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Mensagem do
Presidente

IV trimestre de 2020 ¢ marcado pela continui-

dade do processo de retoma gradual da acti-

vidade econémica associada a reabertura das
economias e relaxamento das restrigdes impostas no
ambito do combate a COVID-19. Esta tendéncia atesta-
-se pelo aumento das receitas do sector empresarial no
IV trimestre em 23% face ao trimestre anterior, o que
culminou com a melhoria dos racios de desempenho
das empresas. O Indice de robustez empresarial subiu
ligeiramente de 39%, verificados no III trimestre, para
40% no IV trimestre, o que sugere que embora preva-
lecam desafios, a actividade empresarial t¢ém mostrado
uma tendéncia de recuperagao gradual.
Quanto ao ambiente macroecondémico, no IV trimestre
de 2020 nota-se uma timida deterioracdo em compara-
¢ao com o trimestre anterior, tendo o indice de ambiente
macroecondmico registado uma queda em 0.71pp, de
48% para 47.3%. Esta ligeira deterioragdo deve-se, maio-
ritariamente, a depreciagao do Metical face as principais
moedas transacionadas no mercado (principalmente
o Do¢lar americano) traduzida pela redugao do indice
desta variavel de 0.13 para 0.06 entre os trimestres em
foco.
No que tange ao ambiente de negdcios, o IV trimestre
de 2020 foi marcado pelo prosseguimento do alivio das
restrigdes, aprovagao da lei das institui¢des de crédito
e sociedades financeiras e introdugao da selagem elec-
trénica para mercadorias em transito.
Em relacao as politicas de estimulo econdémico, no
IV trimestre de 2020 realce vai para a Prorrogacao da
isencdo do IVA no Acticar, Oleos e Sabdes até 2023 e a

AGOSTINHO VUMA

Presidente da CTA

Message From
President

he fourth quarter of 2020 is marked by the con-

tinuation of the process of gradual recovery of

economic activity associated with the reopening
of economies and easing of restrictions imposed in the
context of tackling the COVID-19. This trend is attested
by the 23% increase in revenues from the business sector
in the fourth quarter compared to the previous one,
which culminated with the companies' performance
index improvement. The corporate robustness index
rose slightly from 39% in the third quarter to 40% in the
fourth quarter, suggesting that although the challen-
ges prevail, companies have shown a gradual recovery
trend.
Regarding the macroeconomic environment, during
the fourth quarter of 2020 registered a slight dete-
rioration compared to the previous quarter, with the
macroeconomic environment index registering a drop
of 0.71pp, from 48,0% to 47,3%. This slight deteriora-
tion in the macroeconomic environment is mainly due
to the depreciation of the Metical vis-a-vis the leading
currencies traded in the market (mainly the US dollar),
translated by the reduction of the index of this variable
from 0,13 to 0,06 between the quarters in focus.
Regarding the business environment, the fourth quarter
of 2020 was highlighted by the pursuit of easing of res-
trictions, approval of the law of credit institutions and
financial companies and the introduction of electronic
sealing of goods in transit
Regarding the economic stimulus policies, the fourth
quarter of 2020 highlight goes to the VAT exemption
on sugar, cooking oil and soaps up to 2023 and by the



Prorrogacao do prazo de aplicagao das taxas do Imposto
sobre Consumos Especificos até 2022. Estas politicas
representam um estimulo para estes sectores e podem
contribuir para o refor¢o da recuperagao empresarial.
Numa analise geral do impacto da pandemia da
COVID-19 no sector empresarial foi possivel constatar
que em todo ano de 2020 o sector empresarial registou
perdas de receitas estimadas em cerca de USD 1.1 mil
milhoes. Deste valor, cerca de 38.3%, que corresponde
a USD 422 milhdes, deveram-se a redugao do tempo de
funcionamento das empresas. Isto é, ao longo de todo o
ano, devido as limitagdes do tempo de funcionamento
das empresas resultantes da medida que obrigava as
empresas a adoptar um regime de rotatividade da
massa laboral e a medida de quarentena obrigatoria
para os trabalhadores infectados pela COVID-19, as
empresas perderam cerca de 885 horas de funciona-
mento efectivo.

Assim, a parte restante da perda de facturagao do sector
empresarial (61.7%) esteve associada a queda signifi-
cativa da procura agregada, a queda do nivel geral de
precos, entre outros factores.

Adicionalmente, importa destacar que devido a pan-
demia da COVID-19, em 2020, cerca de 4,300 empre-
sas suspenderam postos de trabalho totalizando um
maximo de 90 mil postos.

At -

AGOSTINHO VUMA
Presidente da CTA

and duty fees up to 2022. These policies represent a
stimulus positive for these sectors and can contribute
to strengthening business recovery.

In a general analysis, the COVID-19 impact on the pri-
vate sector in 2020 drove the business sector to record
losses of revenue estimated at about USD 1.1 billion.
Within this amount, 38,3%, which corresponds to USD
422 million, was due to the decline in total hours of
work. That is, throughout the year, due to the collapse
in hours worked resulting from the measure that forced
companies to adopt a regime of labor turnover and the
mandatory quarantine measure for workers infected by
COVID-19, companies lost about 885 working hours.
Then, the remaining part of the business sector's reve-
nue loss (61.7%) was associated with a significant fall
in aggregate demand, a fall in the general price level,
among other factors.

In addition, it is important to highlight that due to the
COVID-19 pandemic, in 2020, approximately 4,300 com-
panies suspended jobs totaling 90 thousand jobs.
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Ambiente Macroeconomico

Macroeconomic Environment

Tendéncia dos Indicadores
Macroeconomicos

No IV trimestre de 2020 a taxa de cAmbio manteve a
tendéncia de depreciagao, sendo que em média, com-
parado ao III trimestre, a Taxa de Cambio registou uma
taxa de depreciagao de 3%, passando de 71.20 MZN/
USD para 73.70 MZN/USD. Esta depreciagao reflecte a
fraca recuperagao das exportagdes nacionais afectadas
pelo impacto da COVID-19, aliado a crescente procura
pela moeda externa principalmente do lado do governo
para satisfazer as despesas de mitigagdo dos impactos
da COVID-19 e a necessidade de intervengao para aten-
der a instabilidade existente em algumas partes do Pais.

Tendé&ncia da Inflacdo e Crescimento Econdmico
Inflation and Economic Growth trend
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Fonte: Instituto Nacional de Estatistica - INE

Por outro lado, verificou-se, ao longo de 2020, uma
tendéncia sistematica da reducao das taxas de juros de
crédito, devido, essencialmente, a postura expansionista
do Banco de Mogambique que manteve a taxa de juro
da politica monetdria numa trajectoria de descida ao
longo do ano. Pelo que, entre o Il e IV trimestres de
2020, a “prime rate” média do sistema reduziu em 39
Pontos Base, de 16,16% para 15,77%.

Fonte: INE e Calculos dos autores

Macroeconomic Indicators Trend

In the fourth quarter of 2020, the Metical maintained
the trend of continuous depreciation, and on average
3% of depreciation rate, compared to the third quarter,
going from 71,20 MZN/ USD to 73,70 MZM/USD. This
depreciation reflects the fragile recovery in national
exports affected by the impact of COVID-19, coupled
with the growing demand for foreign currency mainly
from the government side to meet the costs of contain-
ment measures of COVID-19, as well as the expenses
resulting from the need to intervention to address the
existing instability in some parts of the country.

On the other side, during the year 2020, registered a sys-
tematic trend in the reduction of interest rates, mainly
due to the expansionist stance of the Bank of Mozam-
bique, which maintained the monetary policy rate in the
downward trajectory. Therefore, between the IIl and IV
quarters of 2020, the average “prime rate” of the system
decreased by 39 Base Points, from 16,16% to 15,77%.
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Macroeconomic Environment
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Adicionalmente, nota-se que a taxa de juro real caiu, de
5.46% para 3.52% entre o Ill e IV trimestre de 2020, como
consequéncia da redugao da taxa de juros nominal ter

£

suplantado a ligeira subida da taxa de inflagao.
Olhando para o comportamento da taxa de inflagao,
observa-se que, a partir do II trimestre de 2020, uma ten-
déncia de subida deste indicador, tendo atingido uma
inflacdo média anual de 3,14%, devido essencialmente, a
eliminacdo das restri¢des que levaram a reabertura gra-
dual da economia e recuperacao da procura agregada.
Quanto ao crescimento econdmico, nota-se que, ao
longo do ano de 2020, o ritmo de actividade econémica
foi significativamente afectado pelos impactos negativos
da pandemia da COVID-19, sendo o II trimestre o mais
critico, com uma contragao economica de - 3,23%. A
partir do III trimestre, com a reabertura gradual da eco-
nomia e reducao das restri¢Oes, verificou-se uma timida
recuperagao, com as taxas de crescimento se situado
em -1,09% e -2.37 no III e IV trimestres, tendo como
referéncia a comparagao com igual periodo de 2019.
No geral o Pais registou um crescimento econémico
de -1,28% em 2020.

