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I. INTRODUCAO

O presente Relatorio apresenta a evolugdo da Divida Publica no exercicio econémico de 2015,
analisa a carteira da divida publica, incluindo os indicadores de custo e risco associados, assim
como o comportamento do stock e servico da divida, a evolucao do endividamento publico do
Pais em termos de créditos contraidos, desembolsos.

O Relatério considera divida publica, aquela contratada no exterior e no mercado doméstico,
da responsabilidade do Governo, excluindo a divida contraida directamente pelas entidades de
administracao indirecta do Estado.

Relativamente a melhoria dos instrumentos de gestdo da divida publica, foi aprovada a
Estratégia de Médio Prazo para Gestao da Divida Publica 2015-2018 que ira orientar o Governo
na tomada de decisdo sobre a contratacdo de novos empréstimos.

A nova Estratégia contribuira para a (i) conducdo de uma politica fiscal articulada com a
politica monetaria e orientada para a manutenc¢do da divida a niveis sustentaveis, (ii) reducao
gradual da dependéncia do financiamento externo, bem como a (iii) reducao da exposicdo da
carteira de divida aos riscos cambial e de juros, contribuindo desta forma para um ambiente
propicio ao crescimento do crédito ao sector privado, estabilidade dos precos e para manter
niveis de reservas internacionais adequados.

Este relatdrio é estruturado em quatro capitulos, nomeadamente analise da carteira da divida
publica, sequido da analise pormenorizada da divida publica externa e interna e, por ultimo,
sao feitas consideracdes.



II. ANALISE DA CARTEIRA DA DiVIDA PUBLICA
2.1. Stock da Divida Publica

O stock total da divida publica no final do exercicio econdmico de 2015 foi de MZN 433.870,1
milhdes, correspondente a cerca de 73% do PIB, sendo que 84,0% corresponde (MZN
364.637,3 milhoes) corresponde a divida publica externa e 16,0% (MZN 69.232,9 milhdes) a
divida publica interna, conforme se pode verificar na tabela 1.

Tabela 1: Stock da Divida Publica, 2014-2015 (Milhdes)

% do I
2014 % do Total 2015 Variagao %PIB
Total o
%
usD MZN 2014 usD MZN 2015 2014-15
Divida Externa 7.067,90 222.638,90 86,50% 8.081,50 364.637,28 84% 64% 62%
Divida Interna 1.105,50 34.822,00 13,50% 1.534,42 69.232,86 16% 99% 12%
Total da Divida 8.173,40 257.460,90 100,00% 9.615,92  433.870,14 100% 69% 73%

P/ Memdria: PIB 470.472,00 592.024,00
Fonte: MEF -DNT Taxa de Cadmbio (fim do periodo) USD/MZN 2014=31,5 e 2015:45,12

2.2. Analise de Sustentabilidade da Divida Publica Externa

De 2012 a 2015, os resultados dos indicadores' de sustentabilidade comparados com os
respectivos limites foram positivos, visto que todos os racios se situaram abaixo dos limites de
sustentabilidade, tendo em conta o cenério base”.

Referir que, os resultados de 2015 foram ajustados a taxa de cambio no final do periodo para
reflectir a conjuntura macroecondmica, principalmente caracterizada pela depreciacdo do
metical em relacdo ao délar americano.

Entretanto, pelo facto do Pais ser considerado de risco “moderado” existe a possibilidade de
em presenca de choques macroecondmicos plausiveis, ocorrer uma deterioracéo significativa
do racio VPD/PIB e tornar a divida insustentavel.

! Valor Presente da Divida em relagdo ao PIB (VPD/PIB)
Valor Presente da Divida em relagdo as Exportacdes (VPD/EXP)
Valor Presente da Divida em relacao as Receitas (VPD/REC)
Servico da Divida em relacdo as Exporta¢des (SD/EXP)
Servico da Divida em relacdo as Receitas (SD/REC)
? Cenario em que sdo assumidos os pressupostos macroeconémicos e néo sio considerados choques.



Tabela 2: Indicadores e Limites de Sustentabilidade da Divida Publica Externa, 2012 — 2015

2015
(Efeito
Indicadores Limites % 2012 2013 2014 2015 Cambial)
VPD/PIB 40 29.5% 29.6% 37% 31.9% 39.9%
VPD/EXP 150 116.7% 90.9% 98% 112.1% 143.4%
VPD/REC 250 116.4% 113.4% 129.2% 124.8% 158.06%
SD/EXP 20 3.4% 3.4% 3.9% 7.5% 8.2%
SD/REC 30 3.4% 43% 5.1% 8.7% 9.1%

Fonte: MEF-DNT

No entanto, os instrumentos de gestdao da divida publica do Governo revelam o seu
cometimento em garantir a manutencdo da divida a niveis sustentaveis, sendo que constitui
desafio a médio e longos prazos reduzir substancialmente a dependéncia externa, através do
alargamento da base tributaria e incremento de receitas internas, ao mesmo tempo que se
garante a operacionalizacao de programas e projectos de desenvolvimento nacional.

