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SEGUNDA AVALIACAO DO INSTRUMENTO DE APOIO A
POLITICA ECONOMICA E PEDIDO DE MODIFICACAO DE
CRITERIOS DE DESEMPENHO

PRINCIPAIS TEMAS

Contexto e perspectivas. As perspectivas macroecondémicas de Mogambique
continuam favoraveis e o programa apoiado pelo PSI estd no bom caminho — todos
os critérios de avaliagdo para o final de 2013 foram cumpridos e o programa de
reformas estruturais esta bem encaminhado. O crescimento econémico é robusto e a
inflacdo mantém-se moderada. A despeito dos riscos derivados de uma conjuntura
econdmica mundial incerta, espera-se que o crescimento seja sustentado no médio
prazo pela forte expansao do sector de recursos naturais e pelos investimentos em
infraestruturas. Os riscos associados ao ambiente politico/questdes de seguranca
diminuiram no inicio de 2014, e estdo programadas elei¢des gerais para meados de
Outubro.

Quadro de politicas a curto prazo. Os principais desafios a curto prazo sdo manter o
impeto do crescimento e, em simultaneo, preservar a sustentabilidade orcamental e da
divida. A orientacdo da politica orcamental em 2014 é expansionista; sera preciso
acompanhar atentamente a evolucdo da inflagédo e, caso esta registe um aumento
significativo, o banco central tera de adoptar uma orientagdo mais restritiva. As
grandes prioridades em matéria de reformas estruturais incluem melhorias no IVA e na
administracdo tributaria de um modo geral, a continuidade das reformas na gestdo das
finangas publicas, o reforco das capacidades para a transparéncia na gestao dos
investimentos publicos e contratagdo de empréstimos, e os esforcos de
desenvolvimento do sector financeiro.

Desafios a médio prazo. O ajustamento da politica orcamental em 2015 e no médio
prazo sera essencial para preservar a sustentabilidade da divida e a estabilidade
macroecondmica. Deve-se prosseguir com vigor na implementacgdo de reformas
estruturais centradas na gestdo das finangas publicas, instrumentos de politica
monetaria, supervisdo bancaria e facilitagdo do comércio, para sustentar o crescimento
e torna-lo mais inclusivo. Dado o possivel declinio da ajuda financeira externa a médio
prazo, a contratacdo de empréstimos em condi¢gdes ndo concessionais poderia prover
recursos adicionais para a melhoria das infraestruturas fisicas e do capital humano de
Mocambique. Continuar a reforgar a planificacdo e execugdo dos investimentos e a
gestdo da divida é essencial para assegurar a eficiéncia dos investimentos e
empréstimos. Concluir a redacdo da nova legislacdo do sector mineiro e dos
hidrocarbonetos, bem como as normas e os regimes fiscais associados, facilitaria o
desenvolvimento dos recursos naturais de Mogambique.
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Ap rovado por Uma equipa formada pelas Sras. Ross (chefe) e Masha e pelos Srs. Inui, Xiao
(todos do AFR) e Perone (SPR) esteve em Maputo entre os dias 26 de Fevereiro e
14 de Marco de 2014. A missdo reuniu-se com o Primeiro Ministro Vaquina, os
Ministros Chang (Financas) e Cuereneia (Planificacdo e Desenvolvimento),
ministros sectoriais (Energia, Agricultura, Recursos Naturais, IndUstria e Comércio,
Transportes e Comunicacdes), o Governador Gove do Banco de Mogcambique e
outras autoridades. A missdo reuniu-se também com outros parceiros de
desenvolvimento e representantes da sociedade civil, da Assembleia da Republica
e do sector privado. O Sr. Segura-Ubiergo (representante residente), Sr. Simione e
Sra. Palacio (do gabinete do representante residente) prestaram apoio a missao.
Os Srs. Tivane (OED), Revilla e Blanco Armas (Banco Mundial) participaram de
algumas discussdes sobre politicas.
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Ranil Salgado
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CONTEXTO E DESENVOLVIMENTOS RECENTES

1. A economia de Mocambique permanece dinamica e recuperou-

se rapidamente das graves cheias ocorridas no inicio de 2013. Estima-se @
que o crescimento tenha atingido os 7% em 2013, gragas ao desempenho

vigoroso da mineracdo do carvao, construcao, transportes, comunicacdes e servicos financeiros.

A inflacdo continua baixa, ndo obstante a politica monetaria acomodaticia e a rapida expansao do

crédito. A taxa de cambio efectiva real permaneceu estavel na generalidade em 2013 e uma
apreciacdo nominal frente ao rand sul-africano ajudou a conter a inflacdo.

2. O desempenho das financas Mocambique: Projeccdes do IPC

publicas foi melhor do que o 3o (Variacdo em 12 meses, percentagem)

anteriormente projectado. Estima-se

gue o défice orcamental global (apo6s 20

os donativos) tenha sido de 2,8% do

PIB, contra os 4,6% programados, o 10

que basicamente reflecte menores . Al y

gastos correntes (0,7 p.p. do PIB) e O~ . =

donativos acima do esperado (1,1 p.p.). 0 R g

Os menores gastos correntes e ansportese habitacio

resultaram dos atrasos e da redu¢do 0 oo

do apoio ao orcamento. As despesas 3§§§°§§§33§§5EEEE%%E%Q%%QEEEEQQQQ
de investimento corresponderam a S8335533553355335533553555335533
meta, com os donativos em apoio a projectos a superar em muito as expectativas e com um nivel
reduzido de empréstimos para projectos.

3. O défice da conta corrente externa diminuiu em 2013 para cerca de 39% do PIB, o

que reflecte sobretudo um maior défice comercial, o qual foi mais do que compensado por uma
diminuicdo das importa¢des de servigos e maiores receitas de transferéncias. O investimento
directo estrangeiro (IDE) continuou vigoroso, em cerca de USD 5 mil milhdes, na sua maioria
para os mega projectos. O Banco de Mogambique (BM) continuou a acumular reservas
internacionais liquidas (RIL) para cobrir cerca de 4,5 meses das importa¢des projectadas de bens
e servigcos nao relacionados aos mega projectos.

4 O desempenho do programa até a data tem sido satisfatério de modo geral. Foram
cumpridos todos os critérios de avaliacdo (CA) e metas indicativas (MI), até

ao final de Dezembro de 2013, com uma Unica excepgao — a MI para a

despesa nos sectores prioritarios que, segundo as autoridades, ndo foi

cumprida devido aos atrasos no desembolso dos fluxos dos doadores. Dois dos trés indicadores
de referéncia estruturais para o final de Fevereiro e final de Marco de 2014 foram cumpridos no
prazo, e o terceiro com um pequeno atraso (Tabelas 1-2 do MPEF).

5. O ambiente politico e de seguranca melhorou. O acordo politico firmado em Fevereiro
entre o governo e o partido de oposicao Renamo assentou as bases para a participacao da
Renamo nas elei¢des gerais de Outubro. Ademais, a escolha do ex-Ministro da Defesa Filipe Nyusi
como candidato a presidéncia pela Frelimo, eliminou as incertezas sobre a candidatura do partido
do governo. Os sequestros e ataques violentos diminuiram no inicio de 2014, resultando em
melhorias nas condi¢des de seguranca de modo geral.
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Figura 1. Mocambique: Impacto dos Acontecimentos Mundiais

A despeito da fragilidade mundial e das cheias do inicio
de 2013, as perspectivas de crescimento de Mocambique
permanecem robustas.
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...enquanto que o Metical tem permanecido basicamente
estdvel desde 2012, num ambiente de baixa inflagéo.
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Houve um ligeiro recuo do défice da conta corrente em
2013, mas este ainda reflecte a magnitude das importagdes
de investimentos no sector extractivo desde 2011-12.
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Os ganhos nos termos de troca estdo a se inverter desde
2012 devido a descida dos pregos internacionais das
matérias-primas...
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O forte crescimento das exportacbes dos megaprojectos foi
compensado pelas importacdes de combustiveis e
relacionadas a investimentos .
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Face aos fortes fluxos de capital privado e ao crescimento das
importagées, desde 2010 mantém-se a cobertura de reservas em cerca
de 4 meses das importacées projectadas ndo rel. aos mega projectos.
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Fontes: Autoridades mogambicanas e estimativas e projec¢des do corpo técnico do FML
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A inflagdo permaneceu baixa, apés uma subida
tempordria devido as cheias do inicio de 2013.
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A redugdo da velocidade e o forte crescimento do crédito ao sector privado
sdo sinais de desenvolvimento financeiro, mas o relaxamento da politica
monetdria desde 2012 pode gerar alguma presséo inflacionista.

Figura 2. Mocambique: Inflacdo e Evolucao Monetaria

A inflacdo baixa foi favorecida pela evolucéo dos precos

internacionais e ...
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As taxas directoras do BM e as taxas dos BTs baixaram,
mas a taxa activa dos bancos continua alta.
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As reservas monetdarias ficaram dentro das metas do
programa.
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Figura 3. Mocambique: Evolucao Orcamental

As receitas extraordindrias do imposto sobre as mais-
valias em 2012-14 contribuiram para o dinamismo da
arrecadagdo de receitas.
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Os empréstimos externos estdo a substituir gradualmente
os donativos como fonte de financiamento das despesas
de capital.
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As eleicbes e outros gastos pontuais sGo as causas do
aumento da despesa corrente em 2014.
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A oscilacdo no saldo primdrio interno (e no financiamento
interno liquido) reflecte as receitas extraordindrias
auferidas em 2013-14.
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Fontes: Autoridades mogambicanas e estimativas e projec¢des do corpo técnico do FMIL.
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PERSPECTIVAS ECONOMICAS E DISCUSSOES DE
POLITICAS

A. Perspectivas e Riscos

6. As perspectivas econémicas de Mocambique continuam

favoraveis. Em 2014, o crescimento deve acelerar para 8,3%, com o
aumento da producdo de carvao e a construcao de infra-estruturas.

Segundo as projecgdes, a inflagdo permanecera dentro do intervalo de 5% a 6% definido pelo
BM, mas ha riscos de alta devido as pressdes inflacionistas na regido, a orientacdo expansionista
da politica orcamental em 2014 e a politica monetaria acomodaticia. No médio prazo, o
crescimento projectado é de 8%. Os expressivos investimentos em projectos de exploracdo de
recursos naturais financiados por IDE e financiamento privado continuardo a dominar a balanca
de pagamentos, alargando o défice da conta corrente para 50% do PIB nos proximos 4 a 5 anos,
a medida que avanca a construcdo das plantas de liquefaccdo de gas.

7. Nao obstante as perspectivas favoraveis, Mocambique esta exposto a riscos.

Entre eles figuram choques exdgenos, como catastrofes climaticas, choques nos precos das
matérias-primas e na procura mundial por seus principais produtos de exportagdo ou
importacao (carvao, gas, combustiveis), bem como riscos de financiamento dos mega projectos;
o corpo técnico considera tais riscos baixos ou moderados. J& outros riscos parecem estar
contidos, como mudancas no sentimento dos investidores, tensdes politicas num ano de
elei¢des, fragilidades em matéria de governacao e os riscos fiscais decorrentes das empresas
publicas e parceiras publico-privadas (PPP).

8. Perante estas perspectivas, o corpo técnico e as autoridades actualizaram o
conjunto de politicas macroeconémicas acordadas para 2014, as quais sao coerentes com
os objectivos do programa de trés anos apoiado pelo PSI. Os principais objectivos sdo
preservar o crescimento e torna-lo mais inclusivo, manter um ambiente de inflacdo baixa
procurando igualmente facilitar o crédito a economia, manter a sustentabilidade orcamental e
apoiar a expansao do investimento publico e privado, inclusivamente em programas sociais
prioritarios.

B. Politicas e Reformas Orcamentais

9. Desde a adopc¢éao, em fins de 2013, do orcamento expansionista de 2014, conforme
descrito na primeira avaliacao do PSI, as perspectivas orcamentais melhoraram. As receitas
extraordinarias adicionais recebidas em Mar¢o, no montante de USD 520 milhées (3% do PIB),
foram as Ultimas dessa natureza que se espera receber pelas vendas recentes de ac¢des nos
projectos de géas natural. As autoridades estdo a elaborar um orcamento rectificativo para cobrir
0s novos compromissos de despesas assumidos como parte do acordo politico firmado com a
Renamo (USD 36 milhdes, grande parte do qual se destina a contratagdo de pessoal adicional
para as eleicdes, mas numa base permanente, o que inflacionard a massa salarial) e para
projectos de investimento que deixaram de ser concluidos com o cancelamento de alguns
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recursos de doadores no ano
passado (USD 25 milhdes) em razao
da falta de progressos na execucao
dos correspondentes projectos.
Como resultado, projecta-se agora
que o défice orcamental global
(apds os donativos) aumente de
2,8% do PIB em 2013 para 9,2% em
2014, o qual devera ser totalmente
financiado por fontes externas.
Trata-se na maioria de recursos que
ja foram disponibilizados (EMATUM)
ou do financiamento de projectos,
ou seja, a execucao do projecto

REPUBLICA DE MOCAMBIQUE

Mocambique: Principais Indicadores Orcamentais

2012 2013 2014
CR CR Prog.

Efect. 14/20 Est. 14/20 revisto

(% do PIB salvo indicacdo em contrario)
Total da receita 235 274 275 237 273
Total da despesa e empréstimos lig. 32,9 36,3 356 40,1 41,6
Saldo global, antes dos donativos -9,6 -89 -83 -16,3 -14,3
Saldo global, ap6s os donativos -4,1 -46 -28 -12,6 -9,2
Saldo primario interno -1,0 00 09 -6,1 -3,0
Financiamento interno liquido 0,7 20 -30 29 -0,1
Por meméria:
Crescimento do PIB real (%) 7.2 7.0 71 8,5 83
Inflagdo média pelo IPC (%) 2,1 55 4.4 5,6 56

Fontes: Autoridades mogambicanas e estimativas e projec¢des do corpo técnico do F

reflectird o desembolso do financiamento e, se houver uma insuficiéncia acentuada de recursos

externos, a mesma sera adiada.

Receitas fiscais

10. Prevé-se que a receita total
permaneca proxima dos 27% do
PIB em 2014. Excluidas as receitas
extraordinarias do imposto sobre as
mais-valias e os royalties do carvao,
gue ainda sdo baixos mas estdo em
ascensdo, projecta-se um aumento de
cerca de 1 p.p. do PIB no esfor¢o
fiscal subjacente em 2014, cerca da
metade do qual refere-se a alteracbes
no codigo tributario (Caixa 1), tais
como a equalizagdo de diversos
instrumentos financeiros, enquanto a
outra metade representa a
intensificacdo dos esforcos de
arrecadacao.

Mocambique: Contributos Para a Receita Fiscal

2010 2011 2012 2013 2014
Prog.
Efect. Efect. Efect. Est. revisto

(Percentagem do PIB)

Total da receita 19,6 20,8 233 27,5 273
Receita fiscal 17,0 18,1 19,8 233 233
Receita do carvao 0,0 0,0 0,0 0,1 0,2
Receita fiscal ndo rel. ao carvao 17,0 181 19,8 233 231
D/q: mais-valias 0,0 0,0 1.2 42 30
D/q: outras receitas fiscais 17,0 181 18,6 191 20,1

(Percentagem do PIB néo relacionado ao carvéao)

Receita ndo relacionada ao carvao 19,8 20,8 23,5 27,7 27,5

Receita fiscal ndo rel. ao carvao 17,3 18,2 20,0 23,5 235

Receita fiscal excl. carvao e mais-valias 17,3 18,2 18,8 19,3 20,4
(Mil milhes de MT)

PIB relacionado ao carvéo 41 09 4,8 53 84

PIB néo relacionado ao carvdo 311 364 403 456 519

Fontes: Autoridades mocambicanas e estimativas e projeccdes do corpo técnico do FML
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Caixa 1. Alteracoes do Codigo Tributario de Mocambique em 2014

A Autoridade Tributaria estima que as alteracdes implementadas em 2014 resultardao num
aumento da arrecadacao fiscal de 0,5% do PIB. Embora o foco das alteragdes no cddigo do IRPC
seja sobretudo a clarificagdo do actual tratamento das mais-valias do sector de recursos naturais,
as alteracdes no IRPS visaram o alargamento da base de tributagdo. As principais altera¢des sdo as
seguintes:

IRPC

. Considera-se que as mais-valias resultantes da transmissdo, seja ela directa ou indirecta, a
titulo gratuito ou oneroso, entre entidades nao residentes de activos situados em territério
mocambicano estdo sujeitas aos impostos mogambicanos, independentemente do local
onde a alienacao ocorra.

o Juros e outra forma de remuneragdo sobre empréstimos concedidos aos acionistas de uma
empresa ndo sdo dedutiveis para fins fiscais caso ultrapassem a taxa de referéncia
interbancaria interna acrescida de 2%. De maneira anéloga, o rendimento de juros dos
bilhetes do Tesouro, titulos cotados em bolsa ou colocag¢des interbancérias esta sujeito a
retencdo na fonte a taxa de 20%.

. O rendimento de entidades ndo residentes, incluindo os prestadores de servigos
relacionados a manutencdo e carga de aeronaves, esta sujeito a retencdo na fonte a taxa de
10%.

IRPS

o O rendimento do trabalho sera tributado por retencao liberatoria.

IVA e Imposto sobre Consumos Especificos

o A base de tributacdo das bebidas alcodlicas e do tabaco foi alargada, e prevé-se que os
impostos sobre consumos especificos aumentem cerca de 12%, com um impacto
complementar sobre a arrecadacéo do IVA.

11. O corpo técnico reiterou as recomendacoes anteriores no sentido de definir uma
regra orcamental explicita sobre o uso das receitas extraordinarias ou acima do previsto no
orcamento. Com efeito, as autoridades operam uma conta de estabilizagdo em paralelo a
execucdo pelo Tesouro, mas consideram que a formalizagdo de tal procedimento devera ficar a
cargo do novo governo.

12. As autoridades continuam a reforcar a administracao tributaria. Elaboraram uma
nota sobre a validagdo dos pedidos de reembolso do IVA até ao final de 2013 (indicador de
referéncia estrutural para Marco de 2014) e pretendem efectuar o

processamento e pagamento ou a titularizacdo dos pedidos véalidos @
até ao final de 2014. Estdo também a trabalhar para apresentar/

implementar o IVA na base liquida a partir do orgamento de 2015. Entre

outros esforcos em marcha, porém a um ritmo mais lento, figuram o fortalecimento da unidade
dos grandes contribuintes, o alargamento da e-Tributa¢do e dos pagamentos de impostos via
bancos no caso do IVA e do ISPC, bem como a reforma dos dispositivos sobre pregos de

transferéncia. O regime fiscal revisto que se aplica a nova legislacdo do sector mineiro e
hidrocarbonetos foi submetido ao Conselho de Ministros em Marco, embora o corpo técnico
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continue a expressar dividas quanto a algumas disposi¢des que ndo reflectem as boas praticas
internacionais.

Despesas

13. Projecta-se que o total da despesa aumente em 6 p.p. do PIB em 2014 face a 2013,

como foi previsto na primeira avaliacao do PSI e em
consequéncia de uma combinagdo de factores pontuais e de mais
longo prazo.

) De referir que 2 p.p. do PIB (USD 350 milhdes) desse aumento da despesa reflecte a
incorporacao ao orcamento das operacoes parafiscais da EMATUM. Embora
entenda-se que tal despesa esteja relacionada a operacdes de seguranga maritima, o
corpo técnico considerou-a como despesa corrente, dada a falta de pormenores sobre a
sua composicdo. As autoridades indicaram que ela sera abrangida nos relatérios normais
de execucdo do Tesouro. Para sanar as dividas quanto a
transparéncia da operacdo, o Ministério das Finangas ira @
monitorizar as operacdes da EMATUM — financiadas em 2013 com

uma captacdo internacional de USD 500 milhdes garantida pelo Estado — numa base
trimestral e publicara as respectivas contas auditadas.

o Projecta-se que as outras despesas correntes aumentem em 1% do PIB, reflectindo,
sobretudo, o custo das elei¢ées. O corpo técnico revelou preocupacdes quanto a
dilatagdo da massa salarial, que ascende aos 11% do PIB, e as autoridades concordaram
que serao necessarios esforcos no futuro para limitar novos aumentos e, a médio prazo,
reduzir a massa salarial para 8-9% do PIB.
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Caixa 2. Ancoras Fiscais e Sustentabilidade da Divida Publica em Mocambique

O nivel de endividamento publico de Mocambique continua sustentavel, mas os riscos fiscais estao a
aumentar. O total da divida publica esta em franca ascensdo desde que o pais obteve o alivio da divida
(HIPC em 2001 e MDRI em 2005-6). Espera-se que a divida publica ascenda a 49% do PIB em 2014, cerca de
14% do PIB acima da média da Africa Subsariana. A divida publica esta ainda acima do limiar normalmente
utilizado pelo FMI para avaliar as vulnerabilidades orgamentais dos paises de baixo rendimento (40% do PIB
para paises de média capacidade).' A analise de sustentabilidade da divida (ASD) indica que a divida publica
permanecera sustentavel, presumindo-se algum grau de consolidacdo orcamental a partir de 2015. Na
auséncia de ajustamento, os défices orcamentais aos niveis projectados para 2014 (cerca de 9,5% do PIB)
elevariam a divida publica de Mocambique em 3-4% do PIB ao ano.

Qual seria a ancora fiscal apropriada para impedir que Mocambique incorra em problemas ligados a
sustentabilidade da divida? O saldo primario interno (que exclui donativos, encargos de juros e despesas
de capital com financiamento externo) tem sido, até a altura, o principal indicador das finangas publicas. Ndo
obstante a vantagem de estar sob o controlo das autoridades, ele ndo impde limites ao endividamento
externo para financiar despesas de capital. O corpo técnico assinalou que tal medida ndo estabelece uma
ligacdo directa com a sustentabilidade da divida, o que limita a sua eficacia como ancora fiscal quando a
divida esta a crescer com rapidez. Para lancar o debate sobre as alternativas, o corpo técnico referiu que o
saldo orcamental global (ou seja, o total da receita e donativos menos o total da despesa) mede a posicdo
financeira liquida (ou seja, se o governo esta a acumular ou reduzir a riqueza financeira) e é mais apropriado
para colocar a divida publica numa trajectéria sustentavel. A parcela cada vez maior do or¢camento custeada
a partir das receitas, em combina¢do com uma maior coordenacdo com os doadores, ajudaria a tornar o uso
deste indicador mais pertinente para as autoridades decisoras.

Antes do inicio esperado de receitas substanciais dos projectos de GNL em curso (por volta de 2022),
um défice orcamental global de 5-6% do PIB pareceria apropriado para Mogcambique. Um motivo para
tal € que um défice orcamental global de cerca de 6% do PIB ajudaria a estabilizar a divida publica.” Para
ilustrar: segundo as actuais projec¢des de consolidacdo orcamental gradual, tal nivel de défice seria
alcancado em 2017, estabilizando a divida publica ao nivel de 2014, de cerca de 50% do PIB. Nado obstante
os riscos, este nivel de divida seria sustentavel e daria flexibilidade suficiente para evitar um ajustamento
orcamental maior e mais problematico. A reducédo ligeira do défice (para o nivel de 5%) permitiria que
Mocambique adquirisse alguma margem de proteccdo contra choques e vulnerabilidades fiscais (a partir de
2017). Tal é necessario porque a ASD assenta na manutencao de um diferencial relativamente favoravel entre
as taxas de juro e o crescimento (ou seja, crescimento elevado e taxas de juro baixas) que seria dificil de
manter com o passar do tempo. Acresce que os indicadores orcamentais abrangem apenas o governo
central, numa altura em que os riscos fiscais decorrentes do ambicioso programa de PPP e os passivos
contingentes das empresas publicas estdo a crescer.

Nao parece aconselhavel registar elevados défices orcamentais na expectativa de auferir receitas dos
recursos naturais.” Em primeiro lugar, ainda faltam muitos anos até que Mocambique se torne um pais rico
em recursos, e ha incertezas quanto a magnitude e ao perfil temporal de tais receitas de recursos. Em
segundo lugar, os niveis de despesa publica ja sdo altos, a capacidade de absorcdo é limitada e é preciso
garantir a eficiéncia dos gastos. Por Ultimo, Mocambique precisara definir o enquadramento fiscal para a
gestdo da riqueza em recursos e, quando as receitas dai provenientes se tornarem significativas, substituir o
saldo orcamental global por uma ancora fiscal mais apropriada aquela altura (por exemplo, o saldo primario
nao relacionado aos recursos).

! Ver 2013 Low-Income Countries Global Risks and Vulnerabilities Report. www.imf.org/external/np/pp/eng/2013/090613.pdf
% O défice primario que estabiliza a divida é de cerca de 4,5% do PIB. Com pagamentos de juros na média de 1,5%
do PIB, o saldo orcamental global que estabiliza a divida é de cerca de 6% do PIB.

3 Ver relatério do FMI n.° 13/200, Apéndice V, “Gas Natural, Investimento Publico e Sustentabilidade da Divida“.
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Projecta-se que a despesa de investimento publico aumente em mais 2,5 p.p. em

2014, para 16% do PIB, um nivel bastante elevado pelos padrdes internacionais.
Embora reconheca o défice de infraestruturas de Mogcambique, o corpo técnico referiu
gue a capacidade esta a ser sobrecarregada. A busca de uma boa relacdo custo-beneficio
sugeriria um ritmo mais moderado de despesas de capital enquanto esta a ser
desenvolvida a capacidade de selecgao, execugdo e monitorizacao de investimentos,
sobretudo no que respeita aos projectos com financiamento de mercado. O corpo
técnico recomendou também que se leve em conta a necessidade de prover recursos
suficientes para as despesas de manutencdo das novas infraestruturas, uma area que de
momento nao esta a receber o devido cuidado. As autoridades referiram que ja estdo a
tomar algumas medidas para fortalecer a gestdo do investimento e concordaram que
sera preciso redobrar os esforcos nesta area. Apontaram como constrangimento
importante as dificuldades no recrutamento e retencdo de pessoal qualificado.

