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Principals Destaqgues

+  Inflagdo Homologa acelera ligeiramente em Maio para 4,00%, Ndo obstante a segunda deflagdo mensal observada;

+ Comité de Politica Monetaria reduz a taxa de juro de politica monetaria, taxa MIMO, pela nona vez consecutiva,
decorrente das perspectivas de manutengao da inflagdo nos niveis de um digito, no médio prazo;

+ A Prime Rate do Sistema Financeiro (PRSF) situou-se em 18,00% nos meses de Maio e Junho, contudo, em Julho, ird
iniciar o processo de reacgdo em baixa do movimento da MIMO, face as Ultimas decisGes em sede de CPMO;

-+ Taxa do cdmbio de valorimetria entre o par dolar/metical manteve-se em MZN 63,97;

+ Crescimento econémico regista no primeiro trimestre uma variagdo negativa de 3,92% em termos homologos.
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INflacao

Observou-se em Maio uma deflagdo na ordem dos 0,36%, influenciada pela reducdo dos pregos da divisdo da
alimentagdo e bebidas ndo alcodlicas em aproximadamente -0,35 pontos percentuais (pp).

Em termos homologos, a inflagdo acelerou ligeiramente para 4,00% apds 3,99% em Abril, mantendo-se
dentro da banda do objectivo do Banco de Mogambique (em 1 digito e abaixo dos 10%).

A inflacdo acumulada encontra-se actualmente em 1,28%, abaixo do registo para o mesmo periodo de 2024
(1,48%).

Perspectiva-se a curto prazo a manutencdo da inflagdo dentro da banda de um digito e abaixo dos 5%. Esta
previsdo deriva das perspectivas de aumento sazonal da oferta de produtos frescos, do impacto daisencdo do
IVA em alguns produtos basicos (agucar, éleo alimentar e sabdo), da reducdo dos pregos das commodities ao
nivel global, num contexto de estabilidade do Metical.

No contexto internacional, a inflagdo referente a Maio acelerou marginalmente nos Estados Unidos (EU) de
2,30% em Abril para 2,40%, reflectindo o aumento do prego dos veiculos, ndo obstante, a continua fraqueza
dos precos da energia. Por outro lado, a inflagdo na Zona Euro desacelerou de 2,20% em Abril para 1,90% em
Maio, impulsionada pelos pregos da energia e do ramo de servicos.

Variagdo Variagdo  Variagdo
30-Mai 31-Dez 30-Abr 31-Mai Mensal Acumulada Homoéloga

2024 2024 2025 2025 (pP)  (PP) (p-p)
Inflagio Homéloga (%) 3,07 415 399 400 0,01 015 093
Inflagio Mensal (%) 038 160 038  -036 0,02 1196 0,02
Inflagio Acumulada (%) 142 415 165 128 037 287 04

Fonte: Instituto Nacional de Estatistica
*Ponto percentual - valor absoluto da diferenca entre duas percentagens
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Mercado
Monetario

As perspectivas de manutengdo do nivel de pregos em um digito no médio prazo, e abaixo dos 5%, vem
influenciando a tomada de decisdo por parte da Autoridade Monetaria (AM) em aliviar progressivamente a
politica monetaria vigente.

Reunido a 30 de Maio, o Comiteé de Politica Monetaria do Banco de Mogambique decidiu reduzir a taxa MIMO em
75 pontos base (pb), nona reducdo consecutiva, sendo que os riscos e incertezas associados as projeccdes de
inflagdo mantém-se favoraveis.

Decidiu, igualmente, reduzir as taxas de Facilidade Permanente de Cedéncia e Facilidade Permanente de
Depositos, também em 75 pb, fixando em 14% e 8%, respectivamente. Por outro lado, decidiu manter os
coeficientes de reservas obrigatorias para os passivos em moeda nacional e estrangeira em 29% e 29,5%,
respectivamente.

Conforme a Autoridade Monetaria, o CPMO perspectiva continuar com a politica monetaria expansionista
por via da redugdo da MIMO no médio prazo, até se possivel atingir um digito. Porém, o ritmo e a magnitude
dependerdo da evolugdo das perspectivas de inflagdo.

A Prime Rate do Sistema Financeiro (PRSF) situou-se em 18,00% no més de Maio e manter-se-3 inalterada
no més de Junho. Contudo, € espectavel que no més de Julho reduza, reflectindo a redugdo da taxa MIMO no
Ultimo CPMO, mas numa magnitude inferior numa primeira fase, completando o ciclo no més de Agosto.