Todavia, analisando a dinamica de um trimestre em
relagdo ao outro, nota-se que as medidas de alivio as
restrigoes surtiram algum efeito na medida em que
ainda que a economia tenha continuado a observar
taxas de crescimento negativas, as mesmas foram a
niveis menores, isto é, entre II e III Trimestres a eco-
nomia retraiu em 8% e do Il e IV trimestre em 0,4%.

Tendéncia do indice de Ambiente
Macroeconémico - IAM

O Indice de Ambiente Macroeconémico (IAM) registou
uma queda no IV trimestre de 2020 em comparagao com
o III trimestre, passando de 48,0% para 47,3%, o corres-
pondente a uma queda de 0,7pp. Esta ligeira reducao do
IAM traduz a deterioragdo do ambiente macroecono-
mico num contexto marcado pela continua depreciagao
cambial, aceleracdo da taxa de inflacao e abrandamento
do crescimento econdmico, que suplantaram o efeito
positivo da redugao das taxas de juros.
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Additionally, it is noted that the real interest rate fell, from

5,46% to 3,52 between the third and fourth quarter of 2020,

because of the reduction in the nominal interest rate have

-

outpaced the slight rise in the inflation rate.

Regarding the inflation rate, it is observed that, from the sec-
ond quarter of 2020, an upward trend of this indicator, having
reached an average annual inflation of 3,14%, essentially due
to the elimination of restrictions that led to the gradual reo-

pening of the economy and recovery of demand aggregate.

indices dos Indicadores Macroeconomicos
Macroeconomic Indicators Indexes

1.20 1.00 0.99 4 g5
i 0.8
1.00 0.80 0.80
0.30
0.60
0.40 07
03
0.20
0.06
0.00 ] - 0.000.00 0.00
Taxa de Inflacdo Taxa de jurocs Crescimento
cambio
ml| TRIM 2020 wlll TRIM 2020 wlV TRIM 2020

Fonte: Célculos dos autores

Regarding the economic growth, it should be noted that,
throughout 2020, the pace of economic activity was signifi-
cantly affected by the negative impacts of the COVID-19 pan-
demic, with the second quarter being the most critical, with
an economic contraction of — 3,23%. As of the third quarter,
with the gradual reopening of the economy and the reduction
of restrictions, there was a slight recovery, with growth rates
standing at -1,09% and -2,37 in the third and fourth quarters,
with reference to compared to the same period in 2019. In
general, the country recorded an economic growth of -1.28%
in 2020.

However, analyzing quarter to quarter dynamics it is noted
that the easing of the restrictions have had some effect in that
even though the economy has continued to observe negative
growth rates, they were at lower levels. So, between II and
III quarters, the economy contracted by 8% and from the III
and IV quarters by 0,4%.
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Indice do Ambiente Macroecondédmico
Macrosconomic Environment Indsx
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Fonte: Céalculos dos autores

Esta ligeira deterioracdo do ambiente macroeconémico
entre o Il e IV trimestres de 2020 deve-se em primeira
instancia a depreciacdao do Metical face as principais
moedas transacionadas no mercado (principalmente
o Délar) traduzida pela reducado do indice desta varia-
vel de 0,13 para 0,06 no periodo em alusao. Por outro
lado, destaca-se a deterioragdo do indice da taxa de
inflagdo, que reduziu de 0,99 para 0,95 e a manutencao
do indice da taxa de crescimento econémico em 0,00.
Importa notar que, ndo obstante a dindmica da taxa de
crescimento econémico entre o Il e IV trimestre, o seu
indice manteve-se inalterado, o que se deve ao facto de
em ambos periodos a taxa de crescimento ter registado
uma cifra abaixo do limite minimo considerado para o
calculo do indice de 2,2%.

Perspectivas sobre a evolucao do
ambiente macroeconémico no
I trimestre de 2021

Para o I trimestre de 2021 espera-se uma deterioragao
do ambiente macroecondémico devido, essencialmente,
ao continuo aumento da inflacao que reflecte o efeito
combinado da depreciacao cambial e da subida dos pre-
¢os dos principais produtos de importagao, associada as
medidas restritivas anunciadas pelo governo no inicio
do ano, bem como ao efeito dos ciclones “Chalane” e
“Eloise” que afectaram o Pais.

As perspectivas de deterioracao do ambiente macroe-
condémico no I trimestre de 2020 sdo fundamentadas,

Macroeconomic Environment Index Trend

The Macroeconomic Environment Index (IAM) declined
in the fourth quarter of 2020 compared to the third quar-
ter, from 48,0% to 47,3%, corresponding to a decrease
of 0,7pp. This slight reduction in the IAM reflects the
deterioration of the macroeconomic environment in a
context marked by continuous exchange rate deprecia-
tion, accelerated inflation and a slowdown in economic
growth that outpace the posit effect of the reduction in
interest rates.

Therefore, this slight deterioration in the macroe-
conomic environment between the third and fourth
quarters of 2020 is mainly due to the depreciation of
the Metical against the leading currencies traded in the
market (mainly the US Dollar), translated by the reduc-
tion of the index of this variable from 0,13 to 0,06 in this
period. On the other hand, stands out the deterioration
of the inflation rate index, which decreased from 0,99 to
0.95 and the maintenance of the economic growth rate
index at 0.00. It is important to note that, although the
economic growth rate decreased between the third and
fourth quarters, its index remained unchanged, which
is due to the fact that in both periods the growth rate
registered a figure below the minimum limit of 2.2%
considered for the calculation of the index.

Macroeconomic Environment Outlook for
First Quarter 2021

For the first quarter of 2021, it is expected a deteriora-
tion in the macroeconomic environment. This is due
essentially to the continuous increase in inflation reflect-
ing the combined effect of exchange rate depreciation
and the rise in prices of the main import products, asso-
ciated with the restrictive measures announced by the
government in the beginning of the year, as well as
the effect of the cyclones “Chalane” and “Eloise” that
struck the country.

The prospects for the macroeconomic environment
deterioration in the first quarter of 2020 are also sup-
ported by the continued depreciation of the Metical
outlook due to the fragile recovery of exports, affecting
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Macroeconomic Environment

igualmente, pelas perspectivas de continua depreciagao
do Metical face ao Dolar americano devido, por um
lado, a timida recuperagao das exportagdes que con-
diciona a disponibilidade da moeda externa no mer-
cado e, por outro lado, a crescente procura pela moeda
externa do lado do governo para satisfazer as despesas
de contengao a propagacao da COVID-19, esforgo de
reconstrugao dos efeitos dos eventos climaticos extre-
mos e as necessidades de intervengao para debelar a
instabilidade nas Zonas Centro e Norte do pais.
Adicionalmente, espera-se um aumento do custo do
capital no I trimestre de 2020, incorporando o efeito da
subida da taxa de juros de politica monetaria (MIMO)
em 300pb anunciada pelo Banco de Mogambique em
Janeiro de 2021.

estes factores, espera-se que no I trimestre de 2021 o
Indice do Ambiente Macroeconémico (IAM) mantenha
a sua tendéncia decrescente.
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foreign currency’s supply to the market; the growing
demand for foreign currency mainly on the government
side to meet the importation of COVID-19 needs, as
well as to meet the needs to tackle the instability in the
north and central zones of the country.

In addition, an increase in the cost of capital is expected
in the first quarter of 2020, add in the 300bp increase in
the monetary policy interest rate (MIMO) announced
by the Bank of Mozambique in January 2021.

Therefore, due to these factors, it is expected that in the
first quarter of 2021 the Macroeconomic Environment
Index (AMI) will maintain its downward trend.
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Business Performance

Dinamica dos factores micro e
macroeconomicos

Entre o III e IV trimestres de 2020, verificou-se uma
reducdo e / ou manutengao sistematica de grande
parte dos factores que afetam os custos das empresas,
nomeadamente, diminui¢ao dos precos dos combus-
tiveis (a gasolina reduziu de 64,22 MT/L para 62,50
MT/L e o gasoleo reduziu de 60.16 MT/L para 57.,45
MT/L), manutengao do salario minimo (numa média de
8000MTs), manutengao da tarifa de agua (em 40.25MT/
m3) e corte das taxas de juros (a prime rate baixou de
16,16% para 15,77%). A taxa de inflagao e a taxa de cam-
bio foram os tinicos factores que apresentaram variagdes
contrdrias.