14. O alcance das metas relativas aos gastos prioritarios tem-se revelado problematico
em diversas ocasides. As metas de 2014 para os gastos prioritarios procuram reflectir a taxa
histérica de implementacao de projectos, de modo a fornecer uma indicagdo mais precisa da
provavel execucao de tais gastos. Apds os atrasos nos desembolsos dos doadores no ultimo
trimestre de 2013, alguns desembolsos foram liberados no final do ano, mas tarde demais para
que os recursos fossem utilizados em 2013; assim, obteve-se alguma margem adicional para a

realizagdo de gastos prioritarios em 2014.

Perspectivas orcamentais a médio
prazo e riscos

15. O objectivo da politica
orcamental a médio prazo deve ser
garantir a sustentabilidade da divida e,
em simultaneo, permitir que as
autoridades vencam os desafios do
desenvolvimento. Sera necessario um
processo gradual de consolidacéo
orcamental para assegurar que a
acumulacdo de divida se mantenha
dentro dos limites apropriados. Conforme
explicado na Caixa 2, uma meta para o
défice orcamental global (apds os
donativos) de cerca de 5-6% do PIB e um
pequeno excedente primario interno
constituiriam uma ancora apropriada para
Mocambique a médio prazo. O corpo
técnico observou que isso seria factivel,
considerando os seguintes factores: i) os
esforcos de arrecadacao devem
prosseguir; ii) a aplicacdo de um processo
mais rigoroso de avaliagdo de projectos
de investimento publico provavelmente
resultaria na moderacdo do ritmo de
endividamento externo; iii) os gastos

Mogambique: Perspectivas das Finangas Publicas a Médio Prazo

Proj.

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

# Total da receita M Despesacorrente B Despesade capital

4,0
Proj.

2,0

-10,0 T T T T T T T T 1

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

== = Saldo primério interno, antes dos donativos
Saldo global, apds os donativos
@ e eFinanciamento interno liquido

Fontes: Autoridades mogambicanas e projecgdes do corpo técnico.
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pontuais de 2014, relacionados, sobretudo, as elei¢des e a incorporagdo no orgamento das
actividades parafiscais da EMATUM, ndo teriam continuidade em 2015; e iv) as autoridades
reconheceram que o aumento da massa salarial e das compras de bens e servi¢os deveria ser
inferior ao crescimento do PIB nominal, projectado em 14%. As autoridades concordaram que a
orientagdo da politica orcamental em 2014 era expansionista e que algum grau de consolidacéo
seria necessario a partir de 2015. Observaram que ainda nao havia sido iniciado o trabalho de
elaboragdo do orcamento de 2015, e que as decisdes especificas sobre a orientagdo da politica
orcamental a médio prazo teriam de ser tomadas pelo novo governo. Ao mesmo tempo,
consideraram a sustentabilidade or¢camental um objectivo chave do seu programa orcamental a
médio prazo.

16. A recente avaliacao da transparéncia fiscal salientou a presenca de riscos fiscais
expressivos. Os riscos provém da dependéncia do apoio dos doadores para o financiamento
externo, da susceptibilidade a choques exdgenos de desastres naturais, das actividades das
empresas publicas, dos contratos de infraestruturas de grandes dimensdes e plurianuais, das
garantias concedidas, dos passivos contingentes e das actividades

parafiscais. Para além dos riscos do financiamento externo, nao é

identificado nem analisado qualquer risco fiscal nos documentos

or¢amentais, e ndo existe qualquer estratégia para a gestdo destes riscos. Com vista a corrigir
esta situacao, as autoridades concordaram com a recomendacdo do corpo técnico de criar uma
unidade de riscos fiscais no Ministério das Financas, para melhor compreender os riscos,
especialmente os que se referem as garantias do Estado, as operagdes das empresas publicas e
as PPP. Embora esse processo seja demorado, as autoridades estdo a tomar algumas medidas
para reforcar a supervisao financeira das empresas publicas, e concordaram em desenvolver a
capacidade de avaliagdo e acompanhamento das PPP. A unidade de riscos sera incumbida da
preparacao de uma declaracdo pormenorizada sobre os riscos fiscais para inclusdo na
documentacao do orcamento anual.

C. Politica Monetaria e Reformas do Sector Financeiro

17. A orientacao recente da politica monetaria do BM tem
procurado um equilibrio entre a estabilidade de precos e o
crescimento do crédito ao sector privado. Os cortes nas taxas
Crescimento do Crédito (taxa homéloga, percentagem) das facilidades de cedéncia e de

60 depositos do BM em 2013 tiveram
impacto reduzido sobre as taxas
bancarias, dada a debilidade dos
mecanismos de transmissao
monetaria, o que reflecte grandes
constrangimentos estruturais num
sistema bancéario dominado por 3 ou 4
bancos de grande porte. O corpo
técnico observou que as reformas para

—Empresas
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como por exemplo a criagdo das

20 centrais privadas de registo de crédito,
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devem, com o tempo, ajudar a baixar o risco de crédito para os bancos e custo de captagdo para
os tomadores. O corpo técnico assinalou que o crescimento do crédito prosseguia em ritmo
acelerado; as autoridades referiram que o crédito as familias em geral tinha a garantia dos
salarios e que o crédito as empresas estava a crescer a partir de uma base reduzida e que o seu
ritmo estava comecando a abrandar, e por isso os riscos eram baixos. As autoridades
concordaram com a recomendacao do corpo técnico de que é preciso manter a vigilancia e
reduzir a planeada expansao monetaria e crediticia caso se verificasse uma subida expressiva da
inflagdo acima da meta de 5-6%. As autoridades estdo também a reforcar a capacidade do BM
em matéria de analise e previsdo da inflagdo, e continuam a aperfeicoar as suas comunicagoes
sobre as decisdes de politica monetaria.

18. Prosseguirdo também as reformas para melhorar a supervisao bancaria e as
ferramentas de gestao de crises. Pretende-se realizar testes de

esforco trimestrais, e a recolha de dados esta a ser melhorada para @
corrigir o maior entrave identificado pela assisténcia técnica do

FMI. A definicdo dos créditos mal parados foi alinhada as normas internacionais a partir de
Janeiro de 2014. O BM continuara a desenvolver a supervisdo baseada no risco, e iniciou a
implementacao das normas Basileia Il em Janeiro de 2014. O sistema bancario é resiliente, mas a
concentragdo da carteira de crédito continua a ser a principal fonte de risco. O esforco de
operacionalizagdo do Plano de Contingéncias do Sector Financeiro e do Fundo de Garantia de
Depositos prossegue a passos lentos. Uma nova Unidade de Supervisdo do Sistema de
Pagamentos no BM realizara inspecgdes in loco e produzird um relatério mensal para o Conselho
do BM; o primeiro relatério anual de supervisdo sera concluido até ao final de Novembro

de 2014 (indicador de referéncia estrutural).

19. O acompanhamento da Estratégia de Desenvolvimento do Sector Financeiro

aprovada ha um ano tem sido moroso. Prevé-se para o final de
2014 a redacgao do projecto de uma Estratégia Nacional de @
Inclus@o Financeira. A lei sobre a criacdo das centrais privadas de

registo de crédito foi submetida a Assembleia da Republica em

Fevereiro de 2014 (indicador de referéncia estrutural). O projecto @
de lei das garantias moéveis, que complementara o actual quadro de

garantias mdveis e facilitara a concessdo de crédito as pequenas e médias empresas, deve ser
submetido ao Conselho de Ministros até Dezembro de 2014 (indicador de referéncia estrutural).
Os regulamentos para a aplicacdo da Lei de Prevencdo e Combate ao Branqueamento de

Capitais e Financiamento ao Terrorismo, aprovada em Agosto de 2013, foram submetidos ao
Conselho de Ministros em Marco de 2014.

D. Planeamento do Investimento e Gestao da Divida

20. Prossegue o desenvolvimento das capacidades em matéria de planificacdo de
investimentos, avaliacao de projectos e gestao da divida. O Ministério da Planificacdo e

Desenvolvimento esta a trabalhar com os ministérios sectoriais na
revisdo do Plano Integrado de Investimento, acrescentando uma
descricdo sumaria e a informacao financeira apropriada para cada

novo projecto incluido no orgamento de 2014 e previsto para 2015, de modo a apoiar a analise
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de sustentabilidade da divida (ASD), o quadro or¢camental de médio prazo e o processo
orcamental anual (indicador de referéncia estrutural para o fim de Junho de 2014).

21. Mocambique continua a enfrentar um risco moderado de sobreendividamento.
O corpo técnico elaborou uma ASD em
colaboracdo com as autoridades e o
Banco Mundial (ver Suplemento 1 deste
relatorio). As principais alteracdes desde a
ultima ASD, produzida em 2013 sdo: o uso 60
de uma taxa de desconta de 5%, a
incorporacdo de empréstimos comerciais
através da EMATUM (USD 850 milhdes, ou
6% do PIB em 2013) com uma garantia do 0 T~
Estado, e atrasos na concretizacao de 2

outros planos de empréstimos. A
semelhanca da ASD anterior, o impacto

dos choques-padrao é agravado por o 019 20 2029  20m
causa das mudancas estruturais na i s menos um desvo e am NS, s perssees s
economia mogambicana desde 2011, com a exploragdo em larga escala do carvao e a descoberta
de gas natural, que resultaram num aumento expressivo das importacdes correspondentes e do
défice da balanca corrente, que sdo, na sua maioria, financiados por IDE. Os perfis da divida e do
servi¢o da divida sdo semelhantes aos da anterior ASD, e salientam a necessidade de que o
governo prossiga com cautela na contratagdo de novos empréstimos.
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22. As autoridades solicitaram um aumento do limite maximo (tecto) dos empréstimos
nao concessionais no ambito do programa, de USD 300 milhdes. Os empréstimos comerciais
gue as autoridades planeiam contrair se destinam aos trés investimentos em infra-estruturas
descritos na ASD, e para os quais foram concluidas as avaliagcdes mais criteriosas em linha com o
indicador de referéncia estrutural para Junho de 2014. O montante solicitado é compativel com
originalmente previsto no PSI para facilitar a ampliagdo dos investimentos, e a versdo actualizada
da ASD indica que ha margem para a contratacdo de empréstimos ndo concessionais adicionais
mantendo-se a divida em niveis sustentaveis a médio prazo. Embora as autoridades tenham
expressado forte preferéncia pela inclusdo no programa de um tecto apenas para os
empréstimos comerciais, o corpo técnico tomou nota do volume consideravel de empréstimos
concessionais de Mogcambique nos ultimos anos e aconselhou o foco no endividamento global
como melhor indicacdo de preocupagdes emergentes quanto a sustentabilidade or¢gamental ou
da divida.

E. Relatorio de Progresso do PARP

23. O relatério de progresso do PARP (EBD/14/17) indica que foram realizados bons
progressos no alcance das metas do PARP 2011-14 para o final de 2014. Espera-se que o
novo governo elabore um sucessor do PARP no préximo ano. A unidade de seguimento e
avaliagdo do Ministério da Planificacdo e Desenvolvimento mantém uma matriz pormenorizada
de indicadores, definida em cooperacdo com os doadores, a qual ¢ utilizada para aferir os
progressos por sector e por regido. Os indicadores tratam sobretudo dos seguintes objectivos:
i) aumento da producdo e produtividade agraria e pesqueira; ii) promog¢do do emprego; e

16 FUNDO MONETARIO INTERNACIONAL



REPUBLICA DE MOCAMBIQUE

iii) desenvolvimento social e humano. Os outros dois objectivos sdo a governagao e a gestao
macroeconomica e orcamental; o relatério de progressos ndo trata dos mesmos pois eles sdo
abordados no relatério anual de desenvolvimento econémico e social que acompanha a
proposta do orcamento. Entre os primeiros trés objectivos, foram realizados mais progressos no
dominio da producéo agraria, e menos nos outros dois. Embora o relatério de progresso atribua
tal resultado a debilidade da economia mundial, o corpo técnico observou que o crescimento em
Mocambique tem sido relativamente vigoroso, mas deveria se tornar mais inclusivo em termos
de postos de trabalho, inclusive através das pequenas e médias empresas. As autoridades
tencionam conduzir o préximo Inquérito ao Orgamento Familiar no decorrer de 2014-15.

QUESTOES RELATIVAS AO PROGRAMA

24, Sao propostas modificacoes em trés critérios de avaliacao para Junho de 2014,
incluindo o critério de aplicacao permanente sobre o endividamento externo em condicdes
nao concessionais, e em duas metas indicativas para Junho, bem como nas metas
indicativas para Setembro-Dezembro para reflectir a receita extraordinaria recebida em
Marco e o aumento do tecto sobre o endividamento nao concessional; sao propostos
novos critérios de avaliacido para Dezembro de 2014. S3o propostas modificagdes num
indicador de referéncia estrutural para clarificar a accdo pretendida para permitir a declaracdo
em linha de impostos (IVA e ISPC), e é proposto um novo indicador de referéncia para o final de
Dezembro de 2014 relativo a reducdo das pendéncias nos pedidos de reembolso do IVA, uma
reforma da administragdo tributaria de grande importancia ao nivel macro.

AVALIACAO DO CORPO TECNICO

25. O desempenho de Mocambique no ambito do programa apoiado pelo PSI continua
satisfatorio de modo geral. As politicas econdmicas contribuiram para apoiar o crescimento,
sem deixar de manter a inflacdo em baixa. Contudo, os gastos prioritarios ficaram aquém das
metas do programa em 2013, e serad importante melhorar a execucdo da despesa no futuro para
garantir que tal situacédo seja temporaria. Prossegue a implementacdo da agenda de reformas
estruturais.

26. A implementacao do Plano de Accao para a Reducao da Pobreza continua a
avancar, ndo obstante a reduzida disponibilidade de anélises para além da matriz de indicadores
que as autoridades estdo a acompanhar. Tornar o crescimento mais inclusivo através da geracao
de mais empregos configura-se claramente num grande desafio, o que demonstra a importancia
do desenvolvimento do capital humano e de um ambiente propicio para as pequenas e médias
empresas, que em geral sdo a principal fonte de criacdo de emprego.

27. As perspectivas econémicas para Mocambique continuam positivas, porém existem
riscos externos e internos. A economia tem-se mantido relativamente isolada dos
desenvolvimentos a nivel mundial, e os projectos de gas natural continuam a atrair o
investimento estrangeiro em grande escala. Os riscos externos (catastrofes climaticas, precos das
matérias-primas, perda de IDE, quebra da procura internacional) situam-se entre baixos e
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moderados, e os riscos internos parecem contidos (tensdes no periodo que antecede as eleicdes,
governagao e riscos orcamentais).

28. A orientacao das politicas em 2014 é expansionista e, a médio prazo, sera
necessaria uma consolidacao orcamental. O orcamento prevé uma expansao acentuada dos
gastos em funcéo da realizagdo de elei¢des, operacdes do Ministério da Defesa e investimentos
publicos, enquanto a receita esta a beneficiar da captacdo de um volume elevado de receitas
extraordinarias. A orientacdo da politica monetaria € acomodaticia, mas precisa se manter
vigilante, de modo a manter a inflacdo dentro da sua média a médio prazo e acumular reservas
externas para manter uma cobertura apropriada das importacdes.

29. Esta prevista uma ampla gama de reformas estruturais no ambito do programa
apoiado pelo PSI, e a implementacao das mesmas poderia ser revigorada. De referir, em
especial, as reformas em curso no dominio da gestao financeira publica e identificagdo dos riscos
fiscais. O reforco da capacidade institucional serd importante como trabalho preparatério para a
gestdo da futura expansdo do GNL e para tornar o crescimento mais inclusivo. Houve progressos
na modernizacdo dos regimes de politica orcamental e monetaria, e devem prosseguir os
esforcos para em curso para desenvolver a capacitacdo em matéria de analise e gestao
macroeconomica.

30. O endividamento externo pode ser utilizado para suprir as vastas necessidades do
pais em termos de infraestruturas, mas deve reflectir uma seleccao transparente de
projectos com base nas prioridades econdmicas e sociais do pais, bem como preservar a
sustentabilidade da divida. A substituicdo esperada do financiamento tradicional de doadores
por empréstimos comerciais exige que as autoridades assumam o controlo da analise e seleccdo
de projectos e acompanhem atentamente a implementagdo dos mesmos para garantir uma boa
relacdo custo/beneficio. A transparéncia dos processos decisorios e a observancia dos
procedimentos devidos na planificacdo, seleccdo e financiamento de investimentos precisam de
ser fortalecidas, e as autoridades terdo de manter a vigilancia sobre a correspondente dinamica
da divida.

31. O corpo técnico recomenda a conclusao da segunda avaliacdao do PSI.

O desempenho do programa tem sido, na generalidade, satisfatério até a data. O MPEF anexo
resume as politicas e os objectivos macroeconémicos para o periodo vindouro e as modificagdes
nos critérios de avaliacdo para o final de Junho para reflectir a captacdo de receitas orcamentais
além do esperado. O corpo técnico apoia o pedido das autoridades no sentido de aumentar o
tecto dos empréstimos ndo concessionais, pois este é consentaneo com o objectivo do PSI de
facilitar a expansao do investimento em infra-estruturas, e o novo tecto é coerente com a ASD.
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Tabela 1. Mocambique: Principais Indicadores Econémicos e Financeiros, 2011-19

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Efect. Est. CR 14/20 Est. CR 14/20 Proj. Projec¢bes
(Variagdo percentual anual, salvo indicagdo em contrario)
Rendimento nacional e pregos
PIB nominal (mil milhdes de MT) 365 408 461 461 528 528 603 689 784 894 1017
Crescimento do PIB nominal 15,8 11,8 13,0 13,0 14,4 14,4 14,2 143 139 14,0 13,7
Crescimento do PIB real 73 7.2 7.1 71 83 83 82 82 7.9 8,0 7.7
PIB per capita (USD) 510 567 590 593 640 645 689 748 814 888 966
Deflator do PIB 7.9 43 55 55 56 56 56 56 56 56 56
indice de pregos no consumidor (média anual) 10,4 21 4.4 4,2 56 4,6 56 56 56 56 56
indice de pregos no consumidor (fim de periodo) 55 2.2 3,6 3,0 6,0 6,0 56 56 56 56 56
Taxa de cambio, MT/USD, fim de periodo 27,3 29,8 29,9
Taxa de cambio, MT/USD, média do periodo 291 285 301
Sector externo
Exportacbes de mercadorias 336 23,6 3,5 84 18,6 17,7 15,3 18,3 12,0 14,0 9,7
Exportacbes de mercadorias, excluindo mega projectos 65,8 48,4 99 12,4 6,9 04 8,1 72 9,2 14,9 10,8
Importagdes de mercadorias 52,8 47,2 9.2 8,5 7.8 15,6 16,2 52 193 8,5 -38
Importacdes de mercadorias, excluindo mega projectos 46,2 50,8 33 8,6 6,1 8,7 8,7 98 8,4 74 8,5
Termos de troca 2,5 =52 9,1 9,2 -14 -2,6 -0,4 0,5 -0,1 -0,3 -0,3
Taxa de cambio efectiva nominal (média anual) 12,4 74
Taxa de cambio efectiva real (média anual) 19,7 54
(Variagdo percentual anual, salvo indicagdo em contrario)
Moeda e crédito
Base monetaria 85 19,7 17,9 157 17,0 17,0 151 14,9 14,9 15,0 151
M3 (moeda em sentido lato) 94 29,4 20,0 16,3 18,5 18,5 153 15,2 151 151 15,2
Crédito a economia 64 19,9 323 28,7 17,4 20,7 16,4 16,3 16,5 16,4 16,4
(Percentagem do PIB) 26,9 289 334 329 34,2 34,7 354 36,0 36,8 37,6 385
(Percentagem do PIB)
Investimento e poupanga
Investimento interno bruto 37,0 48,0 48,8 50,1 519 49,8 574 53,6 61,1 60,8 54,7
Governo 14,9 134 15,6 15,5 17,2 183 16,3 16,0 153 15,0 15,0
QOutros sectores 22,1 34,5 332 34,5 34,6 31,5 41,2 37,6 45,8 45,8 39,8
Poupanca interna bruta (excluindo donativos) 57 -11 3,0 7,5 54 -0,5 7.8 7,5 71 6,9 6,9
Governo 2,0 41 6,7 74 09 4,0 4,6 59 63 6,8 74
Outros sectores 37 -5.2 -37 01 4,4 -4,5 31 16 0,7 0.2 -0,4
Conta corrente externa, antes dos donativos -31,3 -49,1 -45,8 -42,6 -46,5 -50,3 -49,7 -46,1 -54,1 -53,9 -47,8
Conta corrente externa, apos os donativos -244 -45,4 -42,2 -39,5 -43,4 -46,9 -47,0 -43,8 -52,0 -52,0 -46,2
Orgamento do Estado
Total da receita * 20,8 233 274 27,5 237 273 25,0 257 259 26,1 26,4
Total da despesa e concesséo liquida de empréstimos 337 32,6 36,3 35,6 40,0 41,6 36,6 35,8 34,9 34,3 34,0
Saldo global, antes dos donativos -131 -9,5 -89 -83 -16,3 -14,3 -11,6 -10,1 -9,0 -8,2 -7,6
Total dos donativos 7.8 54 43 54 38 52 4,2 35 31 2,8 2,5
Saldo global, ap6s os donativos -53 -41 -4,6 -2,8 -12,5 -9,2 -75 -6,6 -58 -54 -51
Saldo primério interno, antes dos donativos -29 -1,0 0,0 09 -6,1 -3,0 -1,2 -0,2 03 0,6 11
Financiamento externo (incl. alivio da divida) 37 4,2 6,6 7,0 9,6 9,2 6,9 6,6 58 52 49
Financiamento interno liquido 16 0,7 -20 -3,0 29 -0,1 0,5 0,0 0,0 0,2 0,2
Privatizacdo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Total da divida publica ? 39,6 42,7 44,3 531 46,9 56,5 583 583 57,7 56,5 55,5
D/q: externa 329 36,9 39,2 44,2 42,1 49,2 51,4 523 524 51,6 51,0
D/q: interna 6,7 58 52 89 4.8 73 6,9 6,0 53 49 4,5
(Milhdes de USD, salvo indicagdo em contréario)
Conta corrente externa, antes dos donativos -3.922 -7.023 -6.984 -6.523 -7.882 -8.592 9286 -9.578 -12.536 -13.951 -13.789
Conta corrente externa, apés os donativos -3.059 -6.484 -6.442 -6.048 -7.364 -8.007 -8.781 -9.108 -12.067 -13.481 -13.320
Balanca de pagamentos global 323 177 458 390 199 400 224 161 213 683 797
Reservas internacionais liquidas (fim de periodo) 3 2239 2.605 3.061 2996 3262 3397 3.623 3.784 3.997 4.680 5.477
Reservas internacionais brutas (fim de periodo) 3 2428 2.799 3252 3.192 3449 3591 3781 3.905 4.081 4727 5.489
Meses de import. projectadas de bens e servicos ndo factoriais 24 2,6 2,7 2,5 2,6 2,6 2,5 22 21 23 2,5
Meses de import. project. de bens e servigos ndo factoriais, 3,0 39 44 4,2 4,7 44 4,2 43 43 4,2 4,2

excl. mega projectos

Fontes: Autoridades mogambicanas e estimativas e projeccdes do corpo técnico do FML

!Liquida dos pedidos de reembolso do IVA verificados.

2 Alinha de crédito ndo concessional do governo portugués é incluida na divida externa, conforme a definicdo da ASD.
3Inclui os desembolsos de recursos do FMI no dmbito da ESF e a afectacio de DSE de Agosto de 2009.
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Tabela 2. Mocambique: Financas Publicas, 2011-14"

(Mil milhdes de meticais)

2011 2012 2013 2014
CR R
Efect. Efect. 14/20 Est. 14/20 Prog. rev.
Total da receita® 75,8 94,8 126,3 126,6 125,3 1440
Receitas fiscais 66,2 80,9 108,2 107,6 104,5 123,1
Rendimento e lucros 24,9 36,8 54,5 55,8 39,9 57,2
D/q : imposto sobre mais-valias 5,0 19,2 18,6 0,0 16,1
Bens e Ser\/i(;os1 33,0 33,3 39,7 38,3 48,1 49,4
D/q : produtos petroliferos 4,7 1,3 2,2 25
Comércio internacional 6,7 7,6 9,6 10,0 10,8 10,8
Outros 15 3,2 4.4 3,5 57 57
Receita néo fiscal 9,6 14,0 18,1 19,0 20,8 20,8
Total da despesa e concesséo liquida de empréstimos 122,8 133,1 167,5 164,2 2115 219,5
Despesas correntes 68,5 78,3 95,6 92,6 1205 123,1
Remuneragéo de empregados 35,7 41,5 50,5 49,5 57,0 57,9
Bens e Ser\/ig:os1 12,1 15,1 21,3 20,4 36,5 37,4
D/q: Seguranca maritima . 10,9 10,2
Juros sobre a divida publica 3,6 4,1 4,3 4.0 6,3 7,0
Interna 2,6 2,9 2,4 2,2 3,7 3,7
Externa 1,0 1,2 19 1,7 2,6 33
Pagamentos de transferéncias 17,2 17,5 19,4 18,8 20,7 20,7
Despesas de capital 50,6 50,4 62,1 61,6 79,1 83,8
Com financiamento interno 20,3 24,7 34,6 33,6 42,5 43,1
Com financiamento externo 30,3 25,6 27,5 28,0 36,6 40,7
Concessao liquida de empréstimos 3,7 4,5 9,8 10,0 11,9 12,7
Com financiamento interno 0,4 -0,4 0,3 -0,3 0,8 0,8
Empréstimos as empresas publicas com financ. externo 3,3 4,9 9,5 10,3 11,1 11,8
Receitas (+) despesas (-) sem afectacéo (-) 2 -0,8 -0,4 0,0 -0,5 0,0 0,0
Saldo primério interno, antes dos donativos, acima da linha -10,7 -4,1 0,1 4,2 -32,2 -16,0
Saldo global, antes dos donativos -47,8 -38,7 -41,2 -38,1 -86,2 -75,6
Donativos recebidos 28,6 21,9 19,8 24,9 19,9 27,2
Apoio a projectos 16,4 13,3 10,5 18,5 12,0 18,8
Projectos de investimento 6,7 7,3 3,8 9,9 3,7 9,1
Programas especiais 9,7 6,0 6,7 8,6 8,3 9,7
Financiamento directo 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Apoio ao orgamento 12,3 8,7 9,3 6,4 78 8,4
Saldo global, ap6s os donativos -19,2 -16,8 -21,4 -13,1 -66,3 -48,4
Financiamento externo liquido 13,5 13,8 30,6 27,1 50,9 48,8
Desembolsos 14,6 15,4 33,8 29,6 54,8 52,6
Projectos 10,5 6,7 17,0 12,2 24,5 21,6
Apoio ndo relacionado a projectos 4,1 8,7 16,7 17,5 19,4 20,1
Empréstimos as empresas pulblicas 3,3 4,9 9,5 10,3 111 11,8
D/q: n&o concessionais 1,5 2,3 0,8 0,8 19 1.9
Apoio ao orgamento 0,8 3,9 7,3 7,2 8,3 8,2
Outros desembolsos 10,9 10,9
Amortizagdo em dinheiro -1,1 -1,6 -3,1 -2,5 -3,9 -3,9
Financiamento interno liquido 5,7 29 -9,2 -13,9 15,5 -0,4
D/q: atrasados do VA 2,4 0,2 3,0 3,5 1,6 2,6
Crédito liquido ao governo (definicdo do programa) 3,3 2,7 -12,2 -17,4 13,9 -3,0
Por meméria:
Saldo global, excl. receitas extraordinarias -40,6 -31,7 -66,3 -64,5
Fluxos brutos da ajuda 41,7 35,1 52,7 48,3 42,2 58,1
Apoio ao orgamento 13,1 12,5 16,6 13,6 16,1 16,6
Apoio ndo relacionado ao orgamento 28,6 22,6 36,1 40,1 45,7 50,3
Apoio a projectos 26,9 20,0 275 30,7 36,5 40,4
Empréstimos concessionais as empresas publicas 1,8 2,6 8,6 9,4 9,2 9,9

Fontes: Autoridades mogcambicanas e estimativas e projec¢des do corpo técnico do FMI.