Variagdo Varia¢do Variacdo
31-Mai 31-Dez 30-Abr 31-Mai Mensal Acumulada Homéloga
2024 2025 2025 2025 (p-p) (p-p) (p-p)

FPD (%)’ 12,00 9,75 875 8,75 0,00 -1,00 -325
FPC (%) 18,00 1575 w75 w75 000 <100 325
MIMO (%)’ 15,00 12,75 175 n75s 000 00 325
PRSF (%)" 22,30 1970 1850 1800  -050 1,70 4,30
BT-91D (%)’ 1696 1377 1300 1302 002 -075 -394
BT-182D (%) 17,10 13,64 13,10 1326 ole  -038 -384
BT-364D (%) 177 13,78 13,19 1356 -003 062 -4,55

Fonte: Banco de Mogambique

! Facilidade Permanente de Depdsito

? Facilidade Permanente de Cedéncia

3 Taxa de Juro de Politica Monetaria

* Prime Rate do Sistema Financeiro

* Bilhete de Tesouro

¢ Ponto percentual - valor absoluto da diferenca entre duas percentagens
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Mercado
Cambial

Manteve-se, em Maio, a tendéncia de estabilidade do par USD/MZN que se fixou em USD/MZN 63,91. Este
comportamento cambial tem sido apoiado por uma orientagdo monetaria rigorosa, pelas exportacdes e pelo
investimento estrangeiro ligado aos megaprojectos orientados para a exportagdo - especialmente no sector
do GNL. A taxa de cdmbio efectiva (operacdes entre os bancos comerciais e o publico) manteve-se também
em 63,91 MZN/USD durante o més de Maio.

Em relagdo as outras moedas de transacgdo no pais, o metical apreciou ligeiramente face ao euro (0,28%) e
depreciou contra a libra esterlina (-1,04%) e contra o rand sul-africano (-3,78%). O rand tem-se fortificado nas
ultimas semanas em resposta as expectativas positivas em torno do governo de coligacdo da Africa do Sul.

No contexto internacional, o dolar depreciou face ao euro e a libra esterlina (EUR: -0,17%; GBP -0,98%),
reflectindo a inseguranga dos investidores face ao desempenho da economia dos EUA, no actual contexto da

politica tarifaria, da sustentabilidade orgamental e da imprevisibilidade da Administragdo Trump.

Variagdo Variagdo Variagdo

31-Mai 31-Dez 30-Abr 31-Mai Mensal Acumulada Homoéloga
2024 2024 2025 2025 (%) (%) (%)
USD/MZN 6391 63,91 63,91 63,91 0,00% 0,00% 0,00%
EUR/MZN 69,55 67,03 72,70 72,50 -0,28% 8,16% 4,24%
GBP/MZN 8144 80,62 85,32 8621 1,04% 6,93% 5,86%
ZAR/MZN 342 3,44 344 357 378% 3,78% 4,39%
EUR/USD 1,084 1,035 1133 1135 0,17% 9,61% 4,68%
GBP/USD 1,274 1,251 1,333 1346 0,98% 7,59% 5,67%
USD/ZAR 18,808 18,851 18,606 17,997 -327%  -4,53% -4,31%

Fonte: Banco de Mogambique | Macrotrends data | Investing.com
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Comimodaities

As tensOes comerciais que tem afectado os mercados financeiros e de matérias-primas, associado as
expectativas de aumento da produgdo por parte da OPEP+, conduziram a uma redugdo, em Maio, do preco
do petroleo na ordem de 5,22% e 3,25% para o Brent e o WTI, respectivamente. O preco do Brent passou de
USD/bbl 67,75 em Abril para USD/bbl 64,21 em Maio, e o WTI de USD/bbl 63,08% para USD/bbl 61,03, no mesmo
periodo. E expectavel que os precos do petroleo bruto reduzam durante o sequndo semestre do ano, para
niveis de USD/bbl 62,00 e USD/bbl 59,00 para o Brent e o WTI, respectivamente.

Ao longo do més de Maio, a cotacdo do carvdo observou uma redugdo na ordem 1,29%, tendo passado de $/
mt 95,69 em Abril para $/mt 94,33 em Maio, decorrente do enfraquecimento da procura na Asia, com destaque
na China (menor procura no sector de energia face ao aumento das fontes de energia renovaveis), combinado
com o aumento constante da oferta da commodity.