Para além da Taxa de inflacao e a taxa de cambio, um
outro factor que afecta as receitas das empresas, prin-
cipalmente dos sectores de exportagao, é o indice de
precos das commodities. Nota-se que entre o [ll e 0 IV
trimestre de 2020, este indice subiu de 84,9 para 92.9 em
resposta a tendéncia de recuperacao gradual da econo-
mia, o que certamente terd impulsionado as receitas dos
sectores de exportagao neste periodo. Esta subida do
preco das commodities podera afectar positivamente
o nivel de receitas dos sectores de exportagao, parti-
cularmente os sectores do algodao, camarao, castanha
de caju, etc.

12
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Micro and macroeconomic factors trend

from the third to fourth quarters of 2020, witnessed a
reduction and/or systematic estagnation of the majority
of the factors that affect the companies’s costs, namely,
the price of fuel’s decrease, where gasoline from 64,22
MT/L to 62,50 MT/L then Diesel from 60,16 MT/L to
57,45 MT/L), maintenance of the minimum wage (on
average 8000 MZN), maintenance of the water tariff (on
40,25 MT/m3) and reduction interest rates (the prime
rate fell from 16,16% to 15,77%). The inflation rate and
the exchange rate were the only factors that varied in
the opposite direction, with an upward trend.

Additionally, to the inflation rate and the exchange rate,
the commodity price index affected the corporate rev-
enues, particularly in the export sector.

Thus, it is noted that between the III and IV quarters of
2020, this index rose from 84,9 to 92,9 in line to the trend
of a gradual recovery of the economy, which certainly
had boosted the export’s revenues within the period.
This commodities” s price rise may positively affect
the level of export’s revenues, particularly the cotton,
prawns, cashew nuts, etc.
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Business Performance
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Tendéncia dos Indicadores de
Desempenho Empresarial

Entre o III e IV trimestres de 2020 o lucro do sector
empresarial registou um aumento, passando de 560
MZN/Un para 1,126 MZN/Un, reflectindo a evolugao
positiva do volume de receitas em 23% de 13,645 MZN/
Un para 16,784, e um aumento menos pronunciado dos
custos de producao em 18.6%, de 12,719 MZN/Un para
15,083 MZN/Un.

Tendéncia das Varigvei de Desempenho Empresarial
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Fonte: Calculos dos autores

(1) Tendéncia da receita

O aumento das receitas do sector empresarial no IV
trimestre de 2020 justifica-se pela continuidade do
processo de desconfinamento e redugdo de restrigdes
iniciado no III trimestre que impulsionou a retoma da
actividade de alguns sectores que haviam encerrado
as suas actividades por forca das medidas restritivas.
Um exemplo € o sector da Hotelaria e Restauracao que
esteve particamente encerado entre o I e Il trimestre de
2020, principalmente no segmento da hotelaria (que
registou taxas de ocupagao de menos de 5%). Contudo,
com o alivio das restri¢des, grande parte dos estabele-
cimentos comegou a reabrir, sendo que no IV trimestre
o processo de recuperacao foi refor¢ado pelo efeito da
procura sazonal que caracteriza a quadra festiva.

(ii) Tendéncia dos custos

O aumento dos custos de produgao no IV trimestre de
2020 é justificado pela continua depreciagdo do Meti-
cal que contribuiu para o encarecimento dos custos de
produgcao, principalmente das matérias- primas impor-
tadas. Destaca-se, igualmente, o aumento dos custos de
transacao na actividade empresarial decorrente dos pro-
tocolos sanitarios impostos para o combate a COVID-19,

Business Performance variables trend

MT por unidade de producao

Trimestre Custo Receita Lucro

I TRIM 2020 12,706 16,712 2,671
II TRIM 2020 11,723 12,148 97
III TRIM 2020 12,719 13,645 560
IV TRIM 2020 15,083 16,784 1,126

Fonte: Calculos dos autores

Between the III and IV quarters of 2020, the business
sector’s profit increased, from 560 MZN/Un to 1 126
MZN/Un, reflecting the volume of revenues growth in
23% from 13 645 MZN/Un to 16 784, and less pronoun-
ced increase in production costs by 18,6%, from 12 719
MZN/Un to 15 083 MZN/Un.

(i) Revenue trend

The increase in revenues from the business sector in the
fourth quarter of 2020 is justified by the lifting restric-
tions” s process continuation that started in the third
quarter, which boosted the resumption of activity in
several sectors that had closed their activities. An exam-
ple is the Hotel and Restauration sector, which was par-
ticularly closed between the first and second quarter of
2020, mainly in the accommodation segment (which
registered occupancy rates of less than 5%). However,
with the restrictions easing, several establishments
began to reopen, and in the fourth quarter the recovery
process was reinforced by the effect of seasonal demand
that characterizes the Christmas season.

(ii) Costs trend

The increase in production costs in the fourth quarter of
2020 was justified by the Metical’s continuous devalua-
tion, which contributed to the production costs increase,
mainly for imported raw materials. Also noteworthy is
the transaction costs increase within business activity
due to the health protocols imposed to combat COVID-
19, which hurted mainly international trade. The pro-
duction costs increase was also driven by the increase
in the use of production factors due to the resumption
of productive activity.
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Business Performance

principalmente no comércio internacional. O aumento
dos custos de producao foi também impulsionado pelo
proprio aumento da utilizacao dos factores de producao
decorrente da retoma da actividade produtiva.

Tendéncia do indice de Robustez
Empresarial

O Indice de Robustez Empresarial registou um ligeiro
aumento no IV trimestre de 2020 face ao III trimestre,
passando de 39% para 40%, o correspondente a uma
variagao em 1pp.

ndices de Desempenho Empresaria
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Fonte: Calculos dos autores

Esta timida recuperagao da Robustez Empresarial no IV
trimestre de 2020 estd associada a continuidade do pro-
cesso de reabertura gradual das economias e a retoma
do nivel de actividades econémica iniciada no III tri-
mestre apds o choque da COVID-19 verificado ao longo
do primeiro semestre do ano. O indice de produtividade
apresentou uma maior melhoria, tendo aumentado de
1.07 no III trimestre para 1.11 no IV trimestre de 2020.
E importante notar que o indice de produtividade é
sempre maior que o indice de lucratividade uma vez
que este ultimo representa a relagao entre o resultado
liquido e o custo de produgao, ou seja, quanto se ganha
em cada unidade monetaria despendida, enquanto
que o primeiro representa a relacdo entre a receita e o
custo. Portanto, dificilmente pode haver alinhamento
entre estes dois indices visto que, para o mesmo nivel
de custo, a receita pode crescer numa altura em que
o resultado liquido reduz ou mantém-se inalterado.
O mesmo cenario verifica-se com relacao ao indice da
margem de lucro que representa o quociente entre o
resultado liquido e a receita.
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Corporate Robustness Index Trend

The Corporate Robustness Index registered a slight
increase in the fourth quarter of 2020 compared to the
third quarter, from 39% to 40%, corresponding to a var-
iation in 1pp.

This timid recovery of Corporate Robustness in the
fourth quarter of 2020 is associated with the continuity
of the process of gradual reopening of economies and
the resume of the economic activities that started in
the third quarter after the shock of COVID-19 observed
during the first half of the year. The productivity index
improved further, having increased from 1,07 in the
third quarter to 1,11 in the fourth quarter of 2020. It is
important to highlight the productivity index which
is always higher than the profitability index since the
latter represents the relationship between the net result
and the cost of production, which means how much
is earned in each monetary unit spent, while the first
represents the relationship between revenue and cost.
Therefore, there can hardly be any alignment between
these two indices since, for the same cost level, reve-
nue can grow at a time when the net result reduces
or remains unchanged. The same scenario applies to
the profit margin index, which represents the quotient
between net income and revenue.