1A apresentacédo do IVA foi alterada para uma base liquida (cobranga menos pedidos de reembolso).

2 Discrepancia residual entre fontes e usos identificados de recursos.
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Tabela 3. Mocambique: Financas Publicas, 2011-19
(Percentagem do PIB)
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
CR CR N
Efect. Efect. 14/20 Est. 14120 Prog. rev. Projecgoes
(Percentagem do PIB)
Total da receita * 20,8 23,3 27,4 2715 23,7 27,3 25,0 25,7 25,9 26,1 26,4
Receitas fiscais 18,1 19,8 235 233 19,8 23,3 21,0 21,7 22,0 22,2 22,4
Impostos sobre rendimento e lucros 6,8 9,0 11,8 121 7,6 10,8 8,2
D/q: imposto sobre mais-valias 1,2 4,2 4,0 0,0 3,0 0,0
Impostos sobre bens e servigos * 9,1 8,2 8,6 8,3 9,1 9,4 9,6
Impostos sobre o comércio internacional 1,8 1,9 2,1 2,2 2,1 2,1 2,1
Qutros impostos 0,4 0,8 1,0 0,8 1,1 1,1 1,1
Receita ndo fiscal 2,6 3,4 39 4,1 39 39 3,9 39 39 3,9 39
Total da despesa e concessao liquida de empréstimos 33,7 32,6 36,3 356 40,1 41,6 36,6 35,8 34,9 34,3 33,9
Despesas correntes 18,8 19,2 20,7 201 22,8 23,3 20,4 19,8 19,6 19,4 19,0
Remuneracéo de empregados 9,8 10,2 11,0 10,7 10,8 11,0 10,5 10,0 9,7 9,4 9,0
Bens e servigos * 33 3,7 4,6 4,4 6,9 7,1 4,6 4,5 4,5 4,4 4,4
D/q: Seguranga maritima 2,1 1,9
Juros sobre a divida publica 1,0 1,0 0,9 0,9 1,2 1,3 1,3 1,4 1,5 1,6 1,7
Pagamentos de transferéncias 4,7 4,3 4,2 4,1 39 39 4,0 3,9 3,9 3,9 3,9
Despesas de capital 13,9 12,3 135 134 15,0 15,9 13,5 13,1 12,0 11,8 11,8
Com financiamento interno 5,6 6,1 7,5 73 81 8.2 7,0 7,2 7,4 7,7 7,8
Com financiamento externo 83 6,3 6,0 6,1 6,9 77 6,4 58 4,7 4,2 4,0
Concessdao liquida de empréstimos 1,0 1,1 2,1 2,2 2,3 2,4 2,8 2,9 3.2 31 3,2
Com financiamento interno 0,1 -0,1 01 -01 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
Empréstimos as empresas publicas com financ. externo 0,9 1,2 2,1 2,2 21 2,2 2,7 2,7 31 3,0 3,0
Receitas (+) despesas (-) sem afectagao (-) 2 -0,2 -0,1 00 -01 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Saldo primario interno, antes dos donativos, acima da linha -2,9 -1,0 0,0 0,9 -6,1 -3,0 -1,2 -0,2 0,3 0,6 1,1
Saldo global, antes dos donativos -13,1 -9,5 -89 -83 -16,3 -14,3 -11,6  -10,1 -9,0 -8,2 -7,6
Donativos recebidos 7.8 54 4,3 54 38 52 4,2 35 31 2,8 2,5
Projectos 4,5 33 2,3 4,0 2,3 3,6 2,8 2,4 2,1 1,9 1,7
Projectos de investimento 1,8 1,8 0,8 2,2 0,7 1,7 1,5 1,2 1,1 1,0 0,9
Programas especiais 2,7 1,5 1,4 1,9 1,6 1,8 1,3 1,1 1,0 0,9 0,8
Apoio ao orgamento 3,4 2,1 2,0 1,4 15 1,6 1,4 1,1 1,0 0,9 0,8
Saldo global, apés os donativos -5,3 -4,1 -46 -2,8 -12,6 -9,2 -7,5 -6,6 -5,8 -5,4 -5,1
Financiamento externo liquido 3,7 34 6,6 59 9,6 9,2 6,9 6,6 58 52 4,9
Desembolsos 4,0 3,8 7,3 6,4 10,4 10,0 7,6 7,3 6,7 6,2 6,1
Projectos 2,9 1,6 3,7 2,6 4,6 4,1 3,6 35 2,6 2,3 2,3
Apoio nao relacionado a projectos 1,1 2,1 3,6 3,8 3,7 3,8 4,0 3,8 4,1 3,9 3,8
Empréstimos as empresas publicas 0,9 1,2 2,1 2,2 2,1 2,2 2,7 2,7 31 3,0 3,0
Apoio ao orgcamento 0,2 0,9 1,6 1,6 1,6 1,6 1,3 1,1 1,0 0,9 0,8
Outros desembolsos 21 21
Amortizag&o em dinheiro -0,3 -0,4 -0,7 -0,6 -0,7 -0,7 -0,7 -0,7 -0,8 -1,0 -1,3
Financiamento interno liquido 1,6 0,7 -20  -30 2,9 -0,1 0,5 0,0 0,0 0,2 0,2
d/q: reembolsos do IVA em atraso 0,7 0,1 0,7 0,8 0,3 0,5
Crédito liquido ao governo (defini¢do do programa) 0,9 0,7 -26 -38 2,6 -0,6
Por meméria:
Saldo global, excl. receitas extraordinarias -88 -69 -12,6 -12,2
Fluxos brutos da ajuda 11,9 8,7 11,4 105 8,0 11,0 9,3 8,2 7,4 6,7 6,2
Apoio ao orgcamento 3,6 31 3,6 3,0 3,0 31 2,7 2,2 2,0 1,8 1,6
Apoio néo relacionado ao orgamento 8,3 5,6 7,8 8,7 8,7 9,5 7,9 7,1 58 52 4,9
Apoio a projectos 74 4,9 60 67 6,9 7 6.4 58 47 4,2 4,0
Empréstimos concessionais as empresas publicas 0,9 0,7 1,9 2,0 1,7 1,9 1,5 1,2 1,1 1,0 0,9
PIB nominal 365 408 461 461 528 528 603 689 784 894 1017
Fontes: Autoridades mocambicanas e estimativas e projec¢des do corpo técnico do FMI.
A apresentagao do IVA foi alterada para uma base liquida (cobranga menos pedidos de reembolso).
2 Discrepancia residual entre fontes e usos identificados de recursos.
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Tabela 4. Mocambique: Sintese Monetaria, 2011-14

(Mil milhées de meticais, salvo indicacdo em contrario)

2011 2012 2013 2014
T1 T2 T3 T4
Efect Efect. CR 14/20 Est.  CR 14/20 Proj. Proj Proj Proj.
Banco de Mogambique
Ativos externos liquidos 56,9 73,1 89,7 85,7 86,9 92,7 91,8 95,9 103,1
(Mil milhdes de USD) 21 2,5 29 2,8 2,8 31 3.0 31 3.3
Reservas internacionais liquidas 61,1 77.5 93,8 90,1 91,5 97,2 95,8 99,7 107,7
(Mil milhdes de USD) 2,2 2,6 31 3,0 3,0 3,2 3,1 3,2 34
Activos internos liquidos -22,6 -32,0 -41,3 -38,1 -42,3 -48,0 -43,3 -44,9 -47,5
Crédito ao governo (liquido) -26,8 -27,6 -36,0 -45,7 -35,2 -60,9 -53,7 -59,4 -48,6
Crédito aos bancos (liquido) -3,8 -12,7 -11,0 -2,1 -11,7 3,0 19 9,9 2,0
Crédito a economia 0,9 1,3 1,3 1,3 1,2 1,2 1,2 1,3 1,3
Outras rubricas (liquido; activos +) 7.1 6,9 4,5 8,4 34 8,6 7.2 33 -2,1
Base monetaria 34,3 41,1 48,4 47,5 44,7 44,7 48,5 51,0 55,6
Circulacdo monetaria 21,9 26,2 294 304 26,7 26,7 304 31,6 36,1
Moeda em poder do publico 17,5 19,7 234 22,7 20,6 20,6 23,7 24,0 274
Notas e moedas em caixa 4,4 6,6 6,0 7.6 6,1 6,1 6,7 7,6 8,8
Depositos bancarios no BM 12,4 14,8 19,0 17,2 18,5 18,5 18,9 20,2 21,0
Reservas obrigatérias 114 13,6 17,8 16,7 17,7 17,7 18,0 19,0 20,0
Reservas livres 1,0 1,2 1,3 04 0,8 0,8 0,9 1,2 10
Bancos comerciais
Ativos externos liquidos 16,1 21,3 25,5 14,3 27,6 23,1 18,5 21,8 21,2
(MilhGes de USD) 0,6 0,7 0,8 0,5 0,9 0,8 0,6 0,7 0,7
Activos internos liquidos 1091 143,9 174,3 1781 1706 175,8 183,8 193,2 207,9
Reservas bancarias 16,8 22,2 251 24,3 24,6 24,6 25,6 27,8 29,7
Crédito ao BM (liquido) 4,0 12,3 11,0 10,1 11,7 -3,0 -19 -9,9 -2,0
Crédito ao governo (liquido) 21,1 27,5 184 31,7 184 22,9 22,9 229 22,9
Crédito a economia 97,3 116,5 152,5 150,3 1485 1557 1636 1759 180,3
Outras rubricas (liquido; activos +) -30,1 -34,5 -32,7 -38,3 -32,6 -24,3 -26,3 -23,5 -23,0
Depositos 1253 165,3 199,8 1924 198,2 198,8 202,3 214,9 2291
Depodsitos a ordem e de poupancga 79,1 108,4 127,1 122,0 123,0 1234 125,0 135,2 145,0
Depbsitos a prazo 46,2 56,8 72,8 70,4 75,2 75,5 77,3 79,7 84,2
Sintese monetaria
Ativos externos liquidos 73,0 94,4 115,2 99,9 114,5 115,8 110,2 117.6 124,3
(Mil milhées de USD) 2,7 3,2 3,8 3,3 3,7 3,8 3,6 3,8 3,9
Activos internos liquidos 70,8 91,6 108,0 116,5 1044 103,7 115,8 121,3 132,2
Crédito interno 92,6 117,7 136,2 137,6 133,5 1194 134,8 141,5 157,3
Crédito ao governo (liquido) -5,7 -0,1 -17,7 -14,0 -16,8 -38,0 -30,8 -36,5 -25,8
Crédito a economia 98,3 117,8 153,8 151,7 1503 1574 165,6 178,1 1831
Crédito a economia em moeda estrangeira 21,8 28,8 32,4 34,4 33,1 34,7 36,1 38,8 37,9
Outras rubricas (liquido; activos +) -21,8 -26,1 -28,2 -21,1 -29,1 -15,7 -19,1 -20,2 -25,2
Moeda e quase-moeda (M3) 143,8 186,0 223,22 2164 218,8 219,5 226,0 239,0 256,5
Depodsitos em divisas 38,1 53,3 62,6 55,6 64,9 65,1 61,1 65,0 65,1
(Mil milhées de USD) 1.4 1,8 2,0 1,8 2,1 2,1 2,0 21 2,1
M2 105,7 132,7 160,6 160,8 1539 1544 164,9 174,0 1914
Moeda em poder do publico 17,5 19,7 23,4 22,7 20,6 20,6 23,7 24,0 27,4
Depdsitos em moeda nacional 88,2 113,1 137,2 138,1 1333 1338 141,2 149,9 164,0
Por meméria:
Base monetaria, média diaria no 3.° més do trimestre 33,3 40,3 47,5 46,5 45,1 45,1 48,0 50,7 54,4
Variacdo percentual em 12 meses 4,5 21,1 17,9 15,4 18,5 18,5 18,0 17,4 17,0
Moeda, média diaria no 3.° més do trimestre 21,2 25,0 28,0 28,9 26,6 26,6 29,3 30,7 344
Variagdo percentual em 12 meses 37 18,0 12,0 15,7 20,0 20,0 19,5 19,5 19,0
Stock de CLG (definicdo do programa) -12,5 -9,8 -22,1 -27,2 -21,2 -42,4 -35,2 -40,9 -30,2
Fluxo de CLG (def. progr.), acum. desde o fim do ano 33 29 -12,2 -17,4 0,9 -15,2 -8,0 -13,7 -3,0
Variacao percentual em 12 meses
Base monetaria 8,5 19,7 17,9 15,7 18,5 18,5 18,0 17,4 17,0
Circulacdo monetaria 71 19,8 12,0 15,7 20,0 20,0 19,5 19,5 19,0
Moeda em poder do publico 0,5 12,5 18,8 15,5 17,9 17,9 17,4 174 20,4
Notas e moedas em caixa 45,0 48,8 -8,3 16,1 27,8 279 27,7 26,8 14,7
Reservas bancarias 111 19,6 28,3 15,8 19,9 20,0 21,0 19,2 221
M2 23,9 25,6 21,0 21,2 20,0 20,0 19,5 19,5 19,0
Depdsitos internos 30,0 28,1 214 22,2 20,3 20,3 19,9 19,8 18,8
M3 9,4 29,4 20,0 16,3 194 194 19,0 19,0 18,5
Crédito a economia 6,4 19,9 32,3 28,7 22,8 26,9 24,8 23,0 20,7
Multiplicador monetario (M2/base monetaria) 3,08 3,23 3,32 3,38 3,45 3,46 3,40 3,41 3,44
Velocidade (PIB/M2) 3,45 3,07 2,87 2,87 2,76
PIB nominal 365 408 461 461 528 528 528 528 528
Crescimento do PIB nominal 15,8 11,8 13,0 13,0 14,4 14.4 14,4 14,4 14.4
Taxa da FPC (fim de periodo) 15,0 9,5 8,3
Taxa dos BTs a 91 dias 11,8 2,6 52

Fontes: Banco de Mocambique e estimativas e projecgdes do corpo técnico do FMIL
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.
Tabela 5. Mocambique: Balanca de Pagamentos, 2011-19
(MilhGes de USD, salvo indicacdo em contrario)
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Efect. Est. CR/14/20 Est. CR/14/20 Proj. Projecgées

Saldo da conta corrente -3.059 -6.484 -6.621 -6.048 -7.364 -8.007 -8.781 -9.108 -12.067 -13.481 -13.320

Balanga comercial de bens -2.249 -4.048 -4.640 -4.393 -4.570 -4.990 -5.839 -5.395 -6.930 -7.102 -5.675
D/q: Mega projectos 468 75 -187 110 28 -40 -450 577 -475 -347 1.595
Exportagdes, FOB 3118 3.856 3.989 4.179 4.729 4.920 5.673 6.712 7.516 8.569 9.398

Mega projectos 2015 2.219 2.249 2430 2.807 3071 3675 4571 5.178 5.882 6.421
Outros 1.103 1.637 1741 1749 1.922 1.849 1.998 2141 2.338 2.687 2977
Importagdes, FOB -5.368 -7.903 -8.629 -8.572 -9.299 -9.910 -11.512 -12.107 -14.446 -15.671 -15.074
Mega projectos -1.547 -2.143 -2.435 -2.319 -2.779 -3.111 -4.125 -3.994 -5.653 -6.229 -4.826
Outros -3.820 -5.760 -6.194 -6.252 -6.520 -6.799 -7.387 -8.113 -8.793 -9.442 -10.248

Balanga comercial de servicos -1.482 -3.273 -3.201 -2.969 -3.688 -3.950 -3.737 -4.021 -4.834 -5.674 -6.524

Balanga de rendimentos -190 7 -6 13 -176 -176 -284 -797 -1.478 -1.964 -2.469
D/q: Dividendos pagos pelos mega projectos -157 0 -6 -6 -159 -166 -173 -558 -1.098 -1.336 -1.536

Balanca de transferéncias correntes 863 829 1.226 1.300 1.070 1.109 1.079 1.106 1176 1.259 1.348
D/q: Donativos externos 785 538 541 475 519 585 505 470 470 470 470

Conta de capital e financeira 3.364 6.748 6.998 6.388 7.563 8.407 9.005 9.270 12.279 14.164 14.116
Conta de capital 432 456 375 371 396 583 591 607 648 693 743
Conta financeira 2933 6.292 6.623 6.017 7.166 7.824 8414 8.662 11.632 13471 13373

Investimento directo estrangeiro liquido 2.599 5.215 5.519 5.055 4.703 4.883 4.935 5.006 5.444 6.720 6.726
Endividamento externo liquido do governo geral 531 546 1.095 1.017 1414 1776 1307 1317 1278 1177 1.257
Endiv. externo liquido do sector privado nao financeiro -39 516 -274 -99 751 902 1.875 2.021 4.466 4.922 4.558
Outros * -159 14 284 44 298 264 297 318 443 652 831

Erros e omissdes liquidos 17 -87 81 50 0 0 0 0 0 0 0

Saldo global 323 177 458 390 199 400 224 161 213 683 797

Financiamento externo -323 -177 -458 -390 -199 -400 -224 -161 -213 -683 =797
Activos de reserva * -321 -273 -455 -387 -196 -397 -188 -124 -176 -647 -762
Uso liquido do crédito -2,1 -4,3 -29 -3,0 -3,0 -3,0 -359 -37.2 -36,8 -364 -353

D/g: Uso liquido do crédito do FMI -23 =22 -29 -3,0 -3,0 -30 -359 -37.2 -36,8 -364 -353

Financiamento excepcional 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Por memdria:

Conta corrente (% do PIB) -244 -45,4 -43,4 -39,5 -43,4 -46,9 -47,0 -43,8 -52,0 -52,0 -46,2
Excl. donativos externos =313 -49,1 -47,0 -42,6 -46,5 -50,3 -49,7 -46,1 541 -539 -47,8
Excl. mega projectos -2,8 -34 -4,1 -3,8 -4,4 -4,4 -4,9 -5,6 -52 -52 -6,6

Ativos externos liquidos 2.082 2.349 2.866 2739 1.005 2221 2445 2.606 2.819 3.502 4.299

Reservas internacionais liquidas * 2.239 2.605 3.061 2.996 3.262 3.397 3.623 3784 3.997 4.680 5.477

Reservas internacionais brutas 2428 2.799 3252 3192 3.449 3591 3781 3.905 4.081 4.727 5.489
Meses de import. projectadas de bens e servicos ndo factoriais 24 26 27 25 26 26 25 22 21 23 25
Meses de imp. proj. de b/s (excl. imp. dos mega projectos) 3,0 39 44 4.2 47 44 4.2 43 43 4,2 4,2
Percentagem da massa monetéria (M2) 62,7 62,7 62,0 594 57,0 59,5 558 51,4 47,6 489 50,3
Fontes: Dados do Governo de Mogambique e projecgdes do corpo técnico do FMI

* Inclui o investimento de carteira liquido e outros activos de investimento.

20 racio em relagdo a divida de curto prazo ndo é apresentado por uma questdo de disponibilidade de dados.
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Tabela 6. Mocambique: Indicadores de Solidez Financeira do Sector Bancario, 2008-13

2008 2009 2010 2011 2012 2013

Adequacéo dos fundos proprios

Capital regulamentar/activos ponderados pelo risco 13,9 15,1 14,4 17,1 17,9 16,9

Capital regulamentar Tier 1/activos ponderados pelo risco 12,4 13,0 13,7 16,1 16,9 16,0

Capital (patriménio liquido)/activos 7,5 7,7 8,0 9,0 9,5 9,6
Composigao e qualidade dos activos

Empréstimos em moeda estrangeira/total de empréstimos 32,8 32,4 29,5 25,1 28,1 22,3

Empréstimos mal parados/empréstimos brutos 1 1,9 1,8 1,9 2,6 3,2 2,8

Empréstimos mal parados liquidos de provisées/capital * 25 59 56 6,6 6,8 58
Lucros e rendibilidade

Rendibilidade dos activos 3,5 3,0 2,6 2,5 1,9 1,8

Rendibilidade do capital 44,7 36,6 32,9 26,5 19,.6 20,0

Margem de juros/rendimentos brutos 58,8 55,7 59,4 64,9 58,9 55,9

Despesas liquidas de juros/rendimentos brutos 58,7 58,4 59,7 61,3 66,1 65,8

Despesas de pessoal/despesas ndo financeiras 45,1 45,9 45,5 47,1 49,1 48,0

Rendimento de tarifas e negécios/rendimento bruto 40,5 44,3 23,8 17,2 19,5 16,5
Financiamento e liquidez

Activos liquidos/activos totais 2 36,2 27,9 22,4 27,8 33,4 30,9

Dep. de clientes/total de empréstimos (n&o interbancarios) 165,7 138,2 131,2 131,6 143,8 134,8

Fonte: Banco de Mocambique (BM).

1 P = . P . . 2 oa
Os empréstimos mal parados séo definidos conforme as normas contabilisticas mogambicanas (incluem apenas parte dos empréstimos em mora) .

2 Inclui os depésitos nas instituigées-mée.
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REPUBLICA DE MOCAMBIQUE
Apéndice I — Carta de Intencoes

Maputo, Mocambique
23 de Abril de 2014
Sra. Christine Lagarde
Directora-Geral
Fundo Monetario Internacional
Washington, D.C. 20431
E.U.A.

Senhora Directora-Geral:

O Governo de Mogambique solicita a conclusdo da segunda avaliagdo no ambito do Instrumento de
Apoio a Politica Econdmica (PSI) e a modificacdo de trés critérios de avaliacdo e duas metas indicativas
para o final de Junho de 2014 tendo em conta as nossas projeccdes revistas, que reflectem a captagdo
de novas receitas extraordinarias em Marco de 2014, bem como a necessidade de aprovar um
Orcamento rectificativo para 2014. Solicita também: i) um aumento de USD 300 milhdes do limite
maximo (tecto) aos empréstimos ndo concessionais para fazer face as necessidades de financiamento
de projectos de investimento de alta prioridade; ii) a definicdo de critérios de avaliagdo e metas
indicativas para Dezembro de 2014; iii) a modificacdo de um indicador de referéncia estrutural sobre o
pagamento de impostos via bancos e o acréscimo de um novo indicador de referéncia para o final de
Dezembro de 2014 sobre os pedidos de reembolso do IVA em aberto. Neste sentido, submetemos em
anexo o Memorando de Politicas Econdmicas e Financeiras (MPEF), que analisa a implementagdo do
programa apoiado pelo actual PSI e estabelece objectivos de politica, critérios de avaliacdo e metas
indicativas de curto e médio prazos.

O objectivo do programa econdmico do Governo é manter a estabilidade macroeconémica, promover o
crescimento inclusivo através do investimento publico e da promog¢ado do emprego produtivo e reduzir
a pobreza. O programa esta alinhado com o nosso Plano de Acgdo para Redugdo da Pobreza (PARP)
para 2011-14, bem como os nossos planos relativamente a estratégia sucessora.

O Governo acredita que as politicas delineadas no MPEF sdo suficientes para o alcance dos objectivos
do programa PSIL. Estamos prontos para tomar quaisquer medidas adicionais que venham a ser
necessarias para alcangar os nossos objectivos em matéria de politicas.

O Governo ira consultar o FMI sobre a adopgdo dessas medidas e — por iniciativa propria ou mediante
a solicitacdo da Directora-Geral — sempre que haja necessidades de revisdes nas politicas que constam

do MPEF anexo, em conformidade com as politicas do FMI relativamente a estas consultas.
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O Governo fornecerd, ainda, informagdes ao FMI de modo a que este seja capaz de avaliar os
progressos atingidos na implementacao das politicas econémicas e financeiras e na consecucdo dos
objectivos do programa.

O Governo autoriza o FMI a publicar a presente Carta de Intencdes, os seus anexos e o correspondente
relatério do corpo técnico.

