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Discussdes: As discusses foram mantidas em Maputo, de 19 a 29 de Outubro.

A equipa da missao era formada pelos Srs. Mueller (chefe), Jacoby, Rosa, Staines
(todos do AFR), Sra. Garcia (SPR), Sr. Lledo (representante residente) e Sra. Bosten e
Sr. Wane (escritorio do representante residente). O Sr. Gazel (Banco Mundial) também
participou das discussoes.

Contrapartes. A missdo reuniu-se com o Primeiro-ministro, Sr. Aly, o ministro das
Financas, Sr. Chang, o ministro da Planificacdo e Desenvolvimento, Sr. Cuereneia,

e outros ministros; com o Governador do Banco de Mogambique (BM), Sr. Gove, outras
altas autoridades do governo e representantes do sector privado, da sociedade civil e da
comunidade doadora.

Rela¢bes com o Fundo: O Conselho de Administracdo aprovou o segundo acordo de
trés anos com Mocambique ao abrigo do PSI em 14 de Junho de 2010.

Situacdo do Artigo VIII: As autoridades pretendem aceitar as obrigacdes previstas no
Artigo VIII até ao final do ano. A perspectiva é que o Departamento Juridico (LEG) e 0
Departamento de Mercados Monetérios e de Capitais (MCM) do FMI concluam a
avaliacdo do sistema cambial e do projecto do novo regulamento cambial em Novembro
de 2010. Sera preparado um documento separado do Conselho apos a notificacdo das
autoridades.

Avaliacdo: o corpo técnico recomenda a concluséo da primeira avaliagdo ao abrigo do
PSI. Na Carta de Intencdes e no Memorando de Politicas Economicas e Financeiras
(MPEF) em anexo, as autoridades solicitam a conclusé@o da primeira avaliagdo ao abrigo
do PSI, uma dispensa para o critério de avaliacdo (CA) sobre base monetaria para o
final de Junho de 2010 e a modificagdo de varios CA para o final de Dezembro de 2010.




indice Péagina
SUMANO EXECULIVO ...ttt bbbttt 3
Lo INEFOTUGED ..ttt bbbttt b bbbt 4
[1. EVOIUGAO ECONOMICA RECENTE ......oviiieeie ettt nneas 4
[11. DesempPennO d0 PrOGramMa.........cueveiiriirieiieeiesiieiei ettt 9
AL VISEO GEIAL ... bbb 10
B. Reversdo das Politicas de Estimulo e Contencdo da Inflagdo.............ccceovreriennnee, 10
C. Reaccgdo aos Tumultos e Apoio aos Mais VUINEIAVEIS .........cccccvevvereiieieeieeieenn, 15
D. Manutencdo do Crescimento ECONOMICO .........cccoerirerenieininieniecee e, 16
E. FOrmagao das CapaCidates. . .........cooereiirieieienie ettt 18
IV. RISCOS Para 0 PrOgramal..........cciiiriiiiiiiiieiiiisieiesie s 20
V. MONIOria A0 PrOGIamMA. . ....ceiuieiiiiiieiieite sttt 20
AVA BNV LT Tor- (ol [0l O o o Yo N =Tt o oo F OSSOSO 20
Figuras
1. EVOIUGAO MACrOECONOIMICA. ......ccvveiveeieiuiesieeieettesteeste et e steeste e e e sreesteebesseesreesesneesnaesesneesreas 5
2. Recuperagdo da Crise MUNGIal ..........c.oooiiiiiiiiiie s 6
3. Comparagao REGIONAL ..........coiiiiiiiiee e 7
4. Orientacdo de Politica MacCrOECONOMICA ..........ccueerveiieiieeiie e ee e se e sre e eneas 11
5. Evolucdo do Sector Monetario € FINANCEIT0.........ccccveieeiieeiie e 13
6. EVOIUGED FISCAl......oiiiiiiiie et 14
Caixas
1. Remog&0 do Subsidio 80S COMBUSLIVEIS .........ceieiiiieieeseeese e, 8
2. COMDALE @ PODIEZA ...ttt 16
Tabelas
1. Principais Indicadores Econdmicos e Financeiros, 2008-2015 ..........cccccveiininennsiennnenn 23
2. Financas PUblicas, 2009-2011 .......ccecieiierieiiesieesieeieseese e seesae e sreeaeeeesree e eneesneenseens 24
3. Finangas PUblicas, 2009-2015 .......ccoiiieieiiiesiieee e 25
4. Sintese Monetaria, 2009-2010 ........ccoieiirieiieieieiene e e 26
5. Balanca de Pagamentos, 2009-2015 ..........cccoiiiiiiiieieie e 27
6. Indicadores da Solidez Financeira do Sistema Bancario, 2001-2010............ccccvvvrvenennnn. 28
7. Critérios de Avaliagdo e Desempenho Quantitativos e Metas Indicativas .............c.c........ 29
8. Indicadores de Refer@ncia EStIUUFAIS .........ccccviieieieieie e 30
Apéndice
I O Vg W (= ] (=] ot L= USSR 31
Anexo 1. Memorando de Politicas Econdmicas e FINanceiras..........ccccovcevervrvenennen, 32

Anexo 2. Memorando Técnico de Entendimento ..........eeeveeeeiieeeeeeeee e 47



SUMARIO EXECUTIVO

Em geral, Mocambique continua a demonstrar forte desempenho econémico. O crescimento
do PIB real foi pouco afectado pela crise mundial; continua dindmico, com forte actividade em
todos os sectores. Contudo, o0 ambiente externo tem sido menos favoravel que o previsto, uma
vez que a balanca de pagamentos sofreu a pressdo da alta dos combustiveis e dos pregos dos
alimentos importados, para além da queda da entrada de capital privado. A alta dos alimentos e
dos combustiveis também provocou a alta da inflagdo homéloga, que j& comecou a afectar
indirectamente a inflagdo subjacente.

A alta do custo de vida provocou violentos protestos de rua da populacéo urbana pobre no
inicio de Setembro, o que levou as autoridades a adoptar medidas de alivio de urgéncia (p.ex.,
um subsidio ao p&o) para restaurar a paz social. Tendo em vista os acontecimentos e 0s
resultados do recente inquérito aos agregados familiares, que indicam a falta de progresso na
reducdo da pobreza, também foi decidido usar a redaccao do novo plano de reducéo da pobreza
para avaliar as opg¢des para tornar o crescimento econdmico mais inclusivo e fortalecer as redes
de seguranca social.

O programa progride conforme planeado. Todas as metas quantitativas para o final de Junho
foram cumpridas, a excepcéo da base monetaria, que foi ultrapassada por uma pequena margem.
As autoridades também cumpriram os indicadores de referéncia estrutural sobre a nova lei das
parcerias publico-privadas (PPP) e a elaboragdo da sua primeira analise da sustentabilidade da
divida (ASD).

O aumento das expectativas inflacionistas exige o aperto do conjunto de politicas
macroecondmicas. O BM ja subiu a sua principal taxa de juro (FPC) e as reservas obrigatorias,
para além de vender divisas para esterilizar o excesso de liquidez. A politica fiscal foi marcada
por um extraordinariamente forte desempenho das receitas e a execucéo prudente do orgamento,
0 que deve compensar despesas adicionais com medidas de urgéncia para restaurar a paz social e
0 caro subsidio aos combustiveis. As autoridades estdo empenhadas em apertar ainda mais a
orientacdo da politica monetaria e fiscal durante o restante do ano de 2010 e em 2011.

No medio prazo, o foco do programa na manutenc¢do do crescimento econdémico continua
valido. Isso inclui a aceleracdo do programa de investimento publico, com acesso total ao limite
de empréstimos externos ndo concessionais do programa a partir de 2011, o que sera inserido
num conjunto de politicas prudentes para manter a estabilidade macroeconémica e a
sustentabilidade da divida. Os objectivos do programa serdo sustentados por reformas estruturais
importantes nas areas de gestdo da divida, politica tributéria, politica salarial e supervisdo do
sector financeiro.

O corpo técnico apoia a conclusédo da avaliacdo, o pedido das autoridades de dispensa pelo
ndo cumprimento do CA da base monetario para o final de Junho e a modificacdo dos CA
para o final de Dezembro devido a mudanca no ambiente econdmico e as politicas de
reaccdo das autoridades a essa mudanca.



I. INTRODUCAO

1. Em termos gerais, o programa comecou bem. As autoridades demonstraram a mesma
forte apropriacdo e empenho no programa que marcaram anteriores implementacdes de
programas apoiados pelo Fundo. Foi mantida uma direccao prudente da politica em resposta aos
recentes acontecimentos negativos desencadeados pelos protestos de rua da populagédo urbana
pobre contra a alta do custo de vida, e as autoridades comecaram a conter a inflacdo. Apesar dos
objectivos de médio prazo e da estratégia global continuarem validos, séo necessarias algumas
correcgdes no curto prazo de forma a reflectir a resposta das autoridades a estas adversidades.

1. EvVOLUCAO ECONOMICA RECENTE

2. O desempenho de Mogcambique em termos de crescimento continua robusto
(Figuras 1 e 2). O aligeiramento das politicas macroeconémicas em resposta a crise mundial
ajudou a sustentar o crescimento econémico, de forma que Mogcambique teve um desempenho
melhor durante a recessdo mundial que os seus congéneres da Africa subsariana (AS) (Figura 3).
Ha a perspectiva de que o crescimento do PIB real acelere para 7,25 por cento em 2010, bem
acima das taxas de crescimento dos paises congéeneres, motivado pela recuperagéo da procura
externa. A base da actividade economica foi alargada e é especialmente forte nos sectores
primario e terciario.

Mogambique: Comparag&o com Africa Subsariana, Principais Indicadores, 2004-10*

Mogambique Africa Subsariana AS - Paises costeiros, ndo
intensivos em recursos

2004-08 2008 2009 2010 2004-08 2008 2009 2010 2004-08 2008 2009 2010

PIB real, variagéo percentual 7.8 6.8 6.4 7.2 6.5 5.6 25 4.9 5.2 4.1 0.0 3.5
IPC, média do periodo, variagéo percentual 10.2 10.3 3.3 12.7 8.3 11.7 10.4 7.5 6.5 11.6 7.6 5.7
indice de taxa de cambio efectiva real 84.0 91.0 85.0 106.0 108.0 113.0 99.0 93.0 98.0
Saldo de conta corrente, apds donativos, % do PIB -109 -11.9 -105 -134 0.8 0.1 -1.6 -1.0 -5.9 -8.7 5.5 5.7
Reservas internacionais, meses de importagdes 4.8 4.3 5.4 4.6 4.6 6.1 5.5 5.1 3.2 4.1 4.4 4.3
Saldo fiscal global, incl. donativos, % do PIB -2.6 2.2 5.4 -4.9 1.8 0.8 5.7 -4.4 -0.9 -1.8 5.5 -5.9
Massa monetéria, % do PIB 30.8 33.6 39.8 40.6 42.5 48.4 49.2 51.1 62.9 69.2 67.0 715
Crédito ao sector privado, % da massa monetaria 48.6 55.8 66.7 73.6 74.4 77.5 745 46.3 52.9 50.0

Fonte: Base de dados do REO. Os dados de 2010 representam projecgdes preliminares

3. Contudo, o ambiente externo tem sido menos favoravel que o previsto. Enquanto a
recuperacgdo dos precos dos produtos de base impulsionou as exportagdes dos megaprojectos, a
balanca de pagamentos ficou sob pressdo com a alta dos combustiveis e dos alimentos
importados e a entrada de capital privado abaixo do previsto. A orientacdo mais ligeira da
politica monetéria, acentuada pelas pressdes da balanca de pagamentos e um mercado reduzido,
provocou a desvalorizagdo cambial; o metical perdeu cerca de um terco do seu valor em relacéo
ao dolar norte-americano e dois quintos em relacdo ao rand sul-africano desde o final de 2009.
A taxa de cambio efectiva real, porém, permanece basicamente estavel desde meados de 2009.



Figura 1. Mocambique: Evolucdo Macroeconémica

Apesar de alguma resisténcia durante a crise mundial, o
crescimento do PIB real ficou abaixo da tendéncia...

...e o investimento global esta a cair.
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Figura 2. Mocambique: Recuperacado da Crise Mundial

Ap6s a queda da procura mundial nos ultimos dois anos,
espera-se que arecuperagao dos precos dos produtos de
base, inclusivamente do aluminio,...

... e aentrada em operacdo de novos megaprojectos
promovam o retorno das receitas de exportacdo ao nivel
pré-crise até 2011.

130
Indice dos Termos de Troca Proj.
125 (2005 = 100) 123

120
115
110
105

100

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

35

Receitas de Exportagdes Proj.
(Mil milhdes de USD) 3.0

3.0

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

A alta dos pregos mundiais dos alimentos e dos
combustiveis em 2010 e além estéd a sobrecarregar a conta
de importagdao de Mogcambique...

...e contribuiu para um aumento acentuado dos pregos
internos, em especial dos alimentos.

200
Indice dos Precos Internacionais de Alimentos e  pyo;.
180 1 Combustiveis
(2005=100)
160
140

= Combustiveis = Alimentos

120

100

80

60

40

20

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

o IPC e seus Componentes 80
(Variagiopercentualanual) o

39844 39911 40002 40094 40209 40298 40390

—PC Alimentos —— -Base (excl. alimentos, transporte, energia)  “**c** Combustiveis (dir.)

Prevé-se uma alta dos défices comercial e de conta corrente
em 2010,...

...enquanto a recuperacgdo da entrada de capital privado
tarda.

45
Défices Comercial e de Conta Corrente Proj.
40 (Percentagemdo PIB)

35
30

25

20

5 == mport. == Export.

=e-Balanca comercial

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

1,6 - - - 60
Entradade Capital Estrangeiro Privado e Coberturadas
14| Reservas )
Proj. 55
12 + Entrada de capital estrangeiro USD MM (esquerda)
——Cobertura das reservas, meses (direita)
10 5,0
08
45
06
04 40
02
35
00 . . . . . . . . . . . .
0,2 3,0

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Fontes: Autoridades mogambicanas e estimativas e projeccdes dos técnicos do FMI.




Figura 3. Mocambique: Comparacao Regional

O crescimento real foi mantido, mesmo em comparagéo aos
outros paises da AS que, em geral, resistiram bem a crise
mundial.

Contudo, houve um aumento recente da inflagdo para os
niveis regionais
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4. A alta dos alimentos e dos combustiveis provocou a alta da inflagdo, piorada pela
desvalorizacao cambial e a correccédo dos precos administrados. A inflacdo homologa atingiu

17 por cento nos doze meses até Setembro.

Os precos dos alimentos, que representam
metade do cabaz do IPC, aumentaram mais de
25 por cento no periodo, enquanto 0s pregos
internos dos combustiveis subiram mais de 50
por cento — o que foi agravado pela remocgao
gradual do subsidio aos combustiveis, dentro
dos compromissos do programa (Caixa 1).
Apesar de se prever uma diminuig&o da alta dos
precos mundiais dos alimentos e dos

30 IPC e suas Componentes 0

(Variag&o percentual anual)

JRTR o 60

a0

39844 39911 40002 40094 40209 40298 40390

—PC Alimentos —— = Base (excl. alimentos, transporte, energia) “ss==" Combustiveis (dir.)

combustiveis, é provavel gue essa dinamica provoque efeitos secundarios sobre a inflacdo. Com
efeito, apesar de contida, no inicio do ano a inflacdo subjacente comecou a dar sinais de subida.

Caixa 1. Remocéo do Subsidio aos Combustiveis

Tradicionalmente, Mogambique corrige os precos dos combustiveis a cada més, com base numa formula
baseada no mercado. No pico do choque dos pregos dos combustiveis e dos alimentos, em Fevereiro de
2008, o governo introduziu um factor de correcgdo que manteve os precos dos combustiveis abaixo do
preco de mercado por razdes sociais. Em Abril de 2009, congelou os pre¢os na bomba e pediu aos
importadores de combustiveis que continuassem a fornecer o produto abaixo do preco de mercado.

Em Marco de 2010, o governo comegou a aumentar gradualmente os pregos para niveis de mercado, 0
gue foi concluido para produtos petroliferos além do gaséleo em Agosto de 2010, com um aumento
acumulado de 73 por cento. Os precos do gaséleo aumentaram 38 por cento até Maio de 2010, mas
continuam abaixo do nivel de equilibrio, o0 que provocou perdas continuas para o sector.

Os importadores de combustiveis e 0 governo firmaram um acordo para regularizar as obriga¢des
pendentes relativas a 2008-09, que entrou em vigor em Fevereiro de 2010. O governo também pagou uma
compensacdo pela pratica de precos abaixo do mercado em 2010 até ao final de Maio. Em Novembro de
2010, esclareceu que pretende compensar os importadores com base na férmula baseada no mercado
através do subvencionamento cruzado do gas6leo com outros produtos petroliferos menos sensiveis

socialmente, mas o acordo com 0s
importadores sobre este mecanismo ainda néo
foi fechado. Também planeia implantar uma
estrutura de precos diferentes para os
grossistas, que até hoje beneficiaram de
precos abaixo do mercado.

O subsidio aos combustiveis aumentou 0s
custos orgamentais acima do previsto para
2010 (1,3 contra 0,6 por cento do PIB).
Também sobrecarregou a balanca de
pagamentos através da alta acentuada das
importagdes de combustiveis, porque

consumidores de pais vizinhos aproveitavam 0.00
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As medidas planeadas devem ajudar a reverter a subida em flecha da conta de importacéo.




5. Quando a alta da inflagdo subjacente se tornou manifesta, a politica monetéaria
reagiu aos riscos para a estabilidade macroeconémica. O BM apertou a politica monetaria em
Junho e novamente em Setembro, ao aumentar cumulativamente a sua principal taxa de juro e as
reservas obrigatdrias em 4 e 0,75 pontos percentuais, respectivamente. Também vendeu divisas
para esterilizar o excesso de liquidez e ajudar a estabilizar a taxa de cAmbio, dada a sua
transferéncia directa para a inflacdo. Devido a forte expansdo no crédito ao sector privado, 0 BM
supervisionou de perto o sistema bancario, apesar de néo ter havido nenhum sinal de
deterioracdo na qualidade ou rentabilidade das carteiras de crédito dos bancos.

6. No geral, a conducdo da politica fiscal até meados do ano deu-se conforme o
previsto, com duas excepg¢des. Primeira, o subsidio aos combustiveis provou ser mais caro que
0 previsto, conforme salientado anteriormente. E segunda, as despesas de investimento ficaram
muito aquém, porque a formacdo do novo governo atrasou a execucdo de novos projectos para o
segundo trimestre, o que, conjugado com o excelente desempenho da cobranca de impostos e 0s
cortes nas despesas ndo prioritarias, mantiveram o crédito liquido ao governo (CLG) dentro dos
limites do programa.

7. O aumento dos precos administrados do pdo, da agua e da electricidade no dia 1 de
Setembro provocou dois dias de violentos protestos nas principais cidades, com 13 mortes.
Hé cerca de dois anos, Mogambique viveu uma instabilidade semelhante, no pico do choque dos
precos dos combustiveis e dos alimentos. Os novos tumultos levaram as autoridades a adoptar
uma série de medidas, a implementar por fases até ao final do ano, caso as condicdes o
permitam, ao custo estimado de 0,25 por cento do PIB em 2010. Entre outras medidas, foi criado
um subsidio para o pdo, o0 aumento das tarifas de electricidade e da agua para familias de baixo
consumo foi revogado e foram mantidos os subsidios ao transporte urbano. As medidas sdo mais
focalizadas que o subsidio geral aos combustiveis e deverdo beneficiar os segmentos mais
vulneraveis da populacéo.

11l. DESEMPENHO DO PROGRAMA

8. Todas as metas quantitativas para o final de Junho de 2010 foram cumpridas, a
excepgdo da meta de base monetéria, que foi ultrapassada por uma pequena margem.
Dados preliminares para o final de Setembro indicam que as intervenc¢des no cambio impediram
0 BM de atingir a meta indicativa para as RIL. A base monetaria ficou bem acima do previsto em
virtude do crescimento mais elevado do PIB nominal, 0 aumento das reservas obrigatorias e a
forte desvalorizacdo da moeda, que aumentou a contrapartida em meticais dos depositos em
divisas.

9. Cumprimento rigoroso da condicionalidade estrutural. As autoridades cumpriram 0s
indicadores de referéncia estruturais para o final de Setembro sobre a adopgéo da lei de PPP e a
redaccgéo da sua primeira Analise da Sustentabilidade da Divida (ASD), com resultados de modo
geral semelhantes aqueles obtidos com a anterior ASD elaborada pelo corpo técnico do Banco e
do Fundo (EBS/10/98, Supl. 1). Também se progrediu bastante na implementacdo das reformas
estruturais, principalmente nas areas de gestdo financeira publica e administracéo tributéaria.



10

A. Visao Geral

10. O programa comegou bem, mas precisa ser corrigido no curto prazo devido a dois
desenvolvimentos importantes. Primeiro, as apreensdes com 0 aumento das expectativas
inflacionistas assinalam a necessidade de uma politica de reacc¢do concertada. Segundo, as
autoridades estdo ansiosas para redobrar os esforcos de reducgéo da pobreza, devido ao desagrado
das camadas mais vulneraveis da populacdo, manifestado durante os tumultos de Setembro.

11. O foco de médio prazo do programa na manutencdo do crescimento econémico
continua valido. As autoridades pretendem promover o desenvolvimento econémico inserido

num ambiente de estabilidade macroeconémica. Um dos principais pilares da

estratégia € o aumento do investimento puablico em sectores promotores de
crescimento (transporte e energia), financiado em parte por empréstimos externos

ndo concessionais. A expectativa é que isto ajude a atrair o investimento privado e estimule a
criacdo de empregos e, por consequéncia, contribua para uma reducéo significativa da pobreza.

12.  As perspectivas de médio prazo continuam favoraveis. A previsao é que o ritmo de
expansao da actividade dos megaprojectos seja rapido, com o inicio das operagdes de varios
projectos nos proximos anos. Como resultado, a actividade econémica deve acelerar para 7,5 por
cento em 2011 e 8 por cento dai em diante. A forte expansao das exportacdes

dos megaprojectos deve compensar o ainda fraco crescimento das exportacfes
tradicionais e a intensa procura por importagdes relacionadas ao investimento publico e privado,
estabilizando, dessa forma, a conta corrente externa (apds donativos) em cerca de 12 por cento

do PIB e mantendo a cobertura das importacdes pelas reservas em cerca de 5 meses no médio

prazo. Como reflexo do aperto da politica, estima-se que a inflacdo recue para um digito em
2011 e se aproxime do objectivo das autoridades de 6 por cento no médio prazo.

Principais Indicadores, 2008-15

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Efectivo Projeccdes

PIB real, variagdo percentual 6.8 6.4 7.2 7.5 7.8 7.9 7.8 7.8
Inflagdo, fim do periodo, variagdo percentual 6.2 4.2 15.5 6.9 5.6 5.6 5.6 5.6
Inflagdo, média, variagdo percentual 10.3 3.3 12.7 8.0 5.6 5.6 5.6 5.6
Défice de conta corrente (apds donativos), % do PIB 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Reservas externas brutas, meses de import. project. 4.4 4.9 4.4 4.5 4.9 53 5.4 53
Défice fiscal primario interno, % do PIB -3.0 -4.3 -4.1 -3.3 -4.2 -3.9 -3.7 -3.7
Défice fiscal global (apds donativos), % do PIB -2.2 -5.4 -4.9 -7.0 -6.9 -6.1 -5.1 -5.1
Financiamento externo do orgamento, % do PIB 4.0 5.0 4.5 6.8 6.2 5.4 4.4 4.3
Crédito liquido ao governo, % do PIB -1.9 0.2 0.3 0.2 0.7 0.7 0.8 0.8
Crédito ao sector privado, variagdo percentual 45.9 58.6 36.0 22.6 16.6 15.3 15.2 15.1
Crédito ao sector privado, % do PIB 18.7 26.5 29.8 31.5 32.3 32.7 33.1 33.4
Base monetaria, variagdo percentual 7.8 27.3 25.0 13.0 15.5 15.3 15.1 15.0

B. Reversao das Politicas de Estimulo e Contencéo da Inflacéo

13.  As autoridades iniciaram o aperto das politicas macroeconémicas, revertendo a

orientacgdo expansionista adoptada durante a crise econémica mundial
(Figura 4). Com o crescimento economico bem alicercado, reconhece-se a
necessidade de acelerar o aperto das politicas monetérias e fiscais em 2011

para combater as expectativas inflacionistas.
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Figura 4. Mocambique: Orientacéo da Politica Macroecondmica
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14. O BM recorrera ao conjunto completo de instrumentos de politica monetaria para
reverter o estimulo monetario e estabilizar a taxa de cAmbio (Figura 5).

O objectivo é obter um equilibrio entre a velocidade na aplicacdo das medidas
e a necessidade de salvaguardar a solidez do sistema bancéario, uma vez que os bancos precisam
neutralizar o aumento brusco do crédito ao sector privado que o estimulo havia possibilitado.

15.  Acesterilizacéo pretendida da liquidez deve levar a desaceleracédo da expanséo
monetéaria em relacdo ao PIB durante o resto de 2010 e, sobretudo, em 2011. O crescimento
trimestral da base monetéria desacelerara para 5 por cento no quarto trimestre de 2010, ap6s
atingir 12,5 por cento no trimestre anterior, enquanto o crescimento anual caira de 25 por cento
neste ano para 13 por cento no préximo ano, o que devera conduzir a uma desaceleragdo paralela
do crédito ao sector privado. O BM também continuara a sinalizar a sua politica subindo as
principais taxas de juro, se necessario. A orientacdo politica prevista, em conjunto com o
impacto temporario da crise mundial e a alta das importaces de combustiveis na balanca de
pagamentos deste ano, requer uma meta mais baixa para as reservas internacionais liquidas (RIL)
em 2010; com isto, a cobertura das importacdes pelas reservas terd um ligeiro declinio, mas sera
rapidamente restaurada para cerca de 5 meses no médio prazo.

16. A politica fiscal devera contribuir para o aperto, mas com um alcance limitado em
2010 (Figura 5). A previsdo é que o défice primario interno diminua para 4,1 por cento do PIB,
ligeiramente abaixo da meta do programa. Apesar do dinamismo das receitas
e da cuidadosa execucdo do orcamento no primeiro semestre de 2010, o

espaco para um aperto fiscal mais decisivo durante o resto do ano foi reduzido por causa das
despesas adicionais que tiveram que ser realizadas, como as medidas para restabelecer a paz

social e os gastos com o subsidio aos combustiveis acima do previsto. Para além disso, a folha
salarial atingira o valor orcamentado, uma vez que o contingenciamento das receitas no ambito

da nova lei orgénica foi eliminado devido as elevadas receitas fiscais. Os cortes das despesas

internas ndo prioritarias pelas autoridades deve, contudo, conter o crédito liquido ao governo de
modo a apoiar 0 aperto monetario do BM e evitar a marginalizacdo do sector privado.

17. Em 2011, apesar do aumento do défice fiscal global, em razdo do planeado aumento

do investimento em infra-estruturas, as despesas internas serdo contidas,

0 que, conjugado com o forte desempenho das receitas, provocara a queda do
défice primario interno em 0,8 pontos percentuais, para 3,33 por cento do PIB.! Com isto, 0

recurso do governo ao financiamento interno caira para praticamente zero, o que contribuira para
0 aperto monetario e, a0 mesmo tempo, preservara o espaco para o crédito ao sector privado.

! Prevé-se 0 aumento do défice fiscal global em 2011, sobretudo devido as despesas com projectos financiados por
empréstimos ndo concessionais (ENC). Contudo, o défice primario é considerado uma medida mais adequada da
orientacdo da politica fiscal em Mocambique, por causa da forte componente de importagdes nos projectos de
investimento, em geral directa ou indirectamente ligados ao financiamento externo. Como o programa restringe o
uso de ENC aos projectos de investimento em infra-estruturas, esta abordagem é comparavel a aplicada a projectos
financiados por doadores. A expectativa é que o impacto da despesa primdria interna sobre a procura interna seja,
em geral, contraccionista em 2011 (-1,0% do PIB), compensando o impacto da expansdo das despesas financiadas
externamente (0,9% do PIB). Como a previsdo é que os projectos financiados por ENC sejam realizados sobretudo
no segundo semestre de 2011, a orientacdo de politica fiscal no inicio do ano sera bastante contraccionista.
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Figura 5. Mogcambique: Evoluc&o do Sector Monetario e Financeiro

Os agregados monetarios subiram mais rapidamente que o
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Figura 6: Mogambique: Evolugao Fiscal

A arrecadacéo de receitas em 2009/10 foi elevada apesar
da crise, devido aos esforgos da administragao tributaria
e 0 crescimento resistente. Espera-se que a tendéncia se
mantenha em 2011/12.

A folha salarial continua a pressionar a despesa interna.
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18.  Como em 2010, conforme previsto na lei orgénica do orgamento, as autoridades
concordam em subordinar a execucdo do or¢camento ao contingenciamento das receitas.

Com isto, 0 orcamento seria executado lentamente até que houvesse evidéncia
de um aumento da arrecadacéo de receitas acima de 0,5 por cento do PIB.

O projecto de orgamento de 2011 presume um aumento na receita de cerca de 1 por cento do

PIB, semelhante ao esforco de arrecadacdo de receitas projectado para 2010. Embora as
importantes reformas da politica e administracdo tributarias — acompanhadas de perto pela
assisténcia técnica do Fundo — tenham ajudado a aumentar a arrecadagdo em 5 por cento do PIB
desde 2004, o corpo técnico e as autoridades concordam em basear inicialmente o seu programa

econémico no contingenciamento das receitas e rever o ritmo de execucao do orgcamento por
alturas da proxima avaliacéo.

19. Em virtude do forte aumento da folha salarial projectado para 2011, o governo
comprometeu-se a rever a estratégia de implementacao da sua politica salarial. Até a data,
manteve um ritmo acelerado de implementacéo do seu plano plurianual, para,

entre outras coisas, simplificar e descomprimir os niveis salariais e reformar os
subsidios. O governo planeia ajustar o ritmo de implementacéo de acordo com 0s
constrangimentos macroeconémicos. Para além disso, segundo o indicador de referéncia
estrutural para o final de Julho de 2011, tomara medidas decisivas para criar uma base de dados

informética do servigo publico, em tempo real, com informagdes sobre o niumero de funcionarios
publicos e os pagamentos de salarios.

C. Reaccdo aos Tumultos e Apoio aos Mais Vulneraveis

20.  Os protestos de Setembro evidenciam a necessidade de aceleracédo dos esforcos de
combate a pobreza. Conforme destacado no documento EBS/10/98, o forte

desempenho de Mogambique em termos de crescimento tem sido assimétrico,
com a predominancia do sector de recursos naturais, de capital intensivo, o que

limita os seus reflexos na economia interna e a criagdo de empregos. Embora a estratégia de
crescimento das autoridades no ambito do PSI tenha como objectivo a inclusdo da actividade do
sector privado através do aumento dos investimentos publicos destinados aos sectores de
transporte e energia, isto levara tempo, e urge adoptar medidas atempadas para um combate mais
decisivo & pobreza e a preservagdo da paz social. As autoridades planeiam concluir o novo Plano

de Accdo para a Reducédo da Pobreza (PARP) em Abril/Maio préximos, em consulta com a
sociedade civil, o sector privado e os parceiros de desenvolvimento (Caixa 2).

21.  Asautoridades enfatizaram a natureza transitéria das medidas de urgéncia
adoptadas na sequéncia dos tumultos de Setembro. Apesar de se criar espaco no orcamento
para varios subsidios e suspensdes de impostos em 2010 e 2011, a eficacia dessas medidas sera
revista, e elas possivelmente serdo substituidas por medidas alternativas na devida altura.

22.  As autoridades tambéem expressaram interesse em estudar, em conjunto com os seus
parceiros, redes de seguranca social mais bem direccionadas, capazes de dar apoio
permanente aos mais necessitados, o que pode ser conseguido no &mbito dos programas
existentes — 0s actuais programas sociais de transferéncia beneficiam apenas um vigésimo da
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populacdo — ou com a introducdo de novas iniciativas, que, todavia, provavelmente exigirao
consideravel assisténcia técnica e financeira. As autoridades indicaram que tentardo reservar
espaco fiscal para tais medidas no seu programa fiscal de médio prazo.

Caixa 2. Combate a Pobreza

O impressionante crescimento de Mogambique ajudou a reduzir a pobreza, mas subsistem
desafios. Apos uma consideravel queda de 15 pontos percentuais entre 1997 e 2003, o recém-publicado
inquérito aos agregados familiares de 2008/09 aponta para a estabilizacdo do indice de pobreza em cerca
de 54 por cento. Os dados indicam um ligeiro aumento da pobreza urbana e uma queda da pobreza rural,
para além de consideraveis varia¢cfes regionais. Um quinto dos agregados familiares consome menos de
800 calorias por dia. No geral, apesar do forte

crescimento econémico, Mogambique mantém- D D e oo PPP
se abaixo do 25° percentil da distribuicdo para .
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tornar a estratégia de crescimento de Mogambique mais inclusiva e melhorar a protecgdo aos
pobres. As autoridades convocaram os parceiros de desenvolvimento para discutir possiveis solucoes de
geracao de empregos, aumento da receita das familias e melhoria da seguranca alimentar, o que também
podera incluir o desenvolvimento de estratégias sectoriais, como para a agricultura e o turismo. Para
além disso, a missdo instou as autoridades a redobrarem os esforcos de melhoria do ambiente de
negocios, area onde Mocambique esta atras de muitos dos seus congéneres africanos. Esta marcado para
Dezembro um evento de seguimento da conferéncia de Namaacha de Margo de 2010 sobre os desafios
de econdmicos de Mogambique, organizada em conjunto pelas autoridades, o Banco e o Fundo (ver
Caixa 3 do documento EBS/10/98).

23. Existem diversas opg¢des de politicas a favor dos pobres, defendidas por varios
parceiros de desenvolvimento. Entre elas figuram programas de obras publicas de méo-de-obra
intensiva, um sistema de transferéncia condicionada de rendimento, uma estratégia de reforma do
sector agricola, programas de alimentacdo escolar, eliminacdo das taxas de salde remanescentes
e subsidios dirigidos ao transporte urbano. O trabalho do corpo técnico do Banco e do Fundo na
sequéncia da crise dos precos dos combustiveis e dos alimentos de 2008 j& advogava algumas
destas opgoes.

D. Manutencéo do Crescimento Economico

24. A planeada aceleragdo do investimento publico fard parte de um conjunto de

politicas prudentes para manter a estabilidade macroeconémica e a
sustentabilidade da divida. A intencao das autoridades é limitar o défice
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primario interno ao nivel anteriormente previsto de cerca de 4 por cento do PIB a partir de 2012,
conjugado com o aperto da politica monetaria para alcancar os seus objectivos de inflacéo,
aliviar as pressoes sobre a procura e apoiar o desenvolvimento do sector financeiro. Também
reiteraram a sua intencdo de dinamizar o ambiente de negdcios, com o apoio de uma operacao
PRSC do Banco Mundial.

25.  As projeccdes actualizadas para os projectos de investimento publico em vias de
realizacdo e o financiamento respectivo ndo apontam grandes alteracdes em relacéo a
analise anterior do corpo técnico. A implementacdo de projectos financiados por ENC e a linha
de crédito de Portugal parcialmente ndo concessional devem atingir 0 seu pico nos proximos trés
anos, 0 que parece ser compativel com a capacidade da economia, em vista da elevada
componente de importacdes e do financiamento externo dos investimentos planeados, bem como
dos mercados de trabalho subutilizados. O impacto na balanga corrente sera largamente
compensado pela esperada recuperacdo na procura externa e a entrada em operacgao de novos
megaprojectos com consideravel potencial exportador (p.ex., a mina de carvdo Rio Doce).