Indice de Robustez Empresarial
Business Robustness Index

~ . 35% 393 40%
= L)

= e
e -

| TRIM 2020 1l TRIM 2020 Il TRIM 2020 IV TRIM 2020

Calculos dos autores

IRE Outlook for First Quarter 2021

In the fourth quarter of 2020 there were expectations
that in the first quarter of 2021, business performance
would continue to improve, accompanied by the pro-
cess of easing of containment measures and gradual
reopening of the economy that started in the third
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Perspectivas para a evolucao do IRE no
I Trimestre de 2021

No IV trimestre de 2020 havia expectativa de que o
no I trimestre de 2021 o desempenho empresarial iria
continuar a melhorar, acompanhando o processo de
desconfinamento e reabertura gradual da economia ini-
ciado no Il Trimestre de 2020 com o alivio das medidas
restritivas. Contudo, o ano de 2021 inicia com o alastra-
mento de uma nova vaga de propagagao da pandemia
da COVID-19 que levou o governo a decretar novas
medidas restrictivas. Estas medidas, aliadas a conti-
nua depreciagdo cambial, aumento das taxas de juros,
calamidades naturais no Pais e a inseguranga em Cabo
Delgado, fazem com que as perspectivas de evolucao do
desempenho empresarial no I Trimestre de 2021 sejam
revistas em baixa.

Avaliacao sectorial do indice de Robustez
Empresarial (IRE)

1) Agricultura

No sector da Agricultura, o Indice de Robustez Empre-
sarial registou uma reducao entre o Il e IV trimestres
de 2020, passando de 0.36 para 0.33. Esta reducao
justifica-se, em parte, pela queda do nivel de receitas
no IV trimestre devido a fraca procura, tanto a nivel
doméstico, assim como internacional, aliado ao facto
dos pregos dos produtos agricolas nao terem subido
como o esperado no mercado doméstico. Sabe-se que
o pico da comercializacdo agricola ocorre nos meses
de Junho e Julho, contudo, devido aos impactos da
COVID-19, grande parte da produgao nao foi comer-
cializada (principalmente de produtos como Milho e
Feijao vulgar), e havia expectativas de que a comercia-
lizagdo fosse feita no IV trimestre impulsionada pela
tendéncia de reabertura da economia e recuperagao da
procura agregada. No entanto, o resultado foi aquém
das expectativas num contexto que se assistiu elevados
custos de armazenamento que, em conjunto, ditaram
esta reducao do desempenho empresarial neste sector.
Por outro lado, a queda do desempenho do sector da
agricultura no IV trimestre de 2020 reflecte, igualmente,
os desafios do ambiente regulatorio neste sector, par-
ticularmente no subsector da Castanha de Caju, que
registou neste trimestre o encerramento de 8 fabricas

—

quarter of 2020. However, 2021 started with the emer-
gence of the new wave of COVID-19 pandemic that
led the government to enact new restrictive measures.
These measures, coupled with continuous exchange rate
depreciation, increased interest rates, natural disasters
in the country and insecurity in Cabo Delgado, cause
the outlook of the business performance in the first
quarter of 2021 to be revised downwards.

Corporate Robustness Index’s Sectoral
assessment

(i) Agriculture

In the Agriculture sector, the Corporate Robustness
Index decreased between the 3rd and 4th quarters of
2020, from 0.36 to 0.33. This reduction is partly due to
the fall in the level of revenues in the fourth quarter due
to weak demand, both domestically and internation-
ally, coupled with the fact that the prices of agricultural
products did not rise as expected in the domestic mar-
ket, although there has been a slight increase in prices
in the international market.

It is known that the peak period of agricultural com-
mercialization occurs in the June and July. However,
due to the impacts of the viral pandemic, a large part
of the production was not commercialized (mainly
corn and beans), and there were expectations that com-
mercialization would take place in the fourth quarter,
driven by the trend of the economy reopening and the
recovery of aggregate demand.

Nevertheless, the result was below expectations. There
were also high storage costs that, together, dictated this
reduction in business performance in this sector. The
fall in the performance of the agriculture sector in the
fourth quarter of 2020 also reflects the challenges of the
regulatory environment, particularly in the Cashew Nut
sub-sector, which saw the closure of 8 processing plants
due to withdrawal of the preemptive right of national
industries in the trade of raw cashew, in addition to the
adverse external environment.

(ii) Hotel and Restaurant

In the Hotel and Restaurant sector, the Corporate
Robustness Index registered a slight increase between
the 3rd and 4th quarters of 2020, moving from 0.26 to
0.30. This improvement in business performance in this
sector reflects the gradual reopening of the economy
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de processamento devido a retirada do direito de pre-
feréncia das industrias nacionais na comercializa¢ao do
Caju bruto, para além da envolvente externa adversa.

indice de Robustez Empresanal por sector

Business Robusthess lndex by sector
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Fonte: Calculo dos autores

(id) Hotelaria e Restauragao

No sector da Hotelaria e Restauracdo o indice de Robus-
tez Empresarial registou uma ligeira subida entre o
III e IV trimestre de 2020, passando de 0.26 para 0.30.
Esta melhoria do desempenho empresarial neste sector
reflecte a reabertura gradual da economia e a reducéo
das medidas restritivas para a contencao da COVID-19
que culminou com a reabertura de grande parte dos
estabelecimentos de hotelaria e restauracao que haviam
sido encerrados. Um outro factor que contribuiu para a
melhoria do desempenho deste sector no IV trimestre
de 2020, foi a crescente procura pelos servigos de hote-
laria e restauracgdo que se verificou nos principais des-
tinos turisticas do Pais durante a quadra festiva, aliado
a retoma da realizagao de eventos privados que, em
conjunto, contribuiram para um aumento do volume
de receitas deste sector. Entretanto, a despeito desta
ligeira melhoria, subsistem grandes constrangimentos
que impelem a recuperacao integral deste sector, com
maior énfase para a carga tributaria e a redugao signi-
ficativa da entrada de turistas estrageiros no Pais.

(iii) Transportes

O desempenho do sector dos transportes registou uma
melhoria entre o Il e IV trimestre de 2020, sendo que
o Indice de Robustez Empresarial deste sector subiu
de 0.35 para 0.48. Esta melhoria do desempenho do
sector dos transportes esteve associada, essencialmente,
ao alivio de algumas medidas restritivas que afectam
negativamente a actividade deste sector. No subsector
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and the reduction of restrictive measures to contain
COVID-19, which culminated in the reopening of most
of the hotel and restaurant establishments that had been
closed. Another factor that contributed to the improve-
ment of the performance of this sector in the fourth
quarter of 2020, was the growing demand for hotel and
restaurant services that occurred in the main tourist
areas of the country during the festive season, coupled
with the resumption of private events, which, together,
contributed to an increase in the volume of revenues
in this sector. However, despite this slight improve-
ment, major constraints remain that doesn’t allow the
full recovery of this sector, with greater emphasis on
the tax burden and a significant reduction in the entry
of foreign tourists into the country.

Sector de | IITRIM III TRIM IV TRIM
actividade | 2020 2020 2020
Agricultura | 0.32 0.36 0.33
Transportes | 0.31 0.35 0.48
Hotelaria e | 0.23 0.26 0.30
Restauracao

Indtstria | 0.48 0.57 0.49

Fonte: Céalculo dos autores

(iii) Transports

The transport sector’s performance improved from the
third to fourth quarters in 2020, where the Corporate
Robustness Index for this sector rose from 0,35 to 0,48.
This improvement in the performance of the transport
sector was associated, essentially, with the relief of some
restrictive measures that negatively affect the activity
of this sector. In the subsector of road passenger trans-
port, for example, there is a relief from the measure
referring to limiting the number of passengers, which
went from 1/3 to a limit equivalent to vehicle capacity.
This measure allowed passenger carriers that added
large losses due to previous measures to gradually reco-
ver their level of invoicing, which combined with the
reduction in fuel prices contributed to the improvement
of the performance of this sector in the fourth quarter
of 2020. However, challenges prevail that limit a more
pronounced recovery from this sector, particularly in
the cargo transport subsector, which still suffers from
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de transporte rodoviario de passageiros, por exemplo,
destaca-se o alivio da medida referente a limita¢do do
namero de passageiros, que passou de 1/3 para um
limite equivalente a lotagdo dos veiculos. Esta medida
permitiu que os transportadores de passageiros que
somavam perdas avultadas, pudessem recuperar, gra-
dualmente, o seu nivel de facturagao, o que aliado a
redugao do prego do combustivel, contribuiu para a
melhoria do desempenho deste sector no IV trimestre
de 2020. Todavia, prevalecem desafios que limitam uma
recuperagao mais pronunciada desde sector, particular-
mente no subsector de transporte de carga que ainda
se ressente da reducao das receitas devido a contracgao
generalizada do movimento de carga a nivel nacional
e internacional reflectindo os impactos negativos da
COVID-19, sem descurar os elevados custos de transa-
¢ao resultantes dos massivos procedimentos protocola-
res a que os transportadores internacionais sao sujeitos
nos movimentos de entradas e saidas do Pais.