Atenciosamente,

/s/ /s/
Manuel Chang Ernesto Gouveia Gove
Ministro das Financas Governador

Banco de Mocambique

Anexos: Memorando de Politicas Econdmicas e Financeiras
Memorando Técnico de Entendimento
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Anexo 1 — Republica de Mocambique:
Memorando de Politicas Econémicas e Financeiras

23 de Abril de 2014

DESENVOLVIMENTOS ECONOMICOS RECENTES E DESEMPENHO DO PROGRAMA

1. Este MPEF i) descreve os desenvolvimentos recentes e o desempenho do programa
econémico do Governo ao abrigo do Instrumento de Apoio a Politica Econdmica (PSI) trienal desde
a primeira avaliacdo e ii) pormenoriza as inten¢des em matéria de politicas econdmicas e estruturais.
Centra-se no MPEF subjacente a Primeira Avaliacdo do PSI de Dezembro de 2013.

2. O desempenho da economia mocambicana permanece sdlido e podera beneficiar da
prevista recuperacido progressiva da economia mundial.

e Crescimento econémico. A economia manteve-se forte em 2013, apesar dos efeitos das
cheias ocorridas no inicio do ano. Em 2013 a actividade econémica cresceu 7,0%, numa base
preliminar, em linha com a projec¢do de crescimento para o ano. Os sectores de maior
crescimento foram produgdo de carvao, transporte e as comunicagdes, servicos financeiros e
construcao.

e Inflacdo e politica monetaria. A inflacdo manteve-se baixa em 2013, com uma taxa anual
média de 4,2%, o que representa uma ligeira aceleragdo em relacdo ao ano anterior.
A prudéncia na gestdo da liquidez do Banco de Mogambique (BM) ajudou a manter a
inflagdo em baixa, em combinag¢do com a estabilidade dos precos administrados e a
recuperacdo da producdo de alimentos depois das cheias. No final de 2013 a base
monetaria estava ligeiramente abaixo da meta, com um aumento de 16,3% no ano. Apesar
de se manter elevado, em 28,7%, o crescimento do crédito comegou a abrandar.

e Taxa de cambio. O Metical manteve-se estavel nos mercados de cambio, devido a maior
disponibilidade de divisas no mercado, apds o aumento do investimento directo estrangeiro.
O BM interveio no mercado cambial para atenuar volatilidades temporarias.

o Défice da conta corrente externa. Apesar da queda dos precos internacionais das
matérias-primas, as nossas exporta¢des reforcaram-se nos primeiros 9 meses de 2013 e o
défice da conta corrente melhorou nos primeiros trés trimestres de 2013 em relagdo ao
mesmo periodo de 2012, devido ao desempenho favoravel das transferéncias correntes e
dos servigos. O impacto das cheias na conta corrente foi limitado.

¢ Politica orcamental. As operacdes orcamentais em 2013 geraram um défice global estimado
(apos os donativos) de 3% do PIB, contra os 4,6% previstos. A receita ficou, em larga medida,
dentro da meta do programa, ajudada pela entrada, em Agosto de 2013, de USD 400 milhdes
(2,1% do PIB) em impostos sobre as mais-valias na venda de ac¢des numa concessao de gas
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na bacia do Rovuma. Todas as categorias de despesa corrente ficaram ligeiramente abaixo
do previsto, enquanto a despesa de capital ndo foi muito além do programado. Dados
preliminares sobre as despesas, que representam 2/3 do orcamento, ficaram aquém da nossa
meta ambiciosa, reflexo da queda do financiamento por parte de doadores e das deficiéncias
de implementacdo. Os donativos para projectos excederam as expectativas, mas os de apoio
ao orgamento ficaram abaixo do previsto. O défice global mais baixo permitiu ao governo
aumentar os seus depdsitos no sistema bancério, apesar da queda no financiamento externo
liquido.

o IDE, desembolsos da ajuda/empréstimos, reservas. O pais continua a beneficiar de uma
forte entrada de investimento directo estrangeiro (aumento estimado de 20% em relagéo a
2012), ligado sobretudo ao desenvolvimento de recursos naturais e respectivos servigos.
Além disso, a economia também beneficiou dos ganhos extraordinarios da venda de ac¢des
de empresas do sector de gas natural, o que ajudou a aumentar as reservas internacionais na
segunda metade do ano. Apesar da queda da ajuda externa no quarto trimestre ter criado
algumas pressdes sobre as reservas internacionais liquidas, no final de 2013 estas atingiram
USD 2.996 milhdes (cerca de 5 meses de importagdes correntes de bens e servicos ndo
factoriais, excl. os mega projectos).

3. Desempenho do Programa

¢ Foram cumpridos todos os critérios de avaliacao (CA) e metas indicativas (MI), até ao
final de Dezembro de 2013, a excepcao da MI para a despesa nos sectores prioritarios,
devido sobretudo aos atrasos no desembolso dos fluxos dos doadores. A meta indicativa
para as reservas internacionais liquidas foi cumprida apds o ajustamento com base no défice
de ajuda externa ao programa (USD 87 milhdes). A meta da base monetaria — a meta
operacional da politica monetaria — foi cumprida. A arrecadacao de receitas, o crédito
bancario ao governo e os empréstimos externos ndo concessionais ficaram dentro das metas
do programa (Tabela 1).

e Osindicadores de referéncia estruturais para o final de Fevereiro e Marco de 2014
foram cumpridos, apesar do pequeno atraso num deles, relacionado a apresentacgéo a
Assembleia do projecto de lei para a criacdo de centrais privadas de registo de crédito, a
validacao dos pedidos de reembolso do IVA pendentes (adiada para meados de Abril) e a
expansdo do pagamento de salarios por transferéncia bancaria directa. Os restantes
indicadores de referéncia estruturais de 2014 estdo em curso e deverao ser cumpridos no
prazo previsto (Tabela 2).

POLITICAS MACROECONOMICAS
A. Objectivos Econémicos

4. Perspectivas econémicas para 2014-19: A nossa previsao é de que o crescimento
econdmico no médio prazo continuara a ser elevado e robusto, reflexo do boom nos sectores
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mineiro e dos hidrocarbonetos. Além disso, a recuperagdo da economia mundial devera apoiar a
dinamica dos sectores em expansao.

e Crescimento do PIB. A economia devera crescer 8,3% em 2014, devido ao forte
crescimento da agricultura, das indUstrias extractivas, do transporte e comunicag¢des, dos
servicos financeiros e do sector da electricidade. Nos proximos cinco anos, a expansdo
da rede ferroviaria também permitira um aumento da produgao e das exportacoes de
carvao. Prevé-se que a implementacdo de outros projectos de infra-estrutura, o
desenvolvimento da liquefacgdo de gas natural, a actividade relacionada a transporte e
comunicagoes e construcdo e o forte desempenho continuo em outros sectores
mantenham o crescimento econémico numa média de 8% ao ano.

e Inflacdo. Em Janeiro e Fevereiro de 2014 as taxas de inflagdo mensais foram de 1,1 e
0,7%, respectivamente. Para o resto do ano, esta prevista uma ligeira aceleragédo da
inflacdo média, para cerca de 4,6%, e da inflagdo homologa, para cerca de 6%, em linha
com o objectivo de médio prazo de 5 a 6% ao ano. Os principais factores sdo o
fortalecimento do USD nos mercados internacionais, face a retoma emergente da
economia americana, as pressdes inflacionarias na regido e a politica orcamental
expansionista.

e Conta corrente externa. A evolucao da balanca de pagamentos nos préximos anos
(2014-17) continuara a ser dominada pelos grandes investimentos em projectos de
recursos naturais. O défice da conta corrente devera ascender a cerca de 44% do PIB em
2014, devido ao aumento das importac¢des relacionadas aos mega projectos. Face ao
aumento expressivo das importa¢des nos Ultimos anos, tanto para os mega projectos
como para outros sectores da economia, planeamos manter a cobertura de reservas em
cerca de 4,5 meses das importagOes previstas de bens e servicos, excl. os mega
projectos.

B. Combinacao de Politicas Macroeconémicas

5. Combinacao de politicas macroeconémicas. As autoridades continuardao a implementar
uma combinacao de politicas orcamentais e monetarias viradas para a manutencéo da estabilidade
financeira e macroecondmica, bem como a promogéao da inclusdo econémica e financeira.

6. A politica monetaria mantera a sustentabilidade orcamental. Serdo mantidos os esfor¢os
de arrecadacao a fim de reforcar a receita em relacao ao PIB, com medidas administrativas
planeadas e as recentes mudancas no codigo tributario para permitir a aceleracdo da arrecadacao
do imposto sobre os rendimentos em 2015. Esta prevista uma gradual reducdo das despesas, de
cerca de 42% do PIB em 2014 para cerca de 34% do PIB em 2019. A maior parte da redugdo sera
alcangada quando a despesa retornar a um curso normal, assim que forem concluidos os gastos
pontuais das elei¢des e com a seguranca maritima em 2014. Também planeamos reduzir a massa
salarial gradualmente, do patamar elevado de 11% do PIB em 2014, bem como reduzir ligeiramente
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as despesas com bens e servicos e investimento (ou seja, devem crescer menos do que o PIB). Em
combinacdo com a queda prevista do apoio na forma de donativos, tencionamos reduzir o défice
global (apds os donativos) de cerca de 9% em 2014 para cerca de 5% em 2019, enquanto o saldo
primario interno (antes dos donativos) passara de um défice de cerca de 3% do PIB em 2014 para
um excedente de 1% do PIB até 2019, que podera ser financiado por empréstimos externos e
financiamento do mercado interno, sem deixar de manter a sustentabilidade orcamental e da divida.

C. Politica Monetaria e Cambial

7. A politica monetaria continuara a perseguir o objectivo da estabilidade de precos, em
linha com o objectivo a médio prazo de inflacao de 5 a 6%. O BM estipularda como meta um
crescimento da base monetaria ligeiramente superior ao do PIB nominal, com o objectivo de
promover o desenvolvimento financeiro e aumentar o crédito ao sector privado. Face a politica
orcamental expansionista em 2014, o BM intensificara os seus esforcos de gestao de liquidez e
mantera o crescimento da base monetaria em 17% em 2014 para conter as pressdes da procura.

8. Continuamos empenhados em implementar um regime de taxa de cambio flexivel.

O BM permitira o livre ajustamento da taxa de cambio a evolucdo do comércio e dos fluxos financeiros
e continuara a monitorizar de perto a evolugdo da taxa de cambio efectiva real face a um cabaz de
moedas, com vista a garantir a competitividade externa e um nivel prudente de reservas
internacionais.

9. As autoridades mocambicanas continuam empenhadas em cumprir as suas obrigagoes
previstas nas Seccoes 2, 3 e 4 do Artigo VIII do Convénio Constitutivo do FMI. O BM continuara
a acompanhar a aplicagcdo dos novos regulamentos cambiais e das suas normas de implementacao,
bem como o funcionamento do mercado cambial, com vista a evitar a ocorréncia de praticas
potencialmente incompativeis com os principios do Artigo VIII. Manteremos o corpo técnico do FMI
informado acerca de quaisquer novos desenvolvimentos que possam vir a ferir estes principios.

D. Politica Orcamental

10. Objectivos da politica orcamental. O Governo esta empenhado em manter a estabilidade
macroeconodmica, promover um crescimento econémico sustentavel e inclusivo e racionalizar o uso
de recursos publicos.

e O orcamento de 2014 tem por objectivo manter os esforcos de aumento da
arrecadacao e reflecte as fortes pressoes de despesa. Excluindo a receita
extraordinaria, a arrecadagdo (menos os pedidos de reembolso de IVA) devera subir para
cerca de 24,3% do PIB, contra 23,3% em 2013. As despesas correntes (incl. em seguranca
maritima) subirdo para 23,3% do PIB, contra 20,1% em 2013. A despesa de investimento
no or¢camento aumentara expressivamente para 15,9% do PIB, contra 13,4% em 2013,
financiada por recursos internos e externos, como parte do nosso esforco de melhorar a
infraestrutura publica disponivel.
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e Havera, consequentemente, um aumento expressivo do défice global e um saldo
primario interno mais fraco, enquanto se prevé um aumento do financiamento externo.

11. Previsdo de arrecadacio e orcamento rectificativo

e Continuou-se a arrecadar impostos sobre as mais-valias (USD 520 milhdes) no més de
Margo de 2014. Concordamos que essa receita pontual ndo devera financiar aumentos
de despesas recorrentes, o que poderia comprometer a sustentabilidade orgamental no
médio prazo, mas no momento ndo estamos preparados para definir formalmente uma
regra orcamental e deixaremos o assunto para considera¢do do novo governo. Estamos
empenhados, todavia, em poupar as receitas extraordinarias, incluindo as geradas pela
tributacdo directa ou indirecta dos recursos naturais, ou utiliza-las apenas para despesas
de investimento, a reducdo da divida ou necessidades excepcionais. Devido a orientacdo
expansionista da politica orcamental em 2014, 75% das receitas fiscais extraordinarias de
Marco serdo poupadas para criar uma margem de protec¢do em orcamentos futuros.

e O Governo solicitara uma emenda a Lei do Orcamento de 2014 no primeiro
semestre, devido a recente aprovacao da Lei do Pacote Eleitoral pela Assembleia
Nacional, que prevé despesas adicionais para as eleicdes de 15 de Outubro (cerca de
USD 36 milhdes, elevando o or¢amento total das eleicdes para USD 116 milhdes). Tais
despesas, e a despesa adicional exigida para concluir projectos de investimento que
perderam apoio externo em 2013 (USD 25 milhdes), serdo financiadas pelas receitas
extraordinarias dos impostos sobre as mais-valias. Também planeamos usar cerca de
USD 100 milhdes das receitas extraordinarias para pagar os pedidos pendentes de
reembolso do IVA.

12. Politica de despesa

e O forte aumento das despesas publicas em 2014 reflecte i) 0 aumento salarial de
2013 e as novas contratacOes e promocdes, especialmente na educacdo, na saude e na
justica; ii) a melhoria na prestagado de servicos a populacdo, sobretudo através do
sistema nacional de saude; iii) o aumento do servico da divida; iv) dotacdes orcamentais
para as eleicbes gerais; v) a criagdo de novos distritos e autarquias em 2013; e vi) o
reforco de programas sociais bésicos, incluindo pensdes militares.

Despesas em sectores prioritarios. O Governo mantém os seus esfor¢cos de aumento
dos recursos atribuidos para os sectores prioritarios do PARP, que em conjunto
representam 64,2% da despesa orcamental em 2014. Tendo em conta i) que a taxa de
execucdo das despesas de investimento com financiamento externo devera ficar abaixo
do orcamento inicial; e ii) factores pontuais especificos de 2014 (seguranca maritima e
despesas eleitorais), prevemos uma queda nas despesas em sectores prioritarios de
67,3% em 2013 para 58% em 2014.
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e Politica salarial. O Governo tomou algumas medidas para conter as despesas com
salarios nos Ultimos anos, nomeadamente: i) assegurar um maior controlo na execu¢ao
da despesa publica com a expansdo do e-Sistafe para abranger a maioria das unidades
gestoras beneficiarias (UGB) e o pagamento de salarios através de transferéncias
bancarias e ii) a implementacdo gradual do sistema electrénico de gestdo de pessoal
(e-Folha), com vista a assegurar uma maior racionalizag¢do e mais controlo da folha
salarial dos funcionarios publicos. O aumento adicional da massa salarial para 11% do
PIB em 2014 também reflecte a contratacdo de pessoal para as elei¢des devido ao
recente acordo politico.

o Reforco da protecgao social. Os programas de Proteccao Social Basica continuarao a
ser alargados para abranger mais beneficiarios (aumento de 23,5% entre 2013 e 2014).
Além disso, os pagamentos de transferéncias para as familias deverdo aumentar 12,6%
em 2014 devido ao aumento do nimero de pensionistas.

e Subsidios aos produtos petroliferos. Em 2013, o Governo pagou aos distribuidores de
combustiveis uma quantia equivalente a 0,5% do PIB que cobre os subsidios
acumulados em 2012 e 2013. Para 2014 estdo previstos subsidios aos combustiveis de
0,2% do PIB, face a queda dos precos internacionais. Apesar do actual subsidio aos
pregos do gasoleo para consumo geral (excepto para mega projectos, construgao, obras
publicas e outros grandes consumidores), o Governo estd a acompanhar a evolugdo dos
precos nos mercados internacionais e a analisar o seu impacto potencial nos mercados
internos de combustiveis.

e Tarifas de electricidade. As tarifas permanecem inalteradas desde 2010, mas em Junho
de 2013 foi concluido um estudo sobre o seu ajustamento e apresentado ao Conselho
Nacional de Investimento e ao Conselho de Ministros. Actualmente o Governo esta a
realizar uma avaliacdo de impacto para analisar como diferentes aumentos de tarifas
afectardo diferentes segmentos de consumo. A EDM registou um pequeno lucro
operacional em 2012, apesar da necessidade de reforcar a manutencéo do sistema, e o
seu Contrato de Desempenho com o Governo esta ser finalizado de acordo com o
Decreto n.° 84/2013, de 31 de Dezembro.

e Resumo de outros subsidios estatais. O Governo continua a subsidiar o preco da
farinha de trigo para pao, o transporte publico e os programas de alimentacao escolar,
que totalizaram 0,2% do PIB em 2013. Estes programas serdo mantidos em 2014 e foi
afectado 0,1% do PIB para cobrir os respectivos custos.

13. Défice e Financiamento. O orcamento rectificativo melhorara a orientacdo da politica
orcamental em 2014. O défice primario interno (antes dos donativos) esta agora estimado em 3,3%
do PIB. Devido ao forte apoio na forma de donativos, a actual estimativa para o saldo global (ap6s
os donativos) é de 9,3% do PIB, o que nos permite, apds o financiamento externo previsto de 9,2%
do PIB (contra 5,9% de 2013), recorrer muito pouco ao financiamento interno liquido este ano.
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Planeamento de Investimentos e Gestao da Divida

As prioridades para 2014 sao as seguintes:

Fortalecimento do planeamento de investimentos. Estd em curso a revisdo do Plano
Integrado de Investimento (PII) para 2014-17. O principal objectivo é fornecer uma descri¢do
resumida e incluir informacdes financeiras adequadas para cada projecto como fonte de
dados da ASD, do CDMP e do processo de orcamento e facilitar o estabelecimento de
prioridades entre projectos concorrentes. A revisdo devera ser concluida até ao fim de Junho
de 2014 (indicador de referéncia estrutural).

Fortalecimento dos instrumentos de seleccdao de projectos. Os principais critérios de
seleccdo e avaliacdo de projectos foram incluidos na metodologia do CDMP, coerente com
o Manual de Seleccao de Projectos. Os ministérios sectoriais e os gestores provinciais terdao
de observar estas directrizes na preparagdo das suas propostas de projectos para o
orcamento do Estado. Foram realizadas duas ac¢des de formagao para os ministérios e os
departamentos provinciais se familiarizarem com os critérios para a andlise e a seleccdo de
projectos de investimento publico. Pretendemos alargar a formacao sobre a utilizagdo de
mecanismos sectoriais para a preparagao de propostas de projectos de investimento.

Implementacio e Monitorizacdo de Projectos do PII. A inclusdo de projectos no PII
basear-se-a no orcamento anual aprovado e a sua implementagdo e monitorizacao sera
realizada pelos ministros sectoriais. Os relatdrios semestrais e anuais do governo sobre os
desenvolvimentos econdmicos (Balanco do PES) incluirdo informacdes sobre a
implementacdo dos projectos.

Fortalecimento da gestdo da divida publica. A preparacdo da ASD de 2014 esta em curso
e inclui cenarios de endividamento futuro e analise de sensibilidade. Pretendemos concluir
esta analise até Julho de 2014, a tempo do préximo ciclo orcamental. Também estamos
empenhados em publicar os principais resultados da ASD. A médio prazo, continuamos
empenhados em: i) incorporar a andlise de custos e riscos associados a carteira da divida
publica, incluindo garantias, nos relatérios de divida e execugdo orcamental, ii) rever a
Estratégia de Gestdo da Divida aquando da sua primeira avaliagdo, para que inclua a divida
garantida e esteja alinhada com o quadro macroeconémico em evolucao e iii) desenvolver
os mercados de capital nacionais. O objectivo é fortalecer a ligacdo entre o orcamento, o PII
e a sustentabilidade da divida publica. Iremos alargar a abrangéncia da ASD e dos relatérios
trimestrais de divida publica para incluir as garantias do governo a partir do primeiro
trimestre de 2014.

Politica de gestao de garantias. Iremos desenvolver uma politica para a divulgacdo de
todas as garantias do governo, os seus beneficiarios, a exposicdo bruta por elas criada e a
avaliacao de probabilidade e impacto potencial.
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Plano de Endividamento Interno para 2014. Solicitdmos assisténcia técnica ao FMI e ao
Banco Mundial para elaborar um Plano de Endividamento Interno para 2014, com vista a um
maior desenvolvimento dos mercados de divida publica.

REFORMAS ESTRUTURAIS

A.

15.

34

Gestao e Emissao de Relatédrios das Financas Piublicas

Fortalecer a gestao das financas publicas (GFP).

A cobertura orcamental do sistema de GFP (e-SISTAFE) continua a aumentar.
Em 2013 o e-Sistafe estava a funcionar em 77% das 939 UGB que formam o
orcamento do Estado. O nosso plano é concluir o lancamento do e-SISTAFE até
2015, abrangendo 90% das unidades orcamentais em 2014 e 95% em 2015,
enquanto desenvolvemos solugdes para superar problemas de comunicagdo das
restantes unidades.

Alargar a utilizacdo da Conta Unica do Tesouro (CUT) continua a ser prioritario.
Ajudara a fortalecer a contencao de despesas, a gestao de tesouraria e a integridade
do sistema de GFP. Como parte do programa de reducao do nimero de contas
bancarias fora da CUT, o Ministro das Financas editara um despacho até ao fim de
Setembro de 2014, com regras claras a definir em que condigdes sera aceitavel as
instituicdes do Estado movimentarem contas fora da CUT. O despacho também trara
directrizes sobre a abertura dessas contas, fornecerd uma categorizacdo adequada e
exigira o encerramento das contas que ndo satisfazem os padrdes exigidos.

Também foi alargado o pagamento de salarios através de transferéncia directa
para contas bancarias. Em Dezembro de 2013, 76% dos funcionarios publicos
registados no cadastro electrénico dos funcionarios do Estado (e-CAF) e incluidos no
Plano de Ac¢do para o Pagamento Directo de Saldrios e Expanséo do sistema
electrénico de processamento salarial (e-Folha), receberam os seus ordenados via
pagamento directo. Cerca de 2/3 desses pagamentos directos foram feitos via
e-Folha. No fim de Fevereiro de 2014, a parcela de funcionarios publicos que
receberam os seus ordenados via pagamento directo aumentou para 89%.
Esperamos atingir a meta deste processo, de 95% do funcionalismo registado no
e-CAF, até Marco de 2014 (indicador de referéncia estrutural).

Entre Marco e Dezembro de 2014 criaremos as condicoes para concluir a
expansao do e-Folha a todos os funcionarios e agentes de instituicdes com
acesso directo ao e-SISTAFE (cerca de 90% de todos os funcionarios publicos).
Além disso, iremos nos preparar para confirmar os registos no e-CAF de todos os
trabalhadores através de uma auditoria de prova de vida em 2015. Também estamos
empenhados em criar um novo registo (e-CAP) e alargar o e-Folha aos pensionistas
depois da conclusédo da reforma do funcionalismo publico.
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O processo de execuc¢ao da despesa publica foi fortalecido. O sistema e-SISTAFE
foi ajustado de acordo com as normas internacionais para permitir o registo das
varias fases do processo de despesa (cabimentacao, verificagdo e pagamento).
Estamos a preparar uma Nota Técnica para separar a autoridade de pagamento e a
de cabimentacdo e facilitar a aplicacdo destas novas directrizes com o exercicio do
orcamento de 2015. Depois da sua aprovacdo pelo Ministro das Finangas, o registo
em tempo real da cabimentagédo, verificagdo e do pagamento de despesas passara a
ser obrigatdrio para todas as unidades que usam o e-SISTAFE. Sabemos que isto
exige tempo e um investimento importante em processos de gestdo da mudanca e o
aperfeicoamento de controlos internos. Para o efeito, o Governo pretende criar uma
Academia de Financas Publicas.

Adopcao das normas internacionais de contabilidade. Foi preparada uma
proposta preliminar de Normas e Plano de Contas baseados nas IPSAS como parte
da reforma em curso para a adopcao gradual do Regime de Contabilidade de
Exercicio baseado em cabimentacdes. A implementagéo exigira a revisdao da Lei do
SISTAFE, que inclui o actual Plano de Contas como anexo. Apesar do nosso
empenho em implementar esta medida até ao fim de 2014, expresso na avaliagdo
anterior do PSI, apds parecer da recente assisténcia técnica do FMI, o Governo adiou
a introducdo das IPSAS para exercicios futuros, devido a complexidade desta
reforma.

Clarificar as dimensodes do sector publico. Manteremos os nossos esfor¢os para
definir o nimero de i) fundos publicos, entidades autonomas e outros 6rgdos de
direito publico com autonomia juridica, administrativa e financeira (equiparados),

ii) empresas publicas de propriedade e/ou controladas pelo Estado e iii)
participa¢des indirectas do Estado, através de outras entidades publicas, a fim de se
obter uma imagem clara das dimensdes do sector publico até ao fim de 2014.
Estamos a trabalhar no estatuto dos fundos publicos e das entidades auténomas ha
mais de dois anos e esperamos concluir estes esforcos até ao fim de 2014.

Melhor a gestao dos riscos orcamentais. Estamos empenhados em produzir, a
médio prazo, um enunciado exaustivo sobre os riscos orcamentais para inclusdo nos
documentos do orgamento anual. Com o apoio do Banco Mundial, planeamos criar
uma unidade de risco no Ministério das Finangas em 2014 para dar inicio a este
trabalho.

O novo Classificador Econdomico da Receita (CER) esta a ser finalizado, esta em
linha com as normas internacionais e sera usado na preparacdo do orcamento do
Estado para 2015, o que ajudara a levar adiante varias reformas de GFP em curso e
contribuird para um registo mais agil de receitas no novo sistema e-Tributacao.
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B.

16.

36

Politica e Administracao Fiscal

Administracdo e reformas fiscais 2014-15.