As autoridades reafirmaram o seu compromisso de se manterem vigilante em relacéo a quaisquer
sinais de que a capacidade da economia foi excedida, que indicaria a necessidade de correccédo

das politicas.
Mocgambique: Programa de Investimento Publico Total, 2009-15

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

(Percentagem do PIB)

Total 12.8 14.3 17.8 17.6 16.8 15.8 15.4
No orgamento 12.8 13.9 16.0 16.0 15.4 14.6 14.4
Com financiamento interno 4.4 5.1 4.9 5.5 5.7 5.8 6.0
Concessional, financ. por doadores 8.4 8.8 8.2 8.0 7.6 7.2 6.9
N&o concessional 0.0 0.0 2.9 2.5 2.2 1.6 1.5
Linha de crédito de Portugal 1/ 0.0 0.4 1.8 1.6 1.4 1.2 1.0
Concessional 0.0 0.2 1.0 0.9 0.8 0.7 0.6
N3o concessional 0.0 0.2 0.8 0.7 0.6 0.5 0.4
Por memdria:
Total, concessional e interno 12.8 14.1 14.2 14.4 14.0 13.7 13.5
Total, ndo concessional 0.0 0.2 3.6 3.2 2.8 2.1 1.9
PIB 269,346 325,547 377,880 430,072 489,825 557,776 635,069

Fonte: Estimativas do corpo técnico do FMI.

1/A linha de crédito portuguesa sera implementada pelo Fundo de Estradas. Os dados de 2010 sdo projecgdes preliminares.

26. As autoridades consideram que os planos de Récio VA da divida/PIB
investimentos e empréstimos continuam coerentes com .

a sustentabilidade da divida. A actualizacdo da ASD 40

preparada pelo corpo técnico sugere que Mogambique 35 1

continua a enfrentar um baixo risco de sobreendividamento 307
externo. Os niveis da divida externa devem se manter )
abaixo dos limiares indicativos do cendario de referéncia. s Base

O VA da divida externa PGP atinge cerca de 33 por cento T R
do PIB em 2015 e cai gradualmente para 23 por cento do S (-

a T T T T
PIB com o tempo. Contudo, os planos do governo 2010 2013 2020 2025 2030

aumentariam visivelmente as vulnerabilidades da divida. O
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racio VA da divida/PIB nos testes de stress excederia temporéria e ligeiramente o limiar
relevante. Para além disso, um cenario de alto investimento/baixo crescimento aponta 0s
potenciais riscos da expansdo do investimento publico para a sustentabilidade da divida, se 0s
beneficios esperados em termos de crescimento ndo se concretizarem.

27.  Asautoridades reiteram a sua determinacéo de seguir uma abordagem cautelosa em
relacdo aos empreéstimos ndo concessionais (ENC). Os ENC eram considerados
complementares ao expediente principal do governo de buscar recursos concessionais dos
doadores. Ficou esclarecido que qualquer ENC serda estudado caso a caso, com base no retorno
econdmico e no impacto sobre a sustentabilidade da divida, o que deve contribuir para conter as
vulnerabilidades da divida.

28. As autoridades solicitaram mais flexibilidade no @mbito do programa para
beneficiar do limite maximo de USD 900 milhées em ENC. No principio do programa, este
limite foi considerado coerente com a estabilidade macroecondmica e a

sustentabilidade da divida. Tendo em vista o progresso alcangado na negocia¢do
de dois empréstimos do Brasil, para o aeroporto de Nacala (USD 80 milhGes) e o porto da Beira
(USD 220 milhdes), propbe-se o aumento do limite inicial previsto para 2010, de

USD 200 milhdes para USD 300 milhdes.? A luz dos progressos das autoridades na
implementacdo de reformas para a gestdo da divida e a planificagdo dos investimentos; dos
outros compromissos no actual MPEF nesta area, e da manutencdo das salvaguardas do
programa — nomeadamente, o indicador de referéncia estrutural continuo sobre a canalizacdo de
ENC para infra-estruturas de transporte e energia e a divulgacédo de estudos de viabilidade —
pode-se justificar a concessdo as autoridades de acesso total aos restantes USD 600 milhdes do
limite méximo global de USD 900 milhdes em ENC no ambito do programa, a partir de 2011.
O recente progresso de Mocambique na gestdo das financgas publicas,® e 0s novos compromissos
programaticos que permitiriam as autoridades desacelerar a implementacdo de projectos
financiados por ENC, caso a situacdo macroecondmica assim o exigisse, também amparam esta
deciséo.

E. Formacéo das Capacidades

29. Sera mantida a énfase do programa na formacéao da capacidade institucional em
apoio aos objectivos de politica das autoridades e na melhoria da tomada de decisdes
economicas. Para alem do referido indicador de referéncia estrutural sobre o aprimoramento da
monitoria da folha salarial em tempo real, foi fixada uma condicionalidade nas areas de gestéo da
divida, planificacdo dos investimentos, politica tributéaria e supervisdo do sector financeiro. Estas

2 Ambos o0s projectos de infra-estrutura foram identificados como prioridades no MPEF anexo ao pedido de um PSI.
O elemento concessional dos empréstimos do Brasil esté estimado em 18 por cento.

% A recente melhoria da classificacdo de Mogambique no ambito da CPIA coloca o pais na categoria de

alta capacidade/baixa vulnerabilidade. Contudo, no exercicio de avaliacdo da capacidade deste ano, Mogcambique
ficou na categoria “baixa capacidade” até que se verifiquem melhorias na area de gestdo da divida.
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condicOes apoiariam a consecucao dos objectivos do programa relativos a protec¢do da
estabilidade macroeconémica e ao desenvolvimento econémico.

30. Para além da condicionalidade estrutural, as autoridades estdo empenhadas em
realizar outras reformas importantes. Entre outras coisas, concordaram com reformas

adicionais da gestdo financeira publica, gestdo da divida (inclusivamente, .W

tornar operacional a nova unidade de PPP do Ministério das Financas),
administracao tributaria, reforma das aposentacdes e desenvolvimento e
supervisao do sector financeiro. Em relacdo a gestdo dos recursos naturais, as autoridades estéo

no caminho certo para o pais se tornar membro pleno da EITI, dentro do periodo previsto de

candidatura de dois anos.

Condicionalidade Estrutural, 2011

Paragrafo Medida Data-limite Relevancia macroeconémica
do MPEF

Politica Tributaria
31 Adoptar um plano de acgdo para simplificar o Apoiar a nova elevagdo do racio

sistema tributario, alargar a base tributaria e
avaliar os méritos e a viabilidade de uma
possivel redugdo da taxa do imposto das
pessoas colectivas e da racionalizagdo dos
incentivos ao abrigo do Cédigo de Beneficios
Fiscais.

Fim de Margo 2011

receitas/PIB e ajudar a conter o défice
fiscal.

Gestdo da Divida e Planificagdo dos Investimentos

30 Instituir, através de um Decreto Ministerial, um
protocolo para a seleccdo de projectos e um
modelo para a avaliagdo padronizada de
projectos, a serem usados por todas as
entidades do governo.

Fim de Margo 2011

30 Criar um Comité de Gestdo da Divida (CGD) e
um Comité de Selecgdo de Projectos (CSP), para

actuar como érgdos consultivos. Fim de Margo 2011

Sector Financeiro

35 Comegar a por em pratica o plano de
contingéncia para o sector financeiro, por meio
daimplementagdo dos médulos do plano
referentes as medidas correctivas de rapida
execugdo e a coordenagdo com drgdos de
supervisao estrangeiros.

Fim de Abril 2011

Politica Salarial

22 Emitir o primeiro relatério trimestral sobre a
populagdo de funcionarios publicos e os
pagamentos de saldrios, tendo como base as
melhorias do e-FOLHA e do e-CAF e os sistemas
de monitoria em tempo real.

Fim de Julho de 2011

Aperfeigoar a andlise e a selecgdo dos
projectos de investimento publico, como
forma de apoiar o crescimento econémico.

Melhorar a gestdo da divida e a selecgdo de
projectos, de modo a reduzir os riscos
fiscais e apoiar o crescimento econémico.

Salvaguardar a estabilidade
macroecondmica e a solidez do sistema
bancario.

Aperfeigoar o controlo e a monitoria do
Estado sobre a folha salarial, de modo a
apoiar a planificagdo e aimplementagdo da
politica fiscal.
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V. RISCOSPARA O PROGRAMA

31.  Apesar do historial sélido de Mogcambique na aplicacdo de programas apoiados pelo
Fundo, subsistem alguns riscos. Primeiro, as perspectivas macroeconémicas podem piorar,
caso a recuperacdo da economia mundial demore mais que o previsto, o que pode ter um efeito
negativo sobre a perspectiva de melhoria dos precos dos principais produtos de base exportados
por Mocambique, em especial o aluminio, além de sobrecarregar a conta corrente. Também pode
atrasar a prevista recuperacao dos fluxos de entrada de capital privado. Segundo, frustracfes em
relacdo aos planos das autoridades para tornar o crescimento econémico mais inclusivo e
expandir as redes de seguranca social podem conduzir ao ressurgimento de tens@es sociais.
Terceiro, o0 aperto do conjunto de politicas macroecondmicas para conter as expectativas
inflacionistas assenta em esforgos sustentados de aumento das receitas do governo e controlo das
despesas ndo prioritarias, bem como na determinacdo do BM para eliminar de vez o excesso de
liquidez na economia. Falhas em qualquer uma destas areas, para além de um aumento
continuado dos precos internacionais dos alimentos e dos combustiveis, podem prolongar o
tempo necessario para fazer a inflagcdo global retornar para um digito. E quarto, numa perspectiva
mais de médio prazo, as autoridades podem enfrentar dificuldades em manter o foco das
despesas do governo em investimentos prioritarios nos sectores social e de infra-estruturas, caso
fracassem os esforgos para conter a folha salarial e eliminar os riscos fiscais derivados da
subsidiagdo continuada do gasoleo.

V. MONITORIA DO PROGRAMA

32.  S&o propostas modificacdes em varios critérios de avaliacdo (CA) e metas
indicativas para o final de Dezembro de 2010. Estas modifica¢des afectam os CA sobre o
crédito liquido ao governo, a base monetaria e as reservas internacionais liquidas, bem como o
limite minimo indicativo das receitas do governo; elas reflectem, em grande medida, as
mudancas no ambiente econdémico e as respectivas politicas de reaccao das autoridades. Para
além disso, em relacdo ao CA sobre os empréstimos ndo concessionais, foi proposto o aumento
do limite méaximo, de USD 200 milhGes para USD 300 milhdes, para permitir as autoridades a
contratacdo de dois empréstimos relacionados a construcao do aeroporto de Nacala e a
reabilitacdo do porto da Beira.

33. Foi proposto que, a partir de 2011, seja disponibilizado o restante do montante total
de USD 900 milhdes em ENC, previsto inicialmente para os trés anos de duragéo do
programa. Caso os empréstimos do Brasil de USD 300 milhdes sejam confirmados até ao final
do ano, conforme previsto, 0 montante de ENC disponivel para 2011 sera de USD 600 milhdes,
0 que deve facilitar a contratacdo de ENC pelas autoridades. As restri¢cdes ao uso destes
empréstimos devem assegurar a compatibilidade dos ENC com a estabilidade macroeconémica e
a sustentabilidade da divida.

VI. AVALIACAO DO CORPO TECNICO

34.  Mogambique resistiu bem a crise mundial. Apesar das contas externas terem sofrido
alguma pressdo em 2010, o desempenho do pais em termos de crescimento continuou a ser
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impressionante, em parte beneficiado pela adopc¢éo de politicas macroecondémicas ligeiras pelas
autoridades. Embora isto possa ter contribuido o surgimento de pressdes inflacionistas, a pronta
reaccao das autoridades mostra que o pais esta no caminho certo para evitar que expectativas
inflacionistas dominem a economia. Contudo, a alta do custo de vida afectou seriamente os
pobres, e os recentes conflitos evidenciaram que o crescimento econdmico das duas ultimas
décadas ndo gerou um numero suficiente de empregos nem melhorou os padrdes de vida dos
cidadé&os.

35.  Asautoridades estdo a repensar adequadamente a sua estratégia de crescimento no
contexto da iminente redacgdo do novo PARP quadrienal. E de louvar o seu empenho em
envolver os parceiros de desenvolvimento e a sociedade civil para tornar a sua estratégia de
crescimento mais inclusiva e permitir que mais mogambicanos participem do crescimento
econdmico do pais. Neste contexto, exorta-se as autoridades a também considerar a expansao das
actuais redes de seguranca social, com um foco bem dirigido, tendo em vista o potencial de
melhoria dos factores de crescimento do pais a longo prazo; os parceiros de desenvolvimento
indicaram que estdo prontos para ajudar nesta tarefa. Se bem elaborado, o novo PARP pode
representar um marco na construcdo de uma base para o crescimento sustentavel, partilhado por
muitos. A préxima avaliacdo do PSI constituird uma oportunidade para inserir qualquer um
desses esforgos na concepgdo do programa, em complemento do seu actual foco na estabilidade
macroecondémica e no desenvolvimento econémico através do investimento em infra-estruturas.

36. A determinacdo das autoridades no combate a inflacédo é bem-vinda. Quando a
inflacdo subjacente estava a acelerar-se em meados de 2010, o BM rapidamente deixou claras
suas intencbes em matéria de politicas através dos aumentos da principal taxa de juro e das
reservas obrigatorias. Também optou, acertadamente, pela venda de divisas num esforco para
esterilizar o excesso de liquidez, o que, além de transferir directamente para a inflacéo os efeitos
das flutuacGes da taxa de cambio, exigiu o uso das reservas internacionais do pais. Para 2011, o
BM precisa adoptar um aperto monetario mais rigoroso para alcancar o seu objectivo declarado,
que é fazer a inflacdo recuar para um digito. A médio prazo, o alcance do objectivo de inflacdo
de 6 por cento parece ser viavel, sem deixar de proporcionar 0 espago necessario para o
desenvolvimento do sector financeiro.

37. O governo demonstrou forte determinacéo no apoio ao aperto monetério. Conseguiu
redireccionar gastos dentro de um quadro pressionado por despesas com subsidios aos
combustiveis acima do previsto e medidas de urgéncia para restabelecer a paz social.

O desempenho da arrecadacdo de Mocambique é notavel, ndo sé com o tempo mas também em
relacdo aos restantes paises subsarianos. Os fortes ganhos obtidos nos Gltimos anos com as
reformas na politica e na administragdo tributarias estdo a ajudar as autoridades a manter o seu
programa fiscal no rumo certo, num momento crucial. Igualmente, apos dois anos de forte
expansdo da folha salarial, a planeada revisao da politica salarial do governo, conjugada com as
melhorias da base de dados do sector publico, devera permitir ao governo tomar decisdes
prudentes sobre os proximos passos a tomar, coerentes com as condi¢cbes macroecondémicas. Por
ultimo, tendo em vista o historial sélido das autoridades na aplicacdo de programas, a énfase
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continua do PSI nas reformas fiscais estruturais serviré de alicerce sélido do quadro or¢camental
de médio prazo que se pretende.

38. A politica de precos dos combustiveis das autoridades gerou custos consideraveis as
contas externas e fiscais de Mogambique e representa riscos futuros. Apesar de a motivagao
ser compreensivel, manter precos de retalho abaixo dos precos de mercado durante um periodo
prolongado é insustentavel. A recente declaracdo de politica sobre a pratica de aplicar precos de
mercado aos grossistas € tardia e, embora o planeado subvencionamento cruzado de varias
categorias de combustiveis possa ajudar a conter riscos orcamentais, recomenda-se que as
autoridades cheguem rapidamente a um acordo com os importadores de combustiveis para a
liquidacdo dos prejuizos acumulados. Também precisam avaliar como o impacto das necessarias
correccgdes de precos pode ser amortecido para os pobres.

39.  Tendo em vista o desempenho do programa até hoje e a tradicional forte
apropriacao pelas autoridades dos programas apoiados pelo Fundo, o corpo técnico
recomenda: i) a conclusdo da primeira avaliacédo ao abrigo do PSI; ii) a dispensa do
cumprimento dos critérios de avaliacdo do final de Junho para a base monetaria, uma vez
gue foi tomada uma medida correctiva; e iii) a modificacao dos critérios de avaliacao.
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Tabela 1. Mogambique: Principais Indicadores Econdmicos e Financeiros, 2008-15

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Efect. Efect. EBS/10/98 Proj. EBS/10/98 Proj.
(Variag&o percentual anual, salvo indicagdo em contréario)
Rendimento nacional e pregos
PIB nominal (mil milhdes de MT) 240 269 306 326 348 378 430 490 558 635
Crescimento do PIB nominal 15.8 12.1 16.3 20.9 13.6 16.1 13.8 13.9 13.9 13.9
Crescimento do PIB real 6.8 6.4 6.5 7.2 75 7.5 7.8 7.9 7.8 7.8
indice de pregos no consumidor (média anual) 10.3 33 9.3 12.7 5.6 8.0 5.6 5.6 5.6 5.6
indice de pregos no consumidor (fim do periodo) 6.2 4.2 8.0 155 5.6 6.9 5.6 5.6 5.6 5.6
Taxa de cambio, MT por USD, fim do periodo 255 27.8 32.0 36.0 32.8 36.8 36.9 37.0 38.7 40.6
Taxa de cambio, MT por USD, média do periodo 24.2 26.8 30.0 33.3 32.4 36.0 36.2 36.3 37.2 38.9
Sector externo
Exportacdes de mercadorias 10.0 -19.1 12.7 8.4 27.2 20.5 6.6 7.1 7.4 7.7
Exportacdes de mercadorias, excl. mega projectos 41.1 10.0 4.5 -23.0 2.7 2.7 14 3.9 6.9 11.4
Importagdes de mercadorias 29.6 -6.1 10.7 11.7 13.1 4.1 8.7 9.4 9.1 10.0
Importagcdes de mercadorias, excl. mega projectos 34.7 -10.6 14.5 11.7 16.1 15 9.1 9.9 10.0 11.8
Termos de troca -3.5 -7.9 15 25 12.0 13.1 -1.4 0.9 -4.0 -3.0
Taxa de cambio efectiva nominal (fim do periodo) 11.1 -4.0
Taxa de cambio efectiva real (fim do periodo) 11.8 -3.2
(Variagéo percentual anual, salvo indicacdo em contrério)
Moeda e crédito
Base monetéria 7.8 27.3 19.5 25.0 14.7 13.0 15.5 15.3 15.1 15.0
M2 26.0 34.6 22.6 25.4 21.6 24.2 19.9 19.6 18.2 15.4
M3 (Massa monetaria) 20.3 32.6 21.1 27.0 23.1 18.3 19.4 18.2 16.8 14.0
Crédito a economia 45.9 58.6 19.1 36.0 14.0 22.6 16.6 15.3 15.2 15.1
(percentagens do PIB)
Investimento e poupanga
Investimento interno bruto 16.5 16.3 25.2 21.8 26.0 23.0 23.6 23.7 23.8 24.0
Gowverno 11.5 12.8 13.9 13.9 14.3 13.1 13.4 13.2 13.0 12.9
Outros sectores 4.9 35 11.3 8.0 11.8 9.9 10.2 10.4 10.8 11.1
Poupanca interna bruta (excl. donativos) -3.2 -1.0 4.6 1.2 5.5 3.2 4.0 4.1 4.3 4.3
Gowverno 0.3 -0.4 1.2 -0.2 1.2 0.7 0.7 1.0 1.2 15
Outros sectores -3.5 -0.6 3.4 1.4 4.4 25 3.3 3.1 3.1 2.9
Conta corrente externa, antes dos donativos -19.7  -17.3 -20.6 -20.7 -20.5 -19.8 -19.6 -19.6 -19.4 -19.6
Conta corrente externa, apés donativos -11.9 -105 -13.6 -13.4 -12.8 -12.0 -12.0 -12.2 -12.4 -13.1
Orgamento do Estado
Receita total 15.9 17.4 18.4 18.4 18.7 18.9 19.3 19.8 20.1 20.5
Despesa total e empréstimos liquidos 27.8 32.2 31.9 32.5 35.4 35.3 35.5 34.9 34.0 33.9
Saldo global, antes dos donativos -11.6  -14.8 -13.5 -14.1 -16.7 -16.4 -16.2 -15.1 -13.9 -13.4
Donativos totais 9.4 9.4 8.8 9.2 9.4 9.4 9.3 9.0 8.8 8.3
Saldo global, apds donativos -2.2 -5.4 -4.7 -4.9 -7.2 -7.0 -6.9 -6.1 5.1 5.1
Saldo primério interno, antes de donativos -3.0 -4.3 -4.2 4.1 -4.6 -3.3 -4.2 -3.9 -3.7 -3.7
Financiamento externo (incl. alivio da divida) 4.0 5.0 4.3 4.5 6.3 6.8 6.2 5.4 4.4 4.3
Financiamento externo (incl. alivio da divida) -1.9 0.2 0.3 0.3 0.9 0.2 0.7 0.7 0.8 0.8
Privatizacéo 0.0 0.2 0.1 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Divida publica total 25.4 28.6
Da qual: externa 21.2 25.5
Da qual: interna 4.2 3.2
(Milhdes de USD, salwo indicag&o em contrario
Conta corrente externa, antes de donativos -1,958 -1,741 -2,104 -2,024 -2,204 -2,082 -2,334  -2,644 -2,919 -3,204
Conta corrente externa, apés donativos -1,179 -1,054 -1,391  -1,308 -1,380 -1,258 -1,432 -1,654 -1,857 -2,130
Balanca de pagamentos 120 191 100 -157 405 220 427 495 367 282
Resenas internacionais liquidas (fim do periodo) * 1,644 1,840 1,930 1,675 2,334 1,895 2,322 2,817 3,185 3,467
Reservas internacionais brutas (fim do periodo) * 1,660 2,012 2,128 1,868 2,530 2,086 2,510 3,002 3,337 3,559
Meses de import. project. de bens e serv. ndo factoriais 4.4 4.9 4.9 4.4 53 4.5 4.9 5.3 5.4 5.3

Fontes: Autoridades mogambicanas e estimativas e projeccdes dos técnicos do FMI.

L Inclui os desembolsos de recursos do FMI ao abrigo da ESF e a alocagio de DES de Agosto de 2009.
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Tabela 2: Finangas Publicas, 2009-11
(Mil milhdes de MT)

2009 2010 2011
Result. S1-Prog. S1-Prel. Prog. Proj. Prog. Proj. /1
Receita total 46.73 27.05 27.94 56.47 59.94 65.09 71.45
Receita fiscal 41.47 23.94 24.93 49.91 53.31 57.64 63.22
Rendimento e lucros 13.72 8.85 9.14 17.50 18.40 18.56 23.58
Bens e senigos 22.89 12.49 13.10 27.00 29.06 3283 3244
Comeércio internacional 4.08 2.11 221 4.36 4.59 5.04 5.85
Outras 0.78 0.49 0.48 1.05 1.26 1.20 1.35
Receita néo fiscal 5.26 3.11 3.01 6.56 6.63 745 8.23
Despesa total e empréstimos liquidos 86.70 43.81 44.72 97.87 105.87  123.07 133.39
Despesas correntes 47.87 25.34 31.09 52.85 60.56 61.05 68.78
Pessoal 23.62 13.67 13.96 27.60 29.56 31.16 36.25
Bens e senigos 11.72 5.58 6.45 11.99 12.40 14.45 14.47
Juros da divida publica 1.36 0.88 1.34 1.73 2.76 2.06  3.59
Internal 0.82 0.55 0.97 1.05 1.92 1.19 2.66
Externa 0.54 0.33 0.37 0.68 0.84 0.87 0.93
Transferéncias 11.17 5.22 9.34 11.50 15.83 13.38 14.47
Das quais: subsidio aos combustiveis 2.80 1.13 4.10 1.69 4.13
Saldo primério corrente interno 0.22 2.58 -1.81 5.35 2.15 6.10 6.26
Despesas de investimento 34.41 17.48 14.35 42.64 45.14 49.63 49.59
Com financiamento interno 11.72 7.94 5.81 18.71 16.62 22.66 18.42
Empréstimos a empresas publicas com financ. externo 22.69 9.54 8.52 23.93 28.52 26.97 31.17
Empréstimos liquidos 4.42 0.98 0.86 2.38 0.17 12.39 15.01
Com financiamento interno -0.02 -0.20 -0.16 -0.36 -1.01 -0.42 0.19
Empréstimos a empresas publicas com financ. externo 4.44 1.18 1.02 2.74 1.18 12.80 14.82
dos quais: enpréstimos liquidos ndo concessionais 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 9.71 10.79
Saldo primério interno, antes dos donativos, acima da linha /2 -11.47 -5.16 -7.45 -13.00 -13.46 -16.14 -12.35
Receitas (+)/despesas (-) sem afectagédo 3/ 0.00 0.00 -1.58 0.00 0.00 0.00 0.00
Saldo global, antes de donativos -39.97 -16.76 -18.36 -41.40 -45.93 -57.98 -61.94
Donativos recebidos 25.30 13.59 14.05 26.85 29.94 32.79 35.53
Apoio a projectos 16.18 5.96 7.31 16.20 17.22 21.42 23.40
Apoio ao orcamento 9.12 7.64 6.74 10.65 12.72 11.37 12.13
Saldo global, apds donativos -14.67 -3.17 -4.31 -1455 -15.99 -25.19 -26.40
Financiamento externo liquido 13.50 4.83 4.04 13.28 14.62 21.95 25.59
Desembolsos 14.20 5.56 5.13 14.74 16.21 23.01 26.77
Projectos 6.51 3.59 3.11 7.74 11.31 555  7.77
Apoio ndo relacionado a projectos 7.69 1.97 2.03 7.00 4.91 17.46  19.00
Empréstimos a empresas publicas 3.89 1.18 1.01 2.74 1.18 12.80 14.82
dos quais: nédo concessionais 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 9.71 10.79
Apoio ao orgamento 3.80 0.79 1.01 4.27 3.73 4.66 4.18
Amortizag@o em dinheiro -0.70 -0.73 -1.09 -1.46 -1.60 -1.06 -1.18
Financiamento interno liquido 4/ 0.52 -1.74 -1.29 0.93 1.04 3.23 0.81
Privatizagéo liquida 0.41 0.08 -0.02 0.33 0.33 0.00 0.00
Por memoria:
Fluxos liquidos da ajuda 38.26 18.09 17.72 39.45 43.72 44.17 49.40
Fluxos brutos da ajuda 39.50 19.15 19.18 41.59 46.15 46.09 51.51
Apoio ao orcamento 12.92 8.43 7.75 14.92 16.45 16.02 16.31
Apoio ndo relacionado ao orcamento 26.58 10.72 11.43 26.67 29.70 30.07 35.20
Apoio a projectos 22.69 9.54 10.42 23.93 28.52 26.97 31.17
Empréstimos a empresas publicas 3.89 1.18 1.01 2.74 1.18 3.10 4.03
Senigo da divida externa 1.24 1.06 1.46 2.14 2.44 1.93 2.11

Fontes: Autoridades mogambicanas e estimativas e projeccdes dos técnicos do FMI.

1/ Nos termos da lei organica do orgamento (SISTAFE 2002), a execugé&o orcamental estara sujeita a limites maximos preventivos até que as perspectivas

de forte desempenho das receitas se concretizem.

2/ Receitas menos despesas correntes excl. juros menos despesas de investimento e empréstimos liquidos financiados com recursos internos.

3/ Discrepancia residual entre as fontes e 0s usos dos recursos.

4/ Exclui os titulos de recapitalizacédo emitidos a favor do Banco de Mocambique.
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Tabela 3: Finangas Publicas, 2009-15
(Percentagem do PIB)

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Efect. Prog.  Proj. Prog. Proj. 1/ Proj.

Receita total 17.4 18.4 184 18.7 189 19.3 19.8 20.1 20.5
Receita fiscal 15.4 16.3 164 16.6  16.7 17.1 17.6 17.9 18.3
Receita n&o fiscal 2.0 21 2.0 21 2.2 2.2 2.2 2.2 2.2

Despesa total e empréstimos liquidos 32.2 320 325 354 353 35.5 34.9 34.0 33.9
Despesas correntes 17.8 17.3 18.6 175 18.2 18.6 18.8 18.9 19.0

Pessoal 8.8 9.0 9.1 9.0 9.6 9.4 9.3 9.1 8.9

Bens e senigos 4.3 3.9 3.8 4.2 3.8 4.4 4.4 4.5 4.4

Juros da divida publica 0.5 0.6 0.8 0.6 1.0 0.7 0.8 0.9 1.0

Transferéncias 4.1 3.8 4.9 3.8 3.8 4.1 4.3 4.4 4.7
Das quais: subsidio aos combustiveis 1.0 0.6 1.3

Saldo priméario corrente interno 0.1 1.7 0.7 1.8 1.7 1.3 1.8 2.2 2.4

Despesas de investimento 12.8 13.9 13.9 143 131 13.4 13.2 13.0 12.9
Com financiamento interno 4.4 6.1 51 6.5 4.9 5.5 5.7 5.8 6.0
Com financiamento externo 8.4 7.8 8.8 7.8 8.2 8.0 7.6 7.2 6.9

Donativos

Empréstimos 2.4 2.5 3.5 1.6 2.1 1.9 1.7 1.5 1.6
Empréstimos liquidos 1.6 0.8 0.1 3.6 4.0 3.4 2.9 2.2 2.0
Com financiamento interno 0.0 -0.1 -0.3 -0.1 0.1 0.1 0.0 0.1 0.1
Empréstimos a empresas publicas com financ. externo 1.7 0.9 0.4 3.7 3.9 3.4 2.9 2.1 19
dos quais: concessionais 1.7 0.9 0.4 0.9 1.1 1.1 11 1.1 11
dos quais: enpréstimos liquidos ndo concessionais 0.0 0.0 0.0 2.8 2.9 2.3 1.8 1.0 0.8
Saldo primério interno, antes de donativos 2/ -4.3 -4.2 -4.1 -4.6 -3.3 -4.2 -3.9 -3.7 -3.7
Saldo global, antes de donativos -14.8 -13.5 -14.1 -16.7 -16.4 -16.2 -15.1 -13.9 -13.4
Donativos recebidos 9.4 8.8 9.2 9.4 9.4 9.3 9.0 8.8 8.3
Projectos 6.0 5.3 5.3 6.2 6.2 6.1 5.9 5.7 5.2
Nao relacionados a projectos 3.4 3.5 3.9 3.3 3.2 3.2 3.1 3.1 3.1
Saldo global, ap6s donativos -5.4 -4.7 -4.9 -7.2 -7.0 -6.9 -6.1 -5.1 -5.1
Financiamento externo liquido 5.0 4.3 4.5 6.3 6.8 6.2 5.4 4.4 4.3
Desembolsos 5.3 4.8 5.0 6.6 7.1 6.6 6.1 5.3 5.3
Projectos 2.4 2.5 3.5 1.6 2.1 1.9 1.7 1.5 1.6
Apoio néo relacionado a projectos 2.9 2.3 1.5 5.0 5.0 4.7 4.4 3.8 3.6
Empréstimos a empresas publicas 14 0.9 0.4 3.7 3.9 3.6 3.3 2.7 25
dos quais: ndo concessionais 0.0 0.0 0.0 2.8 2.9 2.5 2.2 1.6 1.5
Apoio ao orgamento 14 1.4 1.1 1.3 1.1 1.1 1.1 1.1 1.1

Amortizagao em dinheiro -0.3 -0.5 -0.5 -0.3 -0.3 -0.4 -0.6 -0.9 -1.0

Financiamento interno liquido 3/ 0.2 0.3 0.3 0.9 0.2 0.7 0.7 0.8 0.8

Privatizagao liquida 0.2 0.1 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Por memoria:

Fluxos liquidos da ajuda 14.5 12.9 13.4 12.7 13.1 12.5 11.8 11.0 10.5
Fluxos brutos da ajuda 15.0 13.6 14.2 13.2 13.6 13.3 12.9 12.5 12.1
Apoio ao orgamento 4.9 4.9 51 4.6 4.3 4.3 4.3 4.2 4.2
Apoio néo relacionado ao orgamento 10.1 8.7 9.1 8.6 9.3 9.0 8.6 8.3 7.9
Apoio a projectos 8.6 7.8 8.8 7.8 8.2 8.0 7.6 7.2 6.9
Empréstimos a empresas publicas 15 0.9 0.4 0.9 11 11 11 11 1.1
Senico da divida externa 0.5 0.7 0.7 0.6 0.6 0.8 11 14 1.6

Fontes: Autoridades mogambicanas e estimativas e projec¢des dos técnicos do FMI.
1/ Nos termos da lei organica do orcamento (SISTAFE 2002), a execugao orgcamental estara sujeita a limites maximos preventivos até que as per:
de forte desempenho das receitas se concretizem.
2/ Receitas menos despesas correntes excl. juros menos despesas de investimento e empréstimos liquidos financiados com recursos internos.
3/ Exclui os titulos de recapitalizag&o emitidos a favor do Banco de Mogambique.
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Tabela 4: Sintese Monetaria, Trimestral, 2009-10 B

2009 2010 2011
T4 T1 T2 T3 T4 Tl T2 T3 T4
Efect. Prog. Efect. Prog. Efect. Prog. Proj. Prog. Proj. Projeccdes
(Mil milhdes de MT, salvo indicagéo em contrario)
Banco de Mogambique
Activos externos liquidos 49.6 45.2 47.6 49.8 56.3 545 58.0 57.7 55.5 57.7 58.4 59.8 64.8
(Mil milhdes de USD) 17 16 15 16 16 18 16 18 15 16 16 17 18
Reservas internacionais liquidas 53.7 48.8 52.4 535 61.0 58.3 62.8 61.7 60.4 62.6 63.3 64.6 69.7
(Mil milhdes de USD) 18 1.7 1.7 18 17 19 1.7 1.9 1.7 1.7 18 18 19
Activos internos liquidos -25.2 -22.7 -24.7 -24.0 -30.2 -28.7 -28.7 -285 -25.0 -30.2 -285 -28.3 -30.2
Crédito ao governo (liquido) -25.3 -18.7 -23.3 -18.1 -24.9 -22.4 -18.7 -20.9 -14.8 -19.3 -18.7 -19.4 -16.7
Crédito aos bancos (liquido) 23 -0.5 1.7 -0.5 1.8 -0.5 -0.5 -0.5 -0.5 -0.5 -0.5 -0.5 -0.5
Crédito a economia 04 0.4 0.4 04 0.5 0.4 0.5 0.4 0.5 0.5 0.5 0.5 0.5
Outras rubricas (liquido, activos +) -2.6 -39 -35 -5.9 -7.6 -6.2 -9.9 -7.6 -10.1 -10.8 -9.8 -8.8 -135
Base monetaria 245 225 230 25.7 26.1 258 293 29.2 30.6 275 29.9 316 346
Moeda em circulacdo 16.1 14.1 145 16.4 16.7 16.4 18.4 19.2 19.1 16.1 17.6 18.6 211
Dep6sitos bancérios no BM 8.3 8.5 85 9.3 9.3 9.3 11.0 10.0 11.5 11.4 124 129 13.4
Bancos comerciais
Activos externos liquidos 14.1 14.0 13.4 175 17.2 17.4 21.2 20.6 18.6 9.0 11.8 4.3 9.4
(Em milhes de USD) 0.5 0.5 0.4 0.6 0.5 0.6 0.6 0.6 0.5 0.2 0.3 0.1 0.3
Activos internos liquidos 79.3 80.4 824 87.4 86.5 87.8 98.1 93.0 101.0 110.4 117.5 130.6 132.1
Reservas bancérias 11.7 10.1 11.0 115 11.8 11.3 13.8 13.2 14.2 13.1 135 139 15.2
Crédito ao BM (liquido) -25 0.5 -1.6 05 -1.8 0.5 0.5 0.5 0.5 0.5 0.5 0.5 0.5
Crédito ao governo (liquido) 13.8 12.6 14.9 7.3 12.4 14.2 6.7 11.0 4.3 10.2 6.5 85 7.1
Crédito & economia 71.0 72.8 74.1 84.3 82.4 77.8 93.9 84.7 96.7 99.2 107.0 1155 118.6
Outras rubricas (liquido, activos +) -14.8 -15.6 -15.9 -16.1 -18.3 -16.1 -16.8 -16.3 -14.6 -12.6 -10.1 -7.7 -9.3
Dep6sitos 934 94.4 95.8 104.9 103.7 105.3 119.3 113.7 119.6 119.4 129.3 135.0 1415
Dep6sitos a ordem e depdsitos de poupanca 60.2 59.2 60.3 65.6 63.9 66.6 743 714 734 722 779 82.2 85.2
Depésitos a prazo 33.2 35.2 354 394 39.8 38.6 45.0 423 46.2 47.2 51.4 52.7 56.4
Sintese monetéaria
Activos externos liquidos 63.7 59.2 61.0 67.3 735 719 79.2 784 741 66.7 70.2 64.2 742
(Mil milhdes de USD) 22 20 20 22 21 23 22 25 21 18 20 18 20
Activos internos liquidos 433 47.6 47.3 51.9 45.0 47.7 55.7 513 61.9 67.2 75.4 88.4 86.6
Crédito interno 60.0 67.2 66.1 739 70.4 70.0 82.4 75.2 86.7 90.6 95.3 105.0 109.4
Crédito ao governo (liquido) -115 -6.1 -85 -10.8 -12.5 -8.2 -12.0 -9.9 -10.5 -9.1 -12.2 -11.0 -9.7
Crédito a economia 71.4 732 745 84.7 82.8 78.2 94.4 85.1 97.1 99.7 107.5 116.0 119.1
Crédito & economia, em ME 228 255 253 28.6 295 25.8 335 274 34.0 35.9 37.0 38.9 38.2
Outras rubricas (liquido, activos +) -16.6 -19.6 -18.8 -22.0 -25.3 -22.3 -26.8 -239 -24.8 -234 -19.9 -16.6 -22.8
Moeda e quase-moeda (M3) 107.1 106.8 108.3 119.2 1185 119.7 134.8 129.6 136.0 133.9 145.7 152.6 160.9
Depbsitos em moeda estrangeira 345 355 37.2 39.6 42.2 384 475 40.7 45.0 431 48.9 47.9 47.9
(Mil milhées de USD) 12 1.2 12 13 12 12 13 1.3 12 12 14 14 13
M2 725 713 71.1 79.6 76.3 81.3 87.3 89.0 91.0 90.8 96.8 104.7 113.0
Por memoria:
Base monetéria diaria média no 30. més do trimestre 23.6 22.0 228 246 25.4 25.8 289 282 295 27.4 29.2 31.1 333
Variacdo percentual em 12 meses 28.5 25.8 30.4 237 27.9 22.1 37.1 19.5 25.0 19.9 14.8 7.5 13.0
Moeda diria média no 30. més do trimestre 157 138 143 153 16.1 16.1 17.9 187 18.6 159 16.9 181 20.6
Variag&o percentual em 12 meses 32.8 38.2 25.7 31.9 17.4 30.7 19.3 18.7 10.9 5.0 13 10.5
Stock de CLG (def. do prog.) 2 -14.6 -11.3 -12.1 -15.7 -15.9 4131 -15.1 -13.0 -13.6 125 -15.6 -14.1 -12.8
Fluxo acum. de CLG (def. do prog.) final do ano * 0.5 2.6 25 -1.7 -1.3 0.9 -0.5 0.9 1.0 11 -2.0 -0.5 0.8
Variagdo percentual em 12 meses
Base monetéria 273 25.8 28.4 237 25.2 221 39.1 19.5 25.0 19.9 148 75 13.0
M2 34.6 329 32.6 33.7 28.1 273 37.0 226 254 277 26.9 20.0 242
M3 32,6 29.8 31.6 337 329 239 39.8 211 270 236 229 13.2 18.3
Crédito & economia 58.6 47.9 50.5 60.0 56.5 275 53.8 19.1 36.0 337 29.7 228 226
Multiplicador monetério (M2/base monetaria) 2.97 3.17 3.10 3.09 2.93 3.16 2.97 3.04 2.97 3.30 3.24 3.32 3.27
Velocidade (PIB/M2) 371 4.30 4.58 3.85 4.27 3.77 3.73 3.44 3.58 4.16 3.90 3.61 3.34
PIB nominal 269 306 326 306 326 306 326 306 326 378 378 378 378
Crescimento do PIB nominal 121 16.3 20.9 16.3 20.9 16.3 20.9 16.3 20.9 16.1 16.1 16.1 16.1
Taxa de cambio de mercado, fim do periodo (MT/USD) 27.78 28.9 28.1 304 345 30.9 359 320 36.0 36.5 35.8 353 36.8
Flutuac&o de valores, AELs do BM, fluxo do periodo -1.2 -1.8 0.7 -2.4 -3.3 -0.9 -2.4 -1.8 -0.2 -0.7 1.1 0.9 -2.6
Moeda fora dos bancos, % da base monetaria 53.4 55.1 519 55.5 53.6 56.0 529 54.7 53.6 525 54.8 55.9 55.9
Moeda nos bancos, % da base monetaria 125 7.4 11.3 8.4 10.6 7.8 9.7 111 8.9 5.9 3.9 3.1 5.3
Reservas bancérias, % da base monetaria 34.1 37.6 36.8 36.1 35.8 36.2 37.4 34.2 375 41.6 41.3 41.0 38.8

Fontes: Autoridades mogambicanas e estimativas e projec¢des dos técnicos do FMI.