@iv) Industria

No sector industrial, nota-se que a despeito da ten-
déncia de reabertura gradual da economia e alivio das
restri¢des verificada no IV trimestre de 2020, o desem-
penho deste sector registou uma reducao face ao Il
trimestre, sendo que o Indice de Robustez Empresarial
reduziu de 0.57 para 0.49. Esta reducdo do desempenho
do sector industrial esteve associada, essencialmente,
a depreciacao do Metical que contribuiu para o enca-
recimento das matérias-primas necessarias para a pro-
dugao industrial (sabe-se que grande parte da matéria
prima utilizada na industria nacional é importada). Por
outro lado, destaca-se o fraco crescimento da procura
agregada que levou a acumulagdo de stocks e aumento
dos custos de armazenagem. Isto é, com a eliminacao
gradual das restrigdes iniciada no III trimestre de 2020,
os produtores industriais projectaram uma recupera-
cao integral da procura no IV trimestre, que também
seria reforgada pelo efeito sazonal da quadra festiva.
Contudo, contrariamente ao esperado, a procura nao
aumentou de forma significativa, devido a prevalén-
cia do fraco poder de compra dos agentes econémicos,
obrigando as industrias a acumular stocks e suportar
elevados custos de armazenagem.

—

the reduction in revenues due to the generalized con-
traction of cargo movement at national and internatio-
nal levels reflecting the negative impacts of COVID-19,
without neglecting the high transaction costs resulting
from the massive protocol procedures that international
carriers are subject to when entering and leaving the
country.

(iv) Industry

In the industrial sector, it should be noted that despite
the trend towards a gradual reopening of the economy
and the easing of restrictions in the fourth quarter of
2020, the performance of this sector decreased compa-
red to the third quarter, with the Corporate Robustness
Index decreasing from 0,57 to 0,49. This industrial sec-
tor’s decline in terms of its performance was justified,
essentially, by the strong Metical’s devaluation, which
contributed the to raise the industrial’s raw materials
price (it is known that a large part of the raw material
used within the domestic industry are imported). On
the other hand, the weak growth in aggregate demand
that led to the accumulation of stocks and the increase
in storage costs stands out. That is, with the gradual
elimination of restrictions that started in the third quar-
ter of 2020, industrial producers projected a full reco-
very in demand in the fourth quarter, which would
also be reinforced by the seasonal effect of the festive
season. However, contrary to expectations, demand did
not increase significantly, due to the prevalence of the
weak purchasing power, shaken by COVID-19, obliging
industries to accumulate excess production stocks and

bearing high storage costs.

-
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O impacto da pandemia da COVID-19 no sector empre-
sarial mogambicano se repercute de varias formas,
sendo de destacar: (i) redugdo de receitas, (ii) parali-
sacdo do funcionamento de empresas e suspensao de
postos de trabalho, (iii) impacto no tempo de funcio-
namento das empresas.

i) Impacto na receita

O impacto da Covid-19 reflectiu-se com grande inten-
sidade no volume de receitas do sector empresarial,
sendo que as perdas acumuladas do sector empresarial
em 2020 devido a COVID-19, estimam-se em cerca de
1,1 mil milhdes de USD, o correspondente a 7% do PIB.

Perda de Receitas (milhdes de USD)
Revenue Losses (milion USD)
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Fonte: Elaborado pelos autores

Nota-se que o maior volume de perdas de receitas regis-
tou-se no més de Maio (227 milhdes de USD) devido
aos impactos das medidas restritivas no contexto da
decretacao do primeiro estado de emergéncia no més
de Abril. Contudo, com o alivio das restri¢des, a par-
tir do més de Agosto, o volume de perdas de receitas
apresentou uma tendéncia de decréscimo substancial,
sendo que no més de Dezembro as perdas ascendiam
a apenas 23 Milhoes de USD.

(ii) Paralisacdo do funcionamento de

empresas e suspensao de postos de trabalho
Devido a COVID-19 — Até o més de Agosto de 2020, o
numero de empresas gravemente afectadas pela pan-
demia e que suspenderam as actividades ascendia a
cerca de 4,300 a nivel nacional, sendo que a maior per-
centagem era das empresas do sector da Hotelaria e
Restauragao, que representava 75% do total. Contudo,
a partir do més de Setembro, com o alivio das restri¢des,
grande parte das empresas comegaram a reabrir, o que
fez com que este nimero reduzisse para menos de 25%,

The impact of the COVID-19 pandemic on the Mozambican
business sector has repercussions in a number of ways, nota-
bly: (i) reduction in revenues, (ii) shutdown of companies
and suspension of jobs, (iii) impact on operating time of
companies.

(i) Impact on revenue

The impact of COVID-19 was reflected with great intensity
in the business sector’s revenues, and the accumulated losses
in 2020 due to COVID-19, are estimated at around 1,1 billion
USD, corresponding to 7% of GDP.

It is noted that the largest volume of revenue losses was
recorded in May (USD 227 million) due to the impacts
of restrictive measures in the context of the decree of the
first state of emergency in April. However, with the easing
of restrictions, as of August, the volume of revenue losses
showed a substantial downward trend, and in December the
losses amounted to only 23 million USD.

(ii) Shutdown of companies and suspension of jobs
Due to COVID-19, Up to August 2020, the number of com-
panies severely affected by the pandemic and which suspended
activities amounted to around 4,300 nationally, with the
largest percentage of companies in the Hotel and Restaurant
sector, which represented 75% of the total. However, as of
September, with the easing of restrictions, most companies
started to reopen, which caused this number to drop to less
than 25%, and according to our estimates, the year will have
ended with around 1,075 companies totally closed due to
COVID-19.

These companies include those that were unable to survive
the impacts of COVID-19, as is the case of small tourist and
entertainment establishments with weak financial muscles
and some establishments selling non-essential goods and ser-
vices that lost the market and the sources of supply (many
of which are external).

Regarding the number of jobs lost in 2020 due to COVID-19,
until August 2020, the number of suspended jobs amounted
to 63,000 nationally, which grew to 90,000 in September.
However, with the reopening of the economy associated with
the reduction of restrictions, there was a trend of recovery of
jobs, since most of the workers were not dismissed as such, but
were suspended through a collective vacation regime without
pay. Therefore, due to this trend, which occurred over the last
quarter of 2020, of a gradual recovery of the economy and
easing of restrictions, the number of suspended jobs reduced,
and it is estimated that by the end of the year this number
would have reached about 40 thousand jobs.
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sendo que de acordo com as nossas estimativas, o ano
tera terminado com cerca de 1,075 empresas totalmente
encerradas devido a COVID-19.

Estas empresas compreendem aquelas que nao conse-
guiram sobreviver aos impactos da COVID-19, como é
o caso de estabelecimentos turisticos e de diversao de
pequena dimensao com uma fraca musculatura finan-
ceira e alguns estabelecimentos de comércio de bens e
servigos nao essenciais que perderam o mercado e as
fontes de fornecimento (muitas da quais sdo externas).
Quanto ao nimero de empregos perdidos em 2020
devido a COVID-19 - até o més de Agosto de 2020,
o numero de empregos suspensos ascendia a 63 mil a
nivel nacional, que cresceu para 90 mil em Setembro.
Contudo, com a reabertura da economia associada a
reducgdo das restri¢des, verificou-se uma tendéncia de
recuperagao dos postos de trabalho, visto que a maior
parte dos trabalhadores nao foram despedidos como
tal, mas sim suspensos através de um regime de férias
colectivas sem remuneragao. Pelo que, devido a esta
tendéncia, que se verificou ao longo do tltimo trimestre
de 2020, de recuperacao gradual da economia e alivio
das restri¢des, o niimero de empregos suspensos redu-
ziu, estimando-se que até o final do ano este niimero
ascendia a cerca de 40 mil postos de trabalho.

(iii)  Impacto da COVID-19 no tempo de
actividade empresarial

. Horas perdidas devido as restricoes de
funcionamento

O impacto da COVID-19 reflectiu-se, igualmente, no
tempo de actividade das empresas, com maior impacto
no sector da Restauragao e Comércio e Servigos. Isto é,
normalmente estes estabelecimentos funcionavam das
6h00 as 23h30 por dia, o que representa 17.3 horas de
funcionamento. Contudo, desde a declaragao do estado
de emergéncia em Abril de 2020 até o final do ano, o
horario de funcionamento destes estabelecimentos foi
reduzido para 16 horas, visto que por forga das medidas
restritivas estes deveriam estar encerrados até as 22h00.
No més de Abril, em particular, devido a deficiente
interpretacdao do Decreto, a maior parte dos estabeleci-
mentos comerciais foram obrigados a fechar as portas,
sendo que no caso dos estabelecimentos hoteleiros man-
tiveram-se encerrados por cerca de 2 semanas.