Assim sendo, a Analise de Sustentabilidade da Divida salienta:

(i) A importancia do continuo aperfeicoamento da gestdo da divida e da capacidade de
planificacdo do investimento, para garantir que os projectos de investimento publico
alinhados com o Plano Integrado de Investimentos (PIl) definido pelo Governo e que
garantam o devido retorno;

(i) A moderacdo do ritmo de contratacdo de novos empréstimos por forma a garantir a
sustentabilidade da divida no médio e longo prazo,

(i) A materializagdo da producdo do LNG com vista a garantir a externalidade positiva
sobre o PIB e sobre as Receitas; e

(iv) A adopcdo de medidas fiscais para reducao continua do défice primario no médio e

longo prazo.

2.3. Composicao da Divida Publica por Tipo de Credor e Instrumento

A Carteira da Divida Publica é composta por divida externa e interna. A divida publica externa
compreende credores multilaterais e bilaterais, e a divida publica interna é constituida por
OT’s, BT's e outros créditos contraidos pelo Estado.

Em 2015, o stock da divida publica foi igualmente composto por 46% de credores bilaterais, e
38% de credores multilaterais ,tendo registado uma reducao de 2pp em relacao a 2014.



As OT'’s situaram-se em 5% e os BT's em 5% que, comparado a 2014, representou uma
reducdo de 2pp para as OT's e um aumento de 2pp para os BT's. Os outros créditos
registaram um aumento de 3% para 6%, de 2014 para 2015. A distribuicao da divida publica
total por tipo de credor e instrumento em 2014 e 2015 é apresentada no grafico 1.

Graficos 1 : Stock da Divida Publica por Tipo de Credor e Instrumento, 2014 - 2015
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2.4. Custo e Risco da Carteira da Divida Publica

O indicador de custo em 2015 revela que a média ponderada da taxa de juro para a divida
publica foi cerca de 4.4%, tendo registado um aumento relativamente ao ano transacto em
cerca de 1.5pp. No entanto, em termos de divida publica interna a média ponderada da taxa
de juro foi de 13.3%, sendo de maior custo comparado com da divida publica externa cuja

média é de 2.6%, conforme ilustra a tabela 3.

A carteira da divida publica esta sujeita a trés tipos de risco:

i) Risco de Refinanciamento

Em 2015, o risco de refinanciamento indica que a divida publica devera ser amortizada no
médio prazo, tendo reduzido o tempo médio de maturidade de 13,5 anos em 2014 para 6,3
anos. O indicador mostra ainda que, dentro de um ano, sera amortizado cerca de 17% da

divida publica. Relativamente a divida publica externa, a maturidade média é de cerca de 7
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anos tendo reduzido 6 anos comparado a 2014, cerca de 11 % do stock sera amortizado

dentro de um ano, representando um aumento de 8,4pp comparado a 2014.

Para a divida publica interna, a maturidade média é de cerca de 3 anos, tendo aumentado 1,3
anos comparado a 2014. Cerca de 48% do stock sera refinanciado dentro de um ano, um

aumento em cerca de 4,2pp relativamente a 2014.

ii) Risco da Taxa de Juro

O risco da taxa de juro para a divida publica interna demonstra exposicdo a alteragdo da taxa
de juro no mercado interno, numa média de cerca de 2 anos, afectando cerca de 68% do stock
num ano. Em contrapartida, cerca de 47% do stock da divida publica externa altera a taxa de
juro num ano, sendo que o tempo médio para alteracdo da taxa de juro desta divida é de cerca

de 6 anos.

Tabela 3: Indicadores de Custo e Risco da Carteira da Divida Publica, 2013-2014

Indicadores de Custo e Risco Divida Externa Divida Interna | Divida Total

2014 2015 2014 2015 2014 2015

Stock Nominal da Divida Publica (USD Milhées) 7.068 | 8.082 |1.106| 1.534 |[8.173| 9.616
Stock Nominal da Divida Publica (% PIB) 42 61.7 7 11.7 49 73.4
Custo da Divida Média Ponderada da Taxa de Juro (%) 18 26 95 133 29 44
Tempo Médio de Maturidade (Anos) 131 70 16 29 135 | 63
Risco de Refinanciamento : : - - : :
Vencimento da Divida em 1 Ano (% do total) 2,7 11,1 43,3 47,5 8,3 16,9
Tempo Médio de Alteragdo da Taxa de Juro (Anos) 13,0 5,7 1,1 2,4 12,6 5,2

Risco da Taxa de Juro
Divida com Alteracdo da taxa de Juro em 1 Ano (% do total) | 47 470 | 70,7 | 684 | 13,8 | 50,5

Divida em Moeda Externa (% do total)
Risco da Taxa de Cambio 94,5 | 84,1

Divida no Curto Prazo em Moeda Externa (% das reservas) 6,7 45,0

Fonte: MEF-DNT

iii) Risco da Taxa de Cambio

O risco cambial continua alto em 2015, dado que 84,1% do stock da divida publica esta
denominada em moeda externa, tendo reduzido 10,4pp comparado a 2014. Nao obstante a
reducao, cabe ressalvar que a divida de curto prazo em moeda externa em percentagem das

Reservas Internacionais Liquidas aumentou de 6.7% para 45% (um incremento de 38.3 pp).