O preco do gas natural dos EUA registou em Maio uma variacdo negativa de 8,37%, tendo passado de $/
mmbtu 3,40 no més de Abril para $/mmbtu 3,11 no més de Maio, reflectindo o efeito combinado do mau tempo,
a fraca procura e o excesso do stock. Por outro lado, o prego do gas natural liquefeito do Japdo registou um
ligeiro aumento, num contexto de aumento da procura pela commodity, impulsionado pela trégua tarifaria de
90 dias, tendo variado de $/mmbtu 12,43 em Abril para $/mmbtu 12,56 em Maio (1,01%).

A cotacdo do aluminio registou um aumento de 3,25% no decorrer do més de Maio, passando de $/mt 2
371,60 no més de Abril para $/mt 2 448,79 em Maio. Esta evolugdo € justificada pelas perturbagdes na cadeia
de fornecimento (escassez de alumina e atrasos no transporte maritimo), associada as tensées geopoliticas e
aum aumento da procura na China.

Ainda nos metais, as preocupagdes a volta da fraca procura do minério do ferro na China e a possibilidade de
um aumento da oferta com a descoberta de novas minas (Simandou na Guiné e Kribi-Lobe nos Camardes),
influenciaram negativamente o comportamento do preco do minério, que apresentou uma redugdo de cerca
de 0,28%, variando de $/dmtu 97,24 em Abril para $/dmtu 96,97 em Maio.

O ouro continua a atingir pregos recordes. Registou em Maio um aumento mensal de cerca de 2,85%, tendo
sido cotado em $/onga 3 309,49 em Maio contra $/onga 3 217,64 em Abril. Esta variacdo deriva da queda do
rating soberano dos EUA, das tarifas por parte da governacdo de Donald Trump, do ambiente de tensdes
geopoliticas e da depreciacdo do dolar, que reforcaram o estatuto de activo de refugio por parte do ouro.

0 indice de Preo dos Alimentos da FAO (Food and Agriculture Organization) - que acompanha a evolug&o
mensal dos pregos internacionais dos alimentos - registou em Maio uma ligeira redugdo de 0,8% face ao més
anterior, fixando-se em 127,7 pontos. A redugdo do indice é essencialmente atribuida ao fraco desempenho
dos sub-indices de cereais, agucar e 6leos vegetais, que tiveram um impacto maior que o aumento observado
nos sub-indices da carne e de produtos lacteos. A redugdo do sub-indice de dleos vegetais foi influenciada
pela variagdo negativa do 6leo de palma em resposta a um volume de produgdo acima do esperado, colocando
maior disponibilidade do produto. Em relagdo ao sub-indice de cereais, a variacdo reflecte o forte nivel de oferta
em resposta a firme concorréncia associada ao aumento da disponibilidade sazonal das colheitas de milho na
Argentina e no Brasil.
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Variagdo Variagdo Variagdo
31-Mai  31-Dez 30-Abr 31-Mai Mensal Acumulada Homéloga
2024 2024 2025 2025 (%) (%) (%)
Milho ($/mt) 197,79 20260 21500 203,87 -518% -171%  3,07%
Trigo, EUA HRW ($/mt) 289,42 25217 249,58 237,00 -504% -7,9% -18,11%
Arroz, Thai 5% ($/mt) 628,00 527,00 41500 431,00 3,86% 141% -31,37%
Acucar, Mundo ($/kg) 0,u2 0,4l 0,40 039 -275% -635% -6,65%
Algod3o, A index ($/mt) 191 176 173 172 -045% 0.42% -9,82%
Ouro ($/troy 0z) 235113 2648,01 321764 330949 2,85% 10,94% 40,76%
Aluminio ($/mt) 256454 254102 237160 244879 325% -7,88%  -451%
Ferro / Iron Ore ($/dmtu) 118,88 102,21 97,24 9697 -028% -313% -18,43%
Carvo, Africa do Sul ($/mt) 10563 10547 95,56 9433  -129% -374% -10,70%
Petréleo Brent ($/bbl) 82,00 73,83 67,75 6421 -522% -1,53% -2170%
Petroleo WTI ($/bbl) 78,81 69,79 63,08 61,03 -325% -10,01% -22,56%
Gas natural, EUA ($/mmbtu) 213 3,02 3,40 312 -837% -2454%  4616%
Gas natural Liquefeito, Japdo ($/mmbtu) 1216 12,64 1243 1256 101% 0,08%  323%

Fonte: World Bank Commodity Price Data
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Mercado
de Capitais