(iii)  Impact of COVID-19 on business activity time
o working Hours lost due to operating restrictions

The impact of COVID-19 was also reflected in the working
hours, with a greater impact in the sector of Tourism, Com-
merce and Services. That is, normally these establishments
operated from 6:00 am to 11:30 pm per day, which represents
17.3 working hours. However, since the declaration of a State
of Emergency in April 2020 until the end of the year, the
working hours of these establishments reduced to 16 hours, as
due to containment measures they should be closed by 22:00.

Suspensdo de postos de trabalho e empresas
paralisadas

Suspension of jobs and paralyzed companies
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Fonte: Elaborado pelos autores

In April, in particular, due to a poor interpretation of the
Decree, most commercial establishments were forced to
close their doors, and in the case of hotel establishments they
remained closed for about 2 weeks.
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. Horas perdidas devido a quarentena obrigatoria
As medidas de contengao a propagagao da pandemia
da COVID -19 afectaram de forma notavel a utilizacao
da factor trabalho pelas empresas, reflectindo-se na
redugao da produtividade. A medida de quarentena
obrigatoria de 14 dias para todas pessoas infectadas
pela COVID-19, fectou cerca de 10% da massa laboral
empregue no sector privado, o que inibiu a utilizagao da
forca de trabalho durante este periodo, principalmente
nos sectores em que a actividade é maioritariamente
presencial, tais como Agricultura, Industria, comér-
cio, construgao, transportes e hotelaria e restauracao.
Portanto, considerando que o tempo de trabalho efec-
tivo didrio das empresas € de 8 horas, e 10% da massa
laboral esteve em quarentena durante 14 dias, pode-se
assumir que as empresas perderam 1 hora de traba-
lho efectivo por dia devido a medida da quarentena
obrigatodria.

. Horas perdidas devido a rotatividade

A medida que obrigava as empresas a adoptarem um
regime de rotatividade da foga de trabalho para evitar
aglomerados, teve como impacto a reducao das horas
de trabalho efectivo das empresas, afectando, igual-
mente, a produtividade e o desempenho empresarial.
No més de Abril, em Particular, o Decreto do Estado
de Emergéncia obrigava as empresas a reduzir a massa
laboral efectiva em 1/3, o que teve um impacto consi-
deravel no funcionamento das empresas, embora, nos
meses seguintes essa obrigatoriedade tenha sido rela-
xada. Portanto, os dados colhidos no sector empresa-
rial, sugerem que devido a medida da rotatividade, as
empresas tiveram que reduzir a forca de trabalho em
cerca de 25% diariamente, sendo que no caso do més de
Abril, por forca do Decreto, esta cifra chegou a 33.3%. E
considerando que o tempo de trabalho efectivo didrio
das empresas € de 8 horas, pode-se assumir que no
més de Abril as empresas perderam cerca de 2,6 horas
de trabalho efectivo por dia, e nos meses subsequentes
perdiam 2 horas de trabalho por dia.

Em resumo, devido as medidas restritivas de funciona-
mento das empresas, associadas a obrigatoriedade de
quarentena e a medida da rotatividade, contata-se que,
no total, as empresas perdiam cerca de 4.3 horsas de
trabalho efectivo por dia, o correspondente a 54% das
horas de funcionamento diario das empresas.

. Working hours lost due to mandatory
quarantine

The measures to contain the spread of the pandemic of COVID
-19 significantly affected the use of labor by companies, reflec-
ted in reduced productivity. The mandatory 14-day quaran-
tine measure for all people infected with COVID-19 affected
about 10% of the workforce employed in the private sector,
which inhibited the use of the labor force during this period,
mainly in sectors where the activity it is mostly face-to-face,
such as Agriculture, Industry, Commerce, Construction,
Transport and Hospitality and Catering. Therefore, consi-
dering that the effective daily working time of companies is 8
hours, and 10% of the workforce has been in quarantine for
14 days, it can be assumed that companies have lost 1 hour
of effective work per day due to the measure of quarantine.

mandatory.

. working hours lost due to turnover

The measure that forced companies to adopt a workforce
rotation regime to avoid agglomerations, had the impact of
reducing companies’ effective working hours, also affecting
productivity and business performance. In April, in parti-
cular, the State of Emergency Decree obliged companies to
reduce the effective workforce by 1/3, which had a conside-
rable impact on the functioning of companies, although, in
the following months, this obligation was relaxed. Therefore,
the data collected in the business sector, suggest that due to
the measure of adoption a rotation regime, companies had to
reduce the workforce by about 25% daily, and in the case of
April, under the Decree, this percentage reached to 33.3%.
And considering that the daily effective working time of the
companies is 8 hours, it can be assumed that in April the
companies lost about 2.6 hours of effective work per day, and
in the subsequent months they lost 2 hours of work per day.
In summary, due to the restrictive measures associated with
mandatory quarantine and the measure of turnover, it is
reported that, in total, companies lost about 4.3 working

hours per day.
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DESCRICAO HORAS PERDIDAS PERDA TOTAL DE PERDA TOTAL DE

(POR DIA) PRODUTIVIDADE PRODUTIVIDADE
(POR DIA)

RESTRICAO DE HORAS | 1.3 98.8 milhoes de MT 512 milhoes de MT

DE FUNCIONAMENTO

QUARENTENA 1.0 76, 0 milhoes de MT 512 milhdes de MT

ROTATIVIDADE 2.0 152,0 milhGes de MT 16.6 mil milhées de MT

TOTAL 4.3 326.8 milhdes de MT 17.1 mil milhées de MT

Fonte: Célculo dos Autores (referentes ao ano de 2020)

Nota: (i) pressupde-se que o sector empresarial produz cerca de 76 milhdes de MT por hora; (ii) pressupde-se que

o tempo de trabalho efectivo das empresas € 8 horas por dia.

Portanto, considerando estes dados, pode-se concluir
que no més de Abril de 2020 as empresas perderam
cerca de 187 horas de trabalho devido as medidas de
restrigdao do funcionamento das empresas associadas ao
efeito da quarentena obrigatoria e da rotatividade da
mao de obra, que teve que ser reduzida para apenas 1/3
por for¢a do decreto do estado de emergéncia. Contudo,
a partir do més de Maio, com o relaxamento da obriga-
toriedade de reducao da massa laboral em 1/3, o tempo
perdido de funcionamento das empresas reduziu para
129 horas por més, cendrio que se manteve até o més de
agosto. A partir do més de Setembro, com a passagem
do Estado de Emergéncia para o Estado de Calamidade
Publica, varias medidas restritivas foram relaxadas, per-
metindo a retoma da actividade de grande parte das
empresas que se encontravam paralisadas. Com isso,
o tempo perdido de funciomaneto das empresas apre-
sentou uma tendéncia decrescente com o relaxamento
sistematico das medidas restritivas, sendo que até o més
de Dezembro, o tempo de trabalho efectivo perdido

ascendia a apenas 26 horas.

Portanto, no total, em todo ano de 2020, o sector empre-
sarial perdeu cerca de 885 horas de trabalho efectivo,
que se traduziram na perda de cerca de 31,7 mil milhdes
de MT de facturagao, o corespondente a cerca de 422
milhdes de USD.

Therefore, considering these data, it can be concluded that in
April 2020, companies lost around 187 working hours due
to measures to restrict the operation of companies associated
with the effect of mandatory quarantine and labor turnover,
which it had to be reduced to just 1/3 under the state of
emergency decree. However, as of the month of May, with
the relaxation of the mandatory reduction of the workforce
by 1/3, the lost time of operation of the companies reduced
to 129 working hours per month, a scenario that remained
until the month of August. As of September, with the tran-
sition from the State of Emergency to the State of Public
Calamity, several restrictive measures were relaxed, allowing
the resumption of the activity of most of the companies that
were paralyzed. As a result, the companies’ lost operating
time showed a decreasing trend with the systematic relaxation
of restrictive measures, and until December, the actual work
time lost amounted to just 26 working hours.