11




III. DIiVIDA PUBLICA EXTERNA

3.1. Stock da Divida Publica Externa®

Em 2015, o total do stock da divida publica externa foi de USD 8.081,5 milhdes (equivalente a
MZN 364.637,3 milhdes), sendo que 45,0 % é referente a credores multilaterais (USD 3.640,87
milhdes) e 55,0% a credores bilaterais (USD 4.440,63 milhoes). Vide tabela 4.

Em relacdo a 2014, o stock da divida publica externa registou um aumento de cerca de 14,3%,
justificado pelo aumento do stock da divida dos credores bilaterais em cerca de 17,6%, ao

situar-se em USD 4.440,63 milhoes.

Dos credores bilaterais, destaca-se o crescimento do stock da Franca (85,6%), Brasil (77,8%),

Portugal (49,3%), Fundo Saudita (39,0% ) Dinamarca (38,4%) e China (20,4%).

Simultaneamente, verificou-se por parte dos credores multilaterais um aumento no stock em
cerca de 10,6%, em grande parte explicado pelo crescimento do stock da divida com este tipo

de credores, como é o caso do FAD (37,6%), BAD (27,5%) e OPEC (17,6%) e IDA (7,6%).

Tabela 4: Evolugao do Stock da Divida Publica Externa por Credor, 2014- 2015 (USD MilhGes)
2014 % do Total 2015 % do Total Variagao %
Divida Publica Externa 2014 2015 2012/2014
Multilateral 3.291,08 46,6% 3.640,87 45,0% 10,6%
Bilateral 3.776,86 53,4% 4.440,63 55,0% 17,6%
Total 7.067,94 100,0% 8.081,50 100,0% 14,3%

Fonte: MEF -DNT

= Credores Multilaterais
Como podemos verificar na tabela 5, referente aos credores multilaterais, em 2015 o maior
credor foi a IDA com 67,7% do stock total, sequindo-se o FAD com 20,4%, e os restantes

credores com percentagens abaixo dos 5%.

* Vide Anexo 2- Evolucéo do Stock da Divida PUblica Externa por tipo de Credor
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Tabela 5: Composi¢do do Stock da Divida Publica Externa por Credores Multilaterais, 2014- 2015 (USD Milhdes)

Credores Multilaterais 2014 2015 % do Total 2015  Var.2014-2015
IDA 2.290,26 2.464,52 67,70% 7,60%
FAD 538,79 741,39 20,40% 37,60%
FIDA 114,02 104,94 2,90% -8,00%
BEI 89,5 70,54 1,90% -21,40%
NDF 70,16 63,57 1,70% -9,40%
BADEA 88,69 95,39 2,60% 7,60%
BID 64,57 59,56 1,60% -8,10%
OPEC 33,49 39,38 1,10% 17,60%
DBSA - 0,11 0,00% -
BAD 1,16 1,48 0,00% 27,50%
TOTAL 3.290,64 3.640,87 100,00% 10,60%

Fonte: MEF -DNT

A semelhanca do exercicio econdmico de 2014, a IDA permanece o maior dos credores

multilaterais, tendo verificado um aumento de cerca de 7.6% seguindo-se o FAD com um

crescimento de cerca de 37,6%. No entanto, assistiu-se a uma reducao dos stocks do BEI, NDF,

BID e FIDA em 21,4%, 9,4%, 8,1% e 8%, respectivamente.

A descriminacao dos pesos do stock da divida dos credores multilaterais é apresentada no

Grafico 2.
Graficos 2: Stock da Divida Publica Externa por Credores Multilaterais, 2014 — 2015
Stock da Divida Publica Externa por Credores Multilaterais 2014-15
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= Credores Bilaterais

Conforme ilustra a tabela 6, o stock dos credores bilaterais em 2015, foi composto por 36,9%
da China seguindo-se Portugal e a Suica com 16,4% e 9,5%, respectivamente. Os restantes
credores registaram percentagens abaixo dos 6%. Salientar que foi registada uma reducao do

stock da Suica (15,3%) , Servia (14,3%) , Kuwait (7,7%) e Russia (6,5%).

Tabela 6: Composi¢do do Stock da Divida Publica Externa por Credores Bilaterais, 2014- 2015 (USD Milhdes)

Credores Bilaterais 2014 2015 % do Total 2015 Var.2014-2015
CHINA 1.358,67 1.635,33 36,9% 20,4%
PORTUGAL 487,28 727,28 16,4% 49,3%
CREDIT SUISS LONDON 500,00 423,50 9,5% -15,3%
LIBIA 231,44 240,72 5,4% 4,0%
IRAQUE 230,57 230,57 5,2% 0,0%
INDIA 168,70 171,64 3,9% 1,7%
COREA 125,21 139,68 3,1% 11,6%
RUSSIA 123,94 115,94 2,6% -6,5%
BRASIL 104,34 185,49 4,2% 77,8%
FRANCA 101,28 187,97 4,2% 85,6%
DINAMARCA 77,75 107,64 2,4% 38,4%
JAPAO 66,56 71,56 1,6% 7,5%
BULGARIA 57,80 57,80 1,3% 0,0%
KUWAIT 37,77 34,85 0,8% -7,7%
ANGOLA 30,75 30,75 0,7% 0,0%
POLONIA 21,70 21,70 0,5% 0,0%
ESPANHA 13,40 13,14 0,3% -1,9%
ROMENIA 12,18 11,76 0,3% -3,4%
AUSTRIA 10,56 11,91 0,3% 12,8%
SERVIA 10,50 9,00 0,2% -14,3%
FUNDO SAUDITA 6,46 8,98 0,2% 39,0%
BELGICA - 3,42 0,1% -
3.776,85 4.440,63 100,0% 17,6%

