencas transmitidas pela agua.

4. Solicitacao da Facilidade de Crédito Rapido

Tendo em vista o nivel sem precedentes dos prejuizos causados pelo Ciclone Idai e as necessidades
urgentes da balanca de pagamentos dai resultantes, o apoio de institui¢des financeiras
internacionais e de parceiros de desenvolvimento sera crucial para suster os esfor¢os de recuperagdo
e normalizar gradualmente as condi¢bes socioecondmicas nas areas afetadas. Embora se preveja que
os donativos externos deverdo cobrir a maioria das necessidades de financiamento externo, os
desembolsos no ambito da Facilidade de Crédito Rapido (RCF) cobrirdo o défice restante e terdo um
papel catalisador no desbloqueio de donativos adicionais de outros parceiros bilaterais e
multilaterais. Neste contexto, e dadas as necessidades urgentes de apoio a balanca de pagamentos
geradas pelo Ciclone Idai, as autoridades solicitaram a aprovacdo do Conselho para um desembolso
de empréstimos em montante equivalente a DSE 85,2 milhdes (37,5% da quota) ao abrigo da RCF, a
fim de apoiar os seus esforcos para atender as necessidades de financiamento da reconstrucéo e
catalisar o apoio de doadores no rescaldo do ciclone. Com efeito, a comunidade de doadores
comprometeu-se a fornecer assisténcia financeira e em espécie adicional durante a conferéncia
realizada a margem das Reunides de Primavera de 2019.

5. Politicas prioritarias de curto e médio prazos

De futuro, as autoridades permanecerdo firmes na implementacéo das reformas e na preservacéo da
estabilidade macroecondmica conquistada a muito custo nos Ultimos anos, inclusivamente a abordar
as vulnerabilidades orgamentais, o reforco do crescimento da produtividade, a criagdo da resiliéncia
a catastrofes naturais e o respaldo as institui¢des. Para este efeito, as politicas prioritarias
continuardo centradas na manutenc¢do da prudéncia orcamental em 2019, aumentando, na medida
do possivel, a margem para incorrer em despesas emergenciais mediante a reafetagdo de despesas
menos prioritarias e a eliminacdo do défice orcamental primario até 2022. Ademais, continuardo a
calibrar o conjunto de politicas para ancorar as expectativas inflacionistas, preservar a flexibilidade
cambial e melhorar a resiliéncia do setor financeiro mediante, entre outras medidas, a melhoria do
quadro de politica monetaria, o reforco das ferramentas de enfrentamento de crises e o
fortalecimento da supervisdo baseada no risco. A este respeito, continuam vigilantes em relagdo aos
possivel efeitos secundérios do choque de oferta causado pelo ciclone sobre a inflagdo.




As autoridades reconhecem o risco de sobre-endividamento publico e estdo a tentar encontrar uma
estratégia para reduzir a divida a niveis moderados, o que inclui conversa¢des francas com os
credores privados com vista a reestruturacdo da divida externa do pais. Em novembro de 2018 foi
alcangado um acordo de principio com um grupo de titulares de Eurobonds que prevé o alivio do
servico da divida e a prorrogagdo dos reembolsos do capital. Paralelamente, estdo em curso
conversagdes com outros credores.

Outrossim, as autoridades estdo cientes de que maiores avancos nas reformas da governacdo sao
indispensaveis para acelerar o crescimento inclusivo e sustentado, melhorar a distribuicdo
intrageracional da riqueza dos recursos naturais e reforcar o primado do Estado de Direito. Neste
contexto, estdo empenhadas em revigorar os esfor¢os para abordar as vulnerabilidades na
governagdo e em trabalhar com afinco na concluséo, publicagéo e aplicagdo do relatério sobre
governagao, transparéncia e responsabilizacdo, com a assisténcia técnica do FMI. Além disso, as
autoridades continuam empenhadas em conduzir investigagdes relacionadas com os empréstimos
ocultos, almejando que os responsaveis prestem conta das suas agoes.

6. Consideracoes finais

As autoridades mocambicanas reiteram o seu compromisso em fazer avancar as reformas destinadas
a melhorar os fundamentos macroeconémicos, lancando as bases para o crescimento inclusivo e
sustentado e o fortalecimento das instituicoes. Estdo extremamente gratas pela rapida resposta do
corpo técnico do FMI para recalibrar os objetivos da missdo de consultas do Artigo IV e atender o
pedido das autoridades de apoio ao abrigo da RCF. Também destacaram o papel crucial que a RCF
desempenhara para desbloquear o financiamento de outros parceiros de desenvolvimento, no
momento em que o pais enceta esforcos para suprir as necessidades urgentes e de médio prazo de
recuperacao poés-ldai.
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