So, in total, in every year of 2020, the business sector lost
about 885 working hours of effective work, which resulted in
the loss of about 31.7 billion MT of revenue, corresponding
to about 422 million USD.
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IMPACTO DA COVID-19 NO SECTOR EMPRESARIAL EM MOCAMBIQUE 2020
COVID-19 IMPACT ON BUSINESS IN MOZAMBIQUE 2020

* Prorrogacao da dispensa dos pagamentos por conta e
especiais por conta do IRPC

Propde-se que a medida referente a dispensa dos pagamentos
por conta e especiais por conta seja renovada para o ano de
2021, e sua aplicabilidade seja alargada a todas empresas ou
pelo menos as empresas enquadradas no grupo de “pequenos
contribuintes” que tenham verificado no exercicio anterior
(2019) um volume de negdcios nao superior a 70 Milhdes de
Meticais.

*  Prorrogacdo, adaptagio e alargamento da abrangéncia

da medida referente a reducdo do custo de electricidade
propde-se que, por um lado, a medida seja prorrogada para
um prazo de 12 meses e, por outro lado, seja reestruturada de
modo a que seja mais abrangente, incluindo, para além das
PME’s, as empresas de todas dimensdes dos sectores criticos
(mais afectados pela pandemia) tais como sector da Hotela-
ria e Restauragao, Comércio e Agricultura. Adicionalmente,
propde-se que esta medida seja adaptada, isentando, ndo sé a
taxa fixa, mas também a taxa de ponta, de modo que, durante
esta fase da crise as empresas suportem apenas o consumo
efectivo de electricidade.

* Pagamento das dividas do Estado com as empresas

O Governo deve acelerar o pagamento das dividas junto das
empresas (incluindo dividas referentes ao fornecimento de
bens e servigos e o reembolso do IVA) de modo a capitaliza-
-las, evitando assim, um colapso do tecido empresarial. Uma
outra alternativa seria a titularizagao destas dividas e permitir
que estes possam ser usados para o pagamento de impostos
e demais obrigac¢des com o estado.

* Renovacao da isenc¢do da obrigatoriedade de cons-
titui¢do de provisdes regulamentares minimas para
restruturagio de créditos dos agentes economicos
afectados pela pandemia da COVID

9 - a vigéncia desta facilidade terminou em Dezembro de

2020, afigurando-se, portanto, a necessidade da sua renova-

¢ao, de modo que os bancos comerciais continuem com o

exercicio de restruturagdo dos créditos, concedendo diferi-

mentos de pagamento de juros e capital aos agentes econd-
micos afectados pela COVID-19.

* Reestruturagio da linha de financiamento em
moeda estrageira (linha dos 500 Milhdes de USD)

Desde a introdugao desta linha de financiamento no segundo
semestre de 2020 até a esta parte, nota-se que os bancos comer-
cias, praticamente, nao a utilizaram devido, essencialmente,
ao facto de ser uma linha comercial com uma taxa de juros
pouco razoavel, de cerca de 7%. Portanto, para que esta linha
seja efectivamente utilizada pela banca comercial, que ira pos-
teriormente repassar o efeito para a economia real, € necessa-
rio que ela seja reestruturada de tal forma que os 500 milhdes
de USD sejam transaccionados no Mercado Cambial Interban-
cario (MCI) através de uma operagao de venda directa aos
bancos comerciais. Com esta postura sera possivel limitar a
forte depreciagdo cambial que vem caracterizando a econo-
mia mog¢ambicana aumentando a oferta de moeda externa
no mercado face minimizando, assim, o excesso de procura.

*  Extension of exemptions from corporate tax advances
payments

It is proposed that the measure referring to the exemption of pay-
ments on account and special on account be renewed for the year
2021, and its applicability be extended to all companies or at least
to companies included in the group of “small taxpayers” who have
verified in the previous year (2019) a turnover not exceeding 70
Million Meticais.

*  Extension, adaptation and extension of the scope
of the measure relating to the reduction of the cost
of electricity

It is proposed that, on the one hand, the measure be extended for
a period of 12 months and, on the other hand, be restructured so
that it is more comprehensive, including, in addition to SMEs,
companies of all sizes critical sectors (most affected by the pan-
demic) such as the Hotel and Restaurant, Trade and Agriculture
sectors. Additionally, it is proposed that this measure be adapted,
exempting not only the fixed rate, but also the peak rate, so that,
during this phase of the crisis, companies only support the actual
consumption of electricity.

*  Payment of State debts to companies

The Government should speed up the payment of debts to compa-
nies (including debts related to the supply of goods and services
and the refund of VAT) in order to capitalize them, thus avoiding
a collapse of the business sector. Another alternative would be to
securitize these debts and allow them to be used to pay taxes and
other obligations to the state.

*  Renewal of the exemption from the obligation to set up
minimum regulatory provisions for restructuring credits
of economic agents affected by the COVID pandemic

The term of this facility ended in December 2020, therefore, the need

for its renewal appears, so that commercial banks continue with the
exercise of restructuring credits, granting deferrals of payment of
interest and capital to economic agents. affected by COVID-19.

*  Foreign currency credit line restructuring (USD 500
million line)

Since the introduction of this credit line in the second half of 2020
up to this part, it is noted that commercial banks have practically not
used it, essentially, due to the fact that it is a commercial line with
an unreasonable interest rate about 7%. Therefore, for this line to
be effectively used by commercial banking, which will later pass on
the effect to the real economy, it is necessary that it be restructured
in such a way that the USD 500 million is traded on the Interbank
Foreign Exchange Market (MCI) through direct sale to commer-
cial banks. With this attitude, it will be possible to limit the strong
exchange rate depreciation that has characterized the Mozambican
economy by increasing the supply of foreign currency in the market,
thus minimizing excess demand.
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Regulacao do Mercado

Sob ponto de vista de regulacdo do mercado, ao longo

do IV trimestre de 2020, os principais factos foram,

essencialmente:

(i) Alivio das medidas restritivas de combate a
COVID-19;
Ainda no contexto do Estado de Calamidade
Publica o governo decidiu aliviar ainda mais as
medidas restritivas abrindo espago para a conti-
nuidade do processo de desconfinamento iniciado
no III trimestre.

(i) Introdugao da selagem electrénica para mercado-
rias em transito
O sistema da selagem electrénica tem como objec-
tivo flexibilizar o processo de transito de mercado-
rias. A Fase piloto ocorre no porto da Beira desde
Dezembro de 2020, embora com alguns sobressal-
tos operacionais.

(iii) Lei das Institui¢des de Crédito e Sociedades
Financeiras
Visa instituir um novo quadro legal para as ins-
titui¢des de crédito e sociedades financeiras, que,
para além de reforgar os requisitos de licencia-
mento, governagao e supervisao, estipule meca-
nismos e instrumentos de resolucao de instituicoes
consideradas inviaveis, ou em risco de inviabili-
dade ou de insolvéncia, permita uma intervencao
tempestiva e a recuperacao dessas instituigoes, ou
a sua liquidagao ordeira, minimizando repercus-
soOes negativas na economia.

Perspectivas da regulacao do mercado
no | trimestre de 2021

No I trimestre de 2021 perspectiva-se a introdu-

¢do de novos instrumentos normativos do mercado,
nomeadamente:

24

Market Regulation

From the point of view of market regulation, throughout
the IV quarter of 2020, the main facts were, essentially:
(i) Easing of COVID-19 restrictive measures
Still in the context of the State of Public Calam-
ity, the Government decided to further ease the
restrictive measures by opening space for the con-
tinuation of the relief of containment measures
started in the third quarter.

(ii) Introduction of electronic sealing for goods in
transit
The electronic sealing system aims to make the
goods transit process more flexible. The pilot
phase has taken place in the port of Beira since
December 2020, although with some operational
difficulties.

(iii) Credit Institutions and Financial Companies
Law
It aims to establish a new legal framework for
credit institutions and financial companies, which,
in addition to strengthening the requirements for
licensing, governance and supervision, provides
for mechanisms and instruments for the resolution
of institutions considered unfeasible, or at risk of
unfeasibility or insolvency, allow for timely inter-
vention and the recovery of these institutions, or
their orderly liquidation, minimizing negative
repercussions on the economy.

Market regulation prospects for the first
quarter of 2021

In the first quarter of 2021, the introduction of new market
normative instruments is expected, namely:
(i) Mine Law
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(i) Lei de Minas;

(i) Regulamento para os provedores e utilizadores de
internet;

(iii) Lei cambial.

Politicas de estimulo econémico

Relativamente as politicas de estimulo, o IV trimestre

de 2020 foi marcado pelos seguintes factos:

(i) Prorrogacio da isengdo do IVA no Agtcar, Oleos
e Saboes até 2023,
Ira contribuir para a produgao e disponibilizacao
massiva e acessivel destes produtos essenciais
para a populacgao, concorrendo para o alcance dos
objectivos preconizados na Politica e Estratégia
Industrial e no PQG 2020-2024.