Fonte: MEF -DNT

3.2. Composicao da Divida Publica Externa por Moedas

No periodo em analise, a composicdao da divida publica externa por tipo de moedas foi a
seguinte: 20% em USD, 33% em SDR, 14% em EUR,20% em CNY e 13% outras’ moedas. A
variagdo comparativa da composicao da divida publica externa por moedas em relagao ao ano

de 2014 pode observada nos graficos 3 e 4.

* 1BD, KWD,JPK,GBP,JPY,SAR ZAR
14



Graficos 3 e 4: Stock da Divida Publica Externa por Tipo de Moeda, 2014 - 2015
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3.3. Composicao da Divida Publica Externa por Taxa de Juro

Em 2015, o stock da divida publica externa foi composto por 86% com taxas de juro fixa e 14%
com taxas de juro variadveis, tendo-se registado uma reducao de cerca de 6pp do stock da
divida publica externa a taxas de juro fixa e um aumento na mesma proporcao do stock a taxas
de juro variaveis relativamente a 2014. A variacdo comparativa da composicdo da divida
publica externa por tipo de taxa de juro em relacdo ao ano de 2014 pode ser observada nos

graficos 3 e 4.
Graficos 5: Stock da Divida Publica Externa por Taxa de Juro, 2014 — 2015

Composi¢cdo do Stock da Divida Publica Externa por Taxa de Juro 2014-15
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3.4. Créditos Externos Contraidos

Em 2015 foram celebrados 13 Acordos de Empréstimos para o financiamento a programas e
projectos, dos quais 12 em condi¢bes concessionais e apenas 1 em condi¢gdes nao

concessionais.

Com vista a cobrir o défice orcamental e assegurar a implementacdo dos programas de
desenvolvimento socioeconémico do Pais foram contraidos créditos externos no valor total de

cerca de USD 814,4 milhdes, como indica a tabela 7.

Os créditos concessionais atingiram um total de cerca de USD 614,4 milh&es, dos quais USD
285,3 milhdes foram contraidos do Banco Mundial (IDA), USD 283,0 milhdes do Japao, USD
23,5 milhdes do DANIDA, , USD 12,6 milhoes do BADEA e USD 10 milhdes da corea. O crédito

nao concessional foi contraido do BID e registou um total de USD 200,0 milhdes.

Tabela 7:Créditos Contraidos pelo Governo em 2015 (Milhoes de USD)

Ne Nome do Projecto Valor Financiador Beneficiario Data de
Assinatura
CREDITOS CONCESSIONAIS
1 Construgao do Instituto Politécnico Agrario de Nampula | 12.6 BADEA MEDH 09/06/2015
2 Desenvolvimento do Porto de Nacala- Fase Il 283 JICA MTC 11/06/2015
3 Apoio ao Sector da Educagdo 50 MEDH 02/07/2015
4 Gestdo e Manutengdo de Estradas e Pontes — Fase Il1 73.6 ANE/MOPHRH 22/05/2015
5 Apoio a Governacdo e Crescimento partilhado das 11.7 MPMAI 21/04/2015
Pescarias no Sudoeste do Oceano indico )
6 Politica de Desen. de Agricutura 50 Banco Mundial/ ["pjasA 22/04/2015
IDA
7 Segundo Programa de Desenvolvimento de Politicas MEF 22/10/2015
para o Sector Financeiro 25
8 Emergéncia nas Regides Norte e Centro do pais 40 AIAS/ANE/MEDH 26/10/2015
9 Décimo Primeiro Programa de Apoio a Redugdo da 35 MEF 22/12/2015
Pobreza — PRSC 11
10 | Aquisicdo de Ambulincias de Emergéncia 5 MISAU 07/12/15
11 | Aquisicdo de Equipamento para o Servigo Nacional de 5 COREIA SENSAP/MINT 07/12/15
Salvagdo Publica
12 Reforgo e Extensdo da Rede Nacional de Transporte de 23.5 NORDEA EDM 07/12/15
Energia Eléctrica na zona norte BANK/DANIDA
Sub-Total 614.4
CREDITOS NAO CONCESSIONAIS
13 Linha de Transmiss3o de Energia entre Chimuara- 200 BID EDM/MIREME 11/06/2015
Nacala
Sub-Total 200
Total (Concessional e Ndo Concessional) 814.4

Fonte: MEF -DNT
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3.5. Desembolsos Externos por Tipo de Credor

Em 2015, o valor total desembolsado foi de USD 735,20 milhdes, dos quais USD 371,42
milhGes resultam de fontes bilaterais e USD 363,78 milhdes de fontes multilaterais. A
semelhanga do ano anterior, neste ano, maior peso de desembolsos foi de fontes bilaterais,

representando 51% contra 49% dos multilaterais,conforme é apresentado na tabela 8.