% Inclui os desembolsos de recursos do Fundo ao abrigo da ESF e a afectagéo de DES de Agosto de 2009.

2 Segundo a definigéo do MTE, equivale ao CLG da sintese monetaria, excluidos os depésitos da Moatize, os recursos consignados de doadores e a emisséo de titulos para capitalizar o BM.

3 Segundo a definicdo do MTE, equivale as RILs nas contas do BM, avaliadas as taxas de cambio do programa frente ao délar, conforme especificado na Tabela 1 do MTE.
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Tabela 5: Balanga de Pagamentos, 2009-15

(Em mil milhdes de USD, salwo indicagcdo em contrario)

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Efect. Prog. Proj. EBS/10/98 Projeccdes
Conta corrente -1,054 -1,391 -1,308 -1,380 -1,258 -1,432 -1,654 -1,857 -2,130
Bens -1,273 -1,500 -1,492 -1,403 -1,170 -1,328 -1,522 -1,715 -1,964
Dos quais: Mega projectos 474 693 765 1,226 1,113 1,215 1,315 1,429 1,554
Exportagoes, FOB 2,147 2,089 2,328 2,656 2,804 2,991 3,203 3,440 3,706
Das quais: exportacdes dos mega projectos 1,265 1,474 1,648 2,026 2,107 2,283 2,468 2,655 2,831
Importacdes, FOB -3,420 -3,589 -3,819 -4,059 -3,974 -4,319 -4,725 -5,156 -5,670
Das quais: importagdes dos mega projectos -791 -782 -883 -800 -993 -1,068 -1,153 -1,226 -1,276
Senicos -450 -451 -452 -495 -493 -558 -664 -738 -802
Rendimentos -95 -233 -169 -390 -514 -556 -581 -603 -587
Dos quais: Pagamentos de dividendos pelos mega projectos -17 -220 -222 -369 -461 -477 -475 -473 -439
Transferéncias correntes 764 793 805 908 920 1,011 1,112 1,198 1,222
Das quais: Donativos externos 687 713 716 824 824 903 990 1,062 1,073
Conta de capital e financeira 1,439 1,491 1,151 1,785 1,477 1,859 2,149 2,225 2,412
Conta de capital 422 371 349 391 375 424 482 535 581
Conta financeira 1,016 1,119 802 1,394 1,103 1,435 1,667 1,690 1,831
Investimento directo estrangeiro liquido 878 917 808 732 923 1,016 1,088 1,171 1,252
Endividamento externo liquido do governo geral 434 583 567 836 861 869 862 773 750
Endividamento externo liquido do sector privado néo financeiro -456 -203 -305 -37 -191 -39 -16 -64 -24
Outros * 160 177 -268 -137 -490 -410 -266 -191 -148
Dos quais: Direitos especiais de saque 170 0 0 0 0 0 0 0 0
Erros e omissdes liquidos -193 0 0 0 0 0 0 0 0
Saldo global 191 100 -157 405 220 427 495 367 282
Financiamento externo -197 -100 157 -405 -220 -427 -495 -367 -282
Activos de resena * 2 -352 -120 136 -403 218 -424 -492 -334 222
Uso liquido do crédito do Fundo 2 152 20 21 -2 -2 -3 -3 -33 -60
Financiamento excepcional 2 0 0 0 0 0 0 0 0
Por memoria:
indices de taxas de cambio efectivas (var. %)
Taxa de cambio efectiva nominal -4.0
Taxa de cambio efectiva real -3.2
indice dos termos de troca (var. %) -7.9 15 25 12.0 13.1 -1.4 0.9 -4.0 -3.0
Preco internacional do aluminio -35.3 14.8 24.2 10.5 1.6 6.9 4.4 4.3 0.0
indice de pregos internacionais de alimentos -14.7 2.7 6.8 -0.4 -1.3 -2.2 -0.7 -0.8 -0.4
indice de pregos internacionais de combustiveis -36.9 19.9 21.9 75 3.1 4.0 25 1.3 1.3
Conta corrente (% do PIB) -10.5 -13.6 -13.4 -12.8 -12.0 -12.0 -12.2 -12.4 -13.1
Excluindo os donativos externos -17.3 -20.6 -20.7 -20.5 -19.8 -19.6 -19.6 -19.4 -19.6
Fluxos brutos da ajuda financeira (% do PIB) 15.6 14.8 15.2 14.5 15.0 14.4 13.9 13.4 12.9
Dos quais: Para o governo central 15.0 135 14.2 13.2 13.6 13.3 12.9 12.5 12.1
Apoio ao orgamento 4.9 4.9 5.1 4.6 4.3 4.3 4.3 4.2 4.2
Apoio n&o relacionado ao orgamento 10.1 8.6 9.1 8.6 9.3 9.0 8.6 8.3 7.9
Apoio a projectos 8.6 7.8 8.8 7.8 8.2 8.0 7.6 7.2 6.9
Acordos de retrocesséo 15 0.9 0.4 0.9 11 11 11 11 11
Activos externos liquidos 1,701 1,800 1,544 2,205 1,763 2,190 2,685 3,052 3,335
Resenas internacionais liquidas * 1,840 1,930 1,675 2,334 1,895 2,322 2,817 3,185 3,467
Reservas internacionais brutas * 2,012 2,128 1,868 2,530 2,086 2,510 3,002 3,337 3,559
Meses de import. project. de bens e serv. ndo factoriais 4.9 4.9 4.4 53 4.5 4.9 53 5.4 53
Meses de import. correntes de bens e serv. nédo factoriais 5.4 5.4 4.6 5.8 4.9 5.4 5.8 5.9 5.7

Fontes: Dados do Governo de Mogambique e projec¢des dos técnicos do FMI.

* Inclui o desemb. da alocagao de DES em 2009 T3, no valor de DES 108,8 milhdes, acima da linha, como outros passivos de invest. das autoridades monetarias, e abaixo da linha, como aumento dos activos de reserva.
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Tabela 8: Mogcambique: Indicadores de Referéncia Estruturais

Indicadores de Referéncia Estruturais

Data Prevista de Implementacéo

Situacéo

Qualquer novo empréstimo externo nao concessional
contraido ou garantido pelo Governo Central e por
empresas publicas seleccionadas, sujeito aos
respectivos CA quantitativos continuos, sera destinado
a investimento nos sectores de transporte e
electricidade, conforme descrito no paragrafo 14 do
MPEF de 24 de Maio de 2010.

Continuo

Em curso

Adopc¢éo, pelo Conselho de Ministros, da lei sobre PPP,
concessdes e mega projectos, conforme descrito no
paragrafo 22 do MPEF de 24 de Maio de 2010.

Fim de Setembro 2010

Cumprido

Finalizacdo de uma estratégia completa de
endividamento, que avaliara o perfil de risco e as
implicacdes dos novos empréstimos, conforme descrito
no paragrafo 16 do MPEF de 24 de Maio de 2010.

Fim de Novembro 2010

Conclusao da primeira Andlise da Sustentabilidade da
Divida produzida pelo governo, conforme descrito no
paragrafo 17 do MPEF de 24 de Maio de 2010.

Fim de Setembro 2010

Cumprido

O Ministro da Planificag@o e Desenvolvimento editara
um Diploma Ministerial determinando que um protocolo
para a seleccéo de projectos e um modelo para a
avaliacao de projectos sejam usados por todas as
entidades do governo ao analisar e seleccionar os
projectos que beneficiardo de investimento publico,
conforme descrito no paragrafo 30 do MPEF de 8 de
Novembro de 2010.

Fim de Mar¢o 2011

Um plano de ac¢éo envolvendo medidas prioritarias
sera adoptado para simplificar o sistema tributério,
alargar a base tributaria e avaliar os méritos e a
viabilidade da possivel reducéo das taxas do IRPC e da
racionalizacdo dos incentivos ao abrigo do Cédigo de
Beneficios Fiscais, conforme descrito no paragrafo 31
do MPEF de 8 de Novembro de 2010.

Fim de Mar¢o 2011

O governo editara dois Diplomas Ministeriais para criar
um Comité de Gestdo da Divida (CGD) e um Comité de
Coordenacéo de Projectos (CCP), conforme descrito no
paragrafo 30 do MPEF de 8 de Novembro de 2010.

Fim de Mar¢o 2011

O BM comegara a por em pratica o recém-concluido
plano de contingéncia para o sector financeiro, por
meio da implementagdo dos médulos do plano
referentes as medidas correctivas de rapida execugéo e
a coordenacao com orgdos de superviséo estrangeiros,
conforme descrito no paragrafo 35 do MPEF de 8 de
Novembro de 2010.

Fim de Abril 2011

Partindo da melhoria do e-FOLHA e do e-CAF, sera
emitido o primeiro relatério trimestral sobre a populagéo
de funcionarios e agentes do Estado, os pagamentos
de salarios por sector e o impacto das decisdes sobre
promocdes e recrutamento em todos os niveis,
conforme descrito no paragrafo 22 do MPEF de 8 de
Novembro de 2010.

Fim de Julho 2011
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ANEXO 1 — REPUBLICA DE MOGCAMBIQUE: CARTA DE INTENCOES

Sr. Dominique Strauss-Kahn 8 de Novembro de 2010
Director-Geral

Fundo Monetario Internacional

Washington, D.C. 20431

E.UA.

Senhor Director-Geral:

O Governo de Mogambique vem, por este meio, solicitar a conclusao da primeira avaliacéo ao
abrigo do Instrumento de Apoio a Politica Econdémica (PSI). Em apoio a este pedido,
transmitimos o Memorando de Politicas Econdmicas e Financeiras (MPEF) anexo, que avalia a
implementacao do nosso programa econdmico ao abrigo do PSI e estabelece os objectivos e as
politicas do governo de curto e médio prazos.

O programa econdmico do governo tem como objectivo manter a estabilidade macroeconémica,
promover um crescimento econdémico vigoroso e diversificado e reduzir a pobreza. O governo
pretende concluir o seu proximo Plano de Accéo para a Redugdo da Pobreza (PARP) para o
periodo 2011-14 no inicio de 2011, antes da segunda avaliacdo do programa apoiado pelo PSI.

O Governo cumpriu todos os critérios de avaliacdo (CA) quantitativos até ao final de Junho de
2010, salvo o que se refere a base monetéaria, ultrapassado por uma pequena margem, para o qual
solicitamos uma dispensa. Também fizemos progressos substanciais na implementacdo do nosso
programa de reforma estrutural.

O governo acredita que as politicas definidas no MPEF sdo suficientes para alcangar os
objectivos do programa apoiado pelo PSI. Estamos prontos para tomar quaisquer medidas que
venham a ser necessarias para o alcance dos nossos objectivos de politica. O Governo consultara
0 FMI — por iniciativa propria ou sempre que solicitado pelo Director-Geral da instituicdo —
sobre mudancas que venham a ser cogitadas nas politicas contidas no MPEF anexo. O Governo
de Mocambique facultara ao FMI todas as informagdes de que este venha a necessitar para
avaliar o progresso efectuado na implementacgéo das politicas econdémicas e financeiras e no
alcance dos objectivos do programa.

Com os nossos melhores cumprimentos,

/sl /sl
Manuel Chang Ernesto Gouveia Gove
Ministro das Financas Governador, Banco de Mogambique
Anexos: Memorando de Politicas Econdmicas e Financeiras

Memorando Técnico de Entendimento
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ANEXO 1
REPUBLICA DE MOCAMBIQUE: MEMORANDO DE POLITICAS ECONOMICAS E FINANCEIRAS

I. INTRODUCAO

1. Reiteramos firmemente o nosso compromisso com os objectivos de médio prazo do
programa econémico ao abrigo do PSI. O programa visa preservar a estabilidade
macroeconémica e, a0 mesmo tempo, apoiar 0s objectivos de desenvolvimento econémico do
governo, com vista a criar um ambiente propicio a actividade do sector privado. Para tal,
conforme apresentado no MPEF de 24 de Maio de 2010, visamos: i) estimular a elevacdo do
investimento directo estrangeiro e nacional no sector de recursos naturais; ii) aumentar
significativamente o investimento publico em infra-estruturas de transporte e electricidade,
financiado em parte por recursos externos ndo concessionais; iii) melhorar o clima de negdcios e
iv) colher os beneficios da integracdo regional.

2. A elaboracéo do novo PARP quinquenal nos proporcionara a oportunidade de
reforcar a nossa agenda de desenvolvimento em favor dos pobres. Em conjunto com o sector
privado, a sociedade civil e os parceiros de desenvolvimento, avaliaremos o espaco para
redobrarmos nossos esforcos para fortalecer o crescimento econémico inclusivo e melhorar as
condicdes de vida dos pobres.

I1. EvOLUCAO ECONOMICA RECENTE E DESEMPENHO NO AMBITO DO PROGRAMA

3. Mog¢ambique tem enfrentado um ambiente externo dificil. Embora a crise mundial
ndo tenha provocado uma desaceleracdo do crescimento econdémico, ela teve um impacto sobre a
balanca de pagamentos mogambicana e exigiu o aligeiramento das politicas monetarias e fiscais.
Essa evolugdo como um todo contribuiu para a desvalorizacdo do cambio e a subida da inflacéo,
que resultaram num 6nus considerdvel para os segmentos mais vulneraveis da populagéo.

4. Na&o obstante, o0 desempenho macroeconémico do pais mantém-se forte de modo
geral. A expansdo do PIB real pode chegar a 7,25 por cento em 2010, ao beneficiar da forte
actividade em todos os sectores. Segundo as projeccOes, o defice da conta corrente externa (apos
donativos) deve subir para 13,5 por cento do PIB em 2010, uma vez que o aumento das
exportacGes relacionadas aos megaprojectos compensara grande parte da queda nas exportagdes
ndo tradicionais, do crescimento da importacdo de combustiveis e da alta mundial dos precos dos
alimentos. A entrada de capitais privados comegou a recuperar-se, mas as empresas
mocambicanas continuam a valer-se de financiamento bancario interno para compensar a sua
dependéncia dos mercados internacionais de crédito. A inflagdo média em 2010 deve ficar
préxima dos 13 por cento.

5. Diante da alta da inflagdo, o Banco de Mogambique (BM) tornou a sua politica
monetéaria mais restritiva a partir de meados do ano. Em Junho e Setembro, o aumento

cumulativo da sua principal taxa de juro (FPC) e da reserva obrigatoria foi de 4 por cento e
0,75 por cento, respectivamente. O BM também alargou a venda de divisas, sobretudo para
absorver a liquidez e ajudar a estabilizar o cambio.
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6. Ateé a altura, a politica fiscal tem sido implementada de forma prudente.

A arrecadacédo de impostos tem sido dinamica, uma vez que a actividade econémica manteve-se
forte e 0 governo tem colhido os frutos das reformas em curso na administragdo tributéria.

O governo esta a executar o orcamento de 2010 de maneira bastante cuidadosa, o que
proporcionou o espaco de que precisdvamos para ajustar a composicdo dos gastos ao longo do
ano. Primeiro, no inicio de Setembro, adoptamos medidas de emergéncia para ajudar a proteger
0s pobres da alta dos precgos, o que deve custar MT 0,5 mil milhdes (0,25 por cento do PIB) em
2010. Segundo, o custo do subsidio aos combustiveis ultrapassou em MT 2,9 mil milhGes o
montante orcamentado (0,9 por cento do PIB), pois 0s precos dos combustiveis e a procura por
esses produtos sofreram elevacdo acima do projectado.

7. As autoridades foram perseverantes em honrar 0s compromissos assumidos no
ambito do programa. Todas as metas quantitativas para o final de Junho de 2010 foram
atingidas, salvo o CA que se refere a base monetaria, ultrapassado por uma pequena margem,
para o qual solicitamos uma dispensa. A nova metodologia de baseada no célculo da média da
base monetéria ajudou 0 BM a melhorar a monitoria da meta programatica, embora o pico na
procura da moeda a medida que o final do més se aproxima continua a ser de dificil previsao.
Com respeito aos indicadores de referéncia estruturais, i) a nova lei sobre PPP, concessoes e
megaprojectos foi adoptada pelo Conselho Social e Econémico do Ministério em 30 de Setembro
de 2010 e pelo Conselho de Ministros em 5 de Outubro de 2010 e ii) a primeira anélise da
sustentabilidade da divida, concluida em 30 de Setembro de 2010, sera publicada no sitio do
governo na Internet em 15 de Novembro de 2010, apds ser discutida com o corpo técnico do
Fundo.

I1l. ESTRATEGIA PARA A REDUCAO DA POBREZA E O CRESCIMENTO

8. O governo continua preocupado com a extensdo da pobreza. A recém-publicada
Terceira Avaliacdo da Pobreza Nacional, baseada nos dados do inquérito aos agregados
familiares de 2008/09, indica que a incidéncia da pobreza manteve-se relativamente constante
nos Ultimos seis anos, a despeito do expressivo crescimento de Mogambique ao longo da ultima
década. Por outro lado, a avaliacdo salienta que foram obtidos bons avangos no que diz respeito
a0 acesso a educacdo, salde e outros servicos sociais essenciais, gragas as politicas
governamentais e ao apoio dos doadores.

9. Partindo desse cenario, o governo iniciou o processo de elaboracéo do novo Plano de
Accédo para a Reducéo da Pobreza (PARP). Como no passado, pretendemos manter um
processo de consultas com o sector privado, a sociedade civil e os parceiros de desenvolvimento
para elaborar o plano, que deve ser adoptado pelo Conselho de Ministros até ao fim de Marco de
2011. O foco do governo recaird sobre o crescimento economico mais inclusivo, atraves da
expansdo da actividade economica fora do sector de megaprojectos, de modo a gerar mais
oportunidades de emprego, melhorar o nivel de vida dos agregados familiares e aumentar a
seguranga alimentar. Isso pode abranger a formulagéo de estratégias sectoriais para, por
exemplo, a agricultura e o turismo, bem como a multiplicagdo de esforcos no sentido de
melhorar 0 ambiente de negocios. O governo espera que esses esfor¢cos venham a complementar
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a actual énfase na rapida expansdo da infra-estrutura do pais nos sectores de transporte e energia,
que vem sendo um dos pilares fundamentais do programa econémico apoiado pelo PSI.

10. O governo visa implementar redes de seguranga social sustentaveis para ajudar a
reduzir a pobreza, ao mesmo tempo em que estimula a economia local. Até ao final do ano,
avaliaremos as medidas tomadas em caracter de emergéncia no inicio de Setembro, a fim de
determinar a necessidade de substitui-las por medidas mais duradouras e, se possivel, mais bem
direccionadas com o decorrer do tempo. Com a implementacao da nossa Estratégia Nacional de
Seguranca Social Basica (ENSBB), aprovada pelo Conselho de Ministros em Abril de 2010, e do
Programa Estratégico para a Reducédo da Pobreza Urbana (PERPU), o governo alargara
gradativamente o apoio aos mais vulneraveis. Com base na experiéncia de outros paises,
daremos énfase a criagdo de redes de seguranca produtivas que visem a transferir rendimento e
outras formas de apoio no curto prazo, mas sem deixar de lado o fortalecimento do potencial de
crescimento do pais no longo prazo. Ja comecamos a discutir as possiveis op¢des com o Banco
Mundial, a Unicef e outros parceiros de desenvolvimento para garantir 0 apoio técnico e
financeiro. O governo pretende criar espaco fiscal suficiente no Cenario Fiscal de Médio Prazo
(CFMP) para dar apoio a implementacao dessas redes.

IV. POLITICAS MACROECONOMICAS
A. Objectivos Econdmicos

11. O governo vislumbra perspectivas econdmicas favoraveis para Mogambique.

O crescimento econémico pode alcancar os 7,5 por cento em 2011 e acelerar para 8 por cento no
médio prazo. Apds o esforco concertado das autoridades, a inflacdo média deve recuar para 8 por
cento em 2011 e aproximar-se do nosso objectivo de médio prazo de 6 por cento a partir de
2012. O défice da conta corrente externa (apos donativos) deve ficar em torno dos 12 por cento
do PIB com o passar do tempo, em reflexo da recuperacdo continuada das receitas de exportacao,
gue compensara com sobras a forte procura do lado da importacéo relacionada a grande
necessidade de investimentos publicos e privados no pais. O reforco da entrada de capitais
privados, a manutencéo do apoio dos doadores e o financiamento externo obtido pelo governo
para os investimentos em infra-estrutura devem manter as reservas internacionais de
Mogambique num nivel confortavel de cerca de cinco meses de importagdes no médio prazo.

B. Conjunto de Politicas Macroecondmicas

12. Reiteramos 0 n0sso compromisso com a preservacao da estabilidade
macroecondmica. O governo e 0 BM reconhecem que essa estabilidade & um dos maiores
activos de Mogcambique e é essencial para gerar um cendrio previsivel para a actividade do sector
privado.

13. No curto prazo, o governo e 0 BM daréo prioridade ao controlo da inflagéo. Para o
efeito, em 2011 buscaremos neutralizar o estimulo monetério e fiscal adoptado em decorréncia
da crise mundial. O BM reequilibrara a liquidez da economia a medida que o impacto da crise
sobre o pais for abrandando. Para contribuir para a reducéo das pressdes do lado da procura, 0
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governo adoptara temporariamente uma politica fiscal mais restritiva, limitando assim o recurso
ao crédito interno e ajudando a evitar a marginalizacao do sector privado. Nossa expectativa é de
que o conjunto de politicas macroecondémicas retorne a normalidade ao longo de 2011.

14. No médio prazo, a nossa politica sera orientada de modo a preservar a estabilidade
macroecondmica e a sustentabilidade da divida, mas sem descuidar do apoio ao
desenvolvimento da economia. O nosso objectivo é manter o défice primario interno em torno
dos 4 por cento do PIB no médio prazo e limitar a necessidade de financiamento interno através
de um forte esforco de arrecadacéo e da avaliacdo das prioridades em termos de gastos internos.
Essas medidas, conjugadas com uma politica monetaria prudente, devem aliviar as pressdes do
lado da procura e apoiar a consecu¢do do nosso objectivo para a inflagdo. Ao mesmo tempo,
pretendemos elevar as nossas despesas de capital para promover o investimento em
infra-estruturas, a ser parcialmente financiado por de empréstimos externos ndo concessionais.
O governo controlara o ritmo de implementacao dos investimentos publicos de maneira
compativel com as limitaces macroecondémicas e de capacidade, de modo a evitar o surgimento
de pressOes sobre a procura interna.

C. Politicas Monetaria e Cambial

15. O BM esta determinado a fazer com que a inflacdo retorne a um unico digito em
2011 e reitera o seu objectivo de médio prazo de atingir uma taxa de 6 por cento. A luz do
salto da inflacdo global, o BM se valera do conjunto completo de instrumentos de politica
monetéria ao seu dispor para frear a expansao monetaria. 1sso resultara numa desaceleracao
substancial do crescimento da base monetaria relativamente ao crescimento do PIB nominal no
restante de 2010 e em 2011. O Banco usara operacdes de mercado aberto para absorver
rapidamente a liquidez, sobretudo através de intervengdes no mercado de cambio e da venda de
bilhetes do Tesouro. Ele continuara a sinalizar a sua determinacao aos mercados por meio de
ajustamentos das suas principais taxas de juros e da reserva obrigatoria, se necessario.

16. Na conducéo da sua politica monetaria, 0o BM continuara a dar mais atencéo ao
nivel da taxa de cambio efectiva real em compara¢do com um cabaz alargado de moedas.
O BM reitera que continua a seguir o principio geral de que a taxa de cambio devera ajustar-se
livremente a evolucdo dos padrfes dos fluxos comerciais e financeiros com outros paises,
preservando as reservas internacionais de Mogambique.

17. O BM pretende reforgar o seu quadro de operagdes de politica monetaria, em linha
com as recomendac0Oes da assisténcia tecnica do Fundo. Todos esses aperfeicoamentos fazem
parte dos esfor¢os do BM para adoptar um regime de metas de inflag&o no longo prazo,
conforme especificado no plano de accao pertinente. Mais especificamente, 0 BM tomara as
seguintes medidas nesse sentido:

e Com vistas a fortalecer as operacOes de recompra, eliminar as distor¢des nos pregos dos
titulos publicos e facilitar a formacéo de uma curva de rendimentos, até ao final de Janeiro de
2012 o BM emitira um regulamento e instituira mudancas processuais visando i) tornar os
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bilhetes do Tesouro fungiveis no Mercado Monetario Interbancario Meticalnet (MMI) e
ii) permitir que todos os titulos publicos sejam usados como garantia em operacoes de
politica monetéria.

No intuito de melhorar a previsdo da liquidez e aumentar a previsibilidade da execucgéo
orcamental através da Conta Unica do Tesouro (CUT), até ao final de Margo de 2011 o
Ministério das Financas e 0 BM firmardo um Memorando de Entendimento estipulando

i) a prestacdo gradual ao BM de informacdes atempadas sobre todas as receitas e despesas do
governo, sejam elas efectivas ou projectadas; ii) o intercambio regular de informacdes sobre
a previséo do fluxo de caixa do governo, as projecc¢oes de liquidez e os fluxos de divisas

e iii) a transmissao atempada de dados fidveis pelo BM sobre as operac@es financeiras do
governo através da CUT.

Pretendemos informar o Fundo da nossa aceitacédo das obrigacdes previstas nas

Secgdes 2, 3 e 4 do Artigo VIII do Convénio Constitutivo do FMI até ao final de Dezembro
de 2010. Somos da opinido de que a nova regulamentacdo cambial, a qual esperamos adoptar em
Dezembro de 2010, eliminara todas as restricbes cambiais, sejam elas efectivas ou potenciais, de
conformidade com as recomendagfes da recente misséo de assisténcia técnica do Fundo. Para
além dos aspectos normativos, 0 BM esta empenhado em continuar a monitorar o funcionamento
do mercado cambial, com vista a coibir praticas que venham a ser incompativeis com 0s
principios do Artigo VIII.

D. Politica Fiscal

Orientacéo da politica fiscal

19.

O governo conduzira a politica fiscal de maneira compativel com a contraccgéo

monetéria, a fim de evitar a marginalizacdo do sector privado:

Para 2010, limitara o défice primério interno a 4,1 por cento do PIB, o que deve conter o
crédito liquido do sistema bancéario ao governo em 0,3 por cento do PIB. A consecucao
dessas metas exige enorme dedicacgdo para aumentar a arrecadacao de impostos e reduzir 0s
gastos ndo prioritarios, sobretudo a luz de despesas acima do esperado com o subsidio aos
combustiveis e com as medidas de emergéncia para restaurar a paz social.
Consequentemente, mesmo considerando que a massa salarial ficara dentro dos niveis
orcamentados, 0 governo esta preparado para abrir mao da execugdo dos gastos correntes e
despesas de investimento financiados internamente no restante de 2010 caso isso se torne
necessario para cumprir a meta do crédito liquido ao governo.

O contributo da politica fiscal para a contencdo da inflagcdo sera maior em 2011.
Reduziremos o défice primario interno para 3,3 por cento do PIB, uma diminuicéo de

0,9 ponto percentual, o que significa que praticamente nao se recorrerd ao financiamento
interno. Por uma questéo de cautela, o limite minimo indicativo da receita no ambito do
programa foi fixado em 0,5 por cento do PIB abaixo dos ambiciosos objectivos definidos na
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lei do orcamento de 2011, mas a Autoridade Tributaria sera orientada a proceder a
arrecadacdo da meta total de receita prevista na lei do orcamento (19,5 por cento do PIB).

20.  Aimplementacdo da lei do orcamento de 2011 estara sujeita ao contingenciamento
das receitas no ambito da lei organica do or¢gamento (SISTAFE 2002). Esse enquadramento
juridico limita a execucdo orcamental a limites maximos preventivos enquanto a arrecadagao
permanecer incerta. Nesse sentido, e de conformidade com as disposic¢des da lei do orcamento de
2011, o governo tomara as seguintes medidas até ao final de Janeiro de 2011: i) o Conselho de
Ministros aprovara o decreto sobre as disposi¢des relativas a execugdo orcamental (Delegacao de
Competéncia sobre a Execuc¢do do Orgamento) e ii) 0 Ministro das Financas editara uma Circular
Ministerial para orientar os ministros do governo sobre a execucdo or¢camental e as
contingéncias. Por conseguinte, serdo aplicados os seguintes limites maximos de contingéncia:

1) 90 por cento dos bens e servigos e outras despesas correntes; ii) 85 por cento da massa salarial
dos funcionérios publicos e das transferéncias; e iii) 90 por cento para despesas de investimento
financiadas internamente.

Despesas prioritarias

21. A orientacdo restritiva da politica fiscal ndo afectara as alocacfes para 0s sectores
prioritarios. O governo protegera as despesas prioritarias, conforme definidas no PARP, e
cumprira o limite minimo indicativo do programa no que respeita a essas despesas em 2010
(MT 58,4 mil milhGes). Para 2011, essa meta € de MT 63 mil milhdes; contudo, a expectativa do
governo € de que as despesas prioritarias serdo redefinidas no ambito do novo PARP, apds
consulta aos parceiros de desenvolvimento e a sociedade civil, 0 que devera exigir uma revisao
do limite minimo das despesas fixado para 2011 a altura da segunda avaliacdo do PSI.

Politica salarial

22. O governo visa encontrar o equilibrio adequado entre a modernizacéo do servico
publico e a manutencdo da massa salarial dentro das necessidades macroeconémicas.
Aprofundaremos as reformas em curso, mas também buscaremos a estabilizacdo da massa
salarial, ap6s dois anos de rapidos aumentos.

e A nova politica salarial, adoptada em 2008, visa i) simplificar e racionalizar os niveis
salariais de todos os ministérios, ii) descomprimir os niveis salariais segundo os niveis de
qualificagdo e responsabilidade, iii) reformar o sistema de subsidios de habitagdo e outros
subsidios e iv) harmonizar a politica salarial com o sistema de pensdes. Ate ao final de
Marco de 2011, o governo passara em revista a estratégia de implementacéo da nova politica
salarial, com énfase especial nas implica¢des para o orcamento. A implementacéo dessa nova
politica sera gradual, respeitando as circunstancias macroeconémicas.

e Para aumentar o controlo em tempo real sobre a massa salarial, alargaremos o e-FOLHA,
0 sistema electrdénico de prestacao de contas sobre salarios, e todos os salarios pagos ao nivel
das institui¢cbes do governo central serdo informados através do e-FOLHA até ao final de
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Junho de 2011. Também implementaremos 0 e-FOLHA em trés Direc¢des em cada provincia
até ao final de Dezembro de 2011. Paralelamente, reforcaremos o mecanismo de actualizacdo
do cadastro unico dos funcionarios e agentes do Estado (e-CAF) nos niveis central,

provincial e distrital. Com as melhorias do e-FOLHA e do e-CAF, seré possivel gerar
relatdrios trimestrais sobre a populacdo de funcionarios e agentes do Estado, pagamentos de
salario por sector e o impacto das decisdes sobre promocdes e recrutamento em todos 0s
niveis. Apos uma fase de testes, o primeiro relatorio dessa natureza sera emitido até ao final
de Julho de 2011 (indicador de referéncia estrutural).

e Considerando as pressdes inflacionistas actuais, o governo editou a Circular 05/2010, datada
de 9 de Setembro, que, entre outras medidas, restringe as promog¢des no restante deste ano,
no intuito de ndo ultrapassar o limite maximo da massa salarial fixado na lei do orcamento
anual.

e Na&o obstante esses esforcos, daremos continuidade ao nosso programa de recrutamento para
0s sectores prioritarios, a fim de contratar 13 mil funcionarios em 2011, dos quais 73 por
cento irdo para as areas de saude e educacao.