(i) Prorrogacao do prazo de aplicagao das taxas do
Imposto sobre Consumos Especificos até 2022,
Ird concorrer para a mitigacao dos impactos
adversos da COVID-19 sobre o sector industrial e
a manutengao dos postos de trabalho.

(iii) Aprovagao do Plano Econémico e Social e Or¢amento
do Estado para 2021
A indicagao das ac¢des que o Governo irda empreender
em 2021 e a possivel procura de bens e servigos, Ira

reduzir as incertezas no mercado.

Perspectivas de politicas econdmicas
para o | Trimestre de 2021

(i) Politica Monetaria — A nivel da politica monetaria
espera-se que no I trimestre de 2021 o Banco de
Mogcambique aumente as taxas de juros da politica
monetdria devido a tendéncia de aumento do nivel
geral de precos que se espera devido a recupe-
ragao da procura agregada e o choque de oferta
resultante dos impactos da actual época clonica
que assola o Pais.

(if) Politica Or¢amental - A nivel da politica orcamen-
tal, espera-se que no I trimestre de 2021 a despesa
publica aumente para atender ao impacto das
calamidades naturais que tem assolado o Pais e
também para responder a situagao de inseguranca
na zona norte.

- |
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(i) Regulation for internet providers and users

(iii) Exchange law

Economic stimulus policies

Regarding stimulus policies, the third quarter of 2020 was

marked by the following facts:

(i) Extension of the exemption from VAT on Sugar, Oils
and Soaps until 2023,
It will contribute to the massive and accessible pro-
duction and availability of these essential products for
the population, contributing to the achievement of the
objectives advocated in the Industrial Policy and Stra-
tegy and in the PQG 2020-2024.

(ii) Extension of the deadline for application of excise duty
rates until 2022
It will contribute to not worsening the adverse impacts
of COVID-19 on the industrial sector and the mainte-

nance of jobs.

(iii) Approval of the Budget and Economic and Social Plan
for 2021
The indication of the actions that the Government will
take in 2021 and the possible demand for goods and

services, will reduce the uncertainties in the market.

Economic policy outlook for the fourth
quarter of 2020

(i)  Monetary Policy -

In terms of monetary policy, it is expected that in the first
quarter the Bank of Mozambique will increase the interest
rates of monetary policy due to the tendency to increase
the general price level that is expected due to the recovery
of aggregate demand and the supply shock resulting from
impacts of cyclone “Chalane” that hit the central part of the
country in the fourth quarter of 2020

(ii) Budgetary Policy -

In terms of budgetary policy, it is expected that in the first
quarter of 2021, public expenditure will increase in order to
meet the impact of natural disasters that have hit the country
with great intensity and also to respond to the situation of

insecurity in the north.
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ANEXOS I: Dados estatisticos

Statistic

L

e

Eh )

Tabela 1: Variaveis de desempenho empresarial de uma empresa tipica

DESEMPENHO EMPRESARIAL (MT POR UNIDADE PRODUZIDA)

Trimestre Custo Receita Lucro IL* P** IML*** IRE****
IT TRIM 2020 11,723 12,148 | 97 0.01 1.04 0.01 35%
IIT TRIM 2020 12,719 13,645 | 560 0.04 1.07 0.04 39%
IV TRIM 2020 15,083 16,784 | 1,126 0.07 1.11 0.07 40%

Fonte: Valores obtidos através do Modelo Macrofinanceiro do Sector empresarial desenvolvido pela CTA
*Indice de Lucratividade, dado pelo quociente entre o resultado liquido e o custo de produgio

**Tndice de Produtividade, dado pelo quociente entre a receita e o custo de produgao

***[ndice da margem de lucro, dado pelo quociente entre o resultado liquido e a receita

**[ndice de Robustez Empresarial, dado pela média dos trés indices anteriores

Tabela 2: indices do Ambiente Macroeconémico

INDICE DE AMBIENTE MACROCONOMICO

Trimestre Indice da taxa de Indice da taxa de Indice dataxade Indice dataxade IAM*
Cambio Inflagao juros Crescimento

IT TRIM 2020 0.17 1.00 0.80 0.00 49.0%

III TRIM 2020 0.13 0.99 0.80 0.00 48.0%

IV TRIM 2020 0.06 0.95 0.88 0.00 47.3%

Fonte: Valores obtidos através do Modelo Macrofinanceiro do Sector empresarial desenvolvido pela CTA
*Indice do ambiente Macroeconémico

Tabela 3: Pressupostos micro e macroeconémicos

Descri¢ao II TRIM 2020 III TRIM 2020 IV TRIM 2020
Pressupostos microeconémicos
Prec¢o da Gasolina 64.22 64.22 62.50
Preco do Gasdleo 60.16 60.16 57.45
Tarifa de Electricidade CMT (MT/KWh) 4.6* 4.6 * 4.6
Tarifa de Agua (MT/m3) 40.25 40.25 40.25
Salario minimo médio (MT/Trab.) 8,000 8,000 8,000
Indice de Precos das commodities 77.5 84.9 92.9
Taxa de inflagao (%) 2.77 2.92 3.12
Taxa de cambio (USD/MZN) 68.52 71.2 73.25
Taxa de juros - Prime rate média (%) 17.73 16.16 15.77

Fonte: Banco de Mog¢ambique, Bloomberg, INE, EDM, MITESS, MIREME e FIPAG
*(PME's: -10%)



ANEXOS: Nota metodolégica

Methodological note

I. CALCULO DO iNDICE DO AMBIENTE MACROECONOMICO

O indice do Ambiente Macroecondmico representa o nivel de performance das principais varidveis macroecondmicas,
nomeadamente, taxa de cambio (ITC), taxa de inflagdo (ITl), taxa de juros (ITJ) e taxa de crescimento econdmico (ICE). O
indice global do ambiente macroecondmico (IAM) é calculado como a média dos indices individuais das varidveis
macroeconémicas, conforme a seguinte equagdo.

1y =y
1am, = 1= Y 2 2280 100

g
Ny =it Com i=1,234 eté€N

Onde: y; = y(Inflagdo, c&mbio, taxa de juros, crescimento
econdémico)
y” — Representa o pior nivel verificado para cada uma das varidveis macroecondmicas durante o periodo de 1992-2019

Y — Representa o nivel actual de cada varidvel macroeconémica.

ym — Representa o melhor nivel verificado para cada uma das varidveis macroecondémicas durante o periodo de 1992-
2019

1. CALCULO DOS INDICES DE DESEMPENHO EMPRESARIAL

indice de lucratividade
O {ndice de lucratividade, demostra o lucro obtido por cada unidade monetdria despendida, sito é:

Il = RL
Ly
Onde, IL representa o indice de lucratividade, IL representa o Resultado Liquido e C representa o custo de producgdo. A
medida que este indice for maior, melhor é para a empresa uma vez que estaria a aumentar o lucro obtido em cada
unidade monetdria despendida.

indice de Produtividade

Este indice retrata a receita obtida em cada unidade monetdria despendida, e por via disso, demostra o nivel de
produtividade dos factores de producdo. De forma geral, este indice é calculado pelo racio entre a receita e o custo,
conforme a equacdo abaixo:

IPtzg

Onde IP representa o indice de produtividade, R representa a receita e C representa os custos de producdo. I[dealmente,
este indice deve ser maior que 1, uma vez que se este forigual a 1, significa que uma unidade monetdria despendida nos
factores de produgdo produz uma unidade de receita, sendo que no nivel abaixo este valor seria menor.

Margem de lucro

A margem de lucro mostra o lucro obtido em cada unidade monetdria de receita, pelo que, é definida pelo racio entre o
resulfado liquido e a receita, conforme ilustra a equagdo abaixo.
ML, = RL
t™ R

Onde ML representa a margem de lucro, RL o resultado liquido, R a receita obtida. A semelhanga dos outros indices, quanto
maior for a margem de lucro maior serd o nivel de desempenho da empresa.

Portanto, considerando as definicdes dos trés indices que compdem o indice de robustez empresarial, pode-se substituir
cada um dos indices na equagdo 4. Assim, o indice de robustez empresarial é dado por:

IRE, = ZRL* (5 +2)

Esta equacdo mostra que o indice de Robustez empresarial tem uma relacdo linear e positiva com o resultado liquido.
Assim, um aumento do resultado liquido terd como efeito o aumento do nivel de robustez empresarial.
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