Do ponto de vista global, os desembolsos apresentaram uma reducao significativa em cerca
de 53,8% (USD 857,48 milhdes), de 2014 para 2015, justificado pelo decréscimo de cerca de
70,7% do desembolso dos credores bilaterais (USD 896,24 milhdes). No entanto, verificou-se
um aumento em cerca de 11,9% (USD 38,76 milhdes) dos desembolsos externos da divida

publica por parte dos credores multilaterais.

Tabela 8: Evolugdao dos Desembolsos Externos por tipo de Credor, 2014 — 2015 (USD Milhges)

Credor 2014 %Total 2015 %Total Var.2014-15 (%)
Bilateral 1.267,66 80% 371,42 51% -70,7%
Multilateral 325,02 20% 363,78 49% 11,9%

TOTAL 1.592,68 100% 735,20 100% -53,8%

Fonte: MEF- DNT

Comparativamente a 2015, dos credores de fontes bilaterais que reduziram o volume total de
financiamento externo, destacam-se Portugal com USD 4,49 milhdes, Japdo com USD 5,00
milhdes, China com USD 183,13 milhdes e Kuwait com USD 0,13 milhdes representando uma
reducao de 88,5% (USD 34,40 milhdes), 80,8% (USD 21,03 milhdes), 68,6% ( USD 399,60

milhdes) e 94,3% (USD 2,12 milhdes), respectivamente.

No entanto, salientar que contribuiram para o financiamento externo os desembolsos
significativos da China com USD 183,13 milhdes, Dinamarca com USD 63,68 milhdes, Brasil
com USD 64,00 milhdes e Franca com USD 15,42 milhdes, representando cerca de 24,9%, 8,7%,

8,7% e 2,1% do total desembolsado, respectivamente, conforme apresenta a tabela 9.
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Tabela 9: Desembolsos Externos por Credor, 2014 — 2015 (USD Milhoes)

Credor 2014 2015 %Total Var.2014-15 (%)
TOTAL MULTILATERAL 322,69 363,78 49,5% 12,73%
BAD 1,16 0,32 0,0% -72,41%
BADEA 10,18 1,39 0,2% -86,35%
BEI - = 0,0% -
BID 3,61 - 0,0% -100,0%
FAD 61,87 62,71 8,5% 1,3%
FIDA 1,75 - 0,0% -100,0%
IDA 242,63 294,14 40,0% 21,2%
NDF - 0,11 0,0% -
OPEC 1,49 5,11 0,7% 242,6%
TOTAL BILATERAL 1.267,66 371,42 50,5% -70,7%
BRASIL 73,49 64,00 8,7% -12,9%
Bank Austria 2,12 - 0,0% -100,0%
AGENCIA FRANCESA 2,68 15,42 2,1% 475,4%
PORTUGAL 38,89 4,49 0,6% -88,5%
JAPAO 26,03 5,00 0,7% -80,8%
EX.BANK CHINA 582,74 183,13 24,9% -68,6%
EX.BANK INDIA 17,29 17,03 2,3% -1,5%
EXIM BANK KOREA 14,20 15,08 2,1% 6,2%
Fundo do Kwait 2,26 0,13 0,0% -94,3%
Fundo Saudita 3,51 3,47 0,5% -1,1%
Alemanha — KFW - - 0,0% -
NORD B. DINAMARCA 4,46 63,68 8,7% 1327,8%
Investimentos internacionais 500,00 - 0,0% -100,0%
TOTAL MULTILATERAL E BILATERAL 1.590,00 735,20 100,0% -53,8%

Fonte MEF- DNT
Relativamente aos desembolsos de fontes multilaterais, em 2014, embora tenha se registado
um aumento do desembolso pela IDA em cerca de 21,2% (USD 51,51 milh&es), OPEC em cerca
de 242,6% ( USD 3,62milhdes) e FAD em cerca de 1,3% ( USD 0,83 milhdes), o volume de
desembolsos dos restantes credores descresceu. Destacar que o BEIL BID e FIDA nao

efectuaram desembolsos no ano em anélise.

3.6. Desembolsos Externos por Credor e Sector Economico e Social

Em 2015, os sectores econodmicos mais favorecidos em termos de volume de recursos foram:
Construcao de Estradas e Pontes (27%), Energia ( 14%), Aguas ( 14%) e Agricultura (11%). Vide

grafico 5 abaixo.
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Grafico 6: Desembolsos Externos por Sector Econémico, 2014-2015
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3.7. Operacoes da Divida Publica Externa

Em 2015, o fluxo liquido da divida publica externa reduziu em cerca de 63% (USD 932,38
milhdes) devido a queda dos desembolsos em cerca de 54% (USD 857,48 milhdes).
Consequentemente, as tranferéncias liquidas diminuiram em cerca de 69% (USD 970,38
milhdes), face ao ano transacto. No entanto foi registado um aumento do capital e juros

pagos em cerca de 74% ( USD 74,90 milhdes) e 50% (USD 38,00 milhdes), respectivamente.