No més de Maio, a capitalizagdo da Bolsa de Valores de Mogambique (BVM) registou uma redugdo mensal em
cerca de MZN 7 317 mios (3,59%). Esta evolugdo é justificada pela exclusdo dos empréstimos obrigacionistas,
da sexta série de 2020 e da quinta série de 2022 no valor de MZN 5990 mios e MZN 4111 mios, respectivamente,
ndo obstante a emissdo no més em referéncia, da sequnda série de Obrigagdes de Tesouro 2025 no valor
aproximado de MZN 4 777 mios. Paralelamente, contribuiram para esta redugdo a queda dos pregos das accdes
da Cerveja de Mogambique de MZN 45,00 em Abril para MZN 38,00 em Maio (-16%) e da Hidroeléctrica de
Cahora Bassa de MZN 3,00 para MZN 2,53 (-16%), no mesmo periodo, representando variagdes de MZN 1110
mios e MZN 969 mios, respectivamente.

A nivel internacional, © més em alusdo foi de optimismo nos mercados accionistas prosseguindo com o
desempenho positivo observado em Abril, justificado em parte pela melhoria das expectativas dos investidores
face as negociagdes entre os EUA e a China, bem como a Unido Europeia, nomeadamente o acordo de
suspensdo por 90 dias das tarifas para a maioria dos bens. Esta suspensdo ajudou a atenuar os receios de um
abrandamento econdmico global, permitindo uma recuperagdo generalizada dos activos de risco.

Variagdo Variagdo  Variagdo

31-Mai 31-Dez 30-Abr 31-Mai Mensal  Acumulada Homoéloga
2024 2024 2025 2025 (%) (%) (%)
BVM (Mogamhique)* 198916,24 212407,89 20363699 196320,30 -3,59% -7,57% -1,31%
JSE Top 40 70 455,35 7538131 8422599 8655342 2,76% 14,82% 22,85%
Dow Jones 3868632 4254422 4066936  42270,07 3,94% -0,64% 9,26%
S&P 500 5277,51 588163 5569,06 591,69 6,15% 0,51% 12,02%
Nasdaq 16 735,02 19 310,79 17 446,34 1913,77 9,56% -1,02% 14,21%
Euro Stoxx 50 4983,67 489598 5160,22 5366,59 4,00% 9,61% 7,68%
DAX 1849794 1990914 2249698 2399748 6,67% 20,53% 29,73%
CAC40 7992,87 7380,74 7593,87 775189 2,08% 5,03% -3,01%
Bovespa 122098,00 120283,00 135067,00 137 027,00 1,45% 13,92% 12,23%
Nikkei 225 38487,90 3989454 3604538 37 965,10 533% -4,84% -1,36%
Shanghai Composite 3 086,81 335176 3279,03 3347,49 2,09% -0,13% 8,44%
MSCI World (EUR) 510,62 580,07 523,55 555,27 6,06% -4,28% 8,74%

Fonte: Bolsa de Valores de Mogambique | Investing.com
*Valores expressos em milhde. Os valores usados nas restantes bolsas de valores sdo expressos em pontuagdo.
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Desenvolvimentos Recentes

Segundo o Instituto Nacional de Estatistica, a economia mogambicana registou, no primeiro trimestre de
2025, um crescimento real negativo de 3,92%, representando a sequnda contrac¢do econdmica consecutiva.
Este crescimento é resultado da fraca actividade econdémica registada no primeiro trimestre, face as
manifestagdes pds-eleitorais, que condicionaram a circulagdo de pessoas e bens.

O desempenho menos favoravel da economia nacional é atribuido ao sector secundario que apresentou uma
variagdo de -16,18%, com destaque para o ramo da Electricidade, Gas e Distribui¢do de Agua com variagao
de menos 22,47%, sequido pelo ramo da IndUstria de manufactureira com uma variagdo de menos 14,77%.
O sector tercidrio também registou um fraco desempenho, com uma variagdo negativa de 8,31%. Por outro
lado, o sector primario registou uma variagdo positiva 2,09%, influenciado pelo desempenho do ramo da
IndUstria de Extracgdo Mineira com variagdo positiva de 6,53%, seguido pelo ramo da Pesca com variagdo
de 1,32%.

Contudo, mantem-se a perspectiva de alteragdo do trajecto actual do desempenho econdmico, com
uma aceleracdo, até ao final do ano, atingindo niveis de 3,2%, apoiada pela dinamica do novo executivo
governamental, que tendera potenciar a actividade econémica em meio a reformas com o objectivo
de assegurar maior confianga e estabilidade social. Ainda sobre o desempenho da economia nacional, &
expectavel a contribuicio do sector de gas natural, com a retomada da actividade no projecto de GNL da Area
1da TotalEnergies no segundo semestre de 2025, partindo do principio de que as condi¢des de seguranga em
torno do local da Area 1 permanegam estaveis.