Subsidios aos combustiveis

23. O governo estd empenhado em permitir a transferéncia total dos pregos dos
combustiveis para os pregos internos. Para limitar os riscos fiscais, diminuir o custo das
importacdes e salvaguardas as reservas internacionais, o governo avaliara regularmente a
estrutura dos precos dos combustiveis. Serdo consideradas varias opc¢des para limitar os custos
resultantes de eventuais discrepancias entre os precos de importacdo e de mercado do gasoleo.
Isso pode envolver a aplica¢do de um subsidio cruzado entre as diferentes categorias de
combustiveis, bem como a limitagdo do actual factor de ajustamento na formula de calculo do
preco mensal dos combustiveis aplicada para determinar o preco nas gasolineiras, o que
resultaria na cobranca de precos de mercado dos grossistas. O governo tomara em conta as
implicacOes da sua politica de precos dos combustiveis para 0s segmentos mais vulneraveis da
populacéo e tomaré outras medidas de apoio que vier a julgar apropriadas. Para garantir a
transparéncia, o governo discriminard, nos documentos do or¢camento, 0s custos totais de todas as
despesas do governo relacionadas a combustiveis.

Investimento publico em infra-estrutura

24. O governo atribui grande importancia a expansao da infra-estrutura nos sectores de
transporte e energia em Mocambique, dado o nosso desejo de fortalecer a base produtiva do
pais e de provocar um efeito que catalise a actividade do sector privado. Nessa tarefa, o governo
dara prioridade a salvaguardar o apoio substancial dos parceiros de desenvolvimento cujos
recursos concessionais tém ajudado Mocambique a manter os indicadores de endividamento em
niveis bastante confortaveis. Contudo, a magnitude do défice infra-estrutural exige que o
governo também considere o financiamento externo em condi¢Bes ndo concessionais para
determinados projectos com boas perspectivas de elevado retorno financeiro.
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25. O programa econémico do governo apoiado pelo PSI prevé emprestimos ndo
concessionais (ENC) no montante de USD 900 milhdes para o periodo 2010-13. Esse
montante foi considerado compativel com os esfor¢cos do governo para preservar a estabilidade
macroecondmica e a sustentabilidade da divida.

e O CA continuo relativo aos empréstimos ndo concessionais para 2010 sera elevado para
USD 300 milhdes a altura da primeira avaliacdo do PSI, a fim de permitir ao governo
contrair dois empréstimos do Brasil para a construcdo do aeroporto de Nacala
(USD 80 milhdes) e a reforma do porto da Beira (USD 220 milhdes).

e O CA relativo aos ENC para 2011 seréa fixado em USD 600 milhdes, o saldo restante do
montante estabelecido no programa, a fim de facilitar as negocia¢des do governo com
possiveis credores. Caso a assinatura dos empréstimos com o Brasil para os projectos em
Nacala e na Beira seja adiada de 2010 para 2011, o CA para 2011 sera elevado em func¢éo do
montante ndo utilizado em 2010.

26.  Os empréstimos ndo concessionais sujeitos ao referido CA serdo canalizados para
sectores que estimulem o crescimento. Os recursos serdo aplicados apenas a investimentos em
infra-estrutura nos sectores de energia e transporte (indicador de referéncia estrutural
continuo). No caso de projectos financiados com ENC, o governo partilhara todos os estudos de
viabilidade — inclusive de doadores que co-financiem esses projectos — com o corpo técnico do
Banco e do Fundo.

27. Entre os projectos em estudo pelo governo, os seguintes estdo actualmente
classificados como os mais prioritarios:

e A expansdo da geracdo de electricidade na barragem de Cahora Bassa no centro de
Mocambique, que devera melhorar a fiabilidade da distribuicdo de energia eléctrica;

e A construcdo de uma linha de transmissao entre a barragem de Cahora Bassa e Maputo, 0
que reduziria a dependéncia de reimportacdes de electricidade;

e A expansdo da rede vidria, pois actualmente apenas um terco da infra-estrutura viaria de
Mocambique € asfaltada. Possiveis projectos prioritarios podem incluir corredores ligando os
principais centros economicos a fronteira com os paises vizinhos, como a estrada de 287 km
entre a cidade portuaria da Beira e Machipanda, na fronteira com o Zimbabue, ou o trogo de
131 km entre a capital, Maputo, e Ponta d’Ouro, local do posto fronteirico com a Africa
do Sul.

28. O governo reconhece que a aceleracéo do programa de investimento publico
precisaria ser compativel com as circunstancias macroeconémicas de Mogambique.
Portanto, ele se compromete a monitorizar detidamente a execucdo do programa de investimento
publico do governo central, empresas publicas, 6rgéos e fundos, por meio do pleno uso das
salvaguardas institucionais e orcamentais constantes do enquadramento juridico, bem como a
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ajustar sem demora a execuc¢do do orcamento no caso de surgirem pressées do lado da procura.
Serdo aplicadas as seguintes salvaguardas:

No caso das entidades que recebam ENC do orgcamento, o Ministro das Financas editara um
Diploma Ministerial exigindo que elas apresentem ao Tesouro relatérios atempados de todas
as operacoes financeiras por meio do e-SISTAFE ou outro mecanismo de reporte de dados
devidamente aceito, como pré-requisito para o desembolso de recursos. A execucao dos
projectos serd baseada nas disposicdes do Decreto 23/2004, aprovado pelo Conselho de
Ministros. Esse diploma prevé que o Tesouro deve elaborar um plano de caixa trimestral
movel para controlar e, futuramente, reduzir os gastos a um nivel compativel com os recursos
disponiveis. Também estabelece a fundamentacdo juridica para escalonar os gastos de acordo
com as condi¢des macroeconémicas.

No caso das empresas publicas, 6rgaos e fundos que recebem recursos nao concessionais
directamente da fonte, o respectivo contrato sera negociado de modo que a implementacao
dos projectos seja feita em varias etapas, garantindo a autonomia do Ministro das Financas
para retardar o inicio da etapa seguinte de um projecto caso isso seja justificado pelas
circunstancias macroeconomicas. Essas entidades apresentardo ao Tesouro relatorios
trimestrais sobre a execuc¢do do projecto com base num modelo de dados devidamente aceite.

Os relatorios anuais e trimestrais de execucdo do orcamento apresentardo um quadro
completo do estado da implementacao dos projectos.

V. REFORMAS ESTRUTURAIS FISCAIS

Gestao das financas publicas

29.

O foco do governo recaira sobre o avango da implementacéo dos sistemas

automatizados para facilitar a execucdo do orcamento e sobre a monitoria e reforco do
controlo da execucdo dos gastos fora do perimetro do governo central:

Alargaremos o sistema de execugdo do orcamento do e-SISTAFE a fim de cobrir 45 por
cento do total de gastos até ao final de Dezembro de 2011, na esteira dos 37,5 por cento
projectados para 2010. Nesse mesmo sentido, fortaleceremos o reporte de dados directamente
do e-SISTAFE para a Conta Geral do Estado, o que deve tornar os dados mais atempados e
fiaveis, para além de acelerar o processo de elaboragdo do orgamento.

Aumentaremos a integracdo das fungdes de auditoria no e-SISTAFE. Ateé ao final de
Dezembro de 2010, o Tribunal Administrativo editard um decreto determinando que as
auditorias externas poderdo basear-se em documentacdo em papel e nos relatérios
electronicos e-SISTAFE sempre que o sistema for usado.

Por ultimo, até ao final de Abril de 2011, a Inspeccdo Geral das Financas definira metas
especificas a serem cumpridas nas auditorias das operacdes das empresas publicas, 6rgaos e
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fundos e editard um regulamento interno para orientar o trabalho dos auditores que actuam
nessa area.

Gestéo da divida e planificagdo dos investimentos

30.

A gestdo da divida e a planificacdo dos investimentos serdo fortalecidos para

assegurar que as nossas decisdes de financiamento e investimento proporcionem a melhor
relacdo custo—beneficio:

A unidade de PPP do Ministério das Financas, cujo objectivo é servir de portdo de entrada
para o processo de aprovacao de PPP, serd criada até ao final de Janeiro de 2011 e deve estar
em pleno funcionamento até ao final de Abril, dotada de funcionarios e recursos suficientes
para levar a cabo o0 seu programa de trabalho.

Ap0s a conclusdo dentro do esperado da nossa estratégia de financiamento de médio prazo no
fim de Novembro de 2010, daremos inicio a operacionalizacao dessa estratégia por meio de
planos de financiamento anuais pormenorizados. Tais planos abrangerdo o financiamento
interno e externo, terdo em conta o calendéario provavel do fluxo de caixa do governo ao
longo do ano e reflectirdo os nossos esforgos para desenvolver os mercados financeiros
internos e formar uma curva de rendimentos. Considerando que o recurso ao crédito liquido
ao governo sera praticamente nulo em 2011 e que o mercado interno precisa ser
desenvolvido, o primeiro plano anual de financiamento, para 2012, serd formulado até ao
final de Outubro de 2011, em consonancia com o projecto de lei do or¢amento de 2012.

Para melhorar a gestdo da divida e a seleccdo de projectos, até ao final de Marco de 2011 o
governo i) editard um Diploma Ministerial para criar o Comité de Gestdo da Divida (CGD),
que funcionard como um o6rgdo consultivo para facilitar a coordenacéo sistematica e regular
das actividades de gestdo da divida e politicas correlatas, e ii) editara outro Diploma
Ministerial para criar o Comité de Coordenacdo de Projectos (CCP) para assessorar 0
governo na seleccdo de projectos e defini¢do das prioridades. Ambos os comités serdo
formados por representantes dos ministérios das Financas e da Planificacéo e
Desenvolvimento, do Instituto Nacional de Estatistica (INE) e do BM. Os diplomas
especificardo que os pareceres do CGD e do CCP serdo parte integrante do processo
decisorio do governo no tocante a investimentos e financiamento (indicador de referéncia
estrutural).

Com o mesmo objectivo, até ao final de Marco de 2011 o Ministério da Planificacéo e
Desenvolvimento editard um Diploma Ministerial determinando que um protocolo para a
seleccdo de projectos e um modelo para a avaliagéo de projectos devem ser usados por todas
as entidades do governo ao analisar e seleccionar os projectos que beneficiardo de
investimento publico. Entre outras coisas, o diploma estabelecera as funcoes e
responsabilidades de cada ministério na planificacdo e implementacdo dos projectos e fixara
padrdes minimos no que respeita aos estudos de viabilidade, as analises de custo-beneficio e
as opcoes de financiamento. Também esclarecera que o cumprimento das exigéncias do
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protocolo constituira pré-requisito para que um projecto de investimento seja considerado
pelo governo (indicador de referéncia estrutural).

Politica e administracdo tributarias

31.  Sustentaremos os nossos esforcos de arrecadacdo dando continuidade as reformas
na politica e administracéo tributarias:

e Com vista a alargar a base tributaria e melhorar o ambiente de negécios, até ao final de
Marco de 2011 adoptaremos um plano de accdo envolvendo medidas prioritarias para
continuar a simplificar o sistema tributario, alargar a base tributaria e avaliar os méritos e a
possibilidade de reduzir as taxas do imposto das pessoas colectivas e de racionalizar os
incentivos ao abrigo do Cédigo de Beneficios Fiscais (indicador de referéncia estrutural).

e Com vista a compensar a perda de receita decorrente da eliminac&o dos direitos aduaneiros
da SADC, o governo aumentara a eficiéncia da administracdo das alfandegas. Para o efeito,
i) lancara o sistema unico de gestdo aduaneira até Marco de 2011, no intuito de racionalizar
os procedimentos alfandegarios; ii) concluira a implementacao do sistema de guiché Unico
em todos os principais portos e aeroportos até ao final de 2011 e iii) até ao final de Junho de
2011, pora em pleno funcionamento um sistema obrigatorio de selos para as bebidas
alcoolicas, a fim de assegurar o devido pagamento dos impostos selectivos de consumo.

e Até ao final de Janeiro de 2011, a Autoridade Tributaria adoptara um plano de ac¢édo para
alargar a cobertura da unidade de grandes contribuintes. O plano visara aumentar a
participacdo na arrecadacdo dos actuais 50 por cento para 70 por cento da receita no longo
prazo.

Adesao a EITI

32. Estamos empenhados em cumprir todos os requisitos da EITI até ao final de Maio
de 2011. O Comité de Coordenacdo da EITI, formado por representantes do sector privado, da
sociedade civil e do governo, adoptou um programa de trabalho visando a adeséo plena a EITI
dentro desse prazo. Com 0 apoio dos parceiros de desenvolvimento, criou-se o Secretariado da
EITI para levar a cabo as actividades planeadas, tais como campanhas de sensibilizagéo e a
seleccao de um auditor independente e de uma entidade para validar os procedimentos referentes
a EITI. O relatorio de auditoria deve ser concluido até ao final de Dezembro de 2010 e devera
reconciliar as receitas tributarias e 0os impostos pagos por determinadas empresas do sector
extractivo. Uma entidade independente, credenciada pelo Secretariado da EITI em Oslo, deve
concluir a avaliacdo do relatério de auditoria e do processo de adesdo a EITI e submeter o seu
proprio relatério a apreciacdo do Secretariado internacional da EITI até ao final de Abril de
2011.
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Reforma do Instituto Nacional de Seguranca Social (INSS)

33. O governo estd empenhado em fortalecer o INSS, a fim de garantir a sua
estabilidade financeira. A estratégia de investimento do INSS, a ser concluida até ao final de
Margo de 2011, estipula que as decisdes de investimento visardo apenas proteger os interesses
dos beneficiarios do INSS. As contas de 2008, auditadas e validadas, serdo aprovadas pelo
Conselho do INSS e publicadas até ao final de Dezembro de 2010, e as de 2009, até ao final de
Junho de 2011. Com a ajuda da OIT, concluiremos um estudo atuarial baseado nas contas
auditadas de 2004 a 2008. Com base nesse estudo, serdo feitas sugestdes de medidas especificas
necessarias para assegurar a sustentabilidade financeira do INSS. Por fim, planeamos concluir a
reforma da estrutura organizativa e do sistema informatico do INSS em 2011.

V1. POLITICAS DO SECTOR FINANCEIRO

34. O sector financeiro tem desempenhado uma funcao essencial no desenvolvimento da
economia mogambicana, o que deve continuar. O sector também conseguiu oferecer
financiamento adicional quando o acesso das empresas locais aos mercados internacionais de
crédito tornou-se mais restrito em funcéo da crise mundial. Apesar do progresso realizado, urge
promover ainda mais a intermediacao financeira e 0 acesso ao financiamento e ao crédito, mas
sem descuidar da preservacao da solidez do sistema bancério. Para tal, estamos em vias de
finalizar a estratégia de desenvolvimento do sector financeiro, a qual sera validada num
workshop no inicio de Dezembro de 2010 e terd como base as constatagdes e recomendacdes da
actualizacéo do Programa de Avaliacdo do Sector Financeiro (FSAP) de 2009, bem como os
resultados da implementacdo do programa ao abrigo do Projecto de Assisténcia Técnica ao
Sector Financeiro (FSTAP) e de programas de outros doadores. A luz da rapida elevacéo do
crédito ao sector privado e da previsdo de reducédo da liquidez, o0 BM supervisionara de perto o
sistema bancério e monitorizara o risco global de crédito.

35. O governo e o BM buscardo empreender reformas essenciais para o sector
financeiro:

e Pretendemos iniciar um dialogo com o sector financeiro, o sector privado e a sociedade civil
sobre o desenvolvimento de um estatuto dos servigos financeiros visando melhorar o acesso
ao financiamento e ao crédito. Essa iniciativa abrangera a discussédo de medidas para alargar
a seleccéo de produtos financeiros, melhorar os canais de divulgacdo e distribuicao,
promover a concorréncia, criar um programa de protec¢cdo ao consumidor e aumentar a
familiaridade com o sector financeiro.

e Buscaremos sem demora por em préatica o recém-concluido plano de contingéncia para o
sector financeiro, desenvolvido com apoio do FSTAP. Para isso, até ao final de Abril de 2011
implementaremos os modulos do plano referentes as medidas correctivas de rapida execugéo
e a coordenacao com 0Orgdos de supervisao estrangeiros (indicador de referéncia
estrutural). Todos os demais modulos do plano serdo implementados até ao final de
Dezembro de 2011. O Comité de Estabilidade Financeira, formado pelo Ministro das
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Financas e pelo Governador do BM, se reunira sempre que necessario para avaliar as
questdes relacionadas a estabilidade do sector financeiro.

e O BM adoptou recentemente um roteiro para a implementacdo do Acordo de Basileia Il no
ambito do seu quadro de superviséo e regulamentacdo da banca, com vista a concluir a
adopcdo das novas regras até ao inicio de 2014. Em 2011, a énfase recairé sobre a oferta de
accOes de formacdo aos funcionarios do BM e, para o efeito, solicitaremos assisténcia
técnica.

e Encaminhamos a Assembleia o projecto de emenda da Lei de CBC de 2002, que a tornara
compativel com as recomendacdes do Grupo de Acc¢do Financeira Internacional (GAFI) e
eliminara as incompatibilidades entre a lei que cria 0 Gabinete de Informagéo Financeira
(GIFIM) e Lei de CBC. O GIFIM iniciou ac¢Oes de recrutamento e formacéo de capacidades,
com o apoio de parceiros de desenvolvimento, e deve estar em pleno funcionamento até ao
final de Junho de 2011.

VII. MONITORIA DO PROGRAMA

36.  Os CA quantitativos modificados e as metas indicativas para o final de Dezembro de
2010, as metas indicativas para o final de Marco de 2011 e os CA e metas indicativas para o final
de Junho de 2011 sdo apresentados na Tabela 1. A Tabela 2 relaciona os indicadores de
referéncia estruturais para o primeiro semestre de 2011. A segunda avaliacdo do PSI deve ser
concluida até ao final de Junho de 2011 e a terceira até ao final de 2011.
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Tabela 2. Mogcambique: Indicadores de Referéncia Estruturais do PSI

Qualquer novo empréstimo externo ndo concessional contraido ou
garantido pelo Governo Central e por empresas publicas seleccionadas,
sujeito aos respectivos critérios de avaliagdo (CA) quantitativos
continuos (ver a Tabela 1), seré destinado a investimento nos sectores
de transporte e infra-estrutura, conforme descrito nos paragrafos

25¢e 26.

Continuo

Partindo da melhoria do e-FOLHA e do e-CAF, sera emitido o primeiro
relatério trimestral sobre a populacéo de funcionarios e agentes do
Estado, os pagamentos de salarios por sector e 0 impacto das decisdes
sobre promocdes e recrutamento em todos os niveis, conforme descrito
no paragrafo 22.

Fim de Julho de 2011

O Ministro da Planificacéo e Desenvolvimento editard um Diploma
Ministerial determinando que um protocolo para a selec¢éo de
projectos e um modelo para a avaliacdo de projectos devem ser usados
por todas as entidades do governo ao analisar e seleccionar 0s projectos
que beneficiardo de investimento publico, conforme descrito no
paréagrafo 30.

Fim de Marco de 2011

Um plano de ac¢do envolvendo medidas prioritarias serd adoptado para
simplificar o sistema tributario, alargar a base tributaria e avaliar 0s
méritos e a possibilidade de reduzir as taxas do imposto das pessoas
colectivas e de racionalizar os incentivos ao abrigo do Codigo de
Beneficios Fiscais, conforme descrito no paragrafo 31.

Fim de Marco de 2011

O governo editara dois Diplomas Ministeriais para criar o Comité de
Gestdo da Divida (CGD) e o Comité de Coordenacdo de Projectos
(CCP), conforme descrito no paragrafo 30.

Fim de Marco de 2011

O BM comecara a por em préatica o recém-concluido plano de
contingéncia para o sector financeiro, por meio da implementacao dos
modulos do plano referentes as medidas correctivas de rapida execucgéo
e a coordenacao com 6rgdos de supervisdo estrangeiros, conforme
descrito no paragrafo 35.

Fim de Abril de 2011
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ANEXO 2
REPUBLICA DE MOCAMBIQUE: MEMORANDO TECNICO DE ENTENDIMENTO
8 de Novembro de 2010

1. O presente Memorando Técnico de Entendimento (MTE) define os critérios de avaliacdo
quantitativos, as metas indicativas e os indicadores de referéncia estruturais que servirdo de base
para a monitoria da implementagdo do programa apoiado pelo FMI no @mbito do Instrumento de
Apoio a Politica Econdmica (PSI). Para além disso, 0 MTE estipula os termos e prazos para a
transmissdo dos dados de que os técnicos do Fundo necessitam para monitorar a implementacéo
do programa.

I. DEFINICOES
Crédito liquido ao governo central

2. Define-se o crédito liquido do sistema bancéario ao governo central (CLG) como a
diferenca entre o saldo do crédito bancario ao governo central e os depdsitos do governo central
no sistema bancério, excluidos os depdsitos em contas de projectos no sistema bancério, 0s
titulos de recapitalizacdo emitidos ao BM, e a comissédo de assinatura dos acordos para a
exploracdo de recursos minerais. O crédito abrange os empréstimos bancarios, os adiantamentos
concedidos ao governo e os haveres na forma de titulos pablicos e livrancas. O CLG sera
calculado com base nos dados dos balangos patrimoniais da autoridade monetéaria e dos bancos
comerciais em conformidade com a sintese monetaria. Os limites a variacdo do crédito liquido
do sistema bancéario ao governo central serdo aplicados cumulativamente, a partir do final de
Dezembro do ano transacto.

3. O governo central abrange todas as instituices cujas receitas e despesas sejam incluidas
no Orcamento do Estado: ministérios e 6rgdos do governo central e a administracdo das

11 provincias. Embora os governos locais (43 autarquias) sejam excluidos desta definicdo por
serem independentes, a maior parte da sua receita é registada no orcamento do Estado como
transferéncias aos governos locais.

Receita do governo e financiamento

4. A definicdo da receita engloba todos os recebimentos da Direccdo Geral de Impostos
(DGI) e da Direcgédo Geral das Alfandegas (DGA), bem como todas as receitas nao fiscais,
inclusivamente algumas receitas proprias geradas pelos distritos e alguns ministérios sectoriais
conforme definido no orgcamento. O produto liquido da privatizacéo recebido pela Direc¢ao
Nacional do Patrimonio do Estado e os lucros néo realizados transferidos pelo banco central para
0 tesouro néo serdo considerados como receita (acima da linha), sendo contabilizados como
outro financiamento interno (abaixo da linha).
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5. Para fins de monitoria do programa, considera-se que a receita é arrecadada no momento
em que é recebida pelas reparticdes das financas relevantes, em dinheiro ou em cheque, ou ainda
atraves de transferéncia para a conta bancaria respectiva.

Despesa social prioritaria

6. A despesa social prioritaria baseia-se nas categorias do PARPA. Portanto, incluira a
despesa total nos seguintes sectores: i) educacéo; ii) saude; iii) HIV/SIDA,; iv) desenvolvimento
das infra-estruturas; v) agricultura; vi) desenvolvimento rural; e vii) governacéo e sistema
judicial.

Base monetaria

7. Para fins da monitoria do programa, a base monetaria é definida como a soma da emisséo
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 monetéria serad
monitorizado e reportado pelo BM.

Reservas internacionais liquidas

8. As reservas internacionais liquidas do BM séo definidas como os activos de reserva
menos o0s passivos de reserva. Os activos de reserva do BM incluem: a) ouro monetario;

b) haveres em DSE; c) posi¢édo de reserva no FMI; d) haveres em divisas e e) crédito sobre nao
residentes, como depdsitos no exterior (exclui as contas de poupanca do governo relativas as
concessoes para a extracgao de recursos minerais). Os activos de reserva excluem os activos
dados em garantia ou penhorados, 0s quais compreendem, entre outros, 0s activos utilizados
como garantia de obrigacGes externas de terceiros (activos ndo prontamente disponiveis).

Os passivos de reserva do BM incluem: a) todos os passivos de curto prazo em moeda
estrangeira para com ndo residentes com vencimento original de até um ano e b) todas as
obrigacGes com o FMI.

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

9. O limite méaximo de divida externa ndo concessional aplica-se a toda a divida externa
contraida ou garantida pelo governo central, 0 BM, o Fundo de Estradas, o Fundo de
Investimento e Patrimonio do Abastecimento de Agua (FIPAG) e a empresa de electricidade
(EDM). Também se aplica a divida contraida por estas trés entidades do sector publico junto a
bancos nacionais ou outras empresas publicas que estejam contratualmente inter-relacionadas
com empréstimos externos ndo concessionais.

10. O limite mé&ximo aplica-se a divida externa com vencimento original de um ano ou mais
e elemento concessional inferior a 35 por cento, calculado utilizando taxas de desconto
especificas ao pais, com base nas taxas de juros comerciais de referéncia da Organizacdo para
Cooperacao e Desenvolvimento Economico (OCDE), de acordo com a lei anual do orgamento.
O termo “divida” tera o sentido especificado no Ponto 9 das Directrizes sobre os Critérios de
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Desempenho Referentes a Divida Externa, adoptadas em 3 de Agosto de 1979, posteriormente
modificadas em 31 de Agosto de 2009. O conceito de divida externa é definido com base no pais
de residéncia do credor. O limite maximo também se aplica aos compromissos contraidos ou
garantidos sem contraprestacdo. Este critério de avaliacdo sera monitorizado continuamente.

Stock da divida externa publica de curto prazo

11. O governo central ndo contraird ou garantiréd divida externa com vencimento original
inferior a um ano. Este critério de avaliacdo ndo se aplica apenas 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, posteriormente modificadas em 31 de Agosto de 2009, mas
também aos compromissos contraidos ou garantidos sem contraprestacdo. Excluem-se deste
critério de avaliacdo os créditos comerciais de curto prazo ligados as importacdes. Este critério
de avaliagdo serd monitorizado continuamente.

Atrasados de pagamentos externos

12. O governo compromete-se a ndo incorrer em atrasados de pagamentos sobre a divida
externa contraida ou garantida pelo governo central, com excepc¢ao dos pagamentos externos em
atraso decorrentes da divida que estd em processo de renegociacdo com os credores. Este critério
de avaliacdo sera monitorizado continuamente.

Assisténcia financeira externa ao programa

13. Define-se a assisténcia financeira externa ao programa como 0s donativos e 0s
empréstimos recebidos pelo Ministério das Financas através das contas do BM, excluidos o0s
relacionados a projectos (Tabela 1).

Pagamentos efectivos do servi¢o da divida externa

14. Definem-se os pagamentos efectivos do servico da divida externa como 0s pagamentos
em numerario de obrigagdes do servigo da divida externa do governo e do banco central,
inclusivamente as obriga¢des com os credores do Clube de Paris e outros credores bilaterais que
foram reescalonadas nas condicGes vigentes no ponto de concluséo da Iniciativa HIPC reforcada,
bem como as obrigagdes com os credores multilaterais e credores privados, mas excluidas as
obrigacGes com o FMI (Tabela 1).

I1. FACTORES DE CORRECCAO
Reservas internacionais liquidas

15.  As metas quantitativas (limites minimos) das reservas internacionais liquidas serdo
ajustadas:
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o para baixo pelo montante da insuficiéncia da ajuda externa ao programa, menos 0S
pagamentos do servico da divida (até ao maximo de USD 100 milhdes), em comparacao
com o cenario de referéncia do programa (Tabela 1);

o para baixo/para cima para acompanhar quaisquer ajustamentos nos nimeros do final do ano
fiscal correspondentes ao ano transacto; e

o para baixo para acomodar a elevacao das despesas publicas com financiamento externo
para fazer face a calamidades naturais, até ao montante de USD 20 milhdes.

Crédito liquido ao governo central

16.  As metas quantitativas (limites maximos) para o crédito liquido ao governo central serdo
ajustadas:

e para cima pelo montante em Meticais da insuficiéncia da ajuda externa ao programa, menos
0s pagamentos do servico 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
comparacdo ao cenario de referéncia do programa (Tabela 1);

e para baixo pelo montante do produto da privatizagdo acima do previsto no programa, salvo se
este produto for depositado nas contas de poupanca do governo no exterior;

e para baixo (cima) em fungédo de qualquer aumento (diminui¢do) no financiamento interno
proveniente do sector privado ndo financeiro; e

e para cima para acomodar a elevacdo dos gastos publicos com financiamento interno para
fazer face a calamidades naturais, até ao equivalente em Meticais do montante de
USD 20 milhdes, as taxas de cdmbio em vigor nas respectivas datas de teste.

Base monetaria

17. A meta quantitativa (limite maximo) da base monetaria sera ajustada para cima em
funcéo do stock da emissdo de moeda pelo BM que ultrapassar o nivel previsto no programa.
Para fins de programacao, os stocks da base monetéria e da moeda em circulacdo séo definidos
em termos da média dos stocks, no final do dia, no més da data do teste. A meta sera corrigida
em até MT 500 milhdes para o final de Marco, final de Junho e final de Setembro e em até
MT 750 milhdes para o final de Dezembro (Tabela 1).

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

18.  Caso a assinatura dos empréstimos brasileiros para os projectos de Nacala e da Beira
(USD 80 milhdes e USD 220 milhdes, respectivamente) seja adiada de 2010 para 2011, o limite
méaximo do respectivo CA para 2011 sera ajustado para cima pelo montante da insuficiéncia
correspondente.
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I11. REPORTE DE DADOS E OUTRAS DECLARACOES

19. O governo fornecera as seguintes informacdes aos técnicos do Fundo:

e dados mensais e trimestrais necessarios para monitorizar a implementacao do programa em
relacdo as metas quantitativas e a evolucdo econémica mais ampla;

e actualizacdo 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 actualizagGes mensais do fluxo de caixa em divisas do BM;

e dados mensais sobre as receitas do governo (com nivel de desagregacdo compativel com o
quadro fiscal) com um desfasamento ndo superior a um més;

e informag6es mensais sobre o saldo das contas de poupanca do governo no exterior;
e dados mensais sobre os atrasados de pagamentos internos;

e relatorios mensais de execuc¢do orcamental (que também serdo publicados) com um
desfasamento néo superior a 45 dias;

e dados mensais da sintese monetaria, com um desfasamento ndo superior a 30 dias; e

e dados mensais sobre as reservas internacionais brutas, com a composicao nas moedas
originais e o equivalente em dolares norte-americanos, as taxas de cdmbio efectivas.

20. A sintese monetaria disponibilizada pelo BM identificara claramente os dep6sitos
referentes a projectos financiados por doadores incluidos na rubrica “crédito liquido ao governo”
dos balancgos patrimoniais do banco central e dos bancos comerciais (com a composi¢ao em
moeda nacional e moeda estrangeira).

21. O governo submeterd ao Fundo a documentacdo sobre acordos de financiamento externo
tdo logo estes sejam assinados e entrem em vigor.
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‘ EXTERNAL
)¢ INTERNATIONAL MONETARY FUND RELATIONS

Comunicado n © 10/488 Fundo Monetéario Internacional
PARA DIVULGAC}AO IMEDIATA Washington, D.C. 20431 EUA
13 Dezembro de 2010

FMI conclui primeira avaliacdo ao abrigo do Instrumento de Apoio a Politica Econdémica
de Mocambique

O Conselho de Administragdo do Fundo Monetario Internacional (FMI) concluiu a primeira
avaliacdo no &mbito do Instrumento de Apoio a Politica Econémica (PSI, em inglés) trienal para
a Republica de Mocambique®. A decisdo do Conselho foi tomada na base do procedimento de
lapso de tempo®.

O desempenho macroecondémico de Mogambique tem permanecido forte, e seu programa
econdmico apoiado no ambito do PSI continua no bom caminho. O crescimento real do PIB
deverda acelerar para 7,2 por cento em 2010, impulsionada por uma recuperacdo da procura
externa. No entanto, o cenario externo tem sido menos favoravel do que o esperado, como a
balanca de pagamentos tem sido penalizada pela subida dos combustiveis e dos precos de
importacdo de alimentos e pela menor entrada de capitais privados. O aumento dos precos de
alimentos e combustiveis também provocou a alta da inflagdo. Em resposta, 0 Banco Central deu
inicio a um aperto da politica monetéaria. A politica fiscal tem sido marcada por um desempenho
da receita notavelmente forte e uma execucao global prudente do or¢camento, que ajudou a
compensar a emergéncia de despesas imprevistas, tais como as do subsidio ao combustivel. A
maioria das metas quantitativas do programa para o final de Junho 2010 foram cumpridas -
embora o crescimento da base monetaria tenha sido maior do que o previsto - e houve um bom
progresso na implementacéo das reformas estruturais.

4 0 quadro do FMI para programas PSI é destinado aos paises de baixo rendimento que podem nao precisar de assisténcia

financeira do Fundo, mas que ainda assim buscam uma estreita coopera¢cdo com o FMI na elaboragdo e aprovagéo das suas
politicas econémicas. Os programas apoiados pelo PSI baseiam-se nas estratégias de reducéo da pobreza dos paises adoptadas
num processo participativo envolvendo a sociedade civil e os parceiros de desenvolvimento. O desempenho macroeconémico de
um pais no &mbito do PSI é avaliado duas vezes ao ano.

5 0 Conselho de Administracdo toma decis6es na base do procedimento de lapso de tempo quando concorda que a avaliagéo de
um pais pode ser considerada sem a convocacgéo de discussdes formais.
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O programa econdémico das autoridades no ambito do PSI vai continuar a enfatizar a preservacéao
da estabilidade macroecondmica e a sustentabilidade da divida, promovendo o desenvolvimento
economico. Isso inclui uma aceleracéo do investimento publico em infra-estruturas, parcialmente
financiado por empréstimos externos ndo concessionais. No curto prazo, as autoridades estdo
empenhadas em apertar ainda mais as politicas fiscais e monetarias para conter a subida da
inflacdo. Irdo também elaborar, em consulta a sociedade civil e aos parceiros de
desenvolvimento, uma nova estratégia de quatro anos para a reducdo da pobreza, com 0
objectivo particular de tornar o crescimento econémico mais inclusivo e proteger os segmentos
mais vulneraveis da populacdo. O programa estrutural vai concentrar-se na melhoria da gestédo
das financas publicas, gestdo da divida, a politica fiscal, e supervisdo do sector financeiro.

O Conselho de Administragédo do Fundo aprovou o segundo PSI trienal para Mogambique, em 14
de Junho de 2010 (ver Comunicado de Imprensa n ° 10/242), ap06s o término do PSI anterior e a
conclusdo da avaliacdo final dos 12 meses do acordo especial (DES 113,6 milhdes) ao abrigo da
Facilidade de Proteccdo contra Choques Exdgenos, com o objectivo de assegurar um equilibrio
temporario no apoio a balanga de pagamentos ao fazer face a crise global (ver Comunicado de
Imprensa n © 09/247).



http://www.imf.org/external/np/sec/pr/2010/pr10242.htm
http://www.imf.org/external/lang/portuguese/np/sec/pr/2009/pr09247p.pdf
http://www.imf.org/external/lang/portuguese/np/sec/pr/2009/pr09247p.pdf

FUNDO MONETARIO INTERNACIONAL
REPUBLICA DE MOCAMBIQUE
Primeira Avaliacéo ao abrigo do Instrumento de Apoio a Politica Econémica

Preparado pelo Departamento de Africa
(Em consulta com outros departamentos)

Aprovado por Roger Nord e Dominique Desruelle

16 de Novembro de 2010

Discussdes: As discusses foram mantidas em Maputo, de 19 a 29 de Outubro.

A equipa da missao era formada pelos Srs. Mueller (chefe), Jacoby, Rosa, Staines
(todos do AFR), Sra. Garcia (SPR), Sr. Lledo (representante residente) e Sra. Bosten e
Sr. Wane (escritorio do representante residente). O Sr. Gazel (Banco Mundial) também
participou das discussoes.

Contrapartes. A missdo reuniu-se com o Primeiro-ministro, Sr. Aly, o ministro das
Financas, Sr. Chang, o ministro da Planificacdo e Desenvolvimento, Sr. Cuereneia,

e outros ministros; com o Governador do Banco de Mogambique (BM), Sr. Gove, outras
altas autoridades do governo e representantes do sector privado, da sociedade civil e da
comunidade doadora.

Rela¢bes com o Fundo: O Conselho de Administracdo aprovou o segundo acordo de
trés anos com Mocambique ao abrigo do PSI em 14 de Junho de 2010.

Situacdo do Artigo VIII: As autoridades pretendem aceitar as obrigacdes previstas no
Artigo VIII até ao final do ano. A perspectiva é que o Departamento Juridico (LEG) e 0
Departamento de Mercados Monetérios e de Capitais (MCM) do FMI concluam a
avaliacdo do sistema cambial e do projecto do novo regulamento cambial em Novembro
de 2010. Sera preparado um documento separado do Conselho apos a notificacdo das
autoridades.