Comparativamente a 2014, os credores bilaterais, apresentaram um aumento do capital pago
e de juros pagos em cerca de 186% (USD 80,03 milhdes) e 85% (USD 39,33milhdes),
respectivamente. No entanto, verificou-se também uma reducdo do fluxo liquido e das
transferéncias liquidas em cerca de 80% (USD 976,21 milhdes) e 86% (USD 1.015,53
milhdes), respectivamente, devido a reducdo dos desembolsos em cerca de 71% ( USD 896,18

milhoes).
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Ainda comparado a 2014, do lado dos credores multilaterais, verificou-se um comportamento
oposto dada a reducao do capital e juros pagos em cerca de 9 % ( USD 5,16 milhdes) e 4%
( USD 1,29 milhdes), respectivamente, justificado pelo aumento dos desembolsos em cerca de
12% (USD 38,76 milhdes). Consequentemente, o fluxo liquido e as tranferéncias liquidas
registaram um aumento em cerca de 16% (USD 43,92 milhdes) e cerca de 19% (USD 45,21
milhdes, respectivamente. As operacdes da divida publica externa de 2014 a 2015 sdo

apresentadas na tabela 10.

Tabela 10: Operagdes da Divida Publica Externa, 2014 — 2015

(USD Milhoes)
2014 2015 Variacdao %
Desembolsos 1.592,68 735,20 -54%
Capital pago 101,6 176,5 74%
Divida Externa Fluxo Ll'quido5 1.491,08 558,70 -63%
Juros Pagos 76,5 114,5 50%
Transferéncias L|'quidas6 1.414,58 444,20 -69%
Desembolsos 1.267,60 371,42 -71%
Capital pago 43,10 123,13 186%
Bilateral Fluxo Liquido 1.224,50 248,29 -80%
Juros Pagos 46,50 85,83 85%
Transferéncias Liquidas 1.178,00 162,47 -86%
Desembolsos 325,02 363,78 12%
Capital pago 58,50 53,34 -9%
Multilateral Fluxo Liquido 266,52 310,44 16%
Juros Pagos 30,00 28,71 -4%
Transferéncias Liquidas 236,52 281,73 19%

Fonte MEF- DNT

3.8. Servico da Divida Publica Externa

O servigo da divida publica externa aumentou em cerca de 63,4% (USD 112,90 milhdes) de
2014 a 2015, tendo o capital aumentado 73,7% e os juros em 49,7%, cerca de USD 74,9
milhdes e USD 38,0 milhdes, respectivamente. A evolucao do pagamento do servigo da divida

publica externa é apresentada no grafico 6.

® Fluxo Liquido = Desembolsos - Capital Pago

® Transferéncias Liquidas = Fluxo Liquido - Juros pagos
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Graficos 7 : Evolugdo do Servico da Divida Publica Externa, 2014-2015
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Relativamente ao servico da divida por tipo de credores, registou-se um aumento de cerca de

133,2% (USD 119,35 milhdes) dos credores bilaterais e uma reducao de cerca de 7,3% (USD 6,5

milhdes) de credores multilaterais.

Graficos 8 e 9: Evolugdo do Servigo da Divida Publica Externa por Credor, 2014-2015 (USD Milhoes)
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IV. DIVIDA PUBLICA INTERNA

O stock da divida publica interna em 2015 foi de MZN 69.232,86 milhdes, sendo 31% (MZN
21.676,27 milhdes) correspondentes a OT’s, 34% (MZN 23.475,00 milhdes) aos BT's e 35%

(MZN 24.081,59 milhdes) a componente outros.

Comparativamente ao periodo homdlogo de 2014, o stock aumentou 99% (cerca de MZN
34.410,83) influenciado pela subida do stock dos BT’s para financiamento dos défices

temporarios da tesouraria, bem como pelo aumento do stock dos outros créditos. Vide tabela

11.

Tabela 11: Evolugao do Stock da Divida Publica Interna por Instrumento, 2014 — 2015

(MZN Milhdes)

% Total % Total Variagao %
2014 2015
2014 2015 2014/2015
Obrigagées do Tesouro 17.940,11 52% 21.676,27 31% 21%
Bilhetes do Tesouro 8.400,00 24% 23.475,00 34% 179%
Outros 8.481,92 24% 24.081,59 35% 184%
Total 34.822,03 100% 69.232,86 100% 99%

Fonte: MEF -DNT

Os graficos 9 e 10 demonstram a distribuicdo percentual do stock da divida publica interna por

instrumentos.

Graficos 10 e 11: Stock da Divida Publica Interna por Tipo de Instrumento, 2014-2015
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4.1. Stock da Divida Publica Interna por Taxas de Juro

De 2014 para 2015, registou-se uma reducao percentual do stock da divida publica a taxas de
juro fixas de, 61% para 41%.Contrariamente, o stock da divida publica interna a taxas variaveis
registou um aumento de 39% para 59% por conta da transicdo do stock dos BTs. Vide

graficos 11 e 12.