Na sua mais recente publicagdo Global Economic Prospects de Junho de 2025, o Banco Mundial reviu em baixa
as perspectivas de crescimento da economia mogambicana (de 4,0% em Janeiro de 2025 para 3,0% em Junho
2025), bem como da economia global (de 2,7% em Janeiro de 2025 para 2,3% em Junho 2025). O aumento
substancial das barreiras comerciais, os efeitos do ambiente politico global incerto, assim como uma maior
incidéncia de fendbmenos climaticos externos, influenciam as perspectivas de desaceleragdo da actividade
economica global. Outros riscos associados incluem perspectivas de fraco crescimento nas principais
economias, com repercussdes globais adversas, o fraco fluxo vigente de investimento directo estrangeiro
para as economias de mercado emergentes e em desenvolvimento (EMDE).

Por outro lado, a incerteza e os obstaculos comerciais, poderdo diminuir se as principais economias chegarem
a acordos duradouros para resolverem os conflitos comerciais. Ha uma necessidade de se empreenderem
esforcos politicos a nivel mundial para contornar a deterioragdo da situacdo dos paises EMDE vulneraveis,
num contexto de conflitos prevalecentes e de dificuldades de endividamento.
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Principals Indicadores

Economicos

2022 2023 2024 2025
Principais Indicadores Real Real Estimagdo Projec¢do
Economia mundial - taxa de crescimento (%) 3,50 3,00 3,20 3,30
Economia mogambicana - taxa de crescimento (%) 415 5,01 1,85 3,20
Taxa de inflagdo anual (%) 10,92 5,30 415 5,03
Reservas Internacionais Liquidas (Mio USD) 2690 2937 4095* 4095*
Exportacdes (%) 47,00 9,70 6,50 7,01
Importagdes (%) 70,00 10,10 6,20 7,20
Cambio (reavaliagdo): USD/MZN 63,87 63,90 63,91* 63,94*
Ccambio (reavaliagdo): ZAR/MZN 3,77 3,47 3,44* 3,77*
Taxa de Juro do mercado monetario Interbancario (%) 17,25 17,25 12,75 10,75
Prime Rate do Sistema Financeiro (%) 22,60 24,10 19,70 17,10*
Crédito a economia (A anual, %) 3,99 -2,20 1,30 4,60*
Depésitos a economia (A anual, %) 8,50 8,35% 7,95* 8,25*
Divida Publica Externa (% PIB) 106,20* 96,40 93,60 112,00

Fonte: : Cendrio Fiscal do Médio Prazo (2022-2024) - Ministério da Economia e Finangas | IMF Request For Disbursement Under The Rapid

Credit Facility, Abr-20 | IMF Technical Virtual Mission to Mozambique, Abr-21 | IMF-WEO, Oct-21| IMF-WEO, Jan-22 |

IMF-WEO, Apr-22 | IMF-WEO, Jul-22 | Estatisticas Monetarias - Sintese do Banco de Mogambique | Fitch Solutions, Fev-22 |

*Moza Banco | (p) Projecgdo
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Aviso Legal

O estudo foi realizado pelo Moza Banco com um objectivo meramente informativo. Todo o seu conteudo é
baseado em informagdo disponivel ao publico e obtida a partir de diversas fontes, incluindo meios de
informagdo especializados, fontes oficiais e outras consideradas crediveis.

Contudo, o Moza Banco ndo garante a sua exactiddo ou integralidade. As opiniGes expressas nesta apre-
sentacdo referem-se apenas ao momento presente e estdo sujeitas a alteragdes sem aviso prévio. As
informagdes e opinides apresentadas ndo constituem nenhuma recomendacdo de investimento.

O Moza Banco ndo aceita nenhum tipo de responsabilidade sobre quaisquer perdas ou danos provenientes
da utilizagdo desta apresentagdo. As opinides emitidas ndo vinculam o Moza Banco, ndo podendo o Moza
Banco, por isso, ser responsabilizado, em qualquer circunstancia e por qualquer forma, por erros, omissdes ou
inexactiddes da informagdo constante neste documento ou que resultem do uso dado a essa informagdo.

A reproducdo de parte ou totalidade desta publicacdo ¢ permitida desde que a fonte seja expressamente
mencionada.

Gabinete de Estudos Econémicos - Moza Banco,SA
Tel: + 258 21342059

Ext. 712394

email:

gee(@mozabanco.co.mz
octavio.mutemba(@mozabanco.co.mz
jose.malia@mozabanco.co.mz
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