Avaliacdo: o corpo técnico recomenda a concluséo da primeira avaliagdo ao abrigo do
PSI. Na Carta de Intencdes e no Memorando de Politicas Economicas e Financeiras
(MPEF) em anexo, as autoridades solicitam a conclusé@o da primeira avaliagdo ao abrigo
do PSI, uma dispensa para o critério de avaliacdo (CA) sobre base monetaria para o
final de Junho de 2010 e a modificagdo de varios CA para o final de Dezembro de 2010.
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SUMARIO EXECUTIVO

Em geral, Mocambique continua a demonstrar forte desempenho econémico. O crescimento
do PIB real foi pouco afectado pela crise mundial; continua dindmico, com forte actividade em
todos os sectores. Contudo, o0 ambiente externo tem sido menos favoravel que o previsto, uma
vez que a balanca de pagamentos sofreu a pressdo da alta dos combustiveis e dos pregos dos
alimentos importados, para além da queda da entrada de capital privado. A alta dos alimentos e
dos combustiveis também provocou a alta da inflagdo homéloga, que j& comecou a afectar
indirectamente a inflagdo subjacente.

A alta do custo de vida provocou violentos protestos de rua da populacéo urbana pobre no
inicio de Setembro, o que levou as autoridades a adoptar medidas de alivio de urgéncia (p.ex.,
um subsidio ao p&o) para restaurar a paz social. Tendo em vista os acontecimentos e 0s
resultados do recente inquérito aos agregados familiares, que indicam a falta de progresso na
reducdo da pobreza, também foi decidido usar a redaccao do novo plano de reducéo da pobreza
para avaliar as opg¢des para tornar o crescimento econdmico mais inclusivo e fortalecer as redes
de seguranca social.

O programa progride conforme planeado. Todas as metas quantitativas para o final de Junho
foram cumpridas, a excepcéo da base monetaria, que foi ultrapassada por uma pequena margem.
As autoridades também cumpriram os indicadores de referéncia estrutural sobre a nova lei das
parcerias publico-privadas (PPP) e a elaboragdo da sua primeira analise da sustentabilidade da
divida (ASD).

O aumento das expectativas inflacionistas exige o aperto do conjunto de politicas
macroecondmicas. O BM ja subiu a sua principal taxa de juro (FPC) e as reservas obrigatorias,
para além de vender divisas para esterilizar o excesso de liquidez. A politica fiscal foi marcada
por um extraordinariamente forte desempenho das receitas e a execucéo prudente do orgamento,
0 que deve compensar despesas adicionais com medidas de urgéncia para restaurar a paz social e
0 caro subsidio aos combustiveis. As autoridades estdo empenhadas em apertar ainda mais a
orientacdo da politica monetaria e fiscal durante o restante do ano de 2010 e em 2011.

No medio prazo, o foco do programa na manutenc¢do do crescimento econdémico continua
valido. Isso inclui a aceleracdo do programa de investimento publico, com acesso total ao limite
de empréstimos externos ndo concessionais do programa a partir de 2011, o que sera inserido
num conjunto de politicas prudentes para manter a estabilidade macroeconémica e a
sustentabilidade da divida. Os objectivos do programa serdo sustentados por reformas estruturais
importantes nas areas de gestdo da divida, politica tributéria, politica salarial e supervisdo do
sector financeiro.

O corpo técnico apoia a conclusédo da avaliacdo, o pedido das autoridades de dispensa pelo
ndo cumprimento do CA da base monetario para o final de Junho e a modificacdo dos CA
para o final de Dezembro devido a mudanca no ambiente econdmico e as politicas de
reaccdo das autoridades a essa mudanca.



I. INTRODUCAO

1. Em termos gerais, o programa comecou bem. As autoridades demonstraram a mesma
forte apropriacdo e empenho no programa que marcaram anteriores implementacdes de
programas apoiados pelo Fundo. Foi mantida uma direccao prudente da politica em resposta aos
recentes acontecimentos negativos desencadeados pelos protestos de rua da populagédo urbana
pobre contra a alta do custo de vida, e as autoridades comecaram a conter a inflacdo. Apesar dos
objectivos de médio prazo e da estratégia global continuarem validos, séo necessarias algumas
correcgdes no curto prazo de forma a reflectir a resposta das autoridades a estas adversidades.

1. EvVOLUCAO ECONOMICA RECENTE

2. O desempenho de Mogcambique em termos de crescimento continua robusto
(Figuras 1 e 2). O aligeiramento das politicas macroeconémicas em resposta a crise mundial
ajudou a sustentar o crescimento econémico, de forma que Mogcambique teve um desempenho
melhor durante a recessdo mundial que os seus congéneres da Africa subsariana (AS) (Figura 3).
Ha a perspectiva de que o crescimento do PIB real acelere para 7,25 por cento em 2010, bem
acima das taxas de crescimento dos paises congéeneres, motivado pela recuperagéo da procura
externa. A base da actividade economica foi alargada e é especialmente forte nos sectores
primario e terciario.

Mogambique: Comparag&o com Africa Subsariana, Principais Indicadores, 2004-10*

Mogambique Africa Subsariana AS - Paises costeiros, ndo
intensivos em recursos

2004-08 2008 2009 2010 2004-08 2008 2009 2010 2004-08 2008 2009 2010

PIB real, variagéo percentual 7.8 6.8 6.4 7.2 6.5 5.6 25 4.9 5.2 4.1 0.0 3.5
IPC, média do periodo, variagéo percentual 10.2 10.3 3.3 12.7 8.3 11.7 10.4 7.5 6.5 11.6 7.6 5.7
indice de taxa de cambio efectiva real 84.0 91.0 85.0 106.0 108.0 113.0 99.0 93.0 98.0
Saldo de conta corrente, apds donativos, % do PIB -109 -11.9 -105 -134 0.8 0.1 -1.6 -1.0 -5.9 -8.7 5.5 5.7
Reservas internacionais, meses de importagdes 4.8 4.3 5.4 4.6 4.6 6.1 5.5 5.1 3.2 4.1 4.4 4.3
Saldo fiscal global, incl. donativos, % do PIB -2.6 2.2 5.4 -4.9 1.8 0.8 5.7 -4.4 -0.9 -1.8 5.5 -5.9
Massa monetéria, % do PIB 30.8 33.6 39.8 40.6 42.5 48.4 49.2 51.1 62.9 69.2 67.0 715
Crédito ao sector privado, % da massa monetaria 48.6 55.8 66.7 73.6 74.4 77.5 745 46.3 52.9 50.0

Fonte: Base de dados do REO. Os dados de 2010 representam projecgdes preliminares

3. Contudo, o ambiente externo tem sido menos favoravel que o previsto. Enquanto a
recuperacgdo dos precos dos produtos de base impulsionou as exportagdes dos megaprojectos, a
balanca de pagamentos ficou sob pressdo com a alta dos combustiveis e dos alimentos
importados e a entrada de capital privado abaixo do previsto. A orientacdo mais ligeira da
politica monetéria, acentuada pelas pressdes da balanca de pagamentos e um mercado reduzido,
provocou a desvalorizagdo cambial; o metical perdeu cerca de um terco do seu valor em relacéo
ao dolar norte-americano e dois quintos em relacdo ao rand sul-africano desde o final de 2009.
A taxa de cambio efectiva real, porém, permanece basicamente estavel desde meados de 2009.



Figura 1. Mocambique: Evolucdo Macroeconémica

Apesar de alguma resisténcia durante a crise mundial, o
crescimento do PIB real ficou abaixo da tendéncia...

...e o investimento global esta a cair.
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Figura 2. Mocambique: Recuperacado da Crise Mundial

Ap6s a queda da procura mundial nos ultimos dois anos,
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pré-crise até 2011.
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Figura 3. Mocambique: Comparacao Regional

O crescimento real foi mantido, mesmo em comparagéo aos
outros paises da AS que, em geral, resistiram bem a crise
mundial.
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4. A alta dos alimentos e dos combustiveis provocou a alta da inflagdo, piorada pela
desvalorizacao cambial e a correccédo dos precos administrados. A inflacdo homologa atingiu

17 por cento nos doze meses até Setembro.

Os precos dos alimentos, que representam
metade do cabaz do IPC, aumentaram mais de
25 por cento no periodo, enquanto 0s pregos
internos dos combustiveis subiram mais de 50
por cento — o que foi agravado pela remocgao
gradual do subsidio aos combustiveis, dentro
dos compromissos do programa (Caixa 1).
Apesar de se prever uma diminuig&o da alta dos
precos mundiais dos alimentos e dos

30 IPC e suas Componentes 0

(Variag&o percentual anual)

JRTR o 60

a0

39844 39911 40002 40094 40209 40298 40390

—PC Alimentos —— = Base (excl. alimentos, transporte, energia) “ss==" Combustiveis (dir.)

combustiveis, é provavel gue essa dinamica provoque efeitos secundarios sobre a inflacdo. Com
efeito, apesar de contida, no inicio do ano a inflacdo subjacente comecou a dar sinais de subida.

Caixa 1. Remocéo do Subsidio aos Combustiveis

Tradicionalmente, Mogambique corrige os precos dos combustiveis a cada més, com base numa formula
baseada no mercado. No pico do choque dos pregos dos combustiveis e dos alimentos, em Fevereiro de
2008, o governo introduziu um factor de correcgdo que manteve os precos dos combustiveis abaixo do
preco de mercado por razdes sociais. Em Abril de 2009, congelou os pre¢os na bomba e pediu aos
importadores de combustiveis que continuassem a fornecer o produto abaixo do preco de mercado.

Em Marco de 2010, o governo comegou a aumentar gradualmente os pregos para niveis de mercado, 0
gue foi concluido para produtos petroliferos além do gaséleo em Agosto de 2010, com um aumento
acumulado de 73 por cento. Os precos do gaséleo aumentaram 38 por cento até Maio de 2010, mas
continuam abaixo do nivel de equilibrio, o0 que provocou perdas continuas para o sector.

Os importadores de combustiveis e 0 governo firmaram um acordo para regularizar as obriga¢des
pendentes relativas a 2008-09, que entrou em vigor em Fevereiro de 2010. O governo também pagou uma
compensacdo pela pratica de precos abaixo do mercado em 2010 até ao final de Maio. Em Novembro de
2010, esclareceu que pretende compensar os importadores com base na férmula baseada no mercado
através do subvencionamento cruzado do gas6leo com outros produtos petroliferos menos sensiveis

socialmente, mas o acordo com 0s
importadores sobre este mecanismo ainda néo
foi fechado. Também planeia implantar uma
estrutura de precos diferentes para os
grossistas, que até hoje beneficiaram de
precos abaixo do mercado.

O subsidio aos combustiveis aumentou 0s
custos orgamentais acima do previsto para
2010 (1,3 contra 0,6 por cento do PIB).
Também sobrecarregou a balanca de
pagamentos através da alta acentuada das
importagdes de combustiveis, porque

consumidores de pais vizinhos aproveitavam 0.00
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0S pre¢os mais baixos em Mogambique.

As medidas planeadas devem ajudar a reverter a subida em flecha da conta de importacéo.




5. Quando a alta da inflagdo subjacente se tornou manifesta, a politica monetéaria
reagiu aos riscos para a estabilidade macroeconémica. O BM apertou a politica monetaria em
Junho e novamente em Setembro, ao aumentar cumulativamente a sua principal taxa de juro e as
reservas obrigatdrias em 4 e 0,75 pontos percentuais, respectivamente. Também vendeu divisas
para esterilizar o excesso de liquidez e ajudar a estabilizar a taxa de cAmbio, dada a sua
transferéncia directa para a inflacdo. Devido a forte expansdo no crédito ao sector privado, 0 BM
supervisionou de perto o sistema bancario, apesar de néo ter havido nenhum sinal de
deterioracdo na qualidade ou rentabilidade das carteiras de crédito dos bancos.

6. No geral, a conducdo da politica fiscal até meados do ano deu-se conforme o
previsto, com duas excepg¢des. Primeira, o subsidio aos combustiveis provou ser mais caro que
0 previsto, conforme salientado anteriormente. E segunda, as despesas de investimento ficaram
muito aquém, porque a formacdo do novo governo atrasou a execucdo de novos projectos para o
segundo trimestre, o que, conjugado com o excelente desempenho da cobranca de impostos e 0s
cortes nas despesas ndo prioritarias, mantiveram o crédito liquido ao governo (CLG) dentro dos
limites do programa.

7. O aumento dos precos administrados do pdo, da agua e da electricidade no dia 1 de
Setembro provocou dois dias de violentos protestos nas principais cidades, com 13 mortes.
Hé cerca de dois anos, Mogambique viveu uma instabilidade semelhante, no pico do choque dos
precos dos combustiveis e dos alimentos. Os novos tumultos levaram as autoridades a adoptar
uma série de medidas, a implementar por fases até ao final do ano, caso as condicdes o
permitam, ao custo estimado de 0,25 por cento do PIB em 2010. Entre outras medidas, foi criado
um subsidio para o pdo, o0 aumento das tarifas de electricidade e da agua para familias de baixo
consumo foi revogado e foram mantidos os subsidios ao transporte urbano. As medidas sdo mais
focalizadas que o subsidio geral aos combustiveis e deverdo beneficiar os segmentos mais
vulneraveis da populacéo.

11l. DESEMPENHO DO PROGRAMA

8. Todas as metas quantitativas para o final de Junho de 2010 foram cumpridas, a
excepgdo da meta de base monetéria, que foi ultrapassada por uma pequena margem.
Dados preliminares para o final de Setembro indicam que as intervenc¢des no cambio impediram
0 BM de atingir a meta indicativa para as RIL. A base monetaria ficou bem acima do previsto em
virtude do crescimento mais elevado do PIB nominal, 0 aumento das reservas obrigatorias e a
forte desvalorizacdo da moeda, que aumentou a contrapartida em meticais dos depositos em
divisas.

9. Cumprimento rigoroso da condicionalidade estrutural. As autoridades cumpriram 0s
indicadores de referéncia estruturais para o final de Setembro sobre a adopgéo da lei de PPP e a
redaccgéo da sua primeira Analise da Sustentabilidade da Divida (ASD), com resultados de modo
geral semelhantes aqueles obtidos com a anterior ASD elaborada pelo corpo técnico do Banco e
do Fundo (EBS/10/98, Supl. 1). Também se progrediu bastante na implementacdo das reformas
estruturais, principalmente nas areas de gestdo financeira publica e administracéo tributéaria.



10

A. Visao Geral

10. O programa comegou bem, mas precisa ser corrigido no curto prazo devido a dois
desenvolvimentos importantes. Primeiro, as apreensdes com 0 aumento das expectativas
inflacionistas assinalam a necessidade de uma politica de reacc¢do concertada. Segundo, as
autoridades estdo ansiosas para redobrar os esforcos de reducgéo da pobreza, devido ao desagrado
das camadas mais vulneraveis da populacdo, manifestado durante os tumultos de Setembro.

11. O foco de médio prazo do programa na manutencdo do crescimento econémico
continua valido. As autoridades pretendem promover o desenvolvimento econémico inserido

num ambiente de estabilidade macroeconémica. Um dos principais pilares da

estratégia € o aumento do investimento puablico em sectores promotores de
crescimento (transporte e energia), financiado em parte por empréstimos externos

ndo concessionais. A expectativa é que isto ajude a atrair o investimento privado e estimule a
criacdo de empregos e, por consequéncia, contribua para uma reducéo significativa da pobreza.

12.  As perspectivas de médio prazo continuam favoraveis. A previsao é que o ritmo de
expansao da actividade dos megaprojectos seja rapido, com o inicio das operagdes de varios
projectos nos proximos anos. Como resultado, a actividade econémica deve acelerar para 7,5 por
cento em 2011 e 8 por cento dai em diante. A forte expansao das exportacdes

dos megaprojectos deve compensar o ainda fraco crescimento das exportacfes
tradicionais e a intensa procura por importagdes relacionadas ao investimento publico e privado,
estabilizando, dessa forma, a conta corrente externa (apds donativos) em cerca de 12 por cento

do PIB e mantendo a cobertura das importacdes pelas reservas em cerca de 5 meses no médio

prazo. Como reflexo do aperto da politica, estima-se que a inflacdo recue para um digito em
2011 e se aproxime do objectivo das autoridades de 6 por cento no médio prazo.

Principais Indicadores, 2008-15

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Efectivo Projeccdes

PIB real, variagdo percentual 6.8 6.4 7.2 7.5 7.8 7.9 7.8 7.8
Inflagdo, fim do periodo, variagdo percentual 6.2 4.2 15.5 6.9 5.6 5.6 5.6 5.6
Inflagdo, média, variagdo percentual 10.3 3.3 12.7 8.0 5.6 5.6 5.6 5.6
Défice de conta corrente (apds donativos), % do PIB 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Reservas externas brutas, meses de import. project. 4.4 4.9 4.4 4.5 4.9 53 5.4 53
Défice fiscal primario interno, % do PIB -3.0 -4.3 -4.1 -3.3 -4.2 -3.9 -3.7 -3.7
Défice fiscal global (apds donativos), % do PIB -2.2 -5.4 -4.9 -7.0 -6.9 -6.1 -5.1 -5.1
Financiamento externo do orgamento, % do PIB 4.0 5.0 4.5 6.8 6.2 5.4 4.4 4.3
Crédito liquido ao governo, % do PIB -1.9 0.2 0.3 0.2 0.7 0.7 0.8 0.8
Crédito ao sector privado, variagdo percentual 45.9 58.6 36.0 22.6 16.6 15.3 15.2 15.1
Crédito ao sector privado, % do PIB 18.7 26.5 29.8 31.5 32.3 32.7 33.1 33.4
Base monetaria, variagdo percentual 7.8 27.3 25.0 13.0 15.5 15.3 15.1 15.0

B. Reversao das Politicas de Estimulo e Contencéo da Inflacéo

13.  As autoridades iniciaram o aperto das politicas macroeconémicas, revertendo a

orientacgdo expansionista adoptada durante a crise econémica mundial
(Figura 4). Com o crescimento economico bem alicercado, reconhece-se a
necessidade de acelerar o aperto das politicas monetérias e fiscais em 2011

para combater as expectativas inflacionistas.



11

Figura 4. Mocambique: Orientacéo da Politica Macroecondmica

Apés a orientagdo expansionista dos ultimos dois anos, a
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14. O BM recorrera ao conjunto completo de instrumentos de politica monetaria para
reverter o estimulo monetario e estabilizar a taxa de cAmbio (Figura 5).

O objectivo é obter um equilibrio entre a velocidade na aplicacdo das medidas
e a necessidade de salvaguardar a solidez do sistema bancéario, uma vez que os bancos precisam
neutralizar o aumento brusco do crédito ao sector privado que o estimulo havia possibilitado.

15.  Acesterilizacéo pretendida da liquidez deve levar a desaceleracédo da expanséo
monetéaria em relacdo ao PIB durante o resto de 2010 e, sobretudo, em 2011. O crescimento
trimestral da base monetéria desacelerara para 5 por cento no quarto trimestre de 2010, ap6s
atingir 12,5 por cento no trimestre anterior, enquanto o crescimento anual caira de 25 por cento
neste ano para 13 por cento no préximo ano, o que devera conduzir a uma desaceleragdo paralela
do crédito ao sector privado. O BM também continuara a sinalizar a sua politica subindo as
principais taxas de juro, se necessario. A orientacdo politica prevista, em conjunto com o
impacto temporario da crise mundial e a alta das importaces de combustiveis na balanca de
pagamentos deste ano, requer uma meta mais baixa para as reservas internacionais liquidas (RIL)
em 2010; com isto, a cobertura das importacdes pelas reservas terd um ligeiro declinio, mas sera
rapidamente restaurada para cerca de 5 meses no médio prazo.

16. A politica fiscal devera contribuir para o aperto, mas com um alcance limitado em
2010 (Figura 5). A previsdo é que o défice primario interno diminua para 4,1 por cento do PIB,
ligeiramente abaixo da meta do programa. Apesar do dinamismo das receitas
e da cuidadosa execucdo do orcamento no primeiro semestre de 2010, o

espaco para um aperto fiscal mais decisivo durante o resto do ano foi reduzido por causa das
despesas adicionais que tiveram que ser realizadas, como as medidas para restabelecer a paz

social e os gastos com o subsidio aos combustiveis acima do previsto. Para além disso, a folha
salarial atingira o valor orcamentado, uma vez que o contingenciamento das receitas no ambito

da nova lei orgénica foi eliminado devido as elevadas receitas fiscais. Os cortes das despesas

internas ndo prioritarias pelas autoridades deve, contudo, conter o crédito liquido ao governo de
modo a apoiar 0 aperto monetario do BM e evitar a marginalizacdo do sector privado.

17. Em 2011, apesar do aumento do défice fiscal global, em razdo do planeado aumento

do investimento em infra-estruturas, as despesas internas serdo contidas,

0 que, conjugado com o forte desempenho das receitas, provocara a queda do
défice primario interno em 0,8 pontos percentuais, para 3,33 por cento do PIB.! Com isto, 0

recurso do governo ao financiamento interno caira para praticamente zero, o que contribuira para
0 aperto monetario e, a0 mesmo tempo, preservara o espaco para o crédito ao sector privado.

! Prevé-se 0 aumento do défice fiscal global em 2011, sobretudo devido as despesas com projectos financiados por
empréstimos ndo concessionais (ENC). Contudo, o défice primario é considerado uma medida mais adequada da
orientacdo da politica fiscal em Mocambique, por causa da forte componente de importagdes nos projectos de
investimento, em geral directa ou indirectamente ligados ao financiamento externo. Como o programa restringe o
uso de ENC aos projectos de investimento em infra-estruturas, esta abordagem é comparavel a aplicada a projectos
financiados por doadores. A expectativa é que o impacto da despesa primdria interna sobre a procura interna seja,
em geral, contraccionista em 2011 (-1,0% do PIB), compensando o impacto da expansdo das despesas financiadas
externamente (0,9% do PIB). Como a previsdo é que os projectos financiados por ENC sejam realizados sobretudo
no segundo semestre de 2011, a orientacdo de politica fiscal no inicio do ano sera bastante contraccionista.
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Figura 5. Mogcambique: Evoluc&o do Sector Monetario e Financeiro

Os agregados monetarios subiram mais rapidamente que o
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Figura 6: Mogambique: Evolugao Fiscal

A arrecadacéo de receitas em 2009/10 foi elevada apesar
da crise, devido aos esforgos da administragao tributaria
e 0 crescimento resistente. Espera-se que a tendéncia se
mantenha em 2011/12.

A folha salarial continua a pressionar a despesa interna.
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18.  Como em 2010, conforme previsto na lei orgénica do orgamento, as autoridades
concordam em subordinar a execucdo do or¢camento ao contingenciamento das receitas.

Com isto, 0 orcamento seria executado lentamente até que houvesse evidéncia
de um aumento da arrecadacéo de receitas acima de 0,5 por cento do PIB.

O projecto de orgamento de 2011 presume um aumento na receita de cerca de 1 por cento do

PIB, semelhante ao esforco de arrecadacdo de receitas projectado para 2010. Embora as
importantes reformas da politica e administracdo tributarias — acompanhadas de perto pela
assisténcia técnica do Fundo — tenham ajudado a aumentar a arrecadagdo em 5 por cento do PIB
desde 2004, o corpo técnico e as autoridades concordam em basear inicialmente o seu programa

econémico no contingenciamento das receitas e rever o ritmo de execucao do orgcamento por
alturas da proxima avaliacéo.

19. Em virtude do forte aumento da folha salarial projectado para 2011, o governo
comprometeu-se a rever a estratégia de implementacao da sua politica salarial. Até a data,
manteve um ritmo acelerado de implementacéo do seu plano plurianual, para,

entre outras coisas, simplificar e descomprimir os niveis salariais e reformar os
subsidios. O governo planeia ajustar o ritmo de implementacéo de acordo com 0s
constrangimentos macroeconémicos. Para além disso, segundo o indicador de referéncia
estrutural para o final de Julho de 2011, tomara medidas decisivas para criar uma base de dados

informética do servigo publico, em tempo real, com informagdes sobre o niumero de funcionarios
publicos e os pagamentos de salarios.

C. Reaccdo aos Tumultos e Apoio aos Mais Vulneraveis

20.  Os protestos de Setembro evidenciam a necessidade de aceleracédo dos esforcos de
combate a pobreza. Conforme destacado no documento EBS/10/98, o forte

desempenho de Mogambique em termos de crescimento tem sido assimétrico,
com a predominancia do sector de recursos naturais, de capital intensivo, o que

limita os seus reflexos na economia interna e a criagdo de empregos. Embora a estratégia de
crescimento das autoridades no ambito do PSI tenha como objectivo a inclusdo da actividade do
sector privado através do aumento dos investimentos publicos destinados aos sectores de
transporte e energia, isto levara tempo, e urge adoptar medidas atempadas para um combate mais
decisivo & pobreza e a preservagdo da paz social. As autoridades planeiam concluir o novo Plano

de Accdo para a Reducédo da Pobreza (PARP) em Abril/Maio préximos, em consulta com a
sociedade civil, o sector privado e os parceiros de desenvolvimento (Caixa 2).

21.  Asautoridades enfatizaram a natureza transitéria das medidas de urgéncia
adoptadas na sequéncia dos tumultos de Setembro. Apesar de se criar espaco no orcamento
para varios subsidios e suspensdes de impostos em 2010 e 2011, a eficacia dessas medidas sera
revista, e elas possivelmente serdo substituidas por medidas alternativas na devida altura.

22.  As autoridades tambéem expressaram interesse em estudar, em conjunto com os seus
parceiros, redes de seguranca social mais bem direccionadas, capazes de dar apoio
permanente aos mais necessitados, o que pode ser conseguido no &mbito dos programas
existentes — 0s actuais programas sociais de transferéncia beneficiam apenas um vigésimo da
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populacdo — ou com a introducdo de novas iniciativas, que, todavia, provavelmente exigirao
consideravel assisténcia técnica e financeira. As autoridades indicaram que tentardo reservar
espaco fiscal para tais medidas no seu programa fiscal de médio prazo.

Caixa 2. Combate a Pobreza

O impressionante crescimento de Mogambique ajudou a reduzir a pobreza, mas subsistem
desafios. Apos uma consideravel queda de 15 pontos percentuais entre 1997 e 2003, o recém-publicado
inquérito aos agregados familiares de 2008/09 aponta para a estabilizacdo do indice de pobreza em cerca
de 54 por cento. Os dados indicam um ligeiro aumento da pobreza urbana e uma queda da pobreza rural,
para além de consideraveis varia¢cfes regionais. Um quinto dos agregados familiares consome menos de
800 calorias por dia. No geral, apesar do forte

crescimento econémico, Mogambique mantém- D D e oo PPP
se abaixo do 25° percentil da distribuicdo para .

paises da AS. 09 |
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partes interessadas. or | | | ‘
O novo PARP oferece uma oportunidade de " oo 2000-04 2005-09

tornar a estratégia de crescimento de Mogambique mais inclusiva e melhorar a protecgdo aos
pobres. As autoridades convocaram os parceiros de desenvolvimento para discutir possiveis solucoes de
geracao de empregos, aumento da receita das familias e melhoria da seguranca alimentar, o que também
podera incluir o desenvolvimento de estratégias sectoriais, como para a agricultura e o turismo. Para
além disso, a missdo instou as autoridades a redobrarem os esforcos de melhoria do ambiente de
negocios, area onde Mocambique esta atras de muitos dos seus congéneres africanos. Esta marcado para
Dezembro um evento de seguimento da conferéncia de Namaacha de Margo de 2010 sobre os desafios
de econdmicos de Mogambique, organizada em conjunto pelas autoridades, o Banco e o Fundo (ver
Caixa 3 do documento EBS/10/98).

23. Existem diversas opg¢des de politicas a favor dos pobres, defendidas por varios
parceiros de desenvolvimento. Entre elas figuram programas de obras publicas de méo-de-obra
intensiva, um sistema de transferéncia condicionada de rendimento, uma estratégia de reforma do
sector agricola, programas de alimentacdo escolar, eliminacdo das taxas de salde remanescentes
e subsidios dirigidos ao transporte urbano. O trabalho do corpo técnico do Banco e do Fundo na
sequéncia da crise dos precos dos combustiveis e dos alimentos de 2008 j& advogava algumas
destas opgoes.

D. Manutencéo do Crescimento Economico

24. A planeada aceleragdo do investimento publico fard parte de um conjunto de

politicas prudentes para manter a estabilidade macroeconémica e a
sustentabilidade da divida. A intencao das autoridades é limitar o défice
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primario interno ao nivel anteriormente previsto de cerca de 4 por cento do PIB a partir de 2012,
conjugado com o aperto da politica monetaria para alcancar os seus objectivos de inflacéo,
aliviar as pressoes sobre a procura e apoiar o desenvolvimento do sector financeiro. Também
reiteraram a sua intencdo de dinamizar o ambiente de negdcios, com o apoio de uma operacao
PRSC do Banco Mundial.

25.  As projeccdes actualizadas para os projectos de investimento publico em vias de
realizacdo e o financiamento respectivo ndo apontam grandes alteracdes em relacéo a
analise anterior do corpo técnico. A implementacdo de projectos financiados por ENC e a linha
de crédito de Portugal parcialmente ndo concessional devem atingir 0 seu pico nos proximos trés
anos, 0 que parece ser compativel com a capacidade da economia, em vista da elevada
componente de importacdes e do financiamento externo dos investimentos planeados, bem como
dos mercados de trabalho subutilizados. O impacto na balanga corrente sera largamente
compensado pela esperada recuperacdo na procura externa e a entrada em operacgao de novos
megaprojectos com consideravel potencial exportador (p.ex., a mina de carvdo Rio Doce).

As autoridades reafirmaram o seu compromisso de se manterem vigilante em relacéo a quaisquer
sinais de que a capacidade da economia foi excedida, que indicaria a necessidade de correccédo

das politicas.
Mocgambique: Programa de Investimento Publico Total, 2009-15

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

(Percentagem do PIB)

Total 12.8 14.3 17.8 17.6 16.8 15.8 15.4
No orgamento 12.8 13.9 16.0 16.0 15.4 14.6 14.4
Com financiamento interno 4.4 5.1 4.9 5.5 5.7 5.8 6.0
Concessional, financ. por doadores 8.4 8.8 8.2 8.0 7.6 7.2 6.9
N&o concessional 0.0 0.0 2.9 2.5 2.2 1.6 1.5
Linha de crédito de Portugal 1/ 0.0 0.4 1.8 1.6 1.4 1.2 1.0
Concessional 0.0 0.2 1.0 0.9 0.8 0.7 0.6
N3o concessional 0.0 0.2 0.8 0.7 0.6 0.5 0.4
Por memdria:
Total, concessional e interno 12.8 14.1 14.2 14.4 14.0 13.7 13.5
Total, ndo concessional 0.0 0.2 3.6 3.2 2.8 2.1 1.9
PIB 269,346 325,547 377,880 430,072 489,825 557,776 635,069

Fonte: Estimativas do corpo técnico do FMI.

1/A linha de crédito portuguesa sera implementada pelo Fundo de Estradas. Os dados de 2010 sdo projecgdes preliminares.

26. As autoridades consideram que os planos de Récio VA da divida/PIB
investimentos e empréstimos continuam coerentes com .

a sustentabilidade da divida. A actualizacdo da ASD 40

preparada pelo corpo técnico sugere que Mogambique 35 1

continua a enfrentar um baixo risco de sobreendividamento 307
externo. Os niveis da divida externa devem se manter )
abaixo dos limiares indicativos do cendario de referéncia. s Base

O VA da divida externa PGP atinge cerca de 33 por cento T R
do PIB em 2015 e cai gradualmente para 23 por cento do S (-

a T T T T
PIB com o tempo. Contudo, os planos do governo 2010 2013 2020 2025 2030

aumentariam visivelmente as vulnerabilidades da divida. O
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racio VA da divida/PIB nos testes de stress excederia temporéria e ligeiramente o limiar
relevante. Para além disso, um cenario de alto investimento/baixo crescimento aponta 0s
potenciais riscos da expansdo do investimento publico para a sustentabilidade da divida, se 0s
beneficios esperados em termos de crescimento ndo se concretizarem.

27.  Asautoridades reiteram a sua determinacéo de seguir uma abordagem cautelosa em
relacdo aos empreéstimos ndo concessionais (ENC). Os ENC eram considerados
complementares ao expediente principal do governo de buscar recursos concessionais dos
doadores. Ficou esclarecido que qualquer ENC serda estudado caso a caso, com base no retorno
econdmico e no impacto sobre a sustentabilidade da divida, o que deve contribuir para conter as
vulnerabilidades da divida.

28. As autoridades solicitaram mais flexibilidade no @mbito do programa para
beneficiar do limite maximo de USD 900 milhées em ENC. No principio do programa, este
limite foi considerado coerente com a estabilidade macroecondmica e a

sustentabilidade da divida. Tendo em vista o progresso alcangado na negocia¢do
de dois empréstimos do Brasil, para o aeroporto de Nacala (USD 80 milhGes) e o porto da Beira
(USD 220 milhdes), propbe-se o aumento do limite inicial previsto para 2010, de

USD 200 milhdes para USD 300 milhdes.? A luz dos progressos das autoridades na
implementacdo de reformas para a gestdo da divida e a planificagdo dos investimentos; dos
outros compromissos no actual MPEF nesta area, e da manutencdo das salvaguardas do
programa — nomeadamente, o indicador de referéncia estrutural continuo sobre a canalizacdo de
ENC para infra-estruturas de transporte e energia e a divulgacédo de estudos de viabilidade —
pode-se justificar a concessdo as autoridades de acesso total aos restantes USD 600 milhdes do
limite méximo global de USD 900 milhdes em ENC no ambito do programa, a partir de 2011.
O recente progresso de Mocambique na gestdo das financgas publicas,® e 0s novos compromissos
programaticos que permitiriam as autoridades desacelerar a implementacdo de projectos
financiados por ENC, caso a situacdo macroecondmica assim o exigisse, também amparam esta
deciséo.

E. Formacéo das Capacidades

29. Sera mantida a énfase do programa na formacéao da capacidade institucional em
apoio aos objectivos de politica das autoridades e na melhoria da tomada de decisdes
economicas. Para alem do referido indicador de referéncia estrutural sobre o aprimoramento da
monitoria da folha salarial em tempo real, foi fixada uma condicionalidade nas areas de gestéo da
divida, planificacdo dos investimentos, politica tributéaria e supervisdo do sector financeiro. Estas

2 Ambos o0s projectos de infra-estrutura foram identificados como prioridades no MPEF anexo ao pedido de um PSI.
O elemento concessional dos empréstimos do Brasil esté estimado em 18 por cento.

% A recente melhoria da classificacdo de Mogambique no ambito da CPIA coloca o pais na categoria de

alta capacidade/baixa vulnerabilidade. Contudo, no exercicio de avaliacdo da capacidade deste ano, Mogcambique
ficou na categoria “baixa capacidade” até que se verifiquem melhorias na area de gestdo da divida.
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condicOes apoiariam a consecucao dos objectivos do programa relativos a protec¢do da
estabilidade macroeconémica e ao desenvolvimento econémico.

30. Para além da condicionalidade estrutural, as autoridades estdo empenhadas em
realizar outras reformas importantes. Entre outras coisas, concordaram com reformas

adicionais da gestdo financeira publica, gestdo da divida (inclusivamente, .W

tornar operacional a nova unidade de PPP do Ministério das Financas),
administracao tributaria, reforma das aposentacdes e desenvolvimento e
supervisao do sector financeiro. Em relacdo a gestdo dos recursos naturais, as autoridades estéo

no caminho certo para o pais se tornar membro pleno da EITI, dentro do periodo previsto de

candidatura de dois anos.

Condicionalidade Estrutural, 2011

Paragrafo Medida Data-limite Relevancia macroeconémica
do MPEF

Politica Tributaria
31 Adoptar um plano de acgdo para simplificar o Apoiar a nova elevagdo do racio

sistema tributario, alargar a base tributaria e
avaliar os méritos e a viabilidade de uma
possivel redugdo da taxa do imposto das
pessoas colectivas e da racionalizagdo dos
incentivos ao abrigo do Cédigo de Beneficios
Fiscais.

Fim de Margo 2011

receitas/PIB e ajudar a conter o défice
fiscal.

Gestdo da Divida e Planificagdo dos Investimentos

30 Instituir, através de um Decreto Ministerial, um
protocolo para a seleccdo de projectos e um
modelo para a avaliagdo padronizada de
projectos, a serem usados por todas as
entidades do governo.