Graficos 12 e 13: Stock da Divida Publica Interna por Taxas de Juro, 2014 — 2015
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4.2. Servico da Divida Publica Interna por Instrumento

Em 2015 o total do servico da divida interna foi de MZN 11.552,69 milhdes, sendo MZN
7.817,95 milhGes correspondentes ao valor total do capital e MZN 3.734,74 milhdes aos juros,
apresentando um crescimento de MZN 6.828,20 milhdes comparado ao ano de 2014,

justificado pela amortizacao expressiva das OT’s de 2005 III série, 2010 I série e OT’s 2012.
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Graficos 14 e 15: Servico da Divida Publica Interna por Instrumento, 2014-2015 (MZN Milhoes)
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O comportamento das transac¢des da divida publica interna em relagdo aos desembolsos,

pagamento de capital, juros e comissdes, é apresentado na tabela 12 abaixo.

Tabela 11: Stock de Transacg¢des da Divida Publica Interna por tipo de Instrumento (MZN Milhdes)

Stock Juros e Cancelamento/variag. Stock

31/12/2014 Desembolsos Comissdes Cambial 31/12/2015
Obrigagdes do Tesouro 17.940,11 9.503,54 5.767,38 1.628,76 0,00 21.676,27
Bilhetes do Tesouro 8.400,00 45.075,00 30.000,00 711,43 - 23.475,00
Outros 5.481,92 17.700,43 2.050,57 1154,55 50,19 21.081,59
Banco Central 3.000,00 - - 240,00 - 3.000,00
Total da Divida Interna  34.822,03 72.278,96 37.817,95 3.734,74 50,19 69.232,86

Fonte: MEF -DNT
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V. CONSIDERACOES FINAIS

O ano de 2015 foi marcado pela subida do nivel de stock da divida publica, influenciado, entre

outros pela emissao de titulos publicos e utilizacao de Bilhetes do Tesouro pelo Estado..

Os indicadores de custo e risco da carteira da divida revelam que, a divida publica interna é de
maior custo comparado com da divida publica externa. Maior por¢do da divida publica interna
vence num curto prazo. Contrariamente, a divida publica externa vence no longo prazo. A
variagdo da taxa de juro afecta maioritariamente os instrumentos da divida publica interna, ou
seja, a divida publica externa esta maioritariamente sujeita a taxas de juro fixas. Igualmente, a

divida publica externa esta sujeita a flutuagdes cambiais.

O crescimento do stock da divida publica tem sido acompanhado pela implementacdo de
politicas econdmicas e fiscais, que permitem ao Governo assegurar o pagamento do servico da

divida e a manutengdo da divida publica externa sustentavel.

Constitue desafio no médio prazo, a recuperacdo do crescimento econdmico que esta ser
afectado pela conjuntura internacional e nacional, assegurar o financiamento interno,
mediante, por um lado, o melhoramento da arrecadacao da Receita do Estado, e, por outro, o
desenvolvimento do mercado de capitais, facilitando a implementacao da politica monetaria e

favorecendo a oferta de taxas de juro competitivas
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Anexo 1- Desembolsos Externos por Tipo de Credor (2014-2015) (USD Milhoes)

Credor 2014 2015 %Total Var.2014-15 (%)
TOTAL MULTILATERAL 325,02 363,78 49,5% 11,9%
BAD 1,16 0,32 0,0% 72,5%
BADEA 12,50 1,39 0,2% -88,8%
BEI - - 0,0% .
BID 3,61 - 0,0% -100,0%
FAD 61,87 62,71 8,5% 1,3%
FIDA 175 - 0,0% -100,0%
IDA 242,63 294,14 40,0% 21,2%
NDF - 0,11 0,0% i
OPEC 1,49 5,11 0,7% 242,6%
TOTAL BILATERAL 1.267,66 371,42 50,5% -70,7%
BRASIL 73,49 64,00 8,7% 12,9%
Bank Austria 2,12 - 0,0% -100,0%
AGENCIA FRANCESA 2,68 15,42 2,1% 475,8%
PORTUGAL 38,89 4,49 0,6% -88,5%
JAPAO 26,03 5,00 0,7% -80,8%
EX.BANK CHINA 582,74 183,13 24,9% -68,6%
EX.BANK INDIA 17,29 17,03 2,3% -1,5%
EXIM BANK KOREA 14,20 15,08 2,1% 6,2%
Fundo do Kwait 2,26 0,13 0,0% -94,1%
Fundo Saudita 3,51 3,47 0,5% -1,2%
Alemanha - KFW - - 0,0% -
NORD B. DINAMARCA 4,46 63,68 8,7% 1326,3%
Investimentos internacionais 500,00 - 0,0% -100,0%
TOTAL MULTILATERAL E BILATERAL 1.592,68 735,20 100,0% -53,8%

Fonte: MEF - DNT



Anexo 2 - Evolugdo do Stock da Divida Publica Externa por Credor (2014-2015) (USD Milhoes)