Administracdo e reembolso do IVA. O plano de accdo para reduzir os pedidos de
reembolso de IVA pendentes esta a ser implementado e o indicador de referéncia
estrutural do fim de Marco de 2014 sobre a validacdo do stock de pedidos pendentes
no fim de Dezembro de 2013 foi cumprido com um ligeiro atraso, em meados de Abril, e
foi preparado um relatério sobre o assunto. Como o prazo administrativo para a
documentacado e o processamento de pedidos de reembolso é de 6 meses, os pedidos
do ultimo trimestre de 2013 que ainda estavam pendentes no fim de Margo serdo
validados até ao fim de Junho. Além disso, como cerca de 1/3 dos pedidos pendentes
sdo pedidos anteriores a 2013, a Autoridade Tributaria dara aos requerentes um prazo
até Maio de 2014 para entregar todos os documentos ou encerrar o processo e indeferir
o pedido, tal como recomendado pela assisténcia técnica.

O stock de pedidos de reembolso validos apresentados até ao fim de 2013 sera pago na
integra ou titularizado até finais de 2014 (indicador de referéncia estrutural).

O Governo também acelerara o processamento de novos pedidos de reembolso e os
pedidos validados serdo pagos atempadamente.

O Governo incluirad a cobranca do IVA com base no valor liquido na proposta do
orcamento de 2015 (indicador de referéncia estrutural do fim de Outubro de 2014)
e a Autoridade Tributaria ird adaptar o seu sistema de cobranca e reembolso do IVA
conforme necessario, com assisténcia técnica.

Implementacao do sistema e-Tributacao e pagamento por via bancaria do IVA e do
ISPC (imposto simplificado para pequenos contribuintes). O progresso na
implementacdo do novo sistema e-Tributacdo para promover a transparéncia e a
eficiéncia fiscal, foi modesto. O universo de contribuintes actualizado no e-Tributacdo
(registo do NUIT) é de apenas 11% dos contribuintes activos do IVA e 34% dos do ISPC
com pagamentos efectivos. O IVA e o ISPC s6 podem ser pagos via e-Tributacdo por
empresas registadas. O recurso ao e-Tributagdo para cobrar estes impostos foi planeado
inicialmente para o comeco de 2014, mas achamos necessario realizar um piloto em
duas reparti¢des fiscais descentralizadas (DAFs) antes de lancar o novo sistema e assim
evitar a queda de arrecadacado. A aplicacdo informatica de pagamentos de impostos por
via bancéria esta a ser finalizada e devera ficar plenamente operacional até Outubro de
2014 (indicador de referéncia estrutural).

Fortalecimento das unidades de grandes contribuintes (UGCs e DCAT). Estamos a
criar UGCs em Matola, Pemba e Tete para reforcar as trés UGCs existentes (em Maputo,
Beira e Nampula). Temos a unidade central DCAT para coordenar o apoio a grandes
contribuintes e pretendemos concentrar o seu mandato em questdes estratégicas. Com
o apoio do FMI, criaremos uma unidade de recursos naturais no DCAT focada no sector
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de gas e carvao, até ao fim de 2014. Esta unidade sera responsavel pelas actividades de
avaliacao de risco, auditoria, atendimento especializado a contribuintes e interpretagdo
do regime fiscal. Terd o pessoal adequado e comecara a funcionar, inicialmente como
parte da DCAT, até ao fim de Junho de 2014,

e Politica fiscal. O Governo esta a realizar um estudo para verificar a existéncia de
possiveis inconsisténcias entre o regime geral do ISPC e os regimes simplificados de
tributacdo do IVA, IRPC e IRPS. Depois de alguns atrasos, prevemos que esteja concluido
em 2014. Esperamos que o estudo ajude a melhorar a transparéncia deste regimes
fiscais, a liberar recursos da Autoridade Tributaria para se concentrarem nos grandes
contribuintes e a reduzir a fraude. As missdes de assisténcia técnica do FMI anteriores
recomendaram que se mantivesse apenas o regime geral do ISPC e que o mesmo fosse
revisto, com a inclusdo de uma taxa ad valorem, a imposicao fixa anual e o limiar para a
tributacdo ad valorem.

e Precos de transferéncia. O projecto das Normas sobre Precos de Transferéncia esta
quase concluido, com a assisténcia técnica do FMIL Iremos consultar as partes
interessadas e pretendemos submeté-lo ao Conselho de Ministros para aprovacao até
Setembro de 2014.

C. Melhoria da Gestao dos Recursos Naturais

17. Gestao de dados. Para melhorar as informacdes disponiveis sobre os recursos minerais de
Mocambique, o Governo tornou disponivel um sistema de informacao online de mapas geoldgicos,
que é actualizado regularmente. Actualmente a cobertura geofisica aérea atinge 75% do pais e
temos em curso um programa que ird estender essa cobertura a todo o territério nacional. Além
disso, a base de dados da ocorréncia de hidrocarbonetos e o cadastro de mineracao estdo
disponiveis online. Prevé-se que num futuro préximo os novos pedidos de concessao de minas
serdo processados online.

18. Iniciativa de Transparéncia nas Industrias Extractivas (ITIE). O quarto relatério da
iniciativa de transparéncia, relativamente a 2011, foi finalizado e submetido ao Secretariado
internacional da ITIE. Este relatdrio abrange todas as empresas activas de mineracdo e petroleo que
satisfazem o nivel de pagamento de tributos definido pelo Comité de Pilotagem Multilateral da ITIE
(Mt 500.000 ou cerca de USD 16.000). O Governo esta a divulgar os relatérios da ITIE e a aumentar a
sensibilizagcdo do publico para o seu contetdo através de uma campanha publica de educacdo. Em
2013 o Governo comecou a publicar os contratos no sector de recursos minerais, incluindo as
respectivas disposicdes fiscais.

19. Legislacao de mineracao e hidrocarbonetos. As Leis de Mineracdo e de Hidrocarbonetos
revistas foram submetidas a Assembleia da Republica e deverao ser aprovadas até meados de 2014.
As alteracOes destinam-se a: i) actualizar as leis para lidar com os actuais desafios do sector; ii) atrair
investimento para o sector e iii) abranger novos produtos, como o gas natural liquefeito e gas
metano. Depois da adopcdo das Leis pela Assembleia, sera redigida a sua regulamentagao.
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20. Fortalecimento do regime fiscal do sector da mineracao e hidrocarbonetos. Estes
projectos de lei foram submetidos ao Conselho de Ministros em Marco de 2014. Depois da sua
aprovacao, serdo submetidos a Assembleia da Republica e esperamos que sejam aprovados até ao
fim de 2014. A respectiva regulamentacao sera redigida assim que o novo regime fiscal for
aprovado. Esperamos realizar o leildo de novas concessdes de exploracao assim que as Leis de
Mineracdo e de Hidrocarbonetos e os respectivos Regimes Fiscais sejam aprovados.

21. Para facilitar o desenvolvimento da liquefaccdo do gas natural das Areas 1 e 4 da bacia
do Rovuma, o Governo planeia solicitar autorizacao legislativa para criar um regime especial para
estas operacoes.

D. Gestao das Empresas Publicas

22, Fortalecimento da supervisao das empresas publicas.

e Modernizdmos a legislacdo aplicavel a empresas detidas a 100% pelo Estado com
objectivos sociais no ambito do regime de direito publico. Este regime inclui a Lei
n.° 6/12 sobre Empresas Publicas e a respectiva requlamentagéo (Decreto
n.° 84/2013, de 31 de Dezembro de 2013). Para uma melhor monitorizagdo das
14 empresas publicas que operam sob este regime, estas terdo de submeter os
respectivos planos, orcamentos, contas auditadas e relatdrios trimestrais ao
Ministério das Financas, e planeamos preparar relatérios de sintese anuais sobre as
operacdes das empresas publicas para o Conselho de Ministros. A monitorizacdo
dos riscos orcamentais também sera reforcada através da negociacao de contratos
de desempenho entre o Estado e estas empresas publicas.

e Com o objectivo de monitorizar e fiscalizar outras empresas detidas a 100% ou
parcialmente pelo Estado (156 das quais sao fiscalizadas pelo IGEPE), iremos
preparar e submeter ao Conselho de Ministros uma proposta para uma Lei sobre o
Sector Empresarial do Estado até ao fim de Outubro de 2014. Exigiremos a
divulgacdo e quantificacdo nas demonstra¢des financeiras i) de todos os apoios
directos e indirectos, inclusivamente transferéncias, entre o Governo e estas
empresas, anualmente e ii) do custo de quaisquer bens e servigos fornecidos a
precos abaixo do mercado e outras actividades parafiscais.

e Estamos a trabalhar na consolidacao da carteira de empresas do Estado a médio
prazo, inclusivamente através de privatizagdes e liquidagdes, e estamos a receber
alguma assisténcia técnica sobre o assunto por parte do Banco Mundial.

23. Melhorar a transparéncia das operacoes das empresas publicas.

¢ Monitorizacao da EMATUM: os mecanismos de controlo financeiro da EMATUM serdo
0s mesmos aplicados as empresas publicas detidas a 100%. O processo consiste na

38 FUNDO MONETARIO INTERNACIONAL



REPUBLICA DE MOCAMBIQUE

submissdo aos Ministérios das Finangas e da Pesca de relatérios trimestrais operacionais
e financeiros a partir de Julho de 2014. A EMATUM também estara sujeita a auditorias
externas e a publicagdo das suas contas a partir do fim de 2014, até ao final de Marco de
2015. O primeiro ano de servigo da divida das notas de financiamento privado colocadas
em 2013, no valor de USD 850 milhdes, a vencer em Marco e Setembro de 2014, foi pré-
financiado pela operacao de empréstimo. A partir de 2015, o servigo da divida de

USD 350 milhdes em notas afectas ao Ministério da Defesa serad pago com recursos do
orgamento, e os restantes USD 500 milhdes mantidos na EMATUM serdo pagos com os
recursos das operagdes desta.

e Estd a ser preparada, com o apoio do Banco Mundial, uma estratégia para a
participacao de empresas publicas em projectos infra-estrutura.

24. Melhoria da monitorizagao e divulgacao de riscos orcamentais. Para ajudar a identificar
0s riscos or¢amentais associados as actividades das empresas publicas, planeamos:

i) produzir e publicar um relatério anual do desempenho financeiro global das empresas
publicas (com participacdo estatal de 100% ou maioritaria) a tempo do processo de
preparagdo orcamental; e

ii)  requerer a publicacdo de relatérios anuais e contas auditadas das grandes empresas
publicas (inclusivamente as de direito comercial).

POLITICAS DO SECTOR FINANCEIRO
A. Fortalecer a Formulacao e Implementacao de Politicas Monetarias

25. Enquadramento da politica monetaria. O BM continuara a reforcar o enquadramento da
politica monetaria e a melhorar a capacidade analitica e de comunicagéo no processo de tomada de
decisOes referentes a politica monetaria, incluindo a optimizacdo do modelo de previsdo da inflacdo,
com assisténcia técnica.

26. O BM continuara a realizar reformas das suas Operacoes de Politica Monetaria
destinadas a melhorar a gestao de liquidez.

e Partilha de informaco6es e coordenacao entre o Ministério das Financas (MF) e o
BM. Houve progressos na coordenagao entre o MF e o BM nos Ultimos anos para
melhorar a gestao de liquidez, o que inclui o fornecimento de dados mensais sobre as
estimativas de receita e despesa com um més de antecedéncia, mas continuaremos a
trabalhar na ampliacdo dessas revisdes das previsdes de curtissimo prazo para um
horizonte a mais longo prazo, dentro do quadro do orcamento anual.

e Gestao do mercado monetario e liquidez de titulos publicos. As reformas
introduzidas em 2013 permitiram a transferéncia ilimitada de BTs no mercado
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secundario e impulsionaram o uso de titulos em transac¢des entre participantes do
mercado. Para 2014, o BM pretende i) optimizar o uso de operacdes de mercado aberto,
ii) reforcar o quadro de previsao de liquidez e iii) manter o trabalho de coordenacao
com o MF e a Bolsa de Valores para que os BTs sejam aceites como garantia em
operacdes do mercado monetario.

B. Supervisao do Sector Financeiro

27. O BM ira consolidar os seus esforgos para optimizar a supervisao do sistema bancario e
fortalecer a gestao de crises.

e Reforco da supervisao do sistema bancario. Os resultados da nova ronda de testes de
esfor¢co mostram que o sistema se mantém resistente a choques sobre o balango e a
fuga de depositos, mas a concentragdo da carteira continua a ser a principal ameaca. Os
testes de esforco serdo realizados trimestralmente e o BM continua a reforcar a recolha
de dados, identificada como o principal obstaculo para testes eficazes. Em Janeiro de
2014 o BM reviu a regulamentacdo dos empréstimos mal parados para incluir um
critério de classificagdo e provisdo de créditos que seja comparavel a nivel internacional.

e Supervisao com base no risco e adopcao de Basileia II. O BM continuara a realizar
uma supervisao baseada no risco de todos os bancos no decorrer do ano de 2014 e a
rever as normas sobre os limites de concentragao, incluindo os investimentos no
estrangeiro. O Acordo de Capital Basileia II foi adoptado a partir de 1 de Janeiro de
2014, conforme previsto, ap6s a aprovacdo e publicacdo da respectiva regulamentacéo."

e Plano de Contingéncia do Sector Financeiro. O Plano de Contingéncia do Sector
Financeiro foi publicado a 11 de Junho de 2013. Esta a ser preparado um manual interno
para a sua implementacdo, e um plano de accdo para o exercicio de simulagdo sera
preparado e aprovado pelo Conselho até ao final de Novembro de 2014 (indicador de
referéncia estrutural). Este exercicio de simulacao sera realizado com a assisténcia
técnica do Banco Mundial.

e Fundo de Garantia de Depésitos (FGD). Apesar do trabalho do Conselho de
Administragdo do FGD para tornar o Fundo operacional, o processo esta atrasado
devido a necessidade de rever o total de depdsitos de acordo com os desenvolvimentos
no sistema bancaria em Dezembro de 2013. Com o apoio financeiro do banco aleméao
KFW, o Governo prevé fazer a sua contribuicdo para o Fundo até ao fim do terceiro
trimestre de 2014, de acordo com o capital inicial aprovado pelo Decreto n.° 49/2010.

! Avisos: i) 11-13/GBM/2013 de 31 de Outubro sobre a base de célculo do capital minimo exigido para cobrir o risco
de crédito, o risco de operacional e o risco de mercado; ii) 14/GBM/2013 de 31 de Outubro sobre os fundos proprios
das instituicoes de crédito; iii) 15/GBM/2013 de 31 de Outubro sobre racios e limites prudenciais;

iv) 19-20/GBM/2013 de 31 de Outubro sobre disciplina de mercado, requisitos de divulgacdo e processo de revisao
de supervisdo, respectivamente.
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C. Desenvolvimento do Sector Financeiro

28. Em Abril de 2013, o Conselho de Ministros aprovou a Estratégia de Desenvolvimento
do Sector Financeiro (EDSF) para 2013-22. Os principais objectivos da EDSF sdo: i) manter a
estabilidade do sector financeiro; ii) alargar o acesso a servigos e produtos financeiros, eliminando
os constrangimentos estruturais na economia, especificamente os que limitam a intermediacdo
financeira e 0 acesso aos servicos financeiros; e iii) aumentar a oferta de capital privado para apoiar
o desenvolvimento do sector privado. O trabalho de divulgacao estd em curso. Foi constituido um
comité de pilotagem interinstitucional para monitorizar a implementacao da EDSF, inclusivamente
baseado em metas de desempenho trimestrais para os diferentes érgdos envolvidos. As autoridades
planeiam criar uma unidade de coordenacdo técnica dentro em breve.

e Promocgao da inclusao financeira. O BM esta a desenvolver uma Estratégia Nacional de
Inclusdo Financeira para que este pilar seja implementado na EDSF. Um projecto sera
preparado até ao fim de Dezembro de 2014.

e Estabelecimento de centrais de registo de crédito (CRC). A lei sobre a criacao de
centrais privadas de registo de crédito foi submetida a Assembleia da Republica em
Fevereiro de 2014 (indicador de referéncia estrutural). O BM ird preparar o
regulamento para implementar a Lei seis meses apos a sua aprovagao.

e Promocao de servicos de banca mével. Uma equipa de trabalho no BM esta a redigir as
normas que regem os servicos bancarios moveis, e prevé-se que estas estejam concluidas
em Junho de 2014. Foram propostas duas normas, as quais estdo em discussao:

i) procedimentos para o fornecimento de produtos e servicos de pagamento electrénico
e ii) proteccdo de fundos resultantes da emissdao de moeda electrénica. O BM também
aprovou a norma para Cartdes Bancérios e concluiu o Memorando de Entendimento que
sera celebrado com o Instituto Nacional de Comunica¢des de Mocambique. As normas
estdo em discussdo com todos os interessados, incluindo bancos, Mkesh e M-pesa (as
instituicOes que actualmente emitem moeda electrdnica).

e Promocao da concorréncia no sector bancario. A revisdo do Aviso 05/GBM/2009, de
10 de Junho, estd em curso e sera concluida no fim de Outubro de 2014. O seu objectivo
€ promover a transparéncia de precos e comissoes de servi¢os e produtos financeiros.

¢ Desenvolvimento dos mercados de capital. No ano de 2013, foi implementado um
programa de educacao financeira da Bolsa de Valores, que inclui: i) visitas e
apresentacOes a empresas que sdo candidatas potenciais a entrar na bolsa (grandes
empresas, mas também as pequenas e médias); ii) edicdo da compilagdo de regras e
normas dos mercados de capital. Planeamos manter estes esforcos em 2014, com foco
nas pequenas e médias empresas.
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Centralizacao do registo de titulos detidos. A Central de Deposito de Titulos devera
comecar a funcionar até Junho de 2014. Este 6rgdo ird optimizar a eficiéncia do
mercado.

Fortalecimento do quadro de insolvéncia bancaria e do quadro de garantias
mobiliarias. A base juridica para os processos de insolvéncia foi estabelecida com a
publicacdo, a 29 de Abril de 2013, da legislagdo sobre assisténcia de liquidez de
emergeéncia, cujo objectivo é ajudar as instituicdes que captam depdsitos e orientar a
sua intervenc¢do na mitigagao de riscos sistémicos. O BM assumiu a lideranca ao redigir
um Projecto de Lei das Garantias Mobiliarias, que devera ser submetido ao Conselho de
Ministros até ao fim de Dezembro de 2014 (indicador de referéncia estrutural).
Devido a complexidade inesperada deste assunto, o estabelecimento do registo de
garantias mobiliarias devera ser adiado para o fim de Junho de 2015.

COMBATE AO BRANQUEAMENTO DE CAPITAIS E AO FINANCIAMENTO DO TERRORISMO

29. Enquadramento CBC/FT. A Lei de Combate ao Branqueamento de Capitais e Repressdo ao
Financiamento de Terrorismo foi aprovada em Agosto de 2013 e a redaccdo da respectiva
regulamentacao foi concluida e submetida ao Conselho de Ministros em Margo de 2014.

A preparacao, por parte do BM, das directrizes para os bancos comerciais sobre o Combate ao
Branqueamento de Capitais e ao Financiamento de Terrorismo esta igualmente num estado
avancado e as directrizes serdo harmonizadas assim que a regulamentacdo da Lei de CBC/FT for
aprovada. A revisdo da Lei n.° 14/2007, que estabelece o Gabinete de Informacdo Financeira de
Mocambique, foi submetida ao Conselho de Ministros para aprova¢dao em Marco de 2014.

Existe necessidade de assisténcia técnica para a qualificacdo dos recursos humanos
(analistas do GIFiM, Policia de Investigacdo Criminal, Magistrados Judiciais e Ministério
Publico), em matéria de crimes financeiros e econémicos e branqueamento de capitais.
A assisténcia técnica adicional sera discutida com a missdo do Departamento Juridico do
FMI marcada para Maio de 2014. Também esperamos receber assisténcia por parte do
Grupo Anti-branqueamento de Capitais da Africa Oriental e Austral (ESAAMLG).

E. Sistema de Pagamentos

30. O BM prosseguira com as Reformas no Sistema de Pagamentos.

e Aperfeicoamento das praticas de supervisao do BM. O Manual de Supervisao foi
aprovado pelo Conselho do BM em Maio de 2013 e sera publicado assim que for
sancionado pelo Departamento Juridico. A revisdo da Norma de Compensacéo e Liquidacdo
Interbancaria foi aprovada e publicada no Aviso 17/GBM/2013, de 31 de Dezembro de 2013.
A recém-criada Unidade de Supervisdo realizara inspecgdes in loco e emitird um relatério
mensal sobre o sistema de pagamentos para o Conselho do BM; o primeiro relatério anual
de supervisdo esta a ser preparado e sera concluido até ao fim de Novembro de 2014
(indicador de referéncia estrutural). Em 2014, o BM realizara uma inspecgéo in loco do
operador bancério moével com o objectivo de verificar o grau de cumprimento das
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recomendacdes da inspeccao realizada em 2012. Iremos gerar alguns indicadores de liquidez
e risco de crédito deste sistema de pagamentos. Adicionalmente, durante a segunda metade
de 2014 o BM ird introduzir gradualmente os Principios para as Infraestruturas dos
Mercados Financeiros emitidos pelo BIS em 2012, com apoio da assisténcia técnica.

¢ Desenvolvimento da rede SIMO de pagamentos a retalho, partilhada pelo BM e pelos
bancos comerciais. Trés bancos comerciais conectaram-se a rede SIMO e um outro estad em
fase de testes. A previsao é que até Junho de 2014, trés dos quatro maiores bancos de
Mocambique estardo ligados a rede SIMO. Os outros bancos, incluindo um grupo de dez
bancos que partilham a rede Ponto 24, migrardo oportunamente, de acordo com o seu MdE
celebrado com o BM.

F. Boa Governacao e Ambiente de Negdcios

31. Pacote anticorrupgao. O pacote anticorrupgdo é composto por cinco leis. Os Cédigos Penal
e de Processo Penal foram submetidos a Assembleia da Republica em 2011 e continuam a ser
objecto de discussdo. Apds a aprovacao da Lei Anticorrupgdo, foi elaborado um projecto de Plano de
Acgdo para a implementagao efectiva da mesma, que se prevé sera submetido Conselho de
Ministros em Maio de 2014.

32. Melhoria do ambiente de negécios. O Governo aprovou os seguintes instrumentos para
assegurar uma melhoria no ambiente de negdcios de modo a atrair investimentos para o pais:

e Estratégia de Melhoria do Ambiente de Negécios (EMAN II 2013-2017). Este
documento pretende descentralizar as responsabilidades e simplificar os procedimentos
a fim de acelerar o processo de abertura de um negdcio; o Governo espera adoptar um
sistema para monitorizar a implementacdo das ac¢es contidas na EMAN II e varios
sistemas estdo a ser estudados para este fim.

« Aprovacdo pelo Conselho de Ministros do Formulario Unico que uniformiza os
processos de registo de empresas, licenciamento de actividades econdmicas, a obtencéo
do NUIT, a declaracao de inicio de actividade, a obtencdo do horario de trabalho e do
registo de empregados no Instituto Nacional de Seguranca Social (INSS). Estas medidas
reduzirdo consideravelmente o tempo e o custo para abrir uma empresa.

e Aprovacao pelo Conselho de Ministros das novas normas para o Licenciamento de
Actividades Industriais. Este instrumento reduz tempo, processos e custos e
descentraliza a competéncia pelo licenciamento de micro, pequenas e médias empresas
para as autarquias locais, os Balcdes de Atendimento Unico (BAU) e os governadores
provinciais, respectivamente.

e Lancamento da fase piloto da plataforma electrénica de registo e licenciamento de
servicos (e-BAU) nas provincias de Gaza, Inhambane, Sofala, Nampula, Cabo Delgado e

FUNDO MONETARIO INTERNACIONAL 43



REPUBLICA DE MOCAMBIQUE

na Cidade de Maputo, o que permitira que os BAU informatizem as actividades de
licenciamento abrangidas pelos regimes simplificado, comercial, industrial e turistico. Até
Setembro de 2014, esta plataforma abrangeréa os servigos de atribuigdo de NUIT,
declaracdo de inicio de actividade, registo de pessoa colectiva, autorizagdo de horario de
trabalho e registo de trabalhadores no Instituto Nacional de Seguranga Social (INSS).

G. Monitorizacdo do Programa

33. Os critérios de avaliagao propostos e as metas indicativas para Dezembro de 2014 sdo
apresentados na Tabela 1. A Tabela 2 contém uma lista de indicadores de referéncia estruturais
propostos. A terceira avaliagdo do PSI devera ser concluida até ao fim de Dezembro de 2014 e a
quarta até ao fim de Junho de 2015.
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Tabela 1 do MPEF. Mocambique: Critérios de Avaliacio Quantitativos e Metas Indicativas no ambito do PSI de 2013-16 *

(Milhées de meticais, salvo indicacao em contrario)

2013 2014 2014
Metas Metas  Critériosde  Critérios de Meta Critérios de
indicativas Critérios de avaliagdo fim de Dezembro indicativas  avaliacdo avaliagdo  jndicativa avaliacdo
fim de Set. fim de Mar, _fim de Jun. fimdeJun.  fim de Set fim de Dez.
Prog. Ajust.  Efect. Situacio Prog. Ajust. Efect. Situacdo Programa Proposto
Critérios de avaliagdo para o final de Junho/Dezembro
Créditoliquido 20 governo central (tecto cumulativo) 1504 4497 24847  C 12242 -9473 -17368 c 889 3 7985 13721 -2954
Stock da base monetéria (tecto) 43817 43817 43187 C 47493 47493 46470 c 45100 48023 48023 50689 54370
Stock das reservas internacionais liquidas do BM (piso, milhdes de USD)
2621 2521 2856 C 3.061 2969 2995 C 2961 3036 3.107 3188 3397
Nova divida externa ndo concessional contraida ou garantida pelo governo central, o BM ou estatais
seleccionadas, com vencimento igual ou superior a um ano (tecto cumulativo durante a vigéncia do
programa, milhdes de USD)* 1200 1.200 895 C 1.200 1.200 926 C 1.200 1.200 1.500 1.500 1.500
Stock da divida externa de curto prazo contraida ou garantida pelo governo central (tecto)” 0 0 0 C 0 0 0 C 0 0 0 0 0
Atrasados de pagamentos externos do governo central (tecto, milhdes de USD)2 0 0 0 c 0 0 0 c 0 0 0 0 0
Metas indicativas
Receita piiblica (piso cumulativo) 81891 81891 98685 C 126285 126285 126589 c 25519 58036 75365 112616 143957
Despesas prioritarias (piso cumulativo) 76041 76041 68498  NC 117617 117617 102120 NC 20.686 45244 46.299 80.738 121.294

Fontes: Autoridades mocambicanas e estimativas do corpo técnico do FML

* As definigdes e os factores de ajuste sdo apresentadas na seccao "Monitoria do Programa” do Memorando de Politicas Econémicas e Financeiras e do Memorando Técnico de Entendimento.
2 Avaliado em base continua.