Fim de Margo 2011

30 Criar um Comité de Gestdo da Divida (CGD) e
um Comité de Selecgdo de Projectos (CSP), para

actuar como érgdos consultivos. Fim de Margo 2011

Sector Financeiro

35 Comegar a por em pratica o plano de
contingéncia para o sector financeiro, por meio
daimplementagdo dos médulos do plano
referentes as medidas correctivas de rapida
execugdo e a coordenagdo com drgdos de
supervisao estrangeiros.

Fim de Abril 2011

Politica Salarial

22 Emitir o primeiro relatério trimestral sobre a
populagdo de funcionarios publicos e os
pagamentos de saldrios, tendo como base as
melhorias do e-FOLHA e do e-CAF e os sistemas
de monitoria em tempo real.

Fim de Julho de 2011

Aperfeigoar a andlise e a selecgdo dos
projectos de investimento publico, como
forma de apoiar o crescimento econémico.

Melhorar a gestdo da divida e a selecgdo de
projectos, de modo a reduzir os riscos
fiscais e apoiar o crescimento econémico.

Salvaguardar a estabilidade
macroecondmica e a solidez do sistema
bancario.

Aperfeigoar o controlo e a monitoria do
Estado sobre a folha salarial, de modo a
apoiar a planificagdo e aimplementagdo da
politica fiscal.
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V. RISCOSPARA O PROGRAMA

31.  Apesar do historial sélido de Mogcambique na aplicacdo de programas apoiados pelo
Fundo, subsistem alguns riscos. Primeiro, as perspectivas macroeconémicas podem piorar,
caso a recuperacdo da economia mundial demore mais que o previsto, o que pode ter um efeito
negativo sobre a perspectiva de melhoria dos precos dos principais produtos de base exportados
por Mocambique, em especial o aluminio, além de sobrecarregar a conta corrente. Também pode
atrasar a prevista recuperacao dos fluxos de entrada de capital privado. Segundo, frustracfes em
relacdo aos planos das autoridades para tornar o crescimento econémico mais inclusivo e
expandir as redes de seguranca social podem conduzir ao ressurgimento de tens@es sociais.
Terceiro, o0 aperto do conjunto de politicas macroecondmicas para conter as expectativas
inflacionistas assenta em esforgos sustentados de aumento das receitas do governo e controlo das
despesas ndo prioritarias, bem como na determinacdo do BM para eliminar de vez o excesso de
liquidez na economia. Falhas em qualquer uma destas areas, para além de um aumento
continuado dos precos internacionais dos alimentos e dos combustiveis, podem prolongar o
tempo necessario para fazer a inflagcdo global retornar para um digito. E quarto, numa perspectiva
mais de médio prazo, as autoridades podem enfrentar dificuldades em manter o foco das
despesas do governo em investimentos prioritarios nos sectores social e de infra-estruturas, caso
fracassem os esforgos para conter a folha salarial e eliminar os riscos fiscais derivados da
subsidiagdo continuada do gasoleo.

V. MONITORIA DO PROGRAMA

32.  S&o propostas modificacdes em varios critérios de avaliacdo (CA) e metas
indicativas para o final de Dezembro de 2010. Estas modifica¢des afectam os CA sobre o
crédito liquido ao governo, a base monetaria e as reservas internacionais liquidas, bem como o
limite minimo indicativo das receitas do governo; elas reflectem, em grande medida, as
mudancas no ambiente econdémico e as respectivas politicas de reaccao das autoridades. Para
além disso, em relacdo ao CA sobre os empréstimos ndo concessionais, foi proposto o aumento
do limite méaximo, de USD 200 milhGes para USD 300 milhdes, para permitir as autoridades a
contratacdo de dois empréstimos relacionados a construcao do aeroporto de Nacala e a
reabilitacdo do porto da Beira.

33. Foi proposto que, a partir de 2011, seja disponibilizado o restante do montante total
de USD 900 milhdes em ENC, previsto inicialmente para os trés anos de duragéo do
programa. Caso os empréstimos do Brasil de USD 300 milhdes sejam confirmados até ao final
do ano, conforme previsto, 0 montante de ENC disponivel para 2011 sera de USD 600 milhdes,
0 que deve facilitar a contratacdo de ENC pelas autoridades. As restri¢cdes ao uso destes
empréstimos devem assegurar a compatibilidade dos ENC com a estabilidade macroeconémica e
a sustentabilidade da divida.

VI. AVALIACAO DO CORPO TECNICO

34.  Mogambique resistiu bem a crise mundial. Apesar das contas externas terem sofrido
alguma pressdo em 2010, o desempenho do pais em termos de crescimento continuou a ser
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impressionante, em parte beneficiado pela adopc¢éo de politicas macroecondémicas ligeiras pelas
autoridades. Embora isto possa ter contribuido o surgimento de pressdes inflacionistas, a pronta
reaccao das autoridades mostra que o pais esta no caminho certo para evitar que expectativas
inflacionistas dominem a economia. Contudo, a alta do custo de vida afectou seriamente os
pobres, e os recentes conflitos evidenciaram que o crescimento econdmico das duas ultimas
décadas ndo gerou um numero suficiente de empregos nem melhorou os padrdes de vida dos
cidadé&os.

35.  Asautoridades estdo a repensar adequadamente a sua estratégia de crescimento no
contexto da iminente redacgdo do novo PARP quadrienal. E de louvar o seu empenho em
envolver os parceiros de desenvolvimento e a sociedade civil para tornar a sua estratégia de
crescimento mais inclusiva e permitir que mais mogambicanos participem do crescimento
econdmico do pais. Neste contexto, exorta-se as autoridades a também considerar a expansao das
actuais redes de seguranca social, com um foco bem dirigido, tendo em vista o potencial de
melhoria dos factores de crescimento do pais a longo prazo; os parceiros de desenvolvimento
indicaram que estdo prontos para ajudar nesta tarefa. Se bem elaborado, o novo PARP pode
representar um marco na construcdo de uma base para o crescimento sustentavel, partilhado por
muitos. A préxima avaliacdo do PSI constituird uma oportunidade para inserir qualquer um
desses esforgos na concepgdo do programa, em complemento do seu actual foco na estabilidade
macroecondémica e no desenvolvimento econémico através do investimento em infra-estruturas.

36. A determinacdo das autoridades no combate a inflacédo é bem-vinda. Quando a
inflacdo subjacente estava a acelerar-se em meados de 2010, o BM rapidamente deixou claras
suas intencbes em matéria de politicas através dos aumentos da principal taxa de juro e das
reservas obrigatorias. Também optou, acertadamente, pela venda de divisas num esforco para
esterilizar o excesso de liquidez, o que, além de transferir directamente para a inflacéo os efeitos
das flutuacGes da taxa de cambio, exigiu o uso das reservas internacionais do pais. Para 2011, o
BM precisa adoptar um aperto monetario mais rigoroso para alcancar o seu objectivo declarado,
que é fazer a inflacdo recuar para um digito. A médio prazo, o alcance do objectivo de inflacdo
de 6 por cento parece ser viavel, sem deixar de proporcionar 0 espago necessario para o
desenvolvimento do sector financeiro.

37. O governo demonstrou forte determinacéo no apoio ao aperto monetério. Conseguiu
redireccionar gastos dentro de um quadro pressionado por despesas com subsidios aos
combustiveis acima do previsto e medidas de urgéncia para restabelecer a paz social.

O desempenho da arrecadacdo de Mocambique é notavel, ndo sé com o tempo mas também em
relacdo aos restantes paises subsarianos. Os fortes ganhos obtidos nos Gltimos anos com as
reformas na politica e na administragdo tributarias estdo a ajudar as autoridades a manter o seu
programa fiscal no rumo certo, num momento crucial. Igualmente, apos dois anos de forte
expansdo da folha salarial, a planeada revisao da politica salarial do governo, conjugada com as
melhorias da base de dados do sector publico, devera permitir ao governo tomar decisdes
prudentes sobre os proximos passos a tomar, coerentes com as condi¢cbes macroecondémicas. Por
ultimo, tendo em vista o historial sélido das autoridades na aplicacdo de programas, a énfase
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continua do PSI nas reformas fiscais estruturais serviré de alicerce sélido do quadro or¢camental
de médio prazo que se pretende.

38. A politica de precos dos combustiveis das autoridades gerou custos consideraveis as
contas externas e fiscais de Mogambique e representa riscos futuros. Apesar de a motivagao
ser compreensivel, manter precos de retalho abaixo dos precos de mercado durante um periodo
prolongado é insustentavel. A recente declaracdo de politica sobre a pratica de aplicar precos de
mercado aos grossistas € tardia e, embora o planeado subvencionamento cruzado de varias
categorias de combustiveis possa ajudar a conter riscos orcamentais, recomenda-se que as
autoridades cheguem rapidamente a um acordo com os importadores de combustiveis para a
liquidacdo dos prejuizos acumulados. Também precisam avaliar como o impacto das necessarias
correccgdes de precos pode ser amortecido para os pobres.

39.  Tendo em vista o desempenho do programa até hoje e a tradicional forte
apropriacao pelas autoridades dos programas apoiados pelo Fundo, o corpo técnico
recomenda: i) a conclusdo da primeira avaliacédo ao abrigo do PSI; ii) a dispensa do
cumprimento dos critérios de avaliacdo do final de Junho para a base monetaria, uma vez
gue foi tomada uma medida correctiva; e iii) a modificacao dos critérios de avaliacao.
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Tabela 1. Mogambique: Principais Indicadores Econdmicos e Financeiros, 2008-15

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Efect. Efect. EBS/10/98 Proj. EBS/10/98 Proj.
(Variag&o percentual anual, salvo indicagdo em contréario)
Rendimento nacional e pregos
PIB nominal (mil milhdes de MT) 240 269 306 326 348 378 430 490 558 635
Crescimento do PIB nominal 15.8 12.1 16.3 20.9 13.6 16.1 13.8 13.9 13.9 13.9
Crescimento do PIB real 6.8 6.4 6.5 7.2 75 7.5 7.8 7.9 7.8 7.8
indice de pregos no consumidor (média anual) 10.3 33 9.3 12.7 5.6 8.0 5.6 5.6 5.6 5.6
indice de pregos no consumidor (fim do periodo) 6.2 4.2 8.0 155 5.6 6.9 5.6 5.6 5.6 5.6
Taxa de cambio, MT por USD, fim do periodo 255 27.8 32.0 36.0 32.8 36.8 36.9 37.0 38.7 40.6
Taxa de cambio, MT por USD, média do periodo 24.2 26.8 30.0 33.3 32.4 36.0 36.2 36.3 37.2 38.9
Sector externo
Exportacdes de mercadorias 10.0 -19.1 12.7 8.4 27.2 20.5 6.6 7.1 7.4 7.7
Exportacdes de mercadorias, excl. mega projectos 41.1 10.0 4.5 -23.0 2.7 2.7 14 3.9 6.9 11.4
Importagdes de mercadorias 29.6 -6.1 10.7 11.7 13.1 4.1 8.7 9.4 9.1 10.0
Importagcdes de mercadorias, excl. mega projectos 34.7 -10.6 14.5 11.7 16.1 15 9.1 9.9 10.0 11.8
Termos de troca -3.5 -7.9 15 25 12.0 13.1 -1.4 0.9 -4.0 -3.0
Taxa de cambio efectiva nominal (fim do periodo) 11.1 -4.0
Taxa de cambio efectiva real (fim do periodo) 11.8 -3.2
(Variagéo percentual anual, salvo indicacdo em contrério)
Moeda e crédito
Base monetéria 7.8 27.3 19.5 25.0 14.7 13.0 15.5 15.3 15.1 15.0
M2 26.0 34.6 22.6 25.4 21.6 24.2 19.9 19.6 18.2 15.4
M3 (Massa monetaria) 20.3 32.6 21.1 27.0 23.1 18.3 19.4 18.2 16.8 14.0
Crédito a economia 45.9 58.6 19.1 36.0 14.0 22.6 16.6 15.3 15.2 15.1
(percentagens do PIB)
Investimento e poupanga
Investimento interno bruto 16.5 16.3 25.2 21.8 26.0 23.0 23.6 23.7 23.8 24.0
Gowverno 11.5 12.8 13.9 13.9 14.3 13.1 13.4 13.2 13.0 12.9
Outros sectores 4.9 35 11.3 8.0 11.8 9.9 10.2 10.4 10.8 11.1
Poupanca interna bruta (excl. donativos) -3.2 -1.0 4.6 1.2 5.5 3.2 4.0 4.1 4.3 4.3
Gowverno 0.3 -0.4 1.2 -0.2 1.2 0.7 0.7 1.0 1.2 15
Outros sectores -3.5 -0.6 3.4 1.4 4.4 25 3.3 3.1 3.1 2.9
Conta corrente externa, antes dos donativos -19.7  -17.3 -20.6 -20.7 -20.5 -19.8 -19.6 -19.6 -19.4 -19.6
Conta corrente externa, apés donativos -11.9 -105 -13.6 -13.4 -12.8 -12.0 -12.0 -12.2 -12.4 -13.1
Orgamento do Estado
Receita total 15.9 17.4 18.4 18.4 18.7 18.9 19.3 19.8 20.1 20.5
Despesa total e empréstimos liquidos 27.8 32.2 31.9 32.5 35.4 35.3 35.5 34.9 34.0 33.9
Saldo global, antes dos donativos -11.6  -14.8 -13.5 -14.1 -16.7 -16.4 -16.2 -15.1 -13.9 -13.4
Donativos totais 9.4 9.4 8.8 9.2 9.4 9.4 9.3 9.0 8.8 8.3
Saldo global, apds donativos -2.2 -5.4 -4.7 -4.9 -7.2 -7.0 -6.9 -6.1 5.1 5.1
Saldo primério interno, antes de donativos -3.0 -4.3 -4.2 4.1 -4.6 -3.3 -4.2 -3.9 -3.7 -3.7
Financiamento externo (incl. alivio da divida) 4.0 5.0 4.3 4.5 6.3 6.8 6.2 5.4 4.4 4.3
Financiamento externo (incl. alivio da divida) -1.9 0.2 0.3 0.3 0.9 0.2 0.7 0.7 0.8 0.8
Privatizacéo 0.0 0.2 0.1 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Divida publica total 25.4 28.6
Da qual: externa 21.2 25.5
Da qual: interna 4.2 3.2
(Milhdes de USD, salwo indicag&o em contrario
Conta corrente externa, antes de donativos -1,958 -1,741 -2,104 -2,024 -2,204 -2,082 -2,334  -2,644 -2,919 -3,204
Conta corrente externa, apés donativos -1,179 -1,054 -1,391  -1,308 -1,380 -1,258 -1,432 -1,654 -1,857 -2,130
Balanca de pagamentos 120 191 100 -157 405 220 427 495 367 282
Resenas internacionais liquidas (fim do periodo) * 1,644 1,840 1,930 1,675 2,334 1,895 2,322 2,817 3,185 3,467
Reservas internacionais brutas (fim do periodo) * 1,660 2,012 2,128 1,868 2,530 2,086 2,510 3,002 3,337 3,559
Meses de import. project. de bens e serv. ndo factoriais 4.4 4.9 4.9 4.4 53 4.5 4.9 5.3 5.4 5.3

Fontes: Autoridades mogambicanas e estimativas e projeccdes dos técnicos do FMI.

L Inclui os desembolsos de recursos do FMI ao abrigo da ESF e a alocagio de DES de Agosto de 2009.
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Tabela 2: Finangas Publicas, 2009-11
(Mil milhdes de MT)

2009 2010 2011
Result. S1-Prog. S1-Prel. Prog. Proj. Prog. Proj. /1
Receita total 46.73 27.05 27.94 56.47 59.94 65.09 71.45
Receita fiscal 41.47 23.94 24.93 49.91 53.31 57.64 63.22
Rendimento e lucros 13.72 8.85 9.14 17.50 18.40 18.56 23.58
Bens e senigos 22.89 12.49 13.10 27.00 29.06 3283 3244
Comeércio internacional 4.08 2.11 221 4.36 4.59 5.04 5.85
Outras 0.78 0.49 0.48 1.05 1.26 1.20 1.35
Receita néo fiscal 5.26 3.11 3.01 6.56 6.63 745 8.23
Despesa total e empréstimos liquidos 86.70 43.81 44.72 97.87 105.87  123.07 133.39
Despesas correntes 47.87 25.34 31.09 52.85 60.56 61.05 68.78
Pessoal 23.62 13.67 13.96 27.60 29.56 31.16 36.25
Bens e senigos 11.72 5.58 6.45 11.99 12.40 14.45 14.47
Juros da divida publica 1.36 0.88 1.34 1.73 2.76 2.06  3.59
Internal 0.82 0.55 0.97 1.05 1.92 1.19 2.66
Externa 0.54 0.33 0.37 0.68 0.84 0.87 0.93
Transferéncias 11.17 5.22 9.34 11.50 15.83 13.38 14.47
Das quais: subsidio aos combustiveis 2.80 1.13 4.10 1.69 4.13
Saldo primério corrente interno 0.22 2.58 -1.81 5.35 2.15 6.10 6.26
Despesas de investimento 34.41 17.48 14.35 42.64 45.14 49.63 49.59
Com financiamento interno 11.72 7.94 5.81 18.71 16.62 22.66 18.42
Empréstimos a empresas publicas com financ. externo 22.69 9.54 8.52 23.93 28.52 26.97 31.17
Empréstimos liquidos 4.42 0.98 0.86 2.38 0.17 12.39 15.01
Com financiamento interno -0.02 -0.20 -0.16 -0.36 -1.01 -0.42 0.19
Empréstimos a empresas publicas com financ. externo 4.44 1.18 1.02 2.74 1.18 12.80 14.82
dos quais: enpréstimos liquidos ndo concessionais 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 9.71 10.79
Saldo primério interno, antes dos donativos, acima da linha /2 -11.47 -5.16 -7.45 -13.00 -13.46 -16.14 -12.35
Receitas (+)/despesas (-) sem afectagédo 3/ 0.00 0.00 -1.58 0.00 0.00 0.00 0.00
Saldo global, antes de donativos -39.97 -16.76 -18.36 -41.40 -45.93 -57.98 -61.94
Donativos recebidos 25.30 13.59 14.05 26.85 29.94 32.79 35.53
Apoio a projectos 16.18 5.96 7.31 16.20 17.22 21.42 23.40
Apoio ao orcamento 9.12 7.64 6.74 10.65 12.72 11.37 12.13
Saldo global, apds donativos -14.67 -3.17 -4.31 -1455 -15.99 -25.19 -26.40
Financiamento externo liquido 13.50 4.83 4.04 13.28 14.62 21.95 25.59
Desembolsos 14.20 5.56 5.13 14.74 16.21 23.01 26.77
Projectos 6.51 3.59 3.11 7.74 11.31 555  7.77
Apoio ndo relacionado a projectos 7.69 1.97 2.03 7.00 4.91 17.46  19.00
Empréstimos a empresas publicas 3.89 1.18 1.01 2.74 1.18 12.80 14.82
dos quais: nédo concessionais 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 9.71 10.79
Apoio ao orgamento 3.80 0.79 1.01 4.27 3.73 4.66 4.18
Amortizag@o em dinheiro -0.70 -0.73 -1.09 -1.46 -1.60 -1.06 -1.18
Financiamento interno liquido 4/ 0.52 -1.74 -1.29 0.93 1.04 3.23 0.81
Privatizagéo liquida 0.41 0.08 -0.02 0.33 0.33 0.00 0.00
Por memoria:
Fluxos liquidos da ajuda 38.26 18.09 17.72 39.45 43.72 44.17 49.40
Fluxos brutos da ajuda 39.50 19.15 19.18 41.59 46.15 46.09 51.51
Apoio ao orcamento 12.92 8.43 7.75 14.92 16.45 16.02 16.31
Apoio ndo relacionado ao orcamento 26.58 10.72 11.43 26.67 29.70 30.07 35.20
Apoio a projectos 22.69 9.54 10.42 23.93 28.52 26.97 31.17
Empréstimos a empresas publicas 3.89 1.18 1.01 2.74 1.18 3.10 4.03
Senigo da divida externa 1.24 1.06 1.46 2.14 2.44 1.93 2.11

Fontes: Autoridades mogambicanas e estimativas e projeccdes dos técnicos do FMI.

1/ Nos termos da lei organica do orgamento (SISTAFE 2002), a execugé&o orcamental estara sujeita a limites maximos preventivos até que as perspectivas

de forte desempenho das receitas se concretizem.

2/ Receitas menos despesas correntes excl. juros menos despesas de investimento e empréstimos liquidos financiados com recursos internos.

3/ Discrepancia residual entre as fontes e 0s usos dos recursos.

4/ Exclui os titulos de recapitalizacédo emitidos a favor do Banco de Mocambique.
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Tabela 3: Finangas Publicas, 2009-15
(Percentagem do PIB)

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Efect. Prog.  Proj. Prog. Proj. 1/ Proj.

Receita total 17.4 18.4 184 18.7 189 19.3 19.8 20.1 20.5
Receita fiscal 15.4 16.3 164 16.6  16.7 17.1 17.6 17.9 18.3
Receita n&o fiscal 2.0 21 2.0 21 2.2 2.2 2.2 2.2 2.2

Despesa total e empréstimos liquidos 32.2 320 325 354 353 35.5 34.9 34.0 33.9
Despesas correntes 17.8 17.3 18.6 175 18.2 18.6 18.8 18.9 19.0

Pessoal 8.8 9.0 9.1 9.0 9.6 9.4 9.3 9.1 8.9

Bens e senigos 4.3 3.9 3.8 4.2 3.8 4.4 4.4 4.5 4.4

Juros da divida publica 0.5 0.6 0.8 0.6 1.0 0.7 0.8 0.9 1.0

Transferéncias 4.1 3.8 4.9 3.8 3.8 4.1 4.3 4.4 4.7
Das quais: subsidio aos combustiveis 1.0 0.6 1.3

Saldo priméario corrente interno 0.1 1.7 0.7 1.8 1.7 1.3 1.8 2.2 2.4

Despesas de investimento 12.8 13.9 13.9 143 131 13.4 13.2 13.0 12.9
Com financiamento interno 4.4 6.1 51 6.5 4.9 5.5 5.7 5.8 6.0
Com financiamento externo 8.4 7.8 8.8 7.8 8.2 8.0 7.6 7.2 6.9

Donativos

Empréstimos 2.4 2.5 3.5 1.6 2.1 1.9 1.7 1.5 1.6
Empréstimos liquidos 1.6 0.8 0.1 3.6 4.0 3.4 2.9 2.2 2.0
Com financiamento interno 0.0 -0.1 -0.3 -0.1 0.1 0.1 0.0 0.1 0.1
Empréstimos a empresas publicas com financ. externo 1.7 0.9 0.4 3.7 3.9 3.4 2.9 2.1 19
dos quais: concessionais 1.7 0.9 0.4 0.9 1.1 1.1 11 1.1 11
dos quais: enpréstimos liquidos ndo concessionais 0.0 0.0 0.0 2.8 2.9 2.3 1.8 1.0 0.8
Saldo primério interno, antes de donativos 2/ -4.3 -4.2 -4.1 -4.6 -3.3 -4.2 -3.9 -3.7 -3.7
Saldo global, antes de donativos -14.8 -13.5 -14.1 -16.7 -16.4 -16.2 -15.1 -13.9 -13.4
Donativos recebidos 9.4 8.8 9.2 9.4 9.4 9.3 9.0 8.8 8.3
Projectos 6.0 5.3 5.3 6.2 6.2 6.1 5.9 5.7 5.2
Nao relacionados a projectos 3.4 3.5 3.9 3.3 3.2 3.2 3.1 3.1 3.1
Saldo global, ap6s donativos -5.4 -4.7 -4.9 -7.2 -7.0 -6.9 -6.1 -5.1 -5.1
Financiamento externo liquido 5.0 4.3 4.5 6.3 6.8 6.2 5.4 4.4 4.3
Desembolsos 5.3 4.8 5.0 6.6 7.1 6.6 6.1 5.3 5.3
Projectos 2.4 2.5 3.5 1.6 2.1 1.9 1.7 1.5 1.6
Apoio néo relacionado a projectos 2.9 2.3 1.5 5.0 5.0 4.7 4.4 3.8 3.6
Empréstimos a empresas publicas 14 0.9 0.4 3.7 3.9 3.6 3.3 2.7 25
dos quais: ndo concessionais 0.0 0.0 0.0 2.8 2.9 2.5 2.2 1.6 1.5
Apoio ao orgamento 14 1.4 1.1 1.3 1.1 1.1 1.1 1.1 1.1

Amortizagao em dinheiro -0.3 -0.5 -0.5 -0.3 -0.3 -0.4 -0.6 -0.9 -1.0

Financiamento interno liquido 3/ 0.2 0.3 0.3 0.9 0.2 0.7 0.7 0.8 0.8

Privatizagao liquida 0.2 0.1 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Por memoria:

Fluxos liquidos da ajuda 14.5 12.9 13.4 12.7 13.1 12.5 11.8 11.0 10.5
Fluxos brutos da ajuda 15.0 13.6 14.2 13.2 13.6 13.3 12.9 12.5 12.1
Apoio ao orgamento 4.9 4.9 51 4.6 4.3 4.3 4.3 4.2 4.2
Apoio néo relacionado ao orgamento 10.1 8.7 9.1 8.6 9.3 9.0 8.6 8.3 7.9
Apoio a projectos 8.6 7.8 8.8 7.8 8.2 8.0 7.6 7.2 6.9
Empréstimos a empresas publicas 15 0.9 0.4 0.9 11 11 11 11 1.1
Senico da divida externa 0.5 0.7 0.7 0.6 0.6 0.8 11 14 1.6

Fontes: Autoridades mogambicanas e estimativas e projec¢des dos técnicos do FMI.
1/ Nos termos da lei organica do orcamento (SISTAFE 2002), a execugao orgcamental estara sujeita a limites maximos preventivos até que as per:
de forte desempenho das receitas se concretizem.
2/ Receitas menos despesas correntes excl. juros menos despesas de investimento e empréstimos liquidos financiados com recursos internos.
3/ Exclui os titulos de recapitalizag&o emitidos a favor do Banco de Mogambique.
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Tabela 4: Sintese Monetaria, Trimestral, 2009-10 B

2009 2010 2011
T4 T1 T2 T3 T4 Tl T2 T3 T4
Efect. Prog. Efect. Prog. Efect. Prog. Proj. Prog. Proj. Projeccdes
(Mil milhdes de MT, salvo indicagéo em contrario)
Banco de Mogambique
Activos externos liquidos 49.6 45.2 47.6 49.8 56.3 545 58.0 57.7 55.5 57.7 58.4 59.8 64.8
(Mil milhdes de USD) 17 16 15 16 16 18 16 18 15 16 16 17 18
Reservas internacionais liquidas 53.7 48.8 52.4 535 61.0 58.3 62.8 61.7 60.4 62.6 63.3 64.6 69.7
(Mil milhdes de USD) 18 1.7 1.7 18 17 19 1.7 1.9 1.7 1.7 18 18 19
Activos internos liquidos -25.2 -22.7 -24.7 -24.0 -30.2 -28.7 -28.7 -285 -25.0 -30.2 -285 -28.3 -30.2
Crédito ao governo (liquido) -25.3 -18.7 -23.3 -18.1 -24.9 -22.4 -18.7 -20.9 -14.8 -19.3 -18.7 -19.4 -16.7
Crédito aos bancos (liquido) 23 -0.5 1.7 -0.5 1.8 -0.5 -0.5 -0.5 -0.5 -0.5 -0.5 -0.5 -0.5
Crédito a economia 04 0.4 0.4 04 0.5 0.4 0.5 0.4 0.5 0.5 0.5 0.5 0.5
Outras rubricas (liquido, activos +) -2.6 -39 -35 -5.9 -7.6 -6.2 -9.9 -7.6 -10.1 -10.8 -9.8 -8.8 -135
Base monetaria 245 225 230 25.7 26.1 258 293 29.2 30.6 275 29.9 316 346
Moeda em circulacdo 16.1 14.1 145 16.4 16.7 16.4 18.4 19.2 19.1 16.1 17.6 18.6 211
Dep6sitos bancérios no BM 8.3 8.5 85 9.3 9.3 9.3 11.0 10.0 11.5 11.4 124 129 13.4
Bancos comerciais
Activos externos liquidos 14.1 14.0 13.4 175 17.2 17.4 21.2 20.6 18.6 9.0 11.8 4.3 9.4
(Em milhes de USD) 0.5 0.5 0.4 0.6 0.5 0.6 0.6 0.6 0.5 0.2 0.3 0.1 0.3
Activos internos liquidos 79.3 80.4 824 87.4 86.5 87.8 98.1 93.0 101.0 110.4 117.5 130.6 132.1
Reservas bancérias 11.7 10.1 11.0 115 11.8 11.3 13.8 13.2 14.2 13.1 135 139 15.2
Crédito ao BM (liquido) -25 0.5 -1.6 05 -1.8 0.5 0.5 0.5 0.5 0.5 0.5 0.5 0.5
Crédito ao governo (liquido) 13.8 12.6 14.9 7.3 12.4 14.2 6.7 11.0 4.3 10.2 6.5 85 7.1
Crédito & economia 71.0 72.8 74.1 84.3 82.4 77.8 93.9 84.7 96.7 99.2 107.0 1155 118.6
Outras rubricas (liquido, activos +) -14.8 -15.6 -15.9 -16.1 -18.3 -16.1 -16.8 -16.3 -14.6 -12.6 -10.1 -7.7 -9.3
Dep6sitos 934 94.4 95.8 104.9 103.7 105.3 119.3 113.7 119.6 119.4 129.3 135.0 1415
Dep6sitos a ordem e depdsitos de poupanca 60.2 59.2 60.3 65.6 63.9 66.6 743 714 734 722 779 82.2 85.2
Depésitos a prazo 33.2 35.2 354 394 39.8 38.6 45.0 423 46.2 47.2 51.4 52.7 56.4
Sintese monetéaria
Activos externos liquidos 63.7 59.2 61.0 67.3 735 719 79.2 784 741 66.7 70.2 64.2 742
(Mil milhdes de USD) 22 20 20 22 21 23 22 25 21 18 20 18 20
Activos internos liquidos 433 47.6 47.3 51.9 45.0 47.7 55.7 513 61.9 67.2 75.4 88.4 86.6
Crédito interno 60.0 67.2 66.1 739 70.4 70.0 82.4 75.2 86.7 90.6 95.3 105.0 109.4
Crédito ao governo (liquido) -115 -6.1 -85 -10.8 -12.5 -8.2 -12.0 -9.9 -10.5 -9.1 -12.2 -11.0 -9.7
Crédito a economia 71.4 732 745 84.7 82.8 78.2 94.4 85.1 97.1 99.7 107.5 116.0 119.1
Crédito & economia, em ME 228 255 253 28.6 295 25.8 335 274 34.0 35.9 37.0 38.9 38.2
Outras rubricas (liquido, activos +) -16.6 -19.6 -18.8 -22.0 -25.3 -22.3 -26.8 -239 -24.8 -234 -19.9 -16.6 -22.8
Moeda e quase-moeda (M3) 107.1 106.8 108.3 119.2 1185 119.7 134.8 129.6 136.0 133.9 145.7 152.6 160.9
Depbsitos em moeda estrangeira 345 355 37.2 39.6 42.2 384 475 40.7 45.0 431 48.9 47.9 47.9
(Mil milhées de USD) 12 1.2 12 13 12 12 13 1.3 12 12 14 14 13
M2 725 713 71.1 79.6 76.3 81.3 87.3 89.0 91.0 90.8 96.8 104.7 113.0
Por memoria:
Base monetéria diaria média no 30. més do trimestre 23.6 22.0 228 246 25.4 25.8 289 282 295 27.4 29.2 31.1 333
Variacdo percentual em 12 meses 28.5 25.8 30.4 237 27.9 22.1 37.1 19.5 25.0 19.9 14.8 7.5 13.0
Moeda diria média no 30. més do trimestre 157 138 143 153 16.1 16.1 17.9 187 18.6 159 16.9 181 20.6
Variag&o percentual em 12 meses 32.8 38.2 25.7 31.9 17.4 30.7 19.3 18.7 10.9 5.0 13 10.5
Stock de CLG (def. do prog.) 2 -14.6 -11.3 -12.1 -15.7 -15.9 4131 -15.1 -13.0 -13.6 125 -15.6 -14.1 -12.8
Fluxo acum. de CLG (def. do prog.) final do ano * 0.5 2.6 25 -1.7 -1.3 0.9 -0.5 0.9 1.0 11 -2.0 -0.5 0.8
Variagdo percentual em 12 meses
Base monetéria 273 25.8 28.4 237 25.2 221 39.1 19.5 25.0 19.9 148 75 13.0
M2 34.6 329 32.6 33.7 28.1 273 37.0 226 254 277 26.9 20.0 242
M3 32,6 29.8 31.6 337 329 239 39.8 211 270 236 229 13.2 18.3
Crédito & economia 58.6 47.9 50.5 60.0 56.5 275 53.8 19.1 36.0 337 29.7 228 226
Multiplicador monetério (M2/base monetaria) 2.97 3.17 3.10 3.09 2.93 3.16 2.97 3.04 2.97 3.30 3.24 3.32 3.27
Velocidade (PIB/M2) 371 4.30 4.58 3.85 4.27 3.77 3.73 3.44 3.58 4.16 3.90 3.61 3.34
PIB nominal 269 306 326 306 326 306 326 306 326 378 378 378 378
Crescimento do PIB nominal 121 16.3 20.9 16.3 20.9 16.3 20.9 16.3 20.9 16.1 16.1 16.1 16.1
Taxa de cambio de mercado, fim do periodo (MT/USD) 27.78 28.9 28.1 304 345 30.9 359 320 36.0 36.5 35.8 353 36.8
Flutuac&o de valores, AELs do BM, fluxo do periodo -1.2 -1.8 0.7 -2.4 -3.3 -0.9 -2.4 -1.8 -0.2 -0.7 1.1 0.9 -2.6
Moeda fora dos bancos, % da base monetaria 53.4 55.1 519 55.5 53.6 56.0 529 54.7 53.6 525 54.8 55.9 55.9
Moeda nos bancos, % da base monetaria 125 7.4 11.3 8.4 10.6 7.8 9.7 111 8.9 5.9 3.9 3.1 5.3
Reservas bancérias, % da base monetaria 34.1 37.6 36.8 36.1 35.8 36.2 37.4 34.2 375 41.6 41.3 41.0 38.8

Fontes: Autoridades mogambicanas e estimativas e projec¢des dos técnicos do FMI.

% Inclui os desembolsos de recursos do Fundo ao abrigo da ESF e a afectagéo de DES de Agosto de 2009.

2 Segundo a definigéo do MTE, equivale ao CLG da sintese monetaria, excluidos os depésitos da Moatize, os recursos consignados de doadores e a emisséo de titulos para capitalizar o BM.