Credor 2014 2015 Variacao

SUICA 500,00 423,50 -15,3%
COREA 125,21 139,68 11,6%
INDIA 168,70 171,64 1,7%
CHINA 1.358,67 1.635,33 20,4%
BULGARIA 57,80 57,80 0,0%
ESPANHA 13,40 13,14 -1,9%
RUSSIA 123,94 115,94 -6,5%
POLONIA 21,70 21,70 0,0%
ROMENIA 12,18 11,76 -3,4%
SERVIA 10,50 9,00 -14,3%
ANGOLA 30,75 30,75 0,0%
FRANCA 101,28 187,97 85,6%
IRAQUE 230,57 230,57 0,0%
PORTUGAL 487,28 727,28 49,3%
BRASIL 104,34 185,49 77,8%
LIBIA 231,44 240,72 4,0%
JAPAO 66,56 71,56 7,5%
KUWAIT 37,77 34,85 -7,7%
DINAMARCA 77,75 107,64 38,4%
FUNDO SAUDITA 6,46 8,98 39,0%
AUSTRIA 10,56 11,91 12,8%
BELGICA - 3,42 -
TOTAL BILATERAL 3.776,85 4.440,63 17,6%
BADEA 88,69 95,39 7,6%
BAD 1,16 1,48 27,5%
BID 64,57 59,56 -8,1%
DBSA 0,45 0,11 -74,5%
BEI 89,50 70,54 -21,4%
FAD 538,79 741,39 37,6%
FIDA 114,02 104,94 -8,0%
IDA 2.290,26 2.464,52 7,6%
NDF 70,16 63,57 -9,4%
OPEC 33,49 39,38 17,6%
TOTAL MULTILATERAL 3.291,09 3.640,87 10,6%
TOTAL DA DIVIDA EXTERNA 7.067,94 8.081,50 14,3%

Fonte: MEF - DNT
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Anexo 3 - Créditos Externos Contraidos pelo Governo 2015 (Unidade: Milhdes)

CONCESSIONAIS

Nome do Projecto

Valor

(Milhges)

Financiador

Taxa de

Juro

Maturidade

Graca

Beneficidrio

Data de
Assinatura

1 Construgao do Instituto Politécnico 12.6 USD BADEA 1% 20 anos 10 MEDH 09/06/2015
Agrario de Nampula anos

2 Desenvolvimento do Porto de 283 USD JICA 0.01% 40 anos 10 MTC 11/06/2015
Nacala- Fase Il anos

3 Apoio ao Sector da Educagao 50 USD 0.75% 20 anos 10 MEDH 02/07/2015

anos

4 Gestdo e Manutengao de Estradas e 73.6 USD 0.75% 38 anos 6 MOPHRH 22/05/2015
Pontes — Fase Il anos

5 Apoio a Governagao e Crescimento 11.7 USD 0.75% 38 anos 6 MMAIP 21/04/2015
partilhado das Pescarias no Sudoeste Banco anos
do Oceano indico Mundial/ IDA

6 Politica de Desen. de Agricutura 50 USD 0.75% 38 anos 6 MASA 22/04/2015

anos

7 Segundo Programa de 0.75% 40 anos 10 MEF 22/10/15
Desenvolvimento de Politicas parao | 25 USD anos
Sector Financeiro

8 Emergéncia nas Regides Norte e 40 USD 0.75% 40 anos 10 MOPHRH 26/10/2015
Centro do pais anos

9 Décimo Primeiro Programa de Apoio | 35 USD MEF 22/12/2015
a Redugdo da Pobreza — PRSC 11

10 | Aquisicdo de Ambulancias de 5USD 0.1% 40 anos 15 MISAU 07/12/15
Emergéncia COREIA anos

11 | Aquisi¢do de Equipamento para o 5USD 0.1% 40 anos 15 MINT 07/12/15
Servigo Nacional de Salvagdo Publica anos

13 | Reforgo e Extensdo da Rede Nacional | 21.7 EUR/ | NORDEA 20 anos 10 MIREME 07/12/15
de Transporte de Energia Eléctricana | 23.53 USD | BANK/DANIDA anos
zona norte
Total 614,43 MUSD

NAO CONCESSIONAIS
Nome do Projecto

Linha de Transmissdo de Energia
entre Chimuara-Nacala

Valor

(WHLEES)

200 USD

‘ Financiador

BID

Taxa de

Juro

1.55+Libor

Maturidade

15 anos

Graga

5anos

Beneficiario

MIREME

Data da
Assinatura
11/06/2015

Total Geral ( Concessional e Ndo Concessional) (Milhge)

Fonte: MEF-DNT

814,43 USD

Anexo 4 - Créditos Externos Contraidos com Suporte do Estado 2015 (Unidade: MilhGes)

iii. Créditos Contraidos com suporte do Estado 2013 a 2015
Valor
(MilhGes)

Nome do
Projecto

Financiador

Taxa de Juro

Maturidade

Graga

Beneficiario

Data da
Assinatura

1 Protecc¢do 622 USD Credit Suisse Libor 12 8 anos 3 anos Proindicus 2013
Costeira meses +
3,75% ses +
2 Estaleiro 535 USD VTB Libor 12 6 anos 2 anos MAM 2014
Naval meses +
7,739%. ses
3 Reabilitagdo 2.400 MZN BIM FPC + 4,0% 7 anos 6 meses Fundo de 2015
darede Estradas
rodoviaria

Fonte: MEF-DNT

29