* Relativamente & meta para o final de Junho de 2014, a mesma entrara em vigor & data da aprovagao pelo Conselho do FMI da segunda avaliagao do acordo PSL.
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Tabela 2 do MPEF. Mocambique: Indicadores de Referéncia Estruturais para 2014

. . ) ) . Ponto da
Indicadores de Referéncia Estruturais Data de implementacao . -
situacao

Submissdo a Assembleia da Republica da proposta de lei sobre a criagdo Fim de Fevereiro de 2014 Cumprido
das centrais privadas de registo de crédito (paragrafo 37 do MPEF de 7

de Junho de 2013 e paragrafo 30 do MPEF de 20 de Dezembro de

2013).

O Governo ira finalizar o processo de validacdo do stock de pedidos de Fim de Marco de 2014 N&o cumprido
reembolso do IVA pendentes desde finais de Dezembro de 2013 e (implementado
encaminhara uma nota ao corpo técnico do FMI (paragrafo 16 do MPEF com atraso)
de 20 de Dezembro de 2013).

O Governo ira finalizar a extensdo do pagamento de salarios por via Fim de Marco de 2014 Cumprido
bancéria directa a todas as institui¢des abrangidas pelo e-CAF e com

acesso directo ao e-SISTAFE (paragrafo 14 do MPEF de 20 de Dezembro

de 2013).

O Ministério da Planificagdo e Desenvolvimento ira aprovar, e partilhar Fim de Junho de 2014
com o corpo técnico do FMI, um PII revisto com informacdes financeiras

de projectos cujo financiamento esta garantido e um resumo dos

projectos para informar a ASD, o CFMP e o orcamento (paragrafo 15 do

MPEF de 20 de Dezembro de 2013 e paragrafo 14 do presente MPEF).

O Governo ird apresentar as cobrangas do IVA em base liquida na Fim de Outubro de 2014
documentacdo do orgamento de 2015 (paragrafo 16 do MPEF de 20 de
Dezembro de 2013 e paragrafo 16 do presente MPEF).

O Governo iré finalizar e operacionalizar a aplicacdo informatica para o Fim de Outubro de 2014 Modificado
pagamento do IVA e ISPC via bancos (paragrafo 16 do MPEF).

O Conselho do BM ira aprovar o plano de accdo para o exercicio de Fim de Novembro de
simulacdo relativo ao Plano de Contingéncia do Sector Financeiro 2014

(paragrafo 28 do MPEF de 20 de Dezembro de 2013 e paragrafo 27 do

presente MPEF).

O BM ird lancar o primeiro relatério anual de fiscalizagdo do sistema de Fim de Novembro de
pagamentos (paragrafo 34 do MPEF de 20 de Dezembro de 2013 e 2014
paragrafo 30 do presente MPEF).

O Governo iré proceder ao pagamento ou segurizagdo do stock de Fim de Dezembro de 2014 Proposto
pedidos verificados de reembolso do IVA submetidos até ao final de
2013 (paragrafo 16 do MPEF).

O Governo ira instituir um registo de garantias moveis (paragrafo 30 do Fim de Dezembro de 2014
MPEF de 20 de Dezembro de 2013 e paragrafo 28 do presente MPEF).
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Anexo 2 — Memorando Técnhico de Entendimento
23 de Abril de 2014

1. O presente Memorando Técnico de Entendimento (MTE) define os critérios de avaliagdo
quantitativos, as metas indicativas e os indicadores de referéncia estruturais que servirdo de base
para a monitoria da implementacao do programa apoiado pelo FMI no ambito do Instrumento
de Apoio a Politica Econdmica (PSI). Para além disso, o MTE estipula os termos e prazos para a
transmissdo dos dados de que os técnicos do FMI necessitam para monitorizar a implementagédo
do programa.

DEFINICOES

A. Crédito liquido ao governo central

2. Define-se o crédito liquido do sistema bancario ao governo central (CLG) como a
diferenca entre o saldo do crédito bancario ao governo central e os depdsitos do governo
central no sistema bancario, excluidos os depdsitos em contas de projectos no sistema bancario,
os titulos de recapitalizacdo emitidos ao Banco de Mocambique (BM), e a comissao de assinatura
dos acordos para a exploragado de recursos minerais. O crédito abrange os empréstimos
bancérios, os adiantamentos concedidos ao governo central e os haveres na forma de titulos
publicos e livrancas. O CLG sera calculado com base nos dados dos balangos patrimoniais da
autoridade monetaria e dos bancos comerciais em conformidade com a sintese monetaria. Os
limites a variacdo do CLG serdo aplicados cumulativamente, a partir do final de Dezembro do
ano transacto.

3. O governo central abrange todas as institui¢des cujas receitas e despesas sejam incluidas
no Orcamento do Estado: ministérios do governo central, 6rgdos sem autonomia financeira e a
administracdo das 11 provincias. Embora os governos locais (43 autarquias) sejam excluidos
desta definicdo por serem independentes, parte da sua receita é registada no orcamento do
Estado como transferéncias aos governos locais.

4, Para os fins do programa, os desembolsos liquidos da linha de crédito ndo concessional
do governo portugués sdo excluidos do critério de avaliacdo do CLG, pois a despesa
correspondente ndo se enquadra na definicdo do governo central especificada no paragrafo 3.

B. Receita publica e financiamento

5. A definicdo da receita engloba todos os recebimentos da Direccdo Geral dos Impostos
(DGI) e da Direccao Geral das Alfandegas (DGA), bem como todas as receitas ndo fiscais,
inclusivamente algumas receitas proprias geradas pelos distritos e alguns ministérios sectoriais,
conforme definido no orcamento. A receita é a receita bruta, liquida dos pedidos verificados de
reembolsos solicitados do IVA. O produto liquido da privatizagdo recebido pela Direccao
Nacional do Patriménio do Estado e os lucros ndo realizados transferidos pelo banco central
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para o tesouro nao serdo considerados como receita (acima da linha), sendo contabilizados
como outro financiamento interno (abaixo da linha).

6. Para fins de monitoria do programa, considera-se que a receita é arrecadada no
momento em que é recebida pelas reparticdes das financas pertinentes, em dinheiro ou em
cheque, ou ainda através de transferéncia para a conta bancaria respectiva.

C. Despesa social prioritaria

7. A despesa social prioritaria baseia-se nas categorias programaticas do PARPA, que foram
alargadas para incorporar todas as areas no contexto do novo PARP. Portanto, incluira a despesa
total nos seguintes sectores: i) educacgao, ii) saude, iii) HIV/SIDA, iv) desenvolvimento das infra-
estruturas, v) agricultura, vi) desenvolvimento rural, vii) governacao e sistema judicial e viii) ac¢do
social, trabalho e emprego.

D. Base monetaria

8. Para fins da monitoria do programa, a base monetaria é definida como a soma da
emissdao de moeda pelo BM e os haveres dos bancos comerciais no BM. A meta é definida em
termos da média dos stocks, ao final do dia, no més da data de teste. O stock da base monetaria
serad monitorizado e reportado pelo BM.

E. Reservas internacionais liquidas

9. As reservas internacionais liquidas (RIL) do BM sao definidas como os activos de reserva
menos os passivos de reserva. Os activos de reserva do BM incluem: a) ouro monetario;

b) haveres em DSE; c) posicado de reserva no FMI; d) haveres em divisas e e) activos sobre ndo
residentes, como dep0sitos no estrangeiro (exclui as contas de poupanga do governo central
relativas as concessdes para a extraccdo de recursos minerais). Os activos de reserva excluem os
activos dados em garantia ou penhorados, os quais compreendem, entre outros, os activos
utilizados como garantia de obriga¢des externas de terceiros (activos ndo prontamente
disponiveis). Os passivos de reserva do BM incluem: a) todos os passivos de curto prazo em
moeda estrangeira com nao residentes com vencimento original de até um ano e b) todas as
obrigacbes com o FML

F. Nova divida externa nao concessional contraida ou garantida pelo
governo central, pelo BM ou por empresas publicas seleccionadas com
vencimento superior a um ano

10. O limite maximo (tecto) da divida externa nao concessional aplica-se a divida externa
contraida ou garantida pelo governo central, o BM, o Fundo Rodoviério, o Fundo de
Investimento e Patrimonio de Abastecimento de Agua (FIPAG), a Electricidade de Mogambique
(EDM) e a Empresa Nacional de Hidrocarbonetos (ENH), ou por empresas e 6rgdos nas quais as
entidades acima referidas detém participagdo maioritaria. Aplica-se também a divida contraida
por estas quatro entidades do sector publico junto a bancos nacionais ou outras empresas
publicas que esteja contratualmente inter-relacionada com empréstimos externos ndo
concessionais.
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11. O tecto aplica-se a divida externa com vencimento original de um ano ou mais e
elemento de concessionalidade inferior a 35%. O elemento de concessionalidade é calculado
utilizando uma taxa de desconto de 5%.

12. O termo 'divida' tera o sentido especificado no Ponto 9 das Directrizes sobre os Critérios
de Desempenho Referentes a Divida Externa, adoptadas em 3 de Agosto de 1979 e
posteriormente modificadas em 31 de Agosto de 2009, que vigora desde 1 de Dezembro de
2009. O conceito de divida externa é definido com base no pais de residéncia do credor. Este
critério de avaliagdo é definido cumulativamente a partir do inicio do programa e sera
monitorizado continuamente.

G. Stock da divida externa de curto prazo contraida ou garantida pelo
governo central

13. O governo central ndo contraird ou garantira divida externa com vencimento original
inferior a um ano. Este critério de avaliacao aplica-se a divida conforme definida no Ponto 9 das
Directrizes sobre os Critérios de Desempenho Referentes a Divida Externa, adoptadas em 3 de
Agosto de 1979 e posteriormente modificadas em 31 de Agosto de 2009, que vigora desde 1 de
Dezembro de 2009. O conceito de divida externa é definido com base no pais de residéncia do
credor. Excluem-se deste critério de avaliacao os créditos comerciais de curto prazo ligados as
importacdes. Este critério de avaliagdo sera monitorizado continuamente.

H. Atrasados de pagamentos externos do governo central

14. O Governo compromete-se a ndo incorrer em atrasados de pagamentos sobre a divida
externa contraida ou garantida pelo governo central, com excepgdo dos pagamentos externos
em atraso decorrentes da divida do governo central que esta em processo de renegociacdo com
os credores. Este critério de avaliacdo sera monitorizado continuamente.

I. Assisténcia financeira externa ao programa

15. Define-se a assisténcia financeira externa ao programa como os donativos e os
empréstimos recebidos pelo Ministério das Financas através das contas do BM, excluidos os
relacionados a projectos (Tabela 1).

J. Pagamentos efectivos do servico da divida externa

16. Definem-se os pagamentos efectivos do servico da divida externa como os pagamentos
em numerario de obrigacdes do servico da divida externa do governo central e do banco central,
inclusivamente as obrigacdes com os credores do Clube de Paris e outros credores bilaterais que
foram reescalonadas nas condigdes vigentes no ponto de concluséo da Iniciativa HIPC reforcada
e as obrigagdes com os credores multilaterais e credores privados, mas excluidas as obrigacdes
com o FMI (Tabela 1).
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FACTORES DE AJUSTE

A. Reservas internacionais liquidas

17. As metas quantitativas (pisos) para as reservas internacionais liquidas (RIL) serdo
ajustadas:

e para menos pelo montante da insuficiéncia da ajuda externa ao programa, menos os
pagamentos do servico da divida (até ao maximo de USD 100 milhdes), em comparagdo com
o cenario de base do programa (Tabela 1);

e para mais pelo montante de receitas extraordinarias com a tributacdo das mais-valias (para
além dos montantes programados) arrecadadas durante a vigéncia do programa e que
ultrapassem os USD 30 milhdes, menos i) os pagamentos para além do programado relativos
aos pedidos de reembolso do IVA, e ii) qualquer outra operagado de redugdo da divida frente
ao sector ndo bancario interno (Tabela 2);

e para menos/para mais para acompanhar quaisquer revisdes nos numeros do final do ano
fiscal correspondentes ao ano transacto, e

e para menos para acomodar a elevacdo das despesas publicas com financiamento externo
para fazer face a calamidades naturais, até ao montante de USD 20 milh&es.

B. Crédito liquido ao governo central

18. As metas quantitativas (tectos) para o crédito liquido ao governo central (CLG) serdo

ajustadas:

e para mais pelo montante em meticais da insuficiéncia da ajuda externa ao programa, menos
os pagamentos do servigo da divida (até ao equivalente em meticais do montante de
USD 100 milhdes, as taxas de cambio em vigor nas respectivas datas de teste), em
comparagao ao cenario de base do programa (Tabela 1);

e para menos pelo montante de receitas extraordinarias com a tributacdo das mais-valias (para
além dos montantes programados) arrecadadas durante a vigéncia do programa e que
ultrapassem os USD 30 milhdes, menos i) os pagamentos para além do programado relativos
aos pedidos de reembolso do IVA, e ii) qualquer outra operacdo de reducdo da divida frente
ao sector ndo bancario interno (Tabela 2);

e para menos pelo montante do produto da privatizacdo acima do previsto no programa, salvo
se este produto for depositado nas contas de poupanca do Governo no estrangeiro;

e para menos (mais) em funcdo de qualquer aumento (diminui¢do) no financiamento interno
proveniente do sector privado ndo financeiro, (Tabela 2) e

e para mais para acomodar a elevagdo da despesa publica com financiamento interno para
fazer face a calamidades naturais, até ao equivalente em meticais do montante de
USD 20 milhdes, as taxas de cambio em vigor nas respectivas datas de teste.
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C. Base monetaria

19. O tecto para a base monetaria para cada data de teste sera ajustado para menos/para
mais de modo a reflectir acréscimos/decréscimos na reserva legal obrigatéria sobre os passivos
nos bancos comerciais. O factor de ajuste sera calculado como a alteragdo no coeficiente da
reserva obrigatdria multiplicado pelo montante dos passivos dos bancos comerciais sujeitos a tal
reserva, considerado ao final do periodo de manutencao da reserva obrigatdria anterior a
alteracdo do regulamento.

D. Receita publica

20. As metas quantitativas (pisos) para a receita publica serdo ajustadas para mais pelo
montante de receitas extraordinarias com a tributacdo das mais-valias (para além dos montantes
programados) arrecadadas durante a vigéncia do programa e que ultrapassem os

USD 30 milhdes (Tabela 2).

DEVERES DE INFORMACAO

21. O Governo fornecera as seguintes informagdes aos técnicos do FML

e dados mensais e trimestrais necessarios para monitorizar a implementagdo do programa em
relagdo as metas quantitativas e a evolugdo do conjunto da economia;

e actualizagdo semanal dos dados diarios descritos na Tabela 1;
e dados semanais descritos na Tabela 4 do MTE datado de 26 de Maio de 2005;
e actualizagdes mensais do fluxo de caixa em divisas do BM;

e dados mensais sobre a receita publica (com nivel de desagregacdo compativel com o mapa
fiscal) com um desfasamento nao superior a um més;

e dados mensais sobre os pedidos verificados de reembolso do IVA;

¢ informagdes mensais sobre o saldo das contas de poupanca do governo no estrangeiro;
e dados mensais sobre os atrasados de pagamentos internos;

e dados mensais sobre os atrasados de pagamentos externos;

e relatérios mensais de execucdo orcamental (que também serdo publicados) com um
desfasamento ndo superior a 45 dias;

e 0 mapa fiscal, com um desfasamento ndo superior a 60 dias;
e dados mensais da sintese monetéaria com um desfasamento ndo superior a 30 dias;

e dados mensais sobre as reservas internacionais brutas, com a composi¢ao nas moedas
originais e o equivalente em ddlares norte-americanos, as taxas de cambio efectivas;

e dados trimestrais da balanca de pagamentos com um desfasamento nao superior a 65 dias;
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e 0s desembolsos mensais da linha de crédito ndo concessional do governo portugués, com
um desfasamento nao superior a 30 dias.

22. A sintese monetaria disponibilizada pelo BM identificara claramente os depdsitos
referentes a projectos financiados por doadores (com a desagregacdo em moeda nacional e
moeda estrangeira) incluidos na rubrica “crédito liquido ao governo” dos balangos patrimoniais
do banco central e dos bancos comerciais.

23. O Governo fornecera aos técnicos do FMI a documentacao sobre acordos de
financiamento externo tdo logo estes sejam assinados e entrem em vigor.
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Tabela 1 do MTE. Mocambique: Assisténcia Externa Liquida, 2014
2014
T1 T2 T3 T4
Proj. Proj. Proj. Proj.

Assisténcia externa liquida ao programa (milhdes de USD) 24 -18 84 216
Assisténcia externa bruta ao programa 76 41 146 275
Donativos em apoio ao programa 76 41 146 10
Empréstimos em apoio ao programa 0 0 0 266
Servico da divida externa 52 59 62 59
Assist. externa lig. acumul. ao programa, em milhdes de USD 24 5 89 305
Assisténcia externa bruta ao programa 76 116 262 537
Servigo da divida externa 52 111 173 232
Assisténcia externa liquida ao programa (milhdes de MT) 713 -564 2.612 6.822
Assisténcia externa bruta ao programa 2.286 1.244 4.533 8.693
Donativos em apoio ao programa 2.286 1.244 4.533 306
Empréstimos em apoio ao programa 0 0 0 8.388
Servico da divida externa 1.574 1.808 1.921 1.871
Assist. externa lig. acumulada ao progr., em milhdes de MT 713 149 2.761 9.583
Assisténcia externa bruta ao programa 2.286 3.530 8.063 16.757
Servigo da divida externa 1.574 3.381 5.302 7.174

Fontes: Autoridades mogambicanas e estimativas do corpo técnico do FMI.
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Tabela 2 do MTE. Mocambique: Pedidos e Reembolsos Programados do IVA, 2014

T1 T2 T3 T4 Total
Receitas extraord. do imposto sobre mais-valias, em milhdes de MT 16.064 0 0 0 16.064
Receitas extraord. do imposto sobre mais-valias, em milhdes de USD 520 0 0 0 520
Reembolsos do IVA orgados, em milhdes de MT 1.125 1.125 1.125 1.125 4.500
Reembolsos do IVA orgados, em milhdes de USD 37 37 36 36 146
Redugdo dos reembolso do IVA em atraso, em milhdes de MT 0 0 0 0 0
Redugdo dos reembolso do IVA em atraso, em milhdes de USD 0 0 0 0 0
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RELATORIO DO CORPO TECNICO SOBRE A SEGUNDA
AVALIACAO DO ACORDO AO ABRIGO DO INSTRUMENTO DE
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SUSTENTABILIDADE DA DiVIDA (ASD)

Aprovado por Elaborado pelos corpos técnicos do Fundo Monetéario

David Robinson e Ranil Internacional (FMI) e da Associagdo Internacional de

Salgado (FMI) e Jeffery D.  Desenvolvimento (AID)
Lewis e Marcelo Giugale
(AID)

A presente analise de sustentabilidade da divida (ASD) actualiza a ASD conjunta
FMI/AID de Junho de 2013.” Mocambique continua a apresentar um risco moderado
de sobreendividamento no que tange a divida externa publica: desde a Ultima ASD,
houve um volume significativo de novos empréstimos ndo concessionais e a taxa de
desconto foi actualizada de 3% para 5%, mas os principais indicadores permanecem
abaixo dos limiares no cenario de base. Embora o corpo técnico concorde com as
autoridades que o investimento publico é importante para o desenvolvimento e
precisara ser financiado, pelo menos em parte, por empréstimos ndo concessionais, o
possivel aumento dos riscos para a sustentabilidade da divida deve ser contido
mediante uma moderac¢do do endividamento externo publico em comparagao com o

% A ASD apresentada neste documento baseia-se na estrutura padrio da ASD dos paises
de baixo rendimento. Ver “Staff Guidance Note on the Application of the Joint Fund-Bank
Debt Sustainability Framework for Low-Income Countries”
(http://www.imf.org/external/pp/longres.aspx?id=4827) e Relatério do Banco Mundial n.°
ACS6956, de 23/10/2013). Segundo os critérios de Avaliacdo Institucional e de Politicas

(CPIA) do Banco Mundial, Mogambique é classificado como um pais de desempenho
médio, embora esteja proximo do limiar de 3,75 que o separa dos paises de forte
desempenho, com uma pontuacdo média de 3,71 no periodo 2010-12; a presente ASD

utiliza os limiares indicativos que se aplicam aos paises de desempenho médio.


http://www.imf.org/external/pp/longres.aspx?id=4827
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seu ritmo recente e por meio de novas melhorias da capacidade de gestédo da divida e
planeamento dos investimentos. Como a divida publica é maioritariamente externa, a
evolugdo dos indicadores do total da divida publica espelha a evolugdo da divida
externa publica. Acredita-se que a divida externa privada venha a adquirir importdncia
crescente, impulsionada pelo investimento no sector de gds natural, e que até ao final
desta década passe a representar a maior parte da divida externa. As autoridades
concordam, de modo geral, com as perspectivas e a apresentacdo da ASD, e tiveram os
seus comentdrios técnicos levados em conta.
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II. PRESSUPOSTOS SUBJACENTES A ASD

32. A presente ASD é coerente com o enquadramento macroeconémico descrito no
Relatoério do Corpo Técnico sobre a Segunda Avaliacao no ambito do PSI (Caixa 1). Em
comparacdo a ASD anterior,? as principais alteracdes na presente ASD sdo as seguintes:

a. O quadro macroeconémico a médio prazo foi actualizado, mas é semelhante ao da ultima
ASD (Tabela de Texto 1). O crescimento econdmico abrandou em 2013 por causa das cheias
ocorridas no inicio do ano, que provocaram danos a producao agricola e as infra-estruturas de
transportes. E de esperar uma rapida recuperacio do crescimento e a sua aceleracdo no médio
prazo, a medida que a agricultura se recupera, as industrias extractivas se expandem e os
investimentos em infra-estruturas se concretizam. O défice orcamental foi menor em 2013, entre
outros factores por causa das receitas auferidas com a tributacao das mais-valias. A previsao
para o défice da conta corrente é de manutencdo na faixa de 39% a 41% do PIB no médio prazo,
como reflexo do volume significativo de importacdes de bens e servigos relacionadas ao
desenvolvimento dos sectores de gas e carvao. Estas importacdes sdo financiadas,
principalmente, por IDE ndo gerador de divida.

Tabela de Texto 1: Evolucido de indicadores econémicos

seleccionados entre as actualizacoes da ASD
2012 2013 2014 2015 2016

Projeccdes

Crescimento do PIB real (%)

ASD anterior 74 7,0 8,5 8,5 8,0

ASD actual 7.2 7,1 83 8,2 8,2
PIB nominal (milhées de USD)

ASD anterior 14,2 14,7 16,0 17,9 20,1

ASD actual 14,3 15,3 17,1 18,7 20,8
Défice fiscal global (% do PIB)

ASD anterior 4,2 6,7 7,2 6,7 6,7

ASD actual 4,1 2,8 9,2 7.5 6,6
Défice da conta corrente (% do PIB)

ASD anterior 36,5 39,9 41,3 41,4 39,8

ASD actual 45,4 39,5 46,9 47,0 43,8
IDE (% do PIB)

ASD anterior 36,6 32,2 25,8 20,8 189

ASD actual 20,7 36,5 33,0 28,6 26,4
Uso do tecto de ENC (% do PIB)

ASD anterior 0,8 2,4 2,5 16 13

ASD actual 0,8 7,8 2,4 1,9 17
Desemb. no ambito da LPT (% do PIB) 1/

ASD anterior 04 0,2 0,3 0,2 0,2

ASD actual 04 0,2 0,3 0,2 0,2

1/ Linha de crédito portuguesa.

3 Ver o Relatério do FMI n.° 13/200.
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Caixa 1. Pressupostos macroeconémicos para 2014-34

Os pressupostos de médio prazo do cendrio de base para 2014-34 sGo coerentes com o quadro
macroeconémico que fundamenta o Relatério do Corpo Técnico sobre a Sequnda Avaliagéo no
dmbito do Instrumento de Apoio a Politica Econdmica.

O crescimento do PIB real devera ser de cerca de 8%, em média, no mais longo prazo. A
expectativa é que o crescimento acelere a médio prazo, apoiado pela recuperagdo na producdo
agricola, expansdo da extrac¢do do carvao e investimentos em infra-estruturas, inclusive em
apoio as exportagdes de carvao e a producao de GNL. O aumento acentuado do crescimento em
2020 reflecte o pressuposto da entrada em funcionamento do primeiro “terminal” de géas natural
liquefeito e as respectivas exportacdes naquele ano. No longo prazo, o crescimento sera
sustentado pelo forte aumento da populacdo activa, investimento continuo em infra-estruturas e
respectivos ganhos de produtividade. Entre os riscos para o crescimento figuram a ndo
materializagdo dos beneficios advindos dos investimentos publicos e privados, o que limitaria os
ganhos de produtividade, e a possibilidade de efeitos da chamada “doenca holandesa”.