3 Segundo a definicdo do MTE, equivale as RILs nas contas do BM, avaliadas as taxas de cambio do programa frente ao délar, conforme especificado na Tabela 1 do MTE.
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Tabela 5: Balanga de Pagamentos, 2009-15

(Em mil milhdes de USD, salwo indicagcdo em contrario)

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Efect. Prog. Proj. EBS/10/98 Projeccdes
Conta corrente -1,054 -1,391 -1,308 -1,380 -1,258 -1,432 -1,654 -1,857 -2,130
Bens -1,273 -1,500 -1,492 -1,403 -1,170 -1,328 -1,522 -1,715 -1,964
Dos quais: Mega projectos 474 693 765 1,226 1,113 1,215 1,315 1,429 1,554
Exportagoes, FOB 2,147 2,089 2,328 2,656 2,804 2,991 3,203 3,440 3,706
Das quais: exportacdes dos mega projectos 1,265 1,474 1,648 2,026 2,107 2,283 2,468 2,655 2,831
Importacdes, FOB -3,420 -3,589 -3,819 -4,059 -3,974 -4,319 -4,725 -5,156 -5,670
Das quais: importagdes dos mega projectos -791 -782 -883 -800 -993 -1,068 -1,153 -1,226 -1,276
Senicos -450 -451 -452 -495 -493 -558 -664 -738 -802
Rendimentos -95 -233 -169 -390 -514 -556 -581 -603 -587
Dos quais: Pagamentos de dividendos pelos mega projectos -17 -220 -222 -369 -461 -477 -475 -473 -439
Transferéncias correntes 764 793 805 908 920 1,011 1,112 1,198 1,222
Das quais: Donativos externos 687 713 716 824 824 903 990 1,062 1,073
Conta de capital e financeira 1,439 1,491 1,151 1,785 1,477 1,859 2,149 2,225 2,412
Conta de capital 422 371 349 391 375 424 482 535 581
Conta financeira 1,016 1,119 802 1,394 1,103 1,435 1,667 1,690 1,831
Investimento directo estrangeiro liquido 878 917 808 732 923 1,016 1,088 1,171 1,252
Endividamento externo liquido do governo geral 434 583 567 836 861 869 862 773 750
Endividamento externo liquido do sector privado néo financeiro -456 -203 -305 -37 -191 -39 -16 -64 -24
Outros * 160 177 -268 -137 -490 -410 -266 -191 -148
Dos quais: Direitos especiais de saque 170 0 0 0 0 0 0 0 0
Erros e omissdes liquidos -193 0 0 0 0 0 0 0 0
Saldo global 191 100 -157 405 220 427 495 367 282
Financiamento externo -197 -100 157 -405 -220 -427 -495 -367 -282
Activos de resena * 2 -352 -120 136 -403 218 -424 -492 -334 222
Uso liquido do crédito do Fundo 2 152 20 21 -2 -2 -3 -3 -33 -60
Financiamento excepcional 2 0 0 0 0 0 0 0 0
Por memoria:
indices de taxas de cambio efectivas (var. %)
Taxa de cambio efectiva nominal -4.0
Taxa de cambio efectiva real -3.2
indice dos termos de troca (var. %) -7.9 15 25 12.0 13.1 -1.4 0.9 -4.0 -3.0
Preco internacional do aluminio -35.3 14.8 24.2 10.5 1.6 6.9 4.4 4.3 0.0
indice de pregos internacionais de alimentos -14.7 2.7 6.8 -0.4 -1.3 -2.2 -0.7 -0.8 -0.4
indice de pregos internacionais de combustiveis -36.9 19.9 21.9 75 3.1 4.0 25 1.3 1.3
Conta corrente (% do PIB) -10.5 -13.6 -13.4 -12.8 -12.0 -12.0 -12.2 -12.4 -13.1
Excluindo os donativos externos -17.3 -20.6 -20.7 -20.5 -19.8 -19.6 -19.6 -19.4 -19.6
Fluxos brutos da ajuda financeira (% do PIB) 15.6 14.8 15.2 14.5 15.0 14.4 13.9 13.4 12.9
Dos quais: Para o governo central 15.0 135 14.2 13.2 13.6 13.3 12.9 12.5 12.1
Apoio ao orgamento 4.9 4.9 5.1 4.6 4.3 4.3 4.3 4.2 4.2
Apoio n&o relacionado ao orgamento 10.1 8.6 9.1 8.6 9.3 9.0 8.6 8.3 7.9
Apoio a projectos 8.6 7.8 8.8 7.8 8.2 8.0 7.6 7.2 6.9
Acordos de retrocesséo 15 0.9 0.4 0.9 11 11 11 11 11
Activos externos liquidos 1,701 1,800 1,544 2,205 1,763 2,190 2,685 3,052 3,335
Resenas internacionais liquidas * 1,840 1,930 1,675 2,334 1,895 2,322 2,817 3,185 3,467
Reservas internacionais brutas * 2,012 2,128 1,868 2,530 2,086 2,510 3,002 3,337 3,559
Meses de import. project. de bens e serv. ndo factoriais 4.9 4.9 4.4 53 4.5 4.9 53 5.4 53
Meses de import. correntes de bens e serv. nédo factoriais 5.4 5.4 4.6 5.8 4.9 5.4 5.8 5.9 5.7

Fontes: Dados do Governo de Mogambique e projec¢des dos técnicos do FMI.

* Inclui o desemb. da alocagao de DES em 2009 T3, no valor de DES 108,8 milhdes, acima da linha, como outros passivos de invest. das autoridades monetarias, e abaixo da linha, como aumento dos activos de reserva.



28

*9BW-S303INYISUl Seu sousodap INjau| /7

‘(esow we sownsaidws sop ayred seuade Wwan|aul) SeuedIGUERIOW SEINS]|IRIUOD SEULIOU Se WOod 0pJode ap soperediew sownsaidwsa so 8s-wauyaq /g
*SOpedYNUAP! WaJas Jod epule NO BLIoe SOPBUOIJUSLW OBU SAI0}8S SIEWap SO SOPO) B 0JIP2Id O INjAU| /2
*SOINOPRIND SUS] 3 SONJJaA 3P eIdWod € ered OPILINSUOD OB 0}P3ID 3P Seyul| @ 0)IPRID P SAQUED INaU| /T

(INg) anbiqwedoly ap ooueg :8juoH

v'.E G'se cee T's€ T'ee 0'se 8'€e 9'5€ L2e 9'9¢ €ece 0'0e €19 €'€9 S[ejo} sonissed/eliabuel}sa epaow wa sonssed
22T STET  ¢8El  6LPT  €6ST 98T L'S9T 68T S'69T 92T 0's02 9'€6T oovz [\WA 4 (soprgoueqiaiul ogu) sfelo} sownsaidwia/saiualio ap solsodaq
6'vC 6'SC 6'LC €'0e cee 8've 2'9¢ 0'9g 6'€e TTE €8¢ 414 6'€S 9've /¥ S1e10} SOAYR/SOPINb)| SOARIY
Zzopinbi| 8 olusweloueUl
8'TT L'TT T1T 0'TT €TT 90T L'0T TTT (NI ‘selp 06) senissed @ sealloe e|ougIajal ap sexe) aljua peaids
9Vl 8'€T 6'vT VLT 0'6T oVl
667 12s e ST 8'0r LTy s'or G'6C
9ce '9g e 6'L€ L'6€ T€e 01NIg 0JUSWIPUSI/SEXE] 8 0II9WOD WOI OJUSWIPUSY
j 414 6'SY 6'aY v'or 9'9r fA4 TSy g9
9'zy k54 TEh farad L'vy LTS soun[ ‘|oxa sesadsap/eossad wod sesadsag
7'€S 118 '8S 0'6S T'6S 'S5 L85 8'09
209 2'SL 9'18 6’18 0'/9 69T S0JNUq soludWIpuBl/soun| "|9xa sesadsaq
T0S 6'Ly L'SS v'.S 9'/5 €85 8'85 20L
'L9 9'€9 8’69 129 7’19 2ot soInq sojudwiIpudI/soIn( ap wabrew
9Ly T°€s 9'9¢ 0'/e [ 44 'es L'vy 108
809 6°9¢ 9'0C 9'8T LX44 S'€ feyded op ape|
6°€ (24 o€ 1€ 9'€ 44 S'e 8¢ oY 6T ST VT 91T 10 S0AnOR SOp |pe|
apepl|Iqipual @ S0JINT
S'S 6'S 'S 8'S S'S €€ S S0 9'¢ 6T 8¢ 8'8 7’6 01T /€ rended/sagsnoid ap sopinby| sopesed few sowmnsaidwz
8T x4 8T (k4 x4 (k4 6T 9T TE g€ 6'S 8'€T 0ce v'ee /€ soinug sownsaidwa/sopered few sownsaiduwiy
6vE 4> v'ece 29 Tee 2'se 8'ce §'8C CEee 7’18 029 809 6'69 L'v9 stejoy dwa/eliabuessa epaow wa sownsaidwy
6'ST 8Vl 69 'L 00T 90T Lyl 8'LT 6'ST e /2 soslanig
6'C 8C S'€ L'e L'e L'e 174 v 28 TL ogdengeH
19T st 18T €T 66T a4} Ger 0€T X413 9L /T sopenud :srenb sop
L'SE T'LE §'8¢ 1’82 e 1’82 €ce T'se 2'9e T'LE 0'9¢ 0’2 soino
cer 8'€T 91T et a1 cer 29 8'S L TL 0's 0L opdedunwod & auodsuel
v'ee 9'6T 6'CC L've 9'Se v've x4 v'iZ €T 18T 0'LT 002 orIgWody
7’9 6V Ts L'y 44 L'S 9'S v v'e 'S oV oV ogdnisuod
'St LT €'6T 8'Te 19T G'6T x4 89T 6'TT 69T 0ce 0'se eusnpul
oL 69 0’8 L'L 18 7’6 7’9 S8 S'6 Let 0'sT 0'8T einynouby
(otoz
01s0bYy 91e) srejo] “1saidws;1saidwa sop [elo)aas oedinguist
saAoe sop apepifenb 8 oedisodwo)
v'8 9L Ll v'8 €6 68 SL L €9 99 vL VL v'6 z8 soaioe/(opinby| ojugwied) feyded
€er (443 0€T a4 29T 67T et X413 20T 9€T 09T Lyl ocr 09 00su ojad sopesapuod soAde/T JalL sejuaienbal fended
€91 8Vl T'sT 99T 18T 69T 6°€T vl x4 vET 0'8T ST oVl S'S 0osu ojad sopesapuod soaoe/reluBwelnbal [elded
soudoid sopuny sop oedenbapy
0T/AQY  OTMeN  60/22Q  60/3S  60/uNC 60 /elN 8002 1002 9002 S002 002 €002 2002 1002

(ourenuod wa oedeslpurl oafes ‘suabejuasiad w3)
0T-T00Z ‘Olledueg 10}09S Op eIIBJURUIH ZBPI|0S 9P Sal0pedipu| 9 ejaqel



29

*S90Y[ 00E ASN W opeAs|d elds TT0z eled ajuauiuad yD 0 ‘110z eled 0T0Z op epelpe efes eiiag eu o ejedeN Wwa so032afoid so eied |Iseig 0 WOD SOWIISIAWD SOP BINJRUISSE B 0SeD) 7

‘085231100 9p $3103084 SO 3 0B

9p e 123q0 eled 03UBWIPUSIUT SP 0DJUDP | OPUBIOWS|Y OP 3 SEJISIUBLI & SEJIQUODT S

10d Sp OPUBIOWS| OP ,eweiBold Op BLONUOK, 085S € JaA T
"TW4 OP SOJJUDP) SOP SBAIIRWIISD 3 SEURDIGUR50W SBPRPLOINY :S9IU0H

LYS'vE 668'ST vZv'8S vZv'8S 295'cy (oA13eINWIND owlujw JojeA) seuejuoud sesadsaq
TTE'vE 626'vT 0v6'65 vLb'9S °eL'TY £¥6'LC 6¥0'LT 6v0'LC 9ST‘ZT 0T80T 0180T (OA13RINWND OWIUW 10[RA) OUIDACD Op Se3IY
iSeAnedIpul see
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 (owixew JojeA) sowlaixe sojuswebed ap sopeselly
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 (owixew JojeA) ozeid ound ap ed1|gnd BUISIXD BPIAIP BP %2015
. (@sn ap sagyiw ‘owixew JojeA) oue
009 009 00€ 00¢ 00¢ 0 00¢ 002 0 S S wn e Jouadns 0jUSWIDUSA WO SePRUOIdID|S sIeje}sa Jod no g ojad ‘|esjusd
owaA06 o]ad epijueieb No BpJRIIUOD [RUOISSIOUOD OBU BUIDIXD BPIAIP BAON
S9L'T ST1L'T SL9'T 0€6'T 588'T L't pTIL'T 6SL'T S89'T  TT9'T TTL'T (asn ap sagyiw ‘owlulw 10jeA) WG Op STIY P 320315
951’62 89¢€'/T €6v'6C  €41'8C €52'Se 20b'Se £90'Se  £95'vT 046'CC T€S'TT  TE0'TT (owixew JojeA) eLgIdUOW BSeq Bp 0035
z10'e- £60'T 6£0'T £€6 898 £82'T- 099- £vL'T- wuv'c 699'c vrI- (0AI3R|NWND owliXew Jo0jeA) owanob oe opinbj| 031p2.1D
oaquiazag/oyung ap jeuly o esed oyuadwasaqg/oeSeleay ap soLIdUID
o3sodold ojsodold ojsodold ‘Boid oid -Boud ‘p9y3 ‘[eboud ‘bBoid 'p9)3 le 'boiq -Boud
oedeljeAe eAlledipur ogSeljeae eAl3RDIpUL oe5eIeAe 5D SO
op souLD 213 ap souLd e g5el| p sou9ud eAl3edIpul BB
oyung ap wi4 03Jely dp Wi *zaQ ap w4 "19S 9p w4 oyung ap wid o51e| 9p w4

T10C

0T0C

T

(oue3uod Wa ogdedipul OAleS ‘LI Bp SaQy|IW w3)

SBAIIRDIPU] SBIBW @ SOAIIR}IIUBND OBSEI|RAY 9P SOUIUD :dNbIGUESON 1/ B[agRL



30

Tabela 8: Mogcambique: Indicadores de Referéncia Estruturais

Indicadores de Referéncia Estruturais

Data Prevista de Implementacéo

Situacéo

Qualquer novo empréstimo externo nao concessional
contraido ou garantido pelo Governo Central e por
empresas publicas seleccionadas, sujeito aos
respectivos CA quantitativos continuos, sera destinado
a investimento nos sectores de transporte e
electricidade, conforme descrito no paragrafo 14 do
MPEF de 24 de Maio de 2010.

Continuo

Em curso

Adopc¢éo, pelo Conselho de Ministros, da lei sobre PPP,
concessdes e mega projectos, conforme descrito no
paragrafo 22 do MPEF de 24 de Maio de 2010.

Fim de Setembro 2010

Cumprido

Finalizacdo de uma estratégia completa de
endividamento, que avaliara o perfil de risco e as
implicacdes dos novos empréstimos, conforme descrito
no paragrafo 16 do MPEF de 24 de Maio de 2010.

Fim de Novembro 2010

Conclusao da primeira Andlise da Sustentabilidade da
Divida produzida pelo governo, conforme descrito no
paragrafo 17 do MPEF de 24 de Maio de 2010.

Fim de Setembro 2010

Cumprido

O Ministro da Planificag@o e Desenvolvimento editara
um Diploma Ministerial determinando que um protocolo
para a seleccéo de projectos e um modelo para a
avaliacao de projectos sejam usados por todas as
entidades do governo ao analisar e seleccionar os
projectos que beneficiardo de investimento publico,
conforme descrito no paragrafo 30 do MPEF de 8 de
Novembro de 2010.

Fim de Mar¢o 2011

Um plano de ac¢éo envolvendo medidas prioritarias
sera adoptado para simplificar o sistema tributério,
alargar a base tributaria e avaliar os méritos e a
viabilidade da possivel reducéo das taxas do IRPC e da
racionalizacdo dos incentivos ao abrigo do Cédigo de
Beneficios Fiscais, conforme descrito no paragrafo 31
do MPEF de 8 de Novembro de 2010.

Fim de Mar¢o 2011

O governo editara dois Diplomas Ministeriais para criar
um Comité de Gestdo da Divida (CGD) e um Comité de
Coordenacéo de Projectos (CCP), conforme descrito no
paragrafo 30 do MPEF de 8 de Novembro de 2010.

Fim de Mar¢o 2011

O BM comegara a por em pratica o recém-concluido
plano de contingéncia para o sector financeiro, por
meio da implementagdo dos médulos do plano
referentes as medidas correctivas de rapida execugéo e
a coordenacao com orgdos de superviséo estrangeiros,
conforme descrito no paragrafo 35 do MPEF de 8 de
Novembro de 2010.

Fim de Abril 2011

Partindo da melhoria do e-FOLHA e do e-CAF, sera
emitido o primeiro relatério trimestral sobre a populagéo
de funcionarios e agentes do Estado, os pagamentos
de salarios por sector e o impacto das decisdes sobre
promocdes e recrutamento em todos os niveis,
conforme descrito no paragrafo 22 do MPEF de 8 de
Novembro de 2010.

Fim de Julho 2011
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ANEXO 1 — REPUBLICA DE MOGCAMBIQUE: CARTA DE INTENCOES

Sr. Dominique Strauss-Kahn 8 de Novembro de 2010
Director-Geral

Fundo Monetario Internacional

Washington, D.C. 20431

E.UA.

Senhor Director-Geral:

O Governo de Mogambique vem, por este meio, solicitar a conclusao da primeira avaliacéo ao
abrigo do Instrumento de Apoio a Politica Econdémica (PSI). Em apoio a este pedido,
transmitimos o Memorando de Politicas Econdmicas e Financeiras (MPEF) anexo, que avalia a
implementacao do nosso programa econdmico ao abrigo do PSI e estabelece os objectivos e as
politicas do governo de curto e médio prazos.

O programa econdmico do governo tem como objectivo manter a estabilidade macroeconémica,
promover um crescimento econdémico vigoroso e diversificado e reduzir a pobreza. O governo
pretende concluir o seu proximo Plano de Accéo para a Redugdo da Pobreza (PARP) para o
periodo 2011-14 no inicio de 2011, antes da segunda avaliacdo do programa apoiado pelo PSI.

O Governo cumpriu todos os critérios de avaliacdo (CA) quantitativos até ao final de Junho de
2010, salvo o que se refere a base monetéaria, ultrapassado por uma pequena margem, para o qual
solicitamos uma dispensa. Também fizemos progressos substanciais na implementacdo do nosso
programa de reforma estrutural.

O governo acredita que as politicas definidas no MPEF sdo suficientes para alcangar os
objectivos do programa apoiado pelo PSI. Estamos prontos para tomar quaisquer medidas que
venham a ser necessarias para o alcance dos nossos objectivos de politica. O Governo consultara
0 FMI — por iniciativa propria ou sempre que solicitado pelo Director-Geral da instituicdo —
sobre mudancas que venham a ser cogitadas nas politicas contidas no MPEF anexo. O Governo
de Mocambique facultara ao FMI todas as informagdes de que este venha a necessitar para
avaliar o progresso efectuado na implementacgéo das politicas econdémicas e financeiras e no
alcance dos objectivos do programa.

Com os nossos melhores cumprimentos,

/sl /sl
Manuel Chang Ernesto Gouveia Gove
Ministro das Financas Governador, Banco de Mogambique
Anexos: Memorando de Politicas Econdmicas e Financeiras

Memorando Técnico de Entendimento
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ANEXO 1
REPUBLICA DE MOCAMBIQUE: MEMORANDO DE POLITICAS ECONOMICAS E FINANCEIRAS

I. INTRODUCAO

1. Reiteramos firmemente o nosso compromisso com os objectivos de médio prazo do
programa econémico ao abrigo do PSI. O programa visa preservar a estabilidade
macroeconémica e, a0 mesmo tempo, apoiar 0s objectivos de desenvolvimento econémico do
governo, com vista a criar um ambiente propicio a actividade do sector privado. Para tal,
conforme apresentado no MPEF de 24 de Maio de 2010, visamos: i) estimular a elevacdo do
investimento directo estrangeiro e nacional no sector de recursos naturais; ii) aumentar
significativamente o investimento publico em infra-estruturas de transporte e electricidade,
financiado em parte por recursos externos ndo concessionais; iii) melhorar o clima de negdcios e
iv) colher os beneficios da integracdo regional.

2. A elaboracéo do novo PARP quinquenal nos proporcionara a oportunidade de
reforcar a nossa agenda de desenvolvimento em favor dos pobres. Em conjunto com o sector
privado, a sociedade civil e os parceiros de desenvolvimento, avaliaremos o espaco para
redobrarmos nossos esforcos para fortalecer o crescimento econémico inclusivo e melhorar as
condicdes de vida dos pobres.

I1. EvOLUCAO ECONOMICA RECENTE E DESEMPENHO NO AMBITO DO PROGRAMA

3. Mog¢ambique tem enfrentado um ambiente externo dificil. Embora a crise mundial
ndo tenha provocado uma desaceleracdo do crescimento econdémico, ela teve um impacto sobre a
balanca de pagamentos mogambicana e exigiu o aligeiramento das politicas monetarias e fiscais.
Essa evolugdo como um todo contribuiu para a desvalorizacdo do cambio e a subida da inflacéo,
que resultaram num 6nus considerdvel para os segmentos mais vulneraveis da populagéo.

4. Na&o obstante, o0 desempenho macroeconémico do pais mantém-se forte de modo
geral. A expansdo do PIB real pode chegar a 7,25 por cento em 2010, ao beneficiar da forte
actividade em todos os sectores. Segundo as projeccOes, o defice da conta corrente externa (apos
donativos) deve subir para 13,5 por cento do PIB em 2010, uma vez que o aumento das
exportacGes relacionadas aos megaprojectos compensara grande parte da queda nas exportagdes
ndo tradicionais, do crescimento da importacdo de combustiveis e da alta mundial dos precos dos
alimentos. A entrada de capitais privados comegou a recuperar-se, mas as empresas
mocambicanas continuam a valer-se de financiamento bancario interno para compensar a sua
dependéncia dos mercados internacionais de crédito. A inflagdo média em 2010 deve ficar
préxima dos 13 por cento.

5. Diante da alta da inflagdo, o Banco de Mogambique (BM) tornou a sua politica
monetéaria mais restritiva a partir de meados do ano. Em Junho e Setembro, o aumento

cumulativo da sua principal taxa de juro (FPC) e da reserva obrigatoria foi de 4 por cento e
0,75 por cento, respectivamente. O BM também alargou a venda de divisas, sobretudo para
absorver a liquidez e ajudar a estabilizar o cambio.
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6. Ateé a altura, a politica fiscal tem sido implementada de forma prudente.

A arrecadacédo de impostos tem sido dinamica, uma vez que a actividade econémica manteve-se
forte e 0 governo tem colhido os frutos das reformas em curso na administragdo tributéria.

O governo esta a executar o orcamento de 2010 de maneira bastante cuidadosa, o que
proporcionou o espaco de que precisdvamos para ajustar a composicdo dos gastos ao longo do
ano. Primeiro, no inicio de Setembro, adoptamos medidas de emergéncia para ajudar a proteger
0s pobres da alta dos precgos, o que deve custar MT 0,5 mil milhdes (0,25 por cento do PIB) em
2010. Segundo, o custo do subsidio aos combustiveis ultrapassou em MT 2,9 mil milhGes o
montante orcamentado (0,9 por cento do PIB), pois 0s precos dos combustiveis e a procura por
esses produtos sofreram elevacdo acima do projectado.

7. As autoridades foram perseverantes em honrar 0s compromissos assumidos no
ambito do programa. Todas as metas quantitativas para o final de Junho de 2010 foram
atingidas, salvo o CA que se refere a base monetaria, ultrapassado por uma pequena margem,
para o qual solicitamos uma dispensa. A nova metodologia de baseada no célculo da média da
base monetéria ajudou 0 BM a melhorar a monitoria da meta programatica, embora o pico na
procura da moeda a medida que o final do més se aproxima continua a ser de dificil previsao.
Com respeito aos indicadores de referéncia estruturais, i) a nova lei sobre PPP, concessoes e
megaprojectos foi adoptada pelo Conselho Social e Econémico do Ministério em 30 de Setembro
de 2010 e pelo Conselho de Ministros em 5 de Outubro de 2010 e ii) a primeira anélise da
sustentabilidade da divida, concluida em 30 de Setembro de 2010, sera publicada no sitio do
governo na Internet em 15 de Novembro de 2010, apds ser discutida com o corpo técnico do
Fundo.

I1l. ESTRATEGIA PARA A REDUCAO DA POBREZA E O CRESCIMENTO

8. O governo continua preocupado com a extensdo da pobreza. A recém-publicada
Terceira Avaliacdo da Pobreza Nacional, baseada nos dados do inquérito aos agregados
familiares de 2008/09, indica que a incidéncia da pobreza manteve-se relativamente constante
nos Ultimos seis anos, a despeito do expressivo crescimento de Mogambique ao longo da ultima
década. Por outro lado, a avaliacdo salienta que foram obtidos bons avangos no que diz respeito
a0 acesso a educacdo, salde e outros servicos sociais essenciais, gragas as politicas
governamentais e ao apoio dos doadores.

9. Partindo desse cenario, o governo iniciou o processo de elaboracéo do novo Plano de
Accédo para a Reducéo da Pobreza (PARP). Como no passado, pretendemos manter um
processo de consultas com o sector privado, a sociedade civil e os parceiros de desenvolvimento
para elaborar o plano, que deve ser adoptado pelo Conselho de Ministros até ao fim de Marco de
2011. O foco do governo recaird sobre o crescimento economico mais inclusivo, atraves da
expansdo da actividade economica fora do sector de megaprojectos, de modo a gerar mais
oportunidades de emprego, melhorar o nivel de vida dos agregados familiares e aumentar a
seguranga alimentar. Isso pode abranger a formulagéo de estratégias sectoriais para, por
exemplo, a agricultura e o turismo, bem como a multiplicagdo de esforcos no sentido de
melhorar 0 ambiente de negocios. O governo espera que esses esfor¢cos venham a complementar
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a actual énfase na rapida expansdo da infra-estrutura do pais nos sectores de transporte e energia,
que vem sendo um dos pilares fundamentais do programa econémico apoiado pelo PSI.

10. O governo visa implementar redes de seguranga social sustentaveis para ajudar a
reduzir a pobreza, ao mesmo tempo em que estimula a economia local. Até ao final do ano,
avaliaremos as medidas tomadas em caracter de emergéncia no inicio de Setembro, a fim de
determinar a necessidade de substitui-las por medidas mais duradouras e, se possivel, mais bem
direccionadas com o decorrer do tempo. Com a implementacao da nossa Estratégia Nacional de
Seguranca Social Basica (ENSBB), aprovada pelo Conselho de Ministros em Abril de 2010, e do
Programa Estratégico para a Reducédo da Pobreza Urbana (PERPU), o governo alargara
gradativamente o apoio aos mais vulneraveis. Com base na experiéncia de outros paises,
daremos énfase a criagdo de redes de seguranca produtivas que visem a transferir rendimento e
outras formas de apoio no curto prazo, mas sem deixar de lado o fortalecimento do potencial de
crescimento do pais no longo prazo. Ja comecamos a discutir as possiveis op¢des com o Banco
Mundial, a Unicef e outros parceiros de desenvolvimento para garantir 0 apoio técnico e
financeiro. O governo pretende criar espaco fiscal suficiente no Cenario Fiscal de Médio Prazo
(CFMP) para dar apoio a implementacao dessas redes.

IV. POLITICAS MACROECONOMICAS
A. Objectivos Econdmicos

11. O governo vislumbra perspectivas econdmicas favoraveis para Mogambique.

O crescimento econémico pode alcancar os 7,5 por cento em 2011 e acelerar para 8 por cento no
médio prazo. Apds o esforco concertado das autoridades, a inflacdo média deve recuar para 8 por
cento em 2011 e aproximar-se do nosso objectivo de médio prazo de 6 por cento a partir de
2012. O défice da conta corrente externa (apos donativos) deve ficar em torno dos 12 por cento
do PIB com o passar do tempo, em reflexo da recuperacdo continuada das receitas de exportacao,
gue compensara com sobras a forte procura do lado da importacéo relacionada a grande
necessidade de investimentos publicos e privados no pais. O reforco da entrada de capitais
privados, a manutencéo do apoio dos doadores e o financiamento externo obtido pelo governo
para os investimentos em infra-estrutura devem manter as reservas internacionais de
Mogambique num nivel confortavel de cerca de cinco meses de importagdes no médio prazo.

B. Conjunto de Politicas Macroecondmicas

12. Reiteramos 0 n0sso compromisso com a preservacao da estabilidade
macroecondmica. O governo e 0 BM reconhecem que essa estabilidade & um dos maiores
activos de Mogcambique e é essencial para gerar um cendrio previsivel para a actividade do sector
privado.

13. No curto prazo, o governo e 0 BM daréo prioridade ao controlo da inflagéo. Para o
efeito, em 2011 buscaremos neutralizar o estimulo monetério e fiscal adoptado em decorréncia
da crise mundial. O BM reequilibrara a liquidez da economia a medida que o impacto da crise
sobre o pais for abrandando. Para contribuir para a reducéo das pressdes do lado da procura, 0
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governo adoptara temporariamente uma politica fiscal mais restritiva, limitando assim o recurso
ao crédito interno e ajudando a evitar a marginalizacao do sector privado. Nossa expectativa é de
que o conjunto de politicas macroecondémicas retorne a normalidade ao longo de 2011.

14. No médio prazo, a nossa politica sera orientada de modo a preservar a estabilidade
macroecondmica e a sustentabilidade da divida, mas sem descuidar do apoio ao
desenvolvimento da economia. O nosso objectivo é manter o défice primario interno em torno
dos 4 por cento do PIB no médio prazo e limitar a necessidade de financiamento interno através
de um forte esforco de arrecadacéo e da avaliacdo das prioridades em termos de gastos internos.
Essas medidas, conjugadas com uma politica monetaria prudente, devem aliviar as pressdes do
lado da procura e apoiar a consecu¢do do nosso objectivo para a inflagdo. Ao mesmo tempo,
pretendemos elevar as nossas despesas de capital para promover o investimento em
infra-estruturas, a ser parcialmente financiado por de empréstimos externos ndo concessionais.
O governo controlara o ritmo de implementacao dos investimentos publicos de maneira
compativel com as limitaces macroecondémicas e de capacidade, de modo a evitar o surgimento
de pressOes sobre a procura interna.

C. Politicas Monetaria e Cambial

15. O BM esta determinado a fazer com que a inflacdo retorne a um unico digito em
2011 e reitera o seu objectivo de médio prazo de atingir uma taxa de 6 por cento. A luz do
salto da inflacdo global, o BM se valera do conjunto completo de instrumentos de politica
monetéria ao seu dispor para frear a expansao monetaria. 1sso resultara numa desaceleracao
substancial do crescimento da base monetaria relativamente ao crescimento do PIB nominal no
restante de 2010 e em 2011. O Banco usara operacdes de mercado aberto para absorver
rapidamente a liquidez, sobretudo através de intervengdes no mercado de cambio e da venda de
bilhetes do Tesouro. Ele continuara a sinalizar a sua determinacao aos mercados por meio de
ajustamentos das suas principais taxas de juros e da reserva obrigatoria, se necessario.

16. Na conducéo da sua politica monetaria, 0o BM continuara a dar mais atencéo ao
nivel da taxa de cambio efectiva real em compara¢do com um cabaz alargado de moedas.
O BM reitera que continua a seguir o principio geral de que a taxa de cambio devera ajustar-se
livremente a evolucdo dos padrfes dos fluxos comerciais e financeiros com outros paises,
preservando as reservas internacionais de Mogambique.

17. O BM pretende reforgar o seu quadro de operagdes de politica monetaria, em linha
com as recomendac0Oes da assisténcia tecnica do Fundo. Todos esses aperfeicoamentos fazem
parte dos esfor¢os do BM para adoptar um regime de metas de inflag&o no longo prazo,
conforme especificado no plano de accao pertinente. Mais especificamente, 0 BM tomara as
seguintes medidas nesse sentido:

e Com vistas a fortalecer as operacOes de recompra, eliminar as distor¢des nos pregos dos
titulos publicos e facilitar a formacéo de uma curva de rendimentos, até ao final de Janeiro de
2012 o BM emitira um regulamento e instituira mudancas processuais visando i) tornar os
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bilhetes do Tesouro fungiveis no Mercado Monetario Interbancario Meticalnet (MMI) e
ii) permitir que todos os titulos publicos sejam usados como garantia em operacoes de
politica monetéria.

No intuito de melhorar a previsdo da liquidez e aumentar a previsibilidade da execucgéo
orcamental através da Conta Unica do Tesouro (CUT), até ao final de Margo de 2011 o
Ministério das Financas e 0 BM firmardo um Memorando de Entendimento estipulando

i) a prestacdo gradual ao BM de informacdes atempadas sobre todas as receitas e despesas do
governo, sejam elas efectivas ou projectadas; ii) o intercambio regular de informacdes sobre
a previséo do fluxo de caixa do governo, as projecc¢oes de liquidez e os fluxos de divisas

e iii) a transmissao atempada de dados fidveis pelo BM sobre as operac@es financeiras do
governo através da CUT.

Pretendemos informar o Fundo da nossa aceitacédo das obrigacdes previstas nas

Secgdes 2, 3 e 4 do Artigo VIII do Convénio Constitutivo do FMI até ao final de Dezembro
de 2010. Somos da opinido de que a nova regulamentacdo cambial, a qual esperamos adoptar em
Dezembro de 2010, eliminara todas as restricbes cambiais, sejam elas efectivas ou potenciais, de
conformidade com as recomendagfes da recente misséo de assisténcia técnica do Fundo. Para
além dos aspectos normativos, 0 BM esta empenhado em continuar a monitorar o funcionamento
do mercado cambial, com vista a coibir praticas que venham a ser incompativeis com 0s
principios do Artigo VIII.

D. Politica Fiscal

Orientacéo da politica fiscal

19.

O governo conduzira a politica fiscal de maneira compativel com a contraccgéo

monetéria, a fim de evitar a marginalizacdo do sector privado:

Para 2010, limitara o défice primério interno a 4,1 por cento do PIB, o que deve conter o
crédito liquido do sistema bancéario ao governo em 0,3 por cento do PIB. A consecucao
dessas metas exige enorme dedicacgdo para aumentar a arrecadacao de impostos e reduzir 0s
gastos ndo prioritarios, sobretudo a luz de despesas acima do esperado com o subsidio aos
combustiveis e com as medidas de emergéncia para restaurar a paz social.
Consequentemente, mesmo considerando que a massa salarial ficara dentro dos niveis
orcamentados, 0 governo esta preparado para abrir mao da execugdo dos gastos correntes e
despesas de investimento financiados internamente no restante de 2010 caso isso se torne
necessario para cumprir a meta do crédito liquido ao governo.

O contributo da politica fiscal para a contencdo da inflagcdo sera maior em 2011.
Reduziremos o défice primario interno para 3,3 por cento do PIB, uma diminuicéo de

0,9 ponto percentual, o que significa que praticamente nao se recorrerd ao financiamento
interno. Por uma questéo de cautela, o limite minimo indicativo da receita no ambito do
programa foi fixado em 0,5 por cento do PIB abaixo dos ambiciosos objectivos definidos na
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lei do orcamento de 2011, mas a Autoridade Tributaria sera orientada a proceder a
arrecadacdo da meta total de receita prevista na lei do orcamento (19,5 por cento do PIB).

20.  Aimplementacdo da lei do orcamento de 2011 estara sujeita ao contingenciamento
das receitas no ambito da lei organica do or¢gamento (SISTAFE 2002). Esse enquadramento
juridico limita a execucdo orcamental a limites maximos preventivos enquanto a arrecadagao
permanecer incerta. Nesse sentido, e de conformidade com as disposic¢des da lei do orcamento de
2011, o governo tomara as seguintes medidas até ao final de Janeiro de 2011: i) o Conselho de
Ministros aprovara o decreto sobre as disposi¢des relativas a execugdo orcamental (Delegacao de
Competéncia sobre a Execuc¢do do Orgamento) e ii) 0 Ministro das Financas editara uma Circular
Ministerial para orientar os ministros do governo sobre a execucdo or¢camental e as
contingéncias. Por conseguinte, serdo aplicados os seguintes limites maximos de contingéncia:

1) 90 por cento dos bens e servigos e outras despesas correntes; ii) 85 por cento da massa salarial
dos funcionérios publicos e das transferéncias; e iii) 90 por cento para despesas de investimento
financiadas internamente.

Despesas prioritarias

21. A orientacdo restritiva da politica fiscal ndo afectara as alocacfes para 0s sectores
prioritarios. O governo protegera as despesas prioritarias, conforme definidas no PARP, e
cumprira o limite minimo indicativo do programa no que respeita a essas despesas em 2010
(MT 58,4 mil milhGes). Para 2011, essa meta € de MT 63 mil milhdes; contudo, a expectativa do
governo € de que as despesas prioritarias serdo redefinidas no ambito do novo PARP, apds
consulta aos parceiros de desenvolvimento e a sociedade civil, 0 que devera exigir uma revisao
do limite minimo das despesas fixado para 2011 a altura da segunda avaliacdo do PSI.

Politica salarial

22. O governo visa encontrar o equilibrio adequado entre a modernizacéo do servico
publico e a manutencdo da massa salarial dentro das necessidades macroeconémicas.
Aprofundaremos as reformas em curso, mas também buscaremos a estabilizacdo da massa
salarial, ap6s dois anos de rapidos aumentos.

e A nova politica salarial, adoptada em 2008, visa i) simplificar e racionalizar os niveis
salariais de todos os ministérios, ii) descomprimir os niveis salariais segundo os niveis de
qualificagdo e responsabilidade, iii) reformar o sistema de subsidios de habitagdo e outros
subsidios e iv) harmonizar a politica salarial com o sistema de pensdes. Ate ao final de
Marco de 2011, o governo passara em revista a estratégia de implementacéo da nova politica
salarial, com énfase especial nas implica¢des para o orcamento. A implementacéo dessa nova
politica sera gradual, respeitando as circunstancias macroeconémicas.

e Para aumentar o controlo em tempo real sobre a massa salarial, alargaremos o e-FOLHA,
0 sistema electrdénico de prestacao de contas sobre salarios, e todos os salarios pagos ao nivel
das institui¢cbes do governo central serdo informados através do e-FOLHA até ao final de



38

Junho de 2011. Também implementaremos 0 e-FOLHA em trés Direc¢des em cada provincia
até ao final de Dezembro de 2011. Paralelamente, reforcaremos o mecanismo de actualizacdo
do cadastro unico dos funcionarios e agentes do Estado (e-CAF) nos niveis central,

provincial e distrital. Com as melhorias do e-FOLHA e do e-CAF, seré possivel gerar
relatdrios trimestrais sobre a populacdo de funcionarios e agentes do Estado, pagamentos de
salario por sector e o impacto das decisdes sobre promocdes e recrutamento em todos 0s
niveis. Apos uma fase de testes, o primeiro relatorio dessa natureza sera emitido até ao final
de Julho de 2011 (indicador de referéncia estrutural).

e Considerando as pressdes inflacionistas actuais, o governo editou a Circular 05/2010, datada
de 9 de Setembro, que, entre outras medidas, restringe as promog¢des no restante deste ano,
no intuito de ndo ultrapassar o limite maximo da massa salarial fixado na lei do orcamento
anual.

e Na&o obstante esses esforcos, daremos continuidade ao nosso programa de recrutamento para
0s sectores prioritarios, a fim de contratar 13 mil funcionarios em 2011, dos quais 73 por
cento irdo para as areas de saude e educacao.

Subsidios aos combustiveis

23. O governo estd empenhado em permitir a transferéncia total dos pregos dos
combustiveis para os pregos internos. Para limitar os riscos fiscais, diminuir o custo das
importacdes e salvaguardas as reservas internacionais, o governo avaliara regularmente a
estrutura dos precos dos combustiveis. Serdo consideradas varias opc¢des para limitar os custos
resultantes de eventuais discrepancias entre os precos de importacdo e de mercado do gasoleo.
Isso pode envolver a aplica¢do de um subsidio cruzado entre as diferentes categorias de
combustiveis, bem como a limitagdo do actual factor de ajustamento na formula de calculo do
preco mensal dos combustiveis aplicada para determinar o preco nas gasolineiras, o que
resultaria na cobranca de precos de mercado dos grossistas. O governo tomara em conta as
implicacOes da sua politica de precos dos combustiveis para 0s segmentos mais vulneraveis da
populacéo e tomaré outras medidas de apoio que vier a julgar apropriadas. Para garantir a
transparéncia, o governo discriminard, nos documentos do or¢camento, 0s custos totais de todas as
despesas do governo relacionadas a combustiveis.

Investimento publico em infra-estrutura

24. O governo atribui grande importancia a expansao da infra-estrutura nos sectores de
transporte e energia em Mocambique, dado o nosso desejo de fortalecer a base produtiva do
pais e de provocar um efeito que catalise a actividade do sector privado. Nessa tarefa, o governo
dara prioridade a salvaguardar o apoio substancial dos parceiros de desenvolvimento cujos
recursos concessionais tém ajudado Mocambique a manter os indicadores de endividamento em
niveis bastante confortaveis. Contudo, a magnitude do défice infra-estrutural exige que o
governo também considere o financiamento externo em condi¢Bes ndo concessionais para
determinados projectos com boas perspectivas de elevado retorno financeiro.
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25. O programa econémico do governo apoiado pelo PSI prevé emprestimos ndo
concessionais (ENC) no montante de USD 900 milhdes para o periodo 2010-13. Esse
montante foi considerado compativel com os esfor¢cos do governo para preservar a estabilidade
macroecondmica e a sustentabilidade da divida.

e O CA continuo relativo aos empréstimos ndo concessionais para 2010 sera elevado para
USD 300 milhdes a altura da primeira avaliacdo do PSI, a fim de permitir ao governo
contrair dois empréstimos do Brasil para a construcdo do aeroporto de Nacala
(USD 80 milhdes) e a reforma do porto da Beira (USD 220 milhdes).

e O CA relativo aos ENC para 2011 seréa fixado em USD 600 milhdes, o saldo restante do
montante estabelecido no programa, a fim de facilitar as negocia¢des do governo com
possiveis credores. Caso a assinatura dos empréstimos com o Brasil para os projectos em
Nacala e na Beira seja adiada de 2010 para 2011, o CA para 2011 sera elevado em func¢éo do
montante ndo utilizado em 2010.

26.  Os empréstimos ndo concessionais sujeitos ao referido CA serdo canalizados para
sectores que estimulem o crescimento. Os recursos serdo aplicados apenas a investimentos em
infra-estrutura nos sectores de energia e transporte (indicador de referéncia estrutural
continuo). No caso de projectos financiados com ENC, o governo partilhara todos os estudos de
viabilidade — inclusive de doadores que co-financiem esses projectos — com o corpo técnico do
Banco e do Fundo.

27. Entre os projectos em estudo pelo governo, os seguintes estdo actualmente
classificados como os mais prioritarios:

e A expansdo da geracdo de electricidade na barragem de Cahora Bassa no centro de
Mocambique, que devera melhorar a fiabilidade da distribuicdo de energia eléctrica;

e A construcdo de uma linha de transmissao entre a barragem de Cahora Bassa e Maputo, 0
que reduziria a dependéncia de reimportacdes de electricidade;

e A expansdo da rede vidria, pois actualmente apenas um terco da infra-estrutura viaria de
Mocambique € asfaltada. Possiveis projectos prioritarios podem incluir corredores ligando os
principais centros economicos a fronteira com os paises vizinhos, como a estrada de 287 km
entre a cidade portuaria da Beira e Machipanda, na fronteira com o Zimbabue, ou o trogo de
131 km entre a capital, Maputo, e Ponta d’Ouro, local do posto fronteirico com a Africa
do Sul.

28. O governo reconhece que a aceleracéo do programa de investimento publico
precisaria ser compativel com as circunstancias macroeconémicas de Mogambique.
Portanto, ele se compromete a monitorizar detidamente a execucdo do programa de investimento
publico do governo central, empresas publicas, 6rgéos e fundos, por meio do pleno uso das
salvaguardas institucionais e orcamentais constantes do enquadramento juridico, bem como a
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ajustar sem demora a execuc¢do do orcamento no caso de surgirem pressées do lado da procura.
Serdo aplicadas as seguintes salvaguardas:

No caso das entidades que recebam ENC do orgcamento, o Ministro das Financas editara um
Diploma Ministerial exigindo que elas apresentem ao Tesouro relatérios atempados de todas
as operacoes financeiras por meio do e-SISTAFE ou outro mecanismo de reporte de dados
devidamente aceito, como pré-requisito para o desembolso de recursos. A execucao dos
projectos serd baseada nas disposicdes do Decreto 23/2004, aprovado pelo Conselho de
Ministros. Esse diploma prevé que o Tesouro deve elaborar um plano de caixa trimestral
movel para controlar e, futuramente, reduzir os gastos a um nivel compativel com os recursos
disponiveis. Também estabelece a fundamentacdo juridica para escalonar os gastos de acordo
com as condi¢des macroeconémicas.

No caso das empresas publicas, 6rgaos e fundos que recebem recursos nao concessionais
directamente da fonte, o respectivo contrato sera negociado de modo que a implementacao
dos projectos seja feita em varias etapas, garantindo a autonomia do Ministro das Financas
para retardar o inicio da etapa seguinte de um projecto caso isso seja justificado pelas
circunstancias macroeconomicas. Essas entidades apresentardo ao Tesouro relatorios
trimestrais sobre a execuc¢do do projecto com base num modelo de dados devidamente aceite.

Os relatorios anuais e trimestrais de execucdo do orcamento apresentardo um quadro
completo do estado da implementacao dos projectos.

V. REFORMAS ESTRUTURAIS FISCAIS

Gestao das financas publicas

29.

O foco do governo recaira sobre o avango da implementacéo dos sistemas

automatizados para facilitar a execucdo do orcamento e sobre a monitoria e reforco do
controlo da execucdo dos gastos fora do perimetro do governo central:

Alargaremos o sistema de execugdo do orcamento do e-SISTAFE a fim de cobrir 45 por
cento do total de gastos até ao final de Dezembro de 2011, na esteira dos 37,5 por cento
projectados para 2010. Nesse mesmo sentido, fortaleceremos o reporte de dados directamente
do e-SISTAFE para a Conta Geral do Estado, o que deve tornar os dados mais atempados e
fiaveis, para além de acelerar o processo de elaboragdo do orgamento.

Aumentaremos a integracdo das fungdes de auditoria no e-SISTAFE. Ateé ao final de
Dezembro de 2010, o Tribunal Administrativo editard um decreto determinando que as
auditorias externas poderdo basear-se em documentacdo em papel e nos relatérios
electronicos e-SISTAFE sempre que o sistema for usado.

Por ultimo, até ao final de Abril de 2011, a Inspeccdo Geral das Financas definira metas
especificas a serem cumpridas nas auditorias das operacdes das empresas publicas, 6rgaos e



41

fundos e editard um regulamento interno para orientar o trabalho dos auditores que actuam
nessa area.

Gestéo da divida e planificagdo dos investimentos

30.

A gestdo da divida e a planificacdo dos investimentos serdo fortalecidos para

assegurar que as nossas decisdes de financiamento e investimento proporcionem a melhor
relacdo custo—beneficio:

A unidade de PPP do Ministério das Financas, cujo objectivo é servir de portdo de entrada
para o processo de aprovacao de PPP, serd criada até ao final de Janeiro de 2011 e deve estar
em pleno funcionamento até ao final de Abril, dotada de funcionarios e recursos suficientes
para levar a cabo o0 seu programa de trabalho.

Ap0s a conclusdo dentro do esperado da nossa estratégia de financiamento de médio prazo no
fim de Novembro de 2010, daremos inicio a operacionalizacao dessa estratégia por meio de
planos de financiamento anuais pormenorizados. Tais planos abrangerdo o financiamento
interno e externo, terdo em conta o calendéario provavel do fluxo de caixa do governo ao
longo do ano e reflectirdo os nossos esforgos para desenvolver os mercados financeiros
internos e formar uma curva de rendimentos. Considerando que o recurso ao crédito liquido
ao governo sera praticamente nulo em 2011 e que o mercado interno precisa ser
desenvolvido, o primeiro plano anual de financiamento, para 2012, serd formulado até ao
final de Outubro de 2011, em consonancia com o projecto de lei do or¢amento de 2012.

Para melhorar a gestdo da divida e a seleccdo de projectos, até ao final de Marco de 2011 o
governo i) editard um Diploma Ministerial para criar o Comité de Gestdo da Divida (CGD),
que funcionard como um o6rgdo consultivo para facilitar a coordenacéo sistematica e regular
das actividades de gestdo da divida e politicas correlatas, e ii) editara outro Diploma
Ministerial para criar o Comité de Coordenacdo de Projectos (CCP) para assessorar 0
governo na seleccdo de projectos e defini¢do das prioridades. Ambos os comités serdo
formados por representantes dos ministérios das Financas e da Planificacéo e
Desenvolvimento, do Instituto Nacional de Estatistica (INE) e do BM. Os diplomas
especificardo que os pareceres do CGD e do CCP serdo parte integrante do processo
decisorio do governo no tocante a investimentos e financiamento (indicador de referéncia
estrutural).

Com o mesmo objectivo, até ao final de Marco de 2011 o Ministério da Planificacéo e
Desenvolvimento editard um Diploma Ministerial determinando que um protocolo para a
seleccdo de projectos e um modelo para a avaliagéo de projectos devem ser usados por todas
as entidades do governo ao analisar e seleccionar os projectos que beneficiardo de
investimento publico. Entre outras coisas, o diploma estabelecera as funcoes e
responsabilidades de cada ministério na planificacdo e implementacdo dos projectos e fixara
padrdes minimos no que respeita aos estudos de viabilidade, as analises de custo-beneficio e
as opcoes de financiamento. Também esclarecera que o cumprimento das exigéncias do
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protocolo constituira pré-requisito para que um projecto de investimento seja considerado
pelo governo (indicador de referéncia estrutural).

Politica e administracdo tributarias

31.  Sustentaremos os nossos esforcos de arrecadacdo dando continuidade as reformas
na politica e administracéo tributarias:

e Com vista a alargar a base tributaria e melhorar o ambiente de negécios, até ao final de
Marco de 2011 adoptaremos um plano de accdo envolvendo medidas prioritarias para
continuar a simplificar o sistema tributario, alargar a base tributaria e avaliar os méritos e a
possibilidade de reduzir as taxas do imposto das pessoas colectivas e de racionalizar os
incentivos ao abrigo do Cédigo de Beneficios Fiscais (indicador de referéncia estrutural).

e Com vista a compensar a perda de receita decorrente da eliminac&o dos direitos aduaneiros
da SADC, o governo aumentara a eficiéncia da administracdo das alfandegas. Para o efeito,
i) lancara o sistema unico de gestdo aduaneira até Marco de 2011, no intuito de racionalizar
os procedimentos alfandegarios; ii) concluira a implementacao do sistema de guiché Unico
em todos os principais portos e aeroportos até ao final de 2011 e iii) até ao final de Junho de
2011, pora em pleno funcionamento um sistema obrigatorio de selos para as bebidas
alcoolicas, a fim de assegurar o devido pagamento dos impostos selectivos de consumo.

e Até ao final de Janeiro de 2011, a Autoridade Tributaria adoptara um plano de ac¢édo para
alargar a cobertura da unidade de grandes contribuintes. O plano visara aumentar a
participacdo na arrecadacdo dos actuais 50 por cento para 70 por cento da receita no longo
prazo.

Adesao a EITI

32. Estamos empenhados em cumprir todos os requisitos da EITI até ao final de Maio
de 2011. O Comité de Coordenacdo da EITI, formado por representantes do sector privado, da
sociedade civil e do governo, adoptou um programa de trabalho visando a adeséo plena a EITI
dentro desse prazo. Com 0 apoio dos parceiros de desenvolvimento, criou-se o Secretariado da
EITI para levar a cabo as actividades planeadas, tais como campanhas de sensibilizagéo e a
seleccao de um auditor independente e de uma entidade para validar os procedimentos referentes
a EITI. O relatorio de auditoria deve ser concluido até ao final de Dezembro de 2010 e devera
reconciliar as receitas tributarias e 0os impostos pagos por determinadas empresas do sector
extractivo. Uma entidade independente, credenciada pelo Secretariado da EITI em Oslo, deve
concluir a avaliacdo do relatério de auditoria e do processo de adesdo a EITI e submeter o seu
proprio relatério a apreciacdo do Secretariado internacional da EITI até ao final de Abril de
2011.
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Reforma do Instituto Nacional de Seguranca Social (INSS)

33. O governo estd empenhado em fortalecer o INSS, a fim de garantir a sua
estabilidade financeira. A estratégia de investimento do INSS, a ser concluida até ao final de
Margo de 2011, estipula que as decisdes de investimento visardo apenas proteger os interesses
dos beneficiarios do INSS. As contas de 2008, auditadas e validadas, serdo aprovadas pelo
Conselho do INSS e publicadas até ao final de Dezembro de 2010, e as de 2009, até ao final de
Junho de 2011. Com a ajuda da OIT, concluiremos um estudo atuarial baseado nas contas
auditadas de 2004 a 2008. Com base nesse estudo, serdo feitas sugestdes de medidas especificas
necessarias para assegurar a sustentabilidade financeira do INSS. Por fim, planeamos concluir a
reforma da estrutura organizativa e do sistema informatico do INSS em 2011.

V1. POLITICAS DO SECTOR FINANCEIRO

34. O sector financeiro tem desempenhado uma funcao essencial no desenvolvimento da
economia mogambicana, o que deve continuar. O sector também conseguiu oferecer
financiamento adicional quando o acesso das empresas locais aos mercados internacionais de
crédito tornou-se mais restrito em funcéo da crise mundial. Apesar do progresso realizado, urge
promover ainda mais a intermediacao financeira e 0 acesso ao financiamento e ao crédito, mas
sem descuidar da preservacao da solidez do sistema bancério. Para tal, estamos em vias de
finalizar a estratégia de desenvolvimento do sector financeiro, a qual sera validada num
workshop no inicio de Dezembro de 2010 e terd como base as constatagdes e recomendacdes da
actualizacéo do Programa de Avaliacdo do Sector Financeiro (FSAP) de 2009, bem como os
resultados da implementacdo do programa ao abrigo do Projecto de Assisténcia Técnica ao
Sector Financeiro (FSTAP) e de programas de outros doadores. A luz da rapida elevacéo do
crédito ao sector privado e da previsdo de reducédo da liquidez, o0 BM supervisionara de perto o
sistema bancério e monitorizara o risco global de crédito.

35. O governo e o BM buscardo empreender reformas essenciais para o sector
financeiro:

e Pretendemos iniciar um dialogo com o sector financeiro, o sector privado e a sociedade civil
sobre o desenvolvimento de um estatuto dos servigos financeiros visando melhorar o acesso
ao financiamento e ao crédito. Essa iniciativa abrangera a discussédo de medidas para alargar
a seleccéo de produtos financeiros, melhorar os canais de divulgacdo e distribuicao,
promover a concorréncia, criar um programa de protec¢cdo ao consumidor e aumentar a
familiaridade com o sector financeiro.

e Buscaremos sem demora por em préatica o recém-concluido plano de contingéncia para o
sector financeiro, desenvolvido com apoio do FSTAP. Para isso, até ao final de Abril de 2011
implementaremos os modulos do plano referentes as medidas correctivas de rapida execugéo
e a coordenacao com 0Orgdos de supervisao estrangeiros (indicador de referéncia
estrutural). Todos os demais modulos do plano serdo implementados até ao final de
Dezembro de 2011. O Comité de Estabilidade Financeira, formado pelo Ministro das
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Financas e pelo Governador do BM, se reunira sempre que necessario para avaliar as
questdes relacionadas a estabilidade do sector financeiro.

e O BM adoptou recentemente um roteiro para a implementacdo do Acordo de Basileia Il no
ambito do seu quadro de superviséo e regulamentacdo da banca, com vista a concluir a
adopcdo das novas regras até ao inicio de 2014. Em 2011, a énfase recairé sobre a oferta de
accOes de formacdo aos funcionarios do BM e, para o efeito, solicitaremos assisténcia
técnica.

e Encaminhamos a Assembleia o projecto de emenda da Lei de CBC de 2002, que a tornara
compativel com as recomendacdes do Grupo de Acc¢do Financeira Internacional (GAFI) e
eliminara as incompatibilidades entre a lei que cria 0 Gabinete de Informagéo Financeira
(GIFIM) e Lei de CBC. O GIFIM iniciou ac¢Oes de recrutamento e formacéo de capacidades,
com o apoio de parceiros de desenvolvimento, e deve estar em pleno funcionamento até ao
final de Junho de 2011.

VII. MONITORIA DO PROGRAMA

36.  Os CA quantitativos modificados e as metas indicativas para o final de Dezembro de
2010, as metas indicativas para o final de Marco de 2011 e os CA e metas indicativas para o final
de Junho de 2011 sdo apresentados na Tabela 1. A Tabela 2 relaciona os indicadores de
referéncia estruturais para o primeiro semestre de 2011. A segunda avaliacdo do PSI deve ser
concluida até ao final de Junho de 2011 e a terceira até ao final de 2011.
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Tabela 2. Mogcambique: Indicadores de Referéncia Estruturais do PSI

Qualquer novo empréstimo externo ndo concessional contraido ou
garantido pelo Governo Central e por empresas publicas seleccionadas,
sujeito aos respectivos critérios de avaliagdo (CA) quantitativos
continuos (ver a Tabela 1), seré destinado a investimento nos sectores
de transporte e infra-estrutura, conforme descrito nos paragrafos

25¢e 26.

Continuo

Partindo da melhoria do e-FOLHA e do e-CAF, sera emitido o primeiro
relatério trimestral sobre a populacéo de funcionarios e agentes do
Estado, os pagamentos de salarios por sector e 0 impacto das decisdes
sobre promocdes e recrutamento em todos os niveis, conforme descrito
no paragrafo 22.

Fim de Julho de 2011

O Ministro da Planificacéo e Desenvolvimento editard um Diploma
Ministerial determinando que um protocolo para a selec¢éo de
projectos e um modelo para a avaliacdo de projectos devem ser usados
por todas as entidades do governo ao analisar e seleccionar 0s projectos
que beneficiardo de investimento publico, conforme descrito no
paréagrafo 30.

Fim de Marco de 2011

Um plano de ac¢do envolvendo medidas prioritarias serd adoptado para
simplificar o sistema tributario, alargar a base tributaria e avaliar 0s
méritos e a possibilidade de reduzir as taxas do imposto das pessoas
colectivas e de racionalizar os incentivos ao abrigo do Codigo de
Beneficios Fiscais, conforme descrito no paragrafo 31.

Fim de Marco de 2011

O governo editara dois Diplomas Ministeriais para criar o Comité de
Gestdo da Divida (CGD) e o Comité de Coordenacdo de Projectos
(CCP), conforme descrito no paragrafo 30.

Fim de Marco de 2011

O BM comecara a por em préatica o recém-concluido plano de
contingéncia para o sector financeiro, por meio da implementacao dos
modulos do plano referentes as medidas correctivas de rapida execucgéo
e a coordenacao com 6rgdos de supervisdo estrangeiros, conforme
descrito no paragrafo 35.

Fim de Abril de 2011




47

ANEXO 2
REPUBLICA DE MOCAMBIQUE: MEMORANDO TECNICO DE ENTENDIMENTO
8 de Novembro de 2010

1. O presente Memorando Técnico de Entendimento (MTE) define os critérios de avaliacdo
quantitativos, as metas indicativas e os indicadores de referéncia estruturais que servirdo de base
para a monitoria da implementagdo do programa apoiado pelo FMI no @mbito do Instrumento de
Apoio a Politica Econdmica (PSI). Para além disso, 0 MTE estipula os termos e prazos para a
transmissdo dos dados de que os técnicos do Fundo necessitam para monitorar a implementacéo
do programa.

I. DEFINICOES
Crédito liquido ao governo central

2. Define-se o crédito liquido do sistema bancéario ao governo central (CLG) como a
diferenca entre o saldo do crédito bancario ao governo central e os depdsitos do governo central
no sistema bancério, excluidos os depdsitos em contas de projectos no sistema bancério, 0s
titulos de recapitalizacdo emitidos ao BM, e a comissédo de assinatura dos acordos para a
exploracdo de recursos minerais. O crédito abrange os empréstimos bancarios, os adiantamentos
concedidos ao governo e os haveres na forma de titulos pablicos e livrancas. O CLG sera
calculado com base nos dados dos balangos patrimoniais da autoridade monetéaria e dos bancos
comerciais em conformidade com a sintese monetaria. Os limites a variacdo do crédito liquido
do sistema bancéario ao governo central serdo aplicados cumulativamente, a partir do final de
Dezembro do ano transacto.

3. O governo central abrange todas as instituices cujas receitas e despesas sejam incluidas
no Orcamento do Estado: ministérios e 6rgdos do governo central e a administracdo das

11 provincias. Embora os governos locais (43 autarquias) sejam excluidos desta definicdo por
serem independentes, a maior parte da sua receita é registada no orcamento do Estado como
transferéncias aos governos locais.

Receita do governo e financiamento

4. A definicdo da receita engloba todos os recebimentos da Direccdo Geral de Impostos
(DGI) e da Direcgédo Geral das Alfandegas (DGA), bem como todas as receitas nao fiscais,
inclusivamente algumas receitas proprias geradas pelos distritos e alguns ministérios sectoriais
conforme definido no orgcamento. O produto liquido da privatizacéo recebido pela Direc¢ao
Nacional do Patrimonio do Estado e os lucros néo realizados transferidos pelo banco central para
0 tesouro néo serdo considerados como receita (acima da linha), sendo contabilizados como
outro financiamento interno (abaixo da linha).



48

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

Despesa social prioritaria

6. A despesa social prioritaria baseia-se nas categorias do PARPA. Portanto, incluira a
despesa total nos seguintes sectores: i) educacéo; ii) saude; iii) HIV/SIDA,; iv) desenvolvimento
das infra-estruturas; v) agricultura; vi) desenvolvimento rural; e vii) governacéo e sistema
judicial.

Base monetaria

7. Para fins da monitoria do programa, a base monetaria é definida como a soma da emisséo
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 monetéria serad
monitorizado e reportado pelo BM.

Reservas internacionais liquidas

8. As reservas internacionais liquidas do BM séo definidas como os activos de reserva
menos o0s passivos de reserva. Os activos de reserva do BM incluem: a) ouro monetario;

b) haveres em DSE; c) posi¢édo de reserva no FMI; d) haveres em divisas e e) crédito sobre nao
residentes, como depdsitos no exterior (exclui as contas de poupanca do governo relativas as
concessoes para a extracgao de recursos minerais). Os activos de reserva excluem os activos
dados em garantia ou penhorados, 0s quais compreendem, entre outros, 0s activos utilizados
como garantia de obrigacGes externas de terceiros (activos ndo prontamente disponiveis).

Os passivos de reserva do BM incluem: a) todos os passivos de curto prazo em moeda
estrangeira para com ndo residentes com vencimento original de até um ano e b) todas as
obrigacGes com o FMI.

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

9. O limite méaximo de divida externa ndo concessional aplica-se a toda a divida externa
contraida ou garantida pelo governo central, 0 BM, o Fundo de Estradas, o Fundo de
Investimento e Patrimonio do Abastecimento de Agua (FIPAG) e a empresa de electricidade
(EDM). Também se aplica a divida contraida por estas trés entidades do sector publico junto a
bancos nacionais ou outras empresas publicas que estejam contratualmente inter-relacionadas
com empréstimos externos ndo concessionais.

10. O limite mé&ximo aplica-se a divida externa com vencimento original de um ano ou mais
e elemento concessional inferior a 35 por cento, calculado utilizando taxas de desconto
especificas ao pais, com base nas taxas de juros comerciais de referéncia da Organizacdo para
Cooperacao e Desenvolvimento Economico (OCDE), de acordo com a lei anual do orgamento.
O termo “divida” tera o sentido especificado no Ponto 9 das Directrizes sobre os Critérios de
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Desempenho Referentes a Divida Externa, adoptadas em 3 de Agosto de 1979, posteriormente
modificadas em 31 de Agosto de 2009. O conceito de divida externa é definido com base no pais
de residéncia do credor. O limite maximo também se aplica aos compromissos contraidos ou
garantidos sem contraprestacdo. Este critério de avaliacdo sera monitorizado continuamente.

Stock da divida externa publica de curto prazo

11. O governo central ndo contraird ou garantiréd divida externa com vencimento original
inferior a um ano. Este critério de avaliacdo ndo se aplica apenas 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, posteriormente modificadas em 31 de Agosto de 2009, mas
também aos compromissos contraidos ou garantidos sem contraprestacdo. Excluem-se deste
critério de avaliacdo os créditos comerciais de curto prazo ligados as importacdes. Este critério
de avaliagdo serd monitorizado continuamente.

Atrasados de pagamentos externos

12. O governo compromete-se a ndo incorrer em atrasados de pagamentos sobre a divida
externa contraida ou garantida pelo governo central, com excepc¢ao dos pagamentos externos em
atraso decorrentes da divida que estd em processo de renegociacdo com os credores. Este critério
de avaliacdo sera monitorizado continuamente.

Assisténcia financeira externa ao programa

13. Define-se a assisténcia financeira externa ao programa como 0s donativos e 0s
empréstimos recebidos pelo Ministério das Financas através das contas do BM, excluidos o0s
relacionados a projectos (Tabela 1).

Pagamentos efectivos do servi¢o da divida externa

14. Definem-se os pagamentos efectivos do servico da divida externa como 0s pagamentos
em numerario de obrigagdes do servigo da divida externa do governo e do banco central,
inclusivamente as obriga¢des com os credores do Clube de Paris e outros credores bilaterais que
foram reescalonadas nas condicGes vigentes no ponto de concluséo da Iniciativa HIPC reforcada,
bem como as obrigagdes com os credores multilaterais e credores privados, mas excluidas as
obrigacGes com o FMI (Tabela 1).

I1. FACTORES DE CORRECCAO
Reservas internacionais liquidas

15.  As metas quantitativas (limites minimos) das reservas internacionais liquidas serdo
ajustadas:
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o para baixo pelo montante da insuficiéncia da ajuda externa ao programa, menos 0S
pagamentos do servico da divida (até ao maximo de USD 100 milhdes), em comparacao
com o cenario de referéncia do programa (Tabela 1);

o para baixo/para cima para acompanhar quaisquer ajustamentos nos nimeros do final do ano
fiscal correspondentes ao ano transacto; e

o para baixo para acomodar a elevacao das despesas publicas com financiamento externo
para fazer face a calamidades naturais, até ao montante de USD 20 milhdes.

Crédito liquido ao governo central

16.  As metas quantitativas (limites maximos) para o crédito liquido ao governo central serdo
ajustadas:

e para cima pelo montante em Meticais da insuficiéncia da ajuda externa ao programa, menos
0s pagamentos do servico 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
comparacdo ao cenario de referéncia do programa (Tabela 1);

e para baixo pelo montante do produto da privatizagdo acima do previsto no programa, salvo se
este produto for depositado nas contas de poupanca do governo no exterior;

e para baixo (cima) em fungédo de qualquer aumento (diminui¢do) no financiamento interno
proveniente do sector privado ndo financeiro; e

e para cima para acomodar a elevacdo dos gastos publicos com financiamento interno para
fazer face a calamidades naturais, até ao equivalente em Meticais do montante de
USD 20 milhdes, as taxas de cdmbio em vigor nas respectivas datas de teste.

Base monetaria

17. A meta quantitativa (limite maximo) da base monetaria sera ajustada para cima em
funcéo do stock da emissdo de moeda pelo BM que ultrapassar o nivel previsto no programa.
Para fins de programacao, os stocks da base monetéria e da moeda em circulacdo séo definidos
em termos da média dos stocks, no final do dia, no més da data do teste. A meta sera corrigida
em até MT 500 milhdes para o final de Marco, final de Junho e final de Setembro e em até
MT 750 milhdes para o final de Dezembro (Tabela 1).

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

18.  Caso a assinatura dos empréstimos brasileiros para os projectos de Nacala e da Beira
(USD 80 milhdes e USD 220 milhdes, respectivamente) seja adiada de 2010 para 2011, o limite
méaximo do respectivo CA para 2011 sera ajustado para cima pelo montante da insuficiéncia
correspondente.
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I11. REPORTE DE DADOS E OUTRAS DECLARACOES

19. O governo fornecera as seguintes informacdes aos técnicos do Fundo:

e dados mensais e trimestrais necessarios para monitorizar a implementacao do programa em
relacdo as metas quantitativas e a evolucdo econémica mais ampla;

e actualizacdo 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 actualizagGes mensais do fluxo de caixa em divisas do BM;

e dados mensais sobre as receitas do governo (com nivel de desagregacdo compativel com o
quadro fiscal) com um desfasamento ndo superior a um més;

e informag6es mensais sobre o saldo das contas de poupanca do governo no exterior;
e dados mensais sobre os atrasados de pagamentos internos;

e relatorios mensais de execuc¢do orcamental (que também serdo publicados) com um
desfasamento néo superior a 45 dias;

e dados mensais da sintese monetaria, com um desfasamento ndo superior a 30 dias; e

e dados mensais sobre as reservas internacionais brutas, com a composicao nas moedas
originais e o equivalente em dolares norte-americanos, as taxas de cdmbio efectivas.

20. A sintese monetaria disponibilizada pelo BM identificara claramente os dep6sitos
referentes a projectos financiados por doadores incluidos na rubrica “crédito liquido ao governo”
dos balancgos patrimoniais do banco central e dos bancos comerciais (com a composi¢ao em
moeda nacional e moeda estrangeira).

21. O governo submeterd ao Fundo a documentacdo sobre acordos de financiamento externo
tdo logo estes sejam assinados e entrem em vigor.
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‘ EXTERNAL
)¢ INTERNATIONAL MONETARY FUND RELATIONS

Comunicado n © 10/488 Fundo Monetéario Internacional
PARA DIVULGAC}AO IMEDIATA Washington, D.C. 20431 EUA
13 Dezembro de 2010

FMI conclui primeira avaliacdo ao abrigo do Instrumento de Apoio a Politica Econdémica
de Mocambique

O Conselho de Administragdo do Fundo Monetario Internacional (FMI) concluiu a primeira
avaliacdo no &mbito do Instrumento de Apoio a Politica Econémica (PSI, em inglés) trienal para
a Republica de Mocambique®. A decisdo do Conselho foi tomada na base do procedimento de
lapso de tempo®.

O desempenho macroecondémico de Mogambique tem permanecido forte, e seu programa
econdmico apoiado no ambito do PSI continua no bom caminho. O crescimento real do PIB
deverda acelerar para 7,2 por cento em 2010, impulsionada por uma recuperacdo da procura
externa. No entanto, o cenario externo tem sido menos favoravel do que o esperado, como a
balanca de pagamentos tem sido penalizada pela subida dos combustiveis e dos precos de
importacdo de alimentos e pela menor entrada de capitais privados. O aumento dos precos de
alimentos e combustiveis também provocou a alta da inflagdo. Em resposta, 0 Banco Central deu
inicio a um aperto da politica monetéaria. A politica fiscal tem sido marcada por um desempenho
da receita notavelmente forte e uma execucao global prudente do or¢camento, que ajudou a
compensar a emergéncia de despesas imprevistas, tais como as do subsidio ao combustivel. A
maioria das metas quantitativas do programa para o final de Junho 2010 foram cumpridas -
embora o crescimento da base monetaria tenha sido maior do que o previsto - e houve um bom
progresso na implementacéo das reformas estruturais.

4 0 quadro do FMI para programas PSI é destinado aos paises de baixo rendimento que podem nao precisar de assisténcia

financeira do Fundo, mas que ainda assim buscam uma estreita coopera¢cdo com o FMI na elaboragdo e aprovagéo das suas
politicas econémicas. Os programas apoiados pelo PSI baseiam-se nas estratégias de reducéo da pobreza dos paises adoptadas
num processo participativo envolvendo a sociedade civil e os parceiros de desenvolvimento. O desempenho macroeconémico de
um pais no &mbito do PSI é avaliado duas vezes ao ano.

5 0 Conselho de Administracdo toma decis6es na base do procedimento de lapso de tempo quando concorda que a avaliagéo de
um pais pode ser considerada sem a convocacgéo de discussdes formais.
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O programa econdémico das autoridades no ambito do PSI vai continuar a enfatizar a preservacéao
da estabilidade macroecondmica e a sustentabilidade da divida, promovendo o desenvolvimento
economico. Isso inclui uma aceleracéo do investimento publico em infra-estruturas, parcialmente
financiado por empréstimos externos ndo concessionais. No curto prazo, as autoridades estdo
empenhadas em apertar ainda mais as politicas fiscais e monetarias para conter a subida da
inflacdo. Irdo também elaborar, em consulta a sociedade civil e aos parceiros de
desenvolvimento, uma nova estratégia de quatro anos para a reducdo da pobreza, com 0
objectivo particular de tornar o crescimento econémico mais inclusivo e proteger os segmentos
mais vulneraveis da populacdo. O programa estrutural vai concentrar-se na melhoria da gestédo
das financas publicas, gestdo da divida, a politica fiscal, e supervisdo do sector financeiro.

O Conselho de Administragédo do Fundo aprovou o segundo PSI trienal para Mogambique, em 14
de Junho de 2010 (ver Comunicado de Imprensa n ° 10/242), ap06s o término do PSI anterior e a
conclusdo da avaliacdo final dos 12 meses do acordo especial (DES 113,6 milhdes) ao abrigo da
Facilidade de Proteccdo contra Choques Exdgenos, com o objectivo de assegurar um equilibrio
temporario no apoio a balanga de pagamentos ao fazer face a crise global (ver Comunicado de
Imprensa n © 09/247).



http://www.imf.org/external/np/sec/pr/2010/pr10242.htm
http://www.imf.org/external/lang/portuguese/np/sec/pr/2009/pr09247p.pdf
http://www.imf.org/external/lang/portuguese/np/sec/pr/2009/pr09247p.pdf