Sector do GNL. Presume-se que a construcdo das plantas de GNL ocorrera no periodo 2014-22.
A projeccdo tem como base uma planta de tamanho moderado, formada por quatro terminais.
Um terminal deve iniciar a producdo em 2020, seguido por um segundo terminal em 2021; o
terceiro e o quarto terminais iniciardo a produgdo em 2023. O investimento total é estimado em
USD 40 mil milhdes. O contributo do sector para o PIB deve ser pequeno durante a fase de
construcao, devido a um elevado contelido de importacdes. A producao anual de GNL ascendera
a 20 milhdes de toneladas em 2023, um contributo de mais de 20% para o PIB nominal de entao.

A inflagdo dos precos no consumidor deve permanecer na meta de 5% a 6% no médio prazo,
conforme estabelecida pelas autoridades.

O crescimento das exportacdes deve estabilizar em torno dos 4% ao ano no longo prazo, com a
estabilizacdo das exportaces de carvdao e GNL. No curto prazo, verifica-se uma acentuada
variacao das taxas de crescimento das exportagdes como resultado dos grandes projectos de
desenvolvimento de carvao e GNL. De destacar que a taxa de crescimento das exportagdes
chega a quase dobrar em 2020-23 devido ao inicio das exportacdes do GNL.

As importa¢des devem apresentar saltos bruscos no periodo 2014-17, durante a etapa de
construcao da planta de GNL; contudo, no longo prazo, este crescimento deve estabilizar em
cerca de 7% a 8% ao ano.

O défice da conta corrente externa excl. juros deve subir para mais de 40% do PIB no médio
prazo, impulsionado sobretudo pelas importacGes relacionadas ao GNL. O défice sera financiado
principalmente através de IDE e empréstimos externos privados e, no longo prazo, devera
registar uma média de 14% do PIB a medida que as exportagdes de carvdo crescerem em
paralelo a capacidade de transporte e que comecarem as exportacoes de GNL.

O défice orgamental primario excl. juros deve aumentar em 2014, como reflexo de um
orcamento expansionista num ano de eleicdo, incluindo uma despesa pontual em seguranca
maritima (2,1% do PIB). O saldo or¢camental melhoraria no médio a longo prazo a medida que
continuam os esforcos de arrecadagdo, a massa salarial e os investimentos publicos recuam
gradualmente para niveis mais sustentaveis e outras despesas correntes ndo relacionadas a juros
caem como percentagem de um PIB em franca acelerag¢éo. O inicio da producdo de GNL deve
contribuir para novas melhorias no saldo orcamental para além de 2020.
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b. Uma revisao do perfil de investimento publico e endividamento externo. O endividamento
ndo concessional foi consideravelmente mais alto em 2013 do que o projectado anteriormente
devido a garantia, por parte do Estado, das Notas de Participacdo em Empréstimos no montante
de USD 850 milhdes (6% do PIB) emitidas pela recém-criada EMATUM. Com isto, o total do
endividamento nado concessional em 2013 ascendeu a quase 8% do PIB. Os demais desembolsos
projectados de divida concessional e ndo concessional séo semelhantes aos analisados na ASD
anterior (Tabela de Texto 2).

° Tabela de Texto 2. Empréstimos nao concessionais contraidos e em perspectiva 2013-2014

Montante Antes da Antes do
Data de assinatura (milhées USD) 2a. aval. final de 2014
Total de empréstimos nao concessionais 1.454 926 528
Brasil
Aeroporto de Nacala (Reforco) Julho de 2013 45 45
Transportes Publicos Maputo-Matola Prevista para o final de 2014 135 135
Zona Franca Industrial de Nacala Prevista para o final de 2014 40 40
Barragem de Moamba Major Prevista para o final de 2014 353 353
india
Porto da Beira - terminais, tanques de armazenagem, etc. Dezembro de 2013 31 31
EMATUM* Setembro de 2013 850 850

* Garantia publica.

C.

Um elemento concessional revisto para as condicoes de financiamento no médio prazo. Na
Ultima ASD, pressup0s-se que o elemento concessional dos novos empréstimos sofreria um
declinio acentuado nas préximas duas décadas. O padrdo geral é semelhante na presente ASD
(em vista do declinio da disponibilidade de financiamento de doadores tradicionais no longo
prazo, supde-se que o governo dependera cada vez mais de empréstimos comerciais), mas o
financiamento através de donativos em relagdo ao PIB é algo superior no curto prazo em reflexo
da actualizacdo das informacgdes dos doadores.

Figura de Texto 1. Trajectoria de desembolsos da divida externa do sector publico

B Empréstimos comerciais, contraidosa partir de 2013 @ Empréstimos bilaterais concessionais, contraidos a partir de 2013
B Empréstimos contraidosantes do final de Junho de 2013 O Empréstimos multilaterais
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d. Os stocks da divida do sector privado e os empréstimos de médio prazo foram revistos em
alta. A divida externa privada esta estimada em 24% do PIB em 2013 e deve subir, com o
financiamento da construcado da capacidade de liquefaccdo do gas natural, para cerca de 90%
em 2019. Contudo, cairad para 44% até 2024, quando o GNL for exportado e os empréstimos
privados forem amortizados. A acumulagéo é significativa e poderia constituir um risco se os
beneficios advindos dos respectivos investimentos nao se materializarem.*

e. O aumento da taxa de desconto da ASD, de 3% ha um ano para 5% nesta ASD, resulta num
racio mais baixo entre o valor actual (VA) da divida publica e o endividamento na presente ASD
em comparagao ao anterior. Contudo, com as revisdes do racio entre a divida privada e o
endividamento, a divida global agora é ligeiramente mais alta no médio prazo do que na ultima
ASD.

. ANALISE DE SUSTENTABILIDADE DA DIVIDA EXTERNA

33. O total da divida externa deve aumentar rapidamente ao longo desta década, como
reflexo, sobretudo, dos investimentos do sector privado no sector do gas natural.

A expectativa é que a divida externa (publica e privada) atinja um maximo de cerca de 142% do PIB
em 2019, numa altura em que a divida do sector privado constituira cerca de dois tercos do total da
divida externa. Com as projecgdes a indicarem que o investimento no sector do carvao sera
financiado através do investimento directo estrangeiro, este aumento da divida externa privada sera
impulsionado, na sua maior parte, pelos investimentos no sector do gas natural. A divida do sector
publico deve atingir um méaximo de 33% do PIB (em termos de VA) em 2019. A acumulagéo
significativa de divida externa do sector privado precisara ser monitorizada pelas autoridades para
conter as vulnerabilidades. Todavia, considerando que o investimento no sector de recursos naturais
esta a ser liderado por empresas mundiais de renome, considera-se, a esta altura, que é baixo o
risco de passivos contingentes para o governo ou de outras vulnerabilidades para além daquelas
especificas para as operacdes de recursos naturais.’

34. Todos os indicadores da divida externa publica permanecem abaixo dos seus
respectivos limiares no cenéario de base (Figura 1). Com a inesperada (a altura da ultima ASD)
garantia das Notas de Participacdo em Empréstimos emitidas pela EMATUM, a divida nominal é

4 . S0 ~ . . ;. N . . ,
Mais analises serdo feitas a época da proxima avaliagdo a fim de examinar a natureza e o nivel das

vulnerabilidades.

> Da mesma forma, considera-se baixo o risco de emergirem pressdes sobre a balanca de pagamentos
como resultado directo da actividade de investimento relacionada aos mega projectos. Todavia, sera
preciso cuidado no mais longo prazo; quando as receitas desses empreendimentos comecarem a se
materializar, elas podem ser volateis, em funcdo dos precos mundiais dos produtos de base e em relagdo
as importacdes. Ademais, as exportagdes avultadas de recursos naturais poderdo também gerar riscos
para a competitividade resultantes de uma possivel valorizagdo do cambio, que deve ser administrada

com cuidado.
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significativamente mais alta em 2013 do que anteriormente projectado, mas o VA da divida é
inferior ao da ultima ASD em consequéncia do aumento da taxa de desconto. O VA da divida em
termos do PIB agora atinge um maximo em torno de 33% (em 2019), em comparagdo a um maximo
de 39% na ASD anterior. O inicio da producdo de GNL e o consequente salto do PIB fardo com que
o racio volte a um nivel abaixo dos 33% na proxima década (Tabela 1).

35. Os racios da divida externa ainda sao vulneraveis a choques do IDE, do crescimento e
da taxa de cambio.® O limiar do racio VA da divida/PIB seria ultrapassado por um periodo
prolongado nos testes de stress mais extremos.” Uma forte reducéo do IDE ndo gerador de divida e
do crescimento em 2014-15 pressionaria o racio VA da divida/PIB para muito acima do limiar de
40% durante os proximos 15 anos, com um maximo de cerca de 70% (Figura 1). Para além do
choque do IDE/do crescimento, uma forte depreciacdo do metical em 2014 ou um crescimento
histérico das exportacdes também levaria a ultrapassagem deste limiar (Tabela 2). Todos estes
choques provocariam uma ultrapassagem significativa do limiar por um periodo prolongado.?

O impacto destes choques é um pouco menor do que na ASD anterior principalmente em virtude
do aumento da taxa de desconto. Nos trés cenarios de choque, o VA da divida também ultrapassara
o limiar divida/exportacées de 150% das exportacdes.’

36. A concretizacdo da producao do GNL é essencial para a sustentabilidade da divida de
Mocambique. O sector do GNL dara um contributo significativo ao PIB, as exportacdes e a receita
publica. Como no cenario de base, uma expansdo gradativa do investimento publico, em
antecipacado a receita do GNL, seria apropriada tendo em vista as necessidades de Mogambique em
matéria de infra-estruturas. Se, porém, ocorrerem atrasos no arranque do projeto ou se a producdo
ou as receitas do GNL forem muito inferiores ao esperado, os racios da divida seriam mais elevados
no médio a longo prazo.

® 0 impacto dos choques-padrdo no modelo da ASD é elevado pelo facto de que os testes de stress
padrao revertem para os valores historicos, os quais sdo consideravelmente diferentes dos valores actuais
e esperados porque a mudanca estrutural na economia mogambicana resulta da exploragdo em grande

escala do carvdo e do gas natural a partir de 2011.

O cendrio em que as varidveis estdo nos seus niveis historicos foi omitido uma vez que ele gera divida
negativa em resultado das acentuadas alteracdes nas varidveis no cendrio de base decorrentes das

actividades na area do GNL.
® Os graficos na Figura 1 mostram o teste de stress com os resultados mais desfavoraveis em 2023.

° Todavia, ndo se deve atribuir demasiada importancia a esta ultrapassagem, uma vez que uma queda do
IDE provavelmente estaria ligada a um menor nivel de importacdes e ndo a um nivel mais elevado de

endividamento, como se presume implicitamente no cenario do choque padrao.
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IV. SUSTENTABILIDADE DA DiVIDA DO SECTOR PUBLICO

37. A evolucdo dos indicadores da divida publica (que inclui a divida interna) espelha a evolugao
dos indicadores externos, em razdo da predominancia da divida externa (Tabela 3 e Figura 2).

O aumento da divida publica no médio prazo reflecte o salto temporario no investimento publico
financiado, em parte, por empréstimos externos em condi¢gdes ndo concessionais. No cenario de
base, o VA da divida publica continua abaixo dos 50% do PIB em todo o periodo e, por conseguinte,
permanece bem contido e abaixo das metas indicativas que, segundo estudos, estdo ligadas a uma
probabilidade acrescida de sobreendividamento."

38. A andlise de sustentabilidade da divida publica ilustra que um requisito essencial para a
sustentabilidade da divida é a moderacdo do ritmo de contratagdo de novos empréstimos,
conforme planeado pelas autoridades. Por outras palavras, o saldo orcamental primario precisara de
ser reduzido no médio e longo prazos. Para fins ilustrativos, o cenario de “Saldo Primario Fixo""
mostra o impacto de fixar o saldo primario nos seus valores maximos, registados no periodo
2013-15, ou seja, caso ndo ocorra a referida moderacdo na contratacdo de novos empréstimos.*

Os racios da divida continuariam a subir em todo o periodo das projeccdes, agravando rapidamente
0s riscos para a sustentabilidade da divida, quaisquer que sejam os pressupostos sobre a producdo
do GNL.

V. CONCLUSOES

39. Na opinidao do corpo técnico, embora os choques-padrao da ASD indiquem que
Mocambique estaria na categoria de risco moderado de sobreendividamento no que tange a
divida externa publica, o investimento publico deveria continuar a avancar, mas a um ritmo
mais moderado de endividamento piblico. Mesmo contra um cenario de ritmo temporariamente
acelerado de contratagcdo de empréstimos, as trajectérias de base da divida permanecem abaixo dos
respectivos limiares ao longo de todo o periodo. Outro ponto importante é que os indicadores do
servico da divida continuam muito abaixo dos seus limiares, mesmo nos testes de stress, e reflectem

1% Com base na pontuacdo de Mocambique no indice CPIA, o nivel da divida publica indicativo de um
risco mais elevado de sobreendividamento situa-se entre os 56% e 74% do racio VA da divida-PIB. Ver o

documento do FMI (2012), “Revisiting the Debt Sustainability Framework for Low-Income Countries”.
Mvera Figura 2 e a Tabela 4 (linhas A2).

12 para fins desta ilustracdo, o cenério de “Saldo Primério Fixo” foi modificado nesta analise: em vez do
padrao de fixar o saldo primario no nivel de 2012, optou-se por fixa-lo no seu valor médio de 2013-15
em termos de percentagem do PIB. Esta alteracdo foi feita porque o saldo priméario de 2012 é baixo em
comparagao aqueles no futuro proximo, por dois motivos: i) as receitas extraordinarias em 2012 e ii) os

grandes projectos de investimento estdo apenas a comegar.
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pressupostos conservadores sobre o elemento concessional dos novos empréstimos.*® As
ultrapassagens nos testes de stress seriam revertidas apds o inicio da producdo do GNL e parecem
ser administraveis a luz do sélido historial das autoridades em matéria de gestdo econémica
prudente. Para além disso, o impacto dos choques ¢ elevado pelo facto de que os testes de stress
padrdo revertem para os valores historicos, os quais sdo consideravelmente diferentes dos valores
actuais e esperados porque a mudanca estrutural na economia mogambicana resulta da exploracdo
em grande escala do carvao e do gés natural.

40. A presente analise realca trés pontos importantes para a sustentabilidade da divida.
Primeiro, é essencial continuar a aperfeicoar a gestdo da divida e a capacidade de planificagdo do
investimento, para garantir que os projectos de investimento publico de maior mérito sejam
seleccionados e produzam os resultados desejados. Segundo, é fundamental que as autoridades
moderem o ritmo de contratacao de novos empréstimos, de modo a preservar a sustentabilidade da
divida, em linha com os seus compromissos. Terceiro, um aspecto que estd a ganhar mais relevancia
— inclusivamente para a sustentabilidade da divida — é garantir que a producao do GNL se
materialize, para consolidar os seus efeitos positivos para o PIB e as receitas fiscais.

1 . . . ~ s . , .
3 Ademais, estes indicadores ndo levam em conta outros amortecedores, como 0s niveis confortaveis de

reservas internacionais em relacdo as importa¢des nao ligadas aos mega projectos.
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Figura 1. Mocambique: Indicadores da divida publica ou com garantia
publica em cenarios alternativos. 2014-2034 1/
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Fontes: Autoridades nacionais e estimativas e projeccdes do corpo técnico do FML

O teste de stress mais extremo é o que produz o racio mais elevado até 2024. Na figura b.,
corresponde a um choque nos fluxos ndo geradores de divida; na c,, a um choque combinado; na
d., aum choque nos fluxos ndo geradores de divida; na e., a um choque combinado e, na f., aum

choque combinado.
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Table 1 .Mozambique: External Debt Sustainability Framework, Baseline Scenario, 2011-2034 1/
(In percent of GDP, unless otherwise indicated)

Actual Historical * Standard ¢ Projections
Average Deviation 2014-2019 2020-2034
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 Average 2024 2034 Average
External debt (nominal) 1/ 57.3 57.5 68.2 81.4 95.9 105.9 123.6 135.8 142.3 85.6 47.7
of which: public and publicly guaranteed (PPG) 329 369 442 49.2 51.4 52.3 52.4 51.6 51.0 41.4 32.8
Change in external debt -21.1 0.2 10.6 13.2 145 10.0 17.7 12.2 6.4 -6.1 -2.5
Identified net debt-creating flows -15.1 1.8 2.6 13.2 14.5 12.6 211 17.3 13.5 -2.9 -8.2
Non-interest current account deficit 229 440 38.0 17.4 13.4 44.8 44.5 41.2 49.4 49.4 43.7 15.5 5.9 14.8
Deficit in balance of goods and services 29.7 51.2 48.0 52.3 51.2 45.3 50.7 49.3 42.3 3.6 6.4
Exports 30.8 333 36.0 37.6 39.1 41.1 41.2 42.2 42.0 57.0 421
Imports 60.5 84.5 84.1 89.9 90.4 86.3 91.9 91.5 84.3 60.6 48.5
Net current transfers (negative = inflow) -6.9 -5.8 -8.5 -7.0 1.0 -6.5 -5.8 -5.3 -5.1 -4.9 -4.7 -3.6 -3.2 -3.5
of which: official -6.3 -5.0 -7.2 -7.5 -6.8 -6.4 -6.1 -5.9 -5.7 -4.7 -4.2
Other current account flows (negative = net inflow) 0.0 -1.4 -1.5 -1.1 -0.9 1.2 3.8 5.0 6.1 15.5 2.6
Net FDI (negative = inflow) -20.7 -36.5 -33.0 -13.2 12.7 -28.6 -26.4 -24.1 -23.5 -259 -23.3 -14.3 -11.9 -14.5
Endogenous debt dynamics 2/ -17.3 -5.7 -2.4 -3.0 -3.6 -4.5 -4.9 -6.2 -6.9 -4.0 -2.1
Contribution from nominal interest rate 1.5 1.3 1.4 21 25 2.6 2.6 2.6 25 15 1.1
Contribution from real GDP growth -4.4 -3.6 -3.8 -5.1 -6.1 -7.1 -7.5 -8.8 -9.3 -5.6 -3.2
Contribution from price and exchange rate changes -14.4 -3.4 0.0
Residual (3-4) 3/ -6.0 -1.6 8.0 0.1 0.0 -2.6 -3.4 -5.1 -7.1 -3.2 5.6
of which: exceptional financing 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
PV of external debt 4/ 49.5 61.3 75.6 85.8 104.1 117.2 1244 74.0 41.1
In percent of exports 137.4 163.1 193.2 209.0 2527 2779 296.2 129.8 97.8
PV of PPG external debt ... 255 29.1 31.1 32.2 32.8 32.9 33.2 29.8 26.3
In percent of exports . 70.8 77.5 79.4 78.4 79.7 78.1 79.1 52.3 62.5
In percent of government revenues 92.9 106.7 124.3 125.3 126.5 126.0 125.9 105.7 88.4
Debt service-to-exports ratio (in percent) 19.4 12.0 12.0 14.3 14.9 15.2 12.9 12.1 11.7 7.7 7.2
PPG debt service-to-exports ratio (in percent) 2.0 2.1 2.8 3.8 5.3 6.2 6.0 5.8 5.8 3.3 6.1
PPG debt service-to-revenue ratio (in percent) 3.0 3.1 3.7 5.2 8.4 10.0 9.5 9.4 9.2 6.8 8.7
Total gross financing need (Billions of U.S. dollars) 1.0 1.6 1.4 3.7 4.5 4.9 7.3 7.4 7.3 3.1 -4.2
Non-interest current account deficit that stabilizes debt ratio 44.0 4338 27.4 31.5 30.0 31.2 31.8 37.2 37.3 21.6 8.4
Key macroeconomic assumptions
Real GDP growth (in percent) 7.3 7.2 7.1 7.4 0.7 8.3 8.2 8.2 7.9 8.0 7.7 8.0 6.7 6.9 8.4
GDP deflator in US dollar terms (change in percent) 22.4 6.2 0.1 5.3 9.8 2.8 1.2 2.8 3.4 3.4 3.5 2.9 2.4 2.4 2.5
Effective interest rate (percent) 5/ 2.5 2.7 27 2.6 0.6 3.5 34 3.1 27 2.4 2.0 2.8 1.8 2.3 2.1
Growth of exports of G&S (US dollar terms, in percent) 29.7 231 16.1 16.0 14.4 16.2 13.9 16.7 11.9 14.3 11.0 14.0 4.9 6.9 11.6
Growth of imports of G&S (US dollar terms, in percent) 62.8 59.0 6.7 21.0 22.7 19.2 10.0 6.3 18.7 11.2 2.6 113 6.0 6.6 7.1
Grant element of new public sector borrowing (in percent) 37.3 324 30.2 29.0 26.9 25.6 30.2 19.4 10.8 17.5
Government revenues (excluding grants, in percent of GDP) 20.8 23.3 27.5 27.3 25.0 25.7 259 26.1 26.4 28.2 29.7 28.7
Aid flows (in Billions of US dollars) 7/ 1.6 1.3 1.9 1.9 1.8 1.7 1.7 1.7 1.8 18 2.0
of which: Grants 1.0 0.8 0.8 0.9 0.8 0.7 0.7 0.7 0.7 0.5 0.2
of which: Concessional loans 0.6 0.5 1.0 1.0 1.0 1.0 1.0 1.0 1.1 1.3 1.7
Grant-equivalent financing (in percent of GDP) 8/ 8.4 6.8 59 52 4.5 4.1 1.7 0.5 1.5
Grant-equivalent financing (in percent of external financing) 8/ 60.4 55.2 51.7 50.9 49.8 47.2 33.2 15.4 28.4
Memorandum items:
Nominal GDP (Billions of US dollars) 125 14.3 15.3 17.1 18.7 20.8 23.2 25.9 289 56.8 139.7
Nominal dollar GDP growth 314 13.9 7.2 11.4 9.5 11.2 115 11.7 11.4 111 9.2 9.5 11.2
PV of PPG external debt (in Billions of US dollars) 3.9 4.8 5.7 6.6 7.5 8.4 9.5 16.7 36.2
(PVt-PVt-1)/GDPt-1 (in percent) 6.0 5.2 4.8 4.4 3.9 4.0 4.7 3.2 1.7 2.8
Gross workers' remittances (Billions of US dollars) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.2
PV of PPG external debt (in percent of GDP + remittances) 25.5 29.1 31.0 32.2 32.8 329 33.2 29.8 26.3
PV of PPG external debt (in percent of exports + remittances) 70.6 77.2 79.1 78.2 79.5 77.9 78.8 52.2 62.3
Debt service of PPG external debt (in percent of exports + remittance 2.8 3.8 5.3 6.2 6.0 5.8 5.8 3.3 6.1

Sources: Country authorities; and staff estimates and projections.

1/ Includes both public and private sector external debt.

2/ Derived as [r - g - p(1+9)]l/(1+g+p+gp) times previous period debt ratio, with r = nominal interest rate; g = real GDP growth rate, and p = growth rate of GDP deflator in U.S. dollar terms.

3/ Includes exceptional financing (i.e., changes in arrears and debt relief); changes in gross foreign assets; and valuation adjustments. For projections also includes contribution from price and exchange rate changes.

4/ Assumes that PV of private sector debt is equivalent to its face value.

5/ Current-year interest payments divided by previous period debt stock.

6/ Historical averages and standard deviations are generally derived over the past 10 years, subject to data availability.

7/ Defined as grants, concessional loans, and debt relief.

8/ Grant-equivalent financing includes grants provided directly to the government and through new borrowing (difference between the face value and the PV of new debt).
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Table 2. Mozambique: Sensitivity Analysis for Key Indicators of Public and Publicly Guaranteed External Debt, 2014-2034

(In percent)

Projections
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2024 2034
PV of debt-to GDP ratio
Baseline 29 31 32 33 33 33 30 26
A. Alternative Scenarios
Al. Key variables at their historical averages in 2014-2034 1/ 29 19 10 -5 -18 -27 -10 54
A2. New public sector loans on less favorable terms in 2014-2034 2 29 32 35 37 39 40 39 39
B. Bound Tests
B1. Real GDP growth at historical average minus one standard deviation in 2015-2016 29 31 33 33 33 34 30 27
B2. Export value growth at historical average minus one standard deviation in 2015-2016 3/ 29 34 43 43 42 42 34 27
B3. US dollar GDP deflator at historical average minus one standard deviation in 2015-2016 29 32 36 37 37 37 33 29
B4. Net non-debt creating flows at historical average minus one standard deviation in 2015-2016 4/ 29 52 71 69 67 65 46 29
B5. Combination of B1-B4 using one-half standard deviation shocks 29 49 69 68 66 64 47 30
B6. One-time 30 percent nominal depreciation relative to the baseline in 2015 5/ 29 44 45 46 46 47 42 37
PV of debt-to-exports ratio
Baseline 77 79 78 80 78 79 52 62
A. Alternative Scenarios
AlL. Key variables at their historical averages in 2014-2034 1/ 77 48 24 -13 -42 -64 -18 128
A2. New public sector loans on less favorable terms in 2014-2034 2 77 83 86 91 92 95 68 93
B. Bound Tests
B1. Real GDP growth at historical average minus one standard deviation in 2015-2016 77 78 77 79 77 78 51 61
B2. Export value growth at historical average minus one standard deviation in 2015-2016 3/ 77 98 134 133 129 128 77 82
B3. US dollar GDP deflator at historical average minus one standard deviation in 2015-2016 77 78 77 79 77 78 51 61
B4. Net non-debt creating flows at historical average minus one standard deviation in 2015-2016 4/ 77 133 173 168 159 155 81 69
B5. Combination of B1-B4 using one-half standard deviation shocks 77 128 180 175 166 162 87 77
B6. One-time 30 percent nominal depreciation relative to the baseline in 2015 5/ 77 78 77 79 77 78 51 61
PV of debt-to-revenue ratio

Baseline 107 124 125 127 126 126 106 88
A. Alternative Scenarios
AlL. Key variables at their historical averages in 2014-2034 1/ 107 75 39 -21 -69 -102 -36 181
A2. New public sector loans on less favorable terms in 2014-2034 2 107 129 137 144 148 152 137 131
B. Bound Tests
B1. Real GDP growth at historical average minus one standard deviation in 2015-2016 107 124 127 129 128 128 107 89
B2. Export value growth at historical average minus one standard deviation in 2015-2016 3/ 107 137 167 165 161 159 121 90
B3. US dollar GDP deflator at historical average minus one standard deviation in 2015-2016 107 130 141 143 142 142 119 99
B4. Net non-debt creating flows at historical average minus one standard deviation in 2015-2016 4/ 107 208 277 267 256 246 164 98
B5. Combination of B1-B4 using one-half standard deviation shocks 107 196 270 261 251 243 165 102
B6. One-time 30 percent nominal depreciation relative to the baseline in 2015 5/ 107 174 176 178 177 177 148 123
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Table 2. Mozambique: Sensitivity Analysis for Key Indicators of Public and Publicly Guaranteed External Debt, 2014-2034 (continued)
(In percent)
Debt service-to-exports ratio
Baseline 4 5 6 6 6 6 3 6
A. Alternative Scenarios

Al. Key variables at their historical averages in 2014-2034 1/ 4 5 5 4 2 1 -2 5
A2. New public sector loans on less favorable terms in 2014-2034 2 4 5 6 6 6 6 4 8

B. Bound Tests

B1. Real GDP growth at historical average minus one standard deviation in 2015-2016 4 5 6 6 6 6 3 6
B2. Export value growth at historical average minus one standard deviation in 2015-2016 3/ 4 6 8 9 9 8 6 9
B3. US dollar GDP deflator at historical average minus one standard deviation in 2015-2016 4 5 6 6 6 6 3 6
B4. Net non-debt creating flows at historical average minus one standard deviation in 2015-2016 4/ 4 5 8 9 9 9 7 8
B5. Combination of B1-B4 using one-half standard deviation shocks 4 6 9 10 9 9 7 9
B6. One-time 30 percent nominal depreciation relative to the baseline in 2015 5/ 4 5 6 6 6 6 3 6
Debt service-to-revenue ratio
Baseline 5 8 10 10 9 9 7 9
A. Alternative Scenarios
Al. Key variables at their historical averages in 2014-2034 1/ 5 8 8 6 4 2 -3 7
A2. New public sector loans on less favorable terms in 2014-2034 2 5 8 9 9 9 9 9 12
B. Bound Tests
B1. Real GDP growth at historical average minus one standard deviation in 2015-2016 5 8 10 10 10 9 7 9
B2. Export value growth at historical average minus one standard deviation in 2015-2016 3/ 5 8 10 11 11 10 9 9
B3. US dollar GDP deflator at historical average minus one standard deviation in 2015-2016 5 9 11 11 11 10 8 10
B4. Net non-debt creating flows at historical average minus one standard deviation in 2015-2016 4/ 5 8 13 15 14 14 13 11
B5. Combination of B1-B4 using one-half standard deviation shocks 5 9 13 15 14 14 13 12
B6. One-time 30 percent nominal depreciation relative to the baseline in 2015 5/ 5 12 14 13 13 13 10 12
Memorandum item:
Grant element assumed on residual financing (i.e., financing required above baseline) 6/ 16 16 16 16 16 16 16 16

Sources: Country authorities; and staff estimates and projections.

1/ Variables include real GDP growth, growth of GDP deflator (in U.S. dollar terms), non-interest current account in percent of GDP, and non-debt creating flows.

2/ Assumes that the interest rate on new borrowing is by 2 percentage points higher than in the baseline., while grace and maturity periods are the same as in the baseline.

3/ Exports values are assumed to remain permanently at the lower level, but the current account as a share of GDP is assumed to return to its baseline level after the shock (implicitly assuming
an offsetting adjustment in import levels).

4/ Includes official and private transfers and FDL

5/ Depreciation is defined as percentage decline in dollar/local currency rate, such that it never exceeds 100 percent.

6/ Applies to all stress scenarios except for A2 (less favorable financing) in which the terms on all new financing are as specified in footnote 2.
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Figura 2. Mocambique: Indicadores da divida piblica em
cenarios alternativos. 2014-2034 1/
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Fontes: Autoridades nacionais e estimativas e projec¢des do corpo técnico do FML
1/ O teste de stress mais extremo é o que produz o racio mais elevado até 2024.
2/ A defini¢do das receitas inclui os donativos.
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Table 3. Mozambique: Public Sector Debt Sustainability Framework, Baseline Scenario, 2011-2034

(In percent of GDP, unless otherwise indicated)

Actual Estimate Projections
Average Star?dérd 5/ 2014-19 2020-34
2011 2012 2013 Deviation 2014 2015 2016 2017 2018 2019 Average 2024 2034 Average
Public sector debt 1/ 39.6 427 53.1 56.5 583 583 57.7 56.5 55.5 433 344
of which: foreign-currency denominated 329 36.9 44.2 49.2 514 523 524 516 510 414 3238
Change in public sector debt -6.2 31 104 34 1.8 00 -07 -12 -0.9 02 -14
Identified debt-creating flows -6.9 25 -2.0 4.8 17 05 -03 -07 -08 -09 -18
Primary deficit 4.1 3.0 2.0 3.0 11 7.8 6.0 5.2 4.3 39 35 5.1 16 02 10
Revenue and grants 28.6 28.6 329 324 292 292 291 289 289 29.1 299
of which: grants 7.8 54 54 5.2 4.2 3.5 31 2.8 25 09 02
Primary (noninterest) expenditure 32.7 31.6 34.8 402 352 343 334 328 324 30.8 301
Automatic debt dynamics -10.8 -0.5 -3.9 -30 -43 -47 -46 -46 -4.3 -25 -20
Contribution from interest rate/growth differential -3.2 -2.4 -2.8 -38 -41 -42 -40 -39 -3.8 -25 -19
of which: contribution from average real interest rate -0.1 0.2 0.1 0.3 0.2 0.2 0.3 0.3 0.2 0.2 0.4
of which: contribution from real GDP growth -3.1 -2.7 -2.8 -4.1 -4.3 44 -43 -4.3 -4.0 -2.7 -23
Contribution from real exchange rate depreciation -7.6 19 -1.2 08 -02 -04 -06 -07 -0.5
Other identified debt-creating flows -0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 00 00
Privatization receipts (negative) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Recognition of implicit or contingent liabilities 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 00 00
Debt relief (HIPC and other) -0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 00 00
Other (specify, e.g. bank recapitalization) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 00 00
Residual, including asset changes 0.6 0.7 12.4 -14 0.1 -04 -03 -0.5 -0.2 1.0 0.4
Other Sustainability Indicators
PV of public sector debt 34.5 36.4 38.0 38.2 381 37.8 37.7 317 279
of which: foreign-currency denominated 25.5 29.1 311 322 328 329 33.2 29.8 263
of which: external 25.5 29.1 311 322 32.8 329 332 29.8 263
PV of contingent liabilities (not included in public sector debt)
Gross financing need 2/ 9.9 7.1 6.5 13.3 119 11.4 9.8 9.3 9.1 7.7 5.3
PV of public sector debt-to-revenue and grants ratio (in percent) 104.9 1122 1303 1310 131.2 1307 1306 109.1 932
PV of public sector debt-to-revenue ratio (in percent) 125.6 1334 1520 1488 147.0 1447 1431 1125 938
of which: external 3/ 92.9 106.7 1243 1253 1265 126.0 1259 105.7 884
Debt service-to-revenue and grants ratio (in percent) 4/ 20.3 14.4 13.9 17.0 20.0 214 19.0 189 19.4 207 173
Debt service-to-revenue ratio (in percent) 4/ 28.0 17.7 16.6 20.2 23.4 24.3 21.2 21.0 21.3 214 174
Primary deficit that stabilizes the debt-to-GDP ratio 10.3 -0.1 -85 4.4 4.2 5.1 5.0 5.1 4.5 15 16
Key macroeconomic and fiscal assumptions
Real GDP growth (in percent) 7.3 7.2 7.1 7.4 0.7 83 82 82 7.9 8.0 7.7 8.0 6.7 6.9 84
Average nominal interest rate on forex debt (in percent) 0.9 1.0 0.9 0.8 0.6 17 18 19 2.0 2.0 21 19 25 31" 27
Average real interest rate on domestic debt (in percent) 5.5 7.3 3.7 3.8 3.3 3.2 4.3 4.1 54 6.8 7.8 53 9.2 9.0" 6.6
Real exchange rate depreciation (in percent, + indicates depreciation) -20.8 6.3 -34 -1.8 14.0 2.0
Inflation rate (GDP deflator, in percent) 7.9 4.3 5.5 7.4 2.1 5.6 5.6 5.6 5.6 5.6 5.6 5.6 5.6 5.6 5.6
Growth of real primary spending (deflated by GDP deflator, in percent) 9.5 3.8 18.0 3.2 6.0 252 -5.4 5.6 4.9 6.0 6.4 71 6.5 7.0 7.8
Grant element of new external borrowing (in percent) 37.3 324 302 29.0 26.9 25.6 30.2 194 108

Sources: Country authorities; and staff estimates and projections.

1/ [Indicate coverage of public sector, e.g., general government or nonfinancial public sector. Also whether net or gross debt is used.]

2/ Gross financing need is defined as the primary deficit plus debt service plus the stock of short-term debt at the end of the last period.

3/ Revenues excluding grants.

4/ Debt service is defined as the sum of interest and amortization of medium and long-term debt.

5/ Historical averages and standard deviations are generally derived over the past 10 years, subject to data availability.
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Table 4. Mozambique: Sensitivity Analysis for Key Indicators of Public Debt 2014-2034

Projections

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2024 2034
PV of Debt-to-GDP Ratio
Baseline 36 38 38 38 38 38 32 28
A. Alternative scenarios
AlL. Real GDP growth and primary balance are at historical averages 36 36 35 34 33 33 38 47
A2. Primary balance is unchanged from 2014 36 39 42 44 47 50 61 93
A3. Permanently lower GDP growth 1/ 36 38 38 38 38 38 34 34
B. Bound tests
B1. Real GDP growth is at historical average minus one standard deviations in 2015-20 36 39 40 41 41 41 37 37
B2. Primary balance is at historical average minus one standard deviations in 2015-201 36 36 36 36 36 36 31 27
B3. Combination of B1-B2 using one half standard deviation shocks 36 36 36 36 37 37 34 33
B4. One-time 30 percent real depreciation in 2015 36 49 48 46 45 44 37 36
B5. 10 percent of GDP increase in other debt-creating flows in 2015 36 46 46 45 45 44 36 30
PV of Debt-to-Revenue Ratio 2/
Baseline 112 130 131 131 131 131 109 93
A. Alternative scenarios
Al. Real GDP growth and primary balance are at historical averages 112 122 118 116 114 113 130 157
A2. Primary balance is unchanged from 2014 112 135 143 152 162 172 209 312
A3. Permanently lower GDP growth 1/ 112 131 132 132 132 133 116 114
B. Bound tests
B1. Real GDP growth is at historical average minus one standard deviations in 2015-20 112 133 137 139 141 142 127 123
B2. Primary balance is at historical average minus one standard deviations in 2015-201 112 125 123 124 124 124 105 91
B3. Combination of B1-B2 using one half standard deviation shocks 112 124 122 124 126 128 115 112
B4. One-time 30 percent real depreciation in 2015 112 169 164 160 156 154 127 120
B5. 10 percent of GDP increase in other debt-creating flows in 2015 112 159 158 156 154 153 123 101
Debt Service-to-Revenue Ratio 2/
Baseline 17 20 21 19 19 19 21 17
A. Alternative scenarios
AlL. Real GDP growth and primary balance are at historical averages 17 20 21 19 19 19 25 22
A2. Primary balance is unchanged from 2014 17 20 22 19 20 21 24 30
A3. Permanently lower GDP growth 1/ 17 20 21 19 19 20 21 19
B. Bound tests
B1. Real GDP growth is at historical average minus one standard deviations in 2015-20 17 20 22 20 20 20 22 19
B2. Primary balance is at historical average minus one standard deviations in 2015-201 17 20 21 19 19 19 20 17
B3. Combination of B1-B2 using one half standard deviation shocks 17 20 21 19 19 20 21 18
B4. One-time 30 percent real depreciation in 2015 17 22 25 23 23 24 24 23
BS. 10 percent of GDP increase in other debt-creating flows in 2015 17 20 22 20 20 20 22 18

Sources: Country authorities; and staff estimates and projections.

1/ Assumes that real GDP growth is at baseline minus one standard deviation divided by the square root of the length of the projection period.

2/ Revenues are defined inclusive of grants.
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Comunicado de Imprensa n.° 14/211 (P) Fundo Monetario Internacional
PARA DIVULGACAO IMEDIATA Washington, D.C. 20431 EUA
9 de Maio de 2014

Conselho de Administracao do FMI concluiu a segunda avaliacao do acordo com

Mocambique ao abrigo do Instrumento de Apoio a Politica Economica

O Conselho de Administracao do Fundo Monetario Internacional (FMI) concluiu hoje a
segunda avaliagdo do desempenho econémico de Mogambique ao abrigo do programa
apoiado pelo Instrumento de Apoio a Politica Economica (PSI, na sigla em inglés). Ao
concluir a avaliacao, o Conselho aprovou a modificagdo de trés critérios de
desempenho, designadamente dois critérios de avaliagdo para o final de Junho de
2014, em funcdo do volume maior do que o esperado de receitas fiscais, e um critério
de avaliacao de aplicacao continua relativo ao aumento do limite maximo para a
contratagao de empréstimos em condi¢Oes ndo concessionais, pois tal esta alinhado ao

objectivo do PSI de facilitar a expansao dos investimentos em infra-estruturas.

O acordo PSI foi aprovado pelo Conselho de Administracdo em 24 de Junho de 2013

(ver Comunicado de Imprensa n.° 13/231). O PSI foi concebido tendo em mente paises

de baixo rendimento que talvez nao necessitem ou nao tencionem recorrer a
assisténcia financeira do FMI, mas, ainda assim, tenham interesse em beneficiar dos
servicos prestados pela instituicdo em matéria de aconselhamento, monitoria e
endosso das politicas. Trata-se de um instrumento de aplicacao voluntaria e
determinada pela procura e que agrega um forte contetdo de inspiragdo nacional

(ver Nota de Informacao ao Publico n.° 05/145).
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O Subdirector-Geral e presidente em exercicio do Conselho, Sr. Naoyuki Shinohara, fez

0 seguinte pronunciamento ao término das discussoes:

O forte desempenho de Mogambique em termos de crescimento e controlo da inflagdo é digno de
louvor. A exploracdo dos recursos naturais sustenta as perspectivas a médio prazo e traz beneficios

mas também riscos.

Prossegue como planeado a implementagdo do Plano de Acgdo para Redugdo da Pobreza, mas sera
importante reforcar a execucao da despesa para assegurar que a sub-execucdo dos gastos
prioritarios em 2013 seja um fendmeno temporario. Tornar o crescimento mais inclusivo exigira a
criagdo de mais empregos, bem como o desenvolvimento do capital humano e de um ambiente

favoravel para as pequenas e médias empresas.

A orientagdo da politica orcamental em 2014 é expansionista, o que reflecte, em parte, alguns
factores temporarios — como os gastos relativos a realizagdo das elei¢des gerais — bem como o
investimento publico. A médio prazo, sera necessario um esfor¢o de consolidacdo das financas
publicas. A politica monetaria tera de se manter vigilante e pronta para agir, se necessario, para

manter a inflagdo dentro da meta das autoridades a médio prazo.

Estdo a ser feitos progressos na agenda de reformas estruturais, mas a sua implementacdo poderia
ser agilizada, sobretudo nas areas de reformas da gestdo financeira publica e identificacdo dos
riscos fiscais. O desenvolvimento das capacidades institucionais é importante como preparativo para
a gestdo da expansao futura dos sectores extractivos e para tornar o crescimento mais inclusivo.
Igualmente essenciais sdo o desenvolvimento do sector financeiro e a facilitagdo da actividade

empresarial.

O endividamento externo pode ajudar a financiar os investimentos em infra-estruturas. Contudo, a
utilizacdo eficaz desses recursos exige um processo transparente de analise, priorizacdo e selec¢do
de projectos, e deve ter em conta as suas implicagdes para a sustentabilidade da divida. Ademais, a
monitorizagdo rigorosa da implementacao dos projectos é essencial para garantir o melhor

aproveitamento dos recursos publicos.
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Declaracéo do Sr. Momodou Bamba Saho, Administrador para Mogambique
9 de Maio de 2014

1. Introducéo

As autoridades mocambicanas estdo gratas pelo empenho continuo do FMI e valorizam o seu
apoio no ambito do acordo do Instrumento de Apoio a Politica Econdémica (PSI). Também
agradecem as trocas de opinides sinceras com o corpo técnico durante as discussdes da segunda
avaliacdo no ambito do PSI.

2. Desenvolvimentos econdmicos recentes

A implementacéo prudente da estratégia economica das autoridades resultou numa melhoria
impressionante do desempenho econdémico e financeiro do pais nos ultimos anos. Em
consequéncia, apesar do ambiente mundial dificil e das inundacGes no inicio de 2013, a
economia mogcambicana cresceu 7,0% impulsionada por um aumento da actividade nos sectores
das industrias extractivas, servicos financeiros e construgdo. A conjuntura de inflacdo mantém-
se favoravel. O défice da balanca corrente melhorou em 2013, principalmente devido a menores
importacdes de servicos e maiores receitas de transferéncias. As reservas internacionais brutas
acumuladas pelo Banco de Mogambique sdo equivalentes a 4,5 meses de importacoes de bens e
servigos ndo financeiros.

A politica orcamental em 2013 foi expansionista a medida que as autoridades aumentaram a
despesa em infra-estruturas e 0 acesso aos servicos sociais basicos por forma a atenuar o
impacto das inundagdes no inicio de 2013. O desempenho da receita esteve em linha com o
programa gracas a receita, em Agosto de 2013, de USD 400 milhdes (2,1% do PIB) da
tributacdo de mais-valias da venda de participagdes em sectores das industrias extractivas.

O defice orcamental global, incluindo donativos, foi estimado em 2,8% do PIB, inferior a meta
do programa de 4,6% do PIB.

O objectivo principal das politicas monetérias e cambiais de Mogambique ao longo dos dltimos
anos foi ancorar as expectativas inflacionistas e alcancar a estabilidade cambial. Por
conseguinte, a inflagdo média anual em 2013 foi de 4,2% face a um objectivo de 7,0%. As
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nossas autoridades continuam empenhadas em aperfeicoar o quadro de politica monetéria a fim
de melhorar a gestéo da liquidez, aumentar a acessibilidade a uma vasta gama de instrumentos
financeiros adaptados as pequenas e médias empresas, e em prosseguir a implementacao da
Estratégia de Desenvolvimento do Sector Financeiro que visa fomentar a incluséo financeira e
impulsionar a competitividade nos sectores transaccionaveis.

3. Desempenho do programa

Num contexto de um ambiente mundial dificil e das inundagGes no inicio de 2013, as
autoridades mantiveram a estabilidade macroeconémica e o desempenho ao abrigo do PSI foi
satisfatorio. Desde a primeira avaliacdo, o desempenho do programa mantém-se globalmente no
bom caminho. Todos os critérios de avaliagdo quantitativos e todas as metas indicativas até final
de Dezembro foram observadas, excepto a meta relativa a despesa de sectores prioritarios, que
deixou de ser cumprida devido a atrasos no desembolso de fundos de doadores. Os indicadores
de referéncia estruturais para final de Fevereiro e final de Mar¢o de 2014 foram cumpridos,
embora um deles com um ligeiro atraso.

4. Perspectivas e politicas econdmicas

A agenda econdmica das nossas autoridades no médio prazo é reforcar as politicas
macroecondmicas e estruturais para promover o crescimento econémico inclusivo, criar mais
empregos, difundir os beneficios do crescimento de forma mais abrangente e, assim, reduzir as
desigualdades. Por conseguinte, estdo determinadas em investir em infra-estruturas e sectores
fundamentais com elevadas contrapartidas econdémicas e sociais, bem como com beneficios
econdmicos expansionistas. Para o efeito, projecta-se que o crescimento econdémico acelere para
8,3% em 2014, apoiado por uma forte dindmica nos sectores das indUstrias extractivas e da
construcdo. Prevé-se que a inflacdo se mantenha num intervalo entre 5 e 6% e espera-se que a
taxa de cambio permaneca estavel. Os principais riscos a manutencdo da inflagdo dentro do
intervalo da meta do Banco de Mogambique séo a politica orcamental expansionista em 2014, a
politica monetaria acomodaticia e as pressdes inflacionistas da regido. Para fazer face a estes
riscos e aumentar a resisténcia da economia a choques, as autoridades irdo continuar a aumentar
a alocacéo de recursos ao desenvolvimento de infra-estruturas, bem como a fomentar os
investimentos e o capital humano.

4.1  Politica orgamental
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As nossas autoridades permanecem empenhadas em manter uma politica orcamental sustentavel
no médio a longo prazo. Para o efeito, os esforcos de arrecadacdo de receitas serao melhorados
atraves do reforco adicional de medidas administrativas fiscais e alteracGes ao cddigo tributario.
Outras medidas em curso de visando a melhoria das receitas incluem o refor¢co da unidade de
grande contribuintes da Autoridade Tributaria, o alargamento do e-Tributacdo e do pagamento
do IVA através dos bancos, associado a simplificacdo do regime fiscal do pequeno contribuinte,
e reformas das disposicdes relativas aos precos de transferéncia. Além disso, estdo a ser
envidados esforcos para estabelecer uma regra orcamental para a utilizacdo das receitas
extraordinarias. De forma correspondente, as autoridades mocambicanas criaram uma conta de
estabilizacdo para complementar eventuais défices da futura arrecadacédo de receitas. Prevé-se a
aprovacdo da execucdo da regra orcamental em 2015.

Com vista a colocar as financas publicas numa trajectdria sustentavel, as autoridades planeiam
reduzir gradualmente a despesa de cerca de 42% do PIB em 2014 para cerca de 34% do PIB em
2019. A maior parte da reducdo sera conseguida a medida que a despesa regressar a uma
trajectoria normal depois da implementacdo das despesas pontuais com a realizacdo das eleicdes
e com a seguranca maritima em 2014. Além disso, as autoridades mocambicanas planeiam
reduzir a massa salarial a partir de 2015. Esperam também que as despesas com bens e servi¢cos
e investimentos cresgcam mais lentamente do que o PIB.

Para aumentar o espaco orcamental ao mesmo tempo que mantém a sustentabilidade da divida
no médio prazo, as autoridades continuam empenhadas em prosseguir a melhoria da gestéo das
financgas publicas através do reforco dos instrumentos de seleccdo de projectos, do alargamento
da utilizacdo da conta unica do Tesouro (CUT) e do aumento do lancamento dos pagamentos de
salarios através de transferéncia directa para contas bancarias.

4.2 Politica monetéaria e cambial

O quadro de politica monetéaria das autoridades ira centrar-se em ancorar as expectativas
inflacionistas, melhorando a gestdo da liquidez e refor¢ando a superviséo financeira. Para
cumprir estes objectivos, o Banco de Mogambique continuara a promover a utilizagdo de
operagOes de mercado aberto e a reforcar o quadro de previsdo de liquidez. Além disso, o Banco
de Mocgambique ird melhorar o trabalho de coordenacdo com o Ministério das Finangas e a
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Bolsa de Valores para tornar os Bilhetes do Tesouro atractivos enquanto garantia das operacgdes
no mercado monetario.

O Banco de Mogcambique mantera o regime de taxa de cambio flutuante, intervindo no mercado
cambial para compensar as volatilidades nesse mercado e acumular reservas internacionais. O
Banco de Mogambique reforgaré a implementacdo de uma nova lei cambial e continuara a
promover 0 quadro para a gestao de reservas.

4.3. Politicas do sector financeiro

As nossas autoridades permanecem empenhadas na prossecucéo da agenda relativa ao
aprofundamento e inclusao financeiros a fim de criar mais oportunidades e apoiar 0
desenvolvimento do sector privado e a criagdo de emprego. Para o efeito, em 2013, as
autoridades aprovaram a Estratégia de Desenvolvimento do Sector Financeiro para o periodo
2013-2022. Esta estratégia visa, entre outros objectivos, manter a estabilidade do sector
financeiro, promover o acesso a servigos financeiros e eliminar obstaculos estruturais, sobretudo
0s que limitam a intermediacéo financeira e 0 acesso a servigos financeiros. As reformas
estruturais em curso para cumprir 0s objectivos da Estratégia de Desenvolvimento do Sector
Financeiro incluem o desenvolvimento de uma Estratégia Nacional de Inclusdo Financeira até
final de Dezembro de 2014, a redaccdo de regulamentos especificos para os servi¢os bancarios
moveis até Junho de 2014 e o estabelecimento da base juridica para processos de insolvéncia.
Por Gltimo, as autoridades pretendem melhorar a supervisdo baseada no risco e adoptar o acordo
de Basileia Il para tornar o sistema financeiro mais robusto.

5. Concluséo

As nossas autoridades gostariam de reiterar o seu compromisso em prosseguir a sua abrangente
agenda de reformas macroecondmicas e estruturais que visam, principalmente, tirar partido do
potencial de crescimento da economia e remover gradualmente os estrangulamentos estruturais
ao desenvolvimento econdémico. Apesar da incerteza na conjuntura economica mundial e do
impacto adverso de choques exdgenos, o desempenho econdmico ao abrigo do novo PSI de trés
anos mantém-se forte. As reformas estruturais num vasto leque de areas estdo, em grande
medida, no bom caminho. Em termos prospectivos, Mogcambique esta pronto a dar continuidade
ao compromisso produtivo com o FMI no sentido de melhorar o quadro de politica
macroecondmica no contexto da expansdo dos recursos naturais e a aproveitar as licdes das
experiéncias actuais e passadas do pais. Além disso, esta disposto a associar-se a outras
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instituicdes financeiras internacionais com vista a mobilizar recursos suficientes para colmatar a
lacuna do financiamento de infra-estruturas sem comprometer a sustentabilidade da divida e a
estabilidade macroecondémica. As nossas autoridades solicitam a aprovacdo do Conselho de
Administracdo ao seu pedido de conclusdo da segunda avaliacdo ao abrigo do PSl e de
modificacdo de critérios de avaliacao.
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