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Entramos na 62 edicdo das 100 Maiores Empresas de
Mogambique com a forte convicgdo de que nao existe
maior poder do que um apurado sentido de misséo,
conjugado com boas ideias, perseveranca e rigor
na implementacdo, sem nunca perder no entanto a
disponibilidade para ouvir comentarios e criticas que
conduzam ao aperfeicoamento dos nossos projectos.

A revista as 100 Maiores Empresas de Mocambique,
hoje uma marca consolidada, é produto de uma grande
ideia e tem vindo a cumprir a risca o0 seu papel
de fomentar a transparéncia no sector privado em
Mogcambique.

A KPMG Mog¢ambique orgulha-se do forte interesse
despertado por esta pesquisa entre 0s mais variados
espectros da sociedade Mocambicana e da comunidade
internacional, evidenciado pela expectativa com que é
recebida todos os anos. Temos no entanto consciéncia de
que os verdadeiros impulsionadores desta ideia sdo os
participantes da pesquisa com a sua aderéncia macica
ao projecto. A comunidade empresarial Mogambicana
demonstra com isso a convicgdo de que é seu papel
contribuir para criar, em Mogambique, uma cultura de
negocios saudavel rumo ao desenvolvimento.

Tendo recebido tanto suporte da nossa sociedade
durante tantos anos, temos uma grande respon-

Companies in Mozambiqgue

Pedro Barreto
Socio e Administrador
do Projecto

Editorial

We now enter the 6th edition of the Top 100 Companies
in Mozambique, with the strong believe that there is no
higher power than a sharp sense of duty, combined with
good ideas, tenacity and precise implementation, never
disregarding the remarks and critics leading towards the
improvement of our projects.

The magazine “Top 100 Companies in Mozambique”,
today a consolidated brand, was the result of a great
idea, fulfilling to the letter its role of promoting the
transparency of Mozambique’s private sector.

KPMG Mozambique takes proud in the strong interest
gathered by this research amongst the several spectrums
of the Mozambican society and international community,
highlighted by the expectation generated each year.
Nonetheless, we are aware that the true impellers
of this idea were the intervenient in the research
due to their substantial adherence to the project.
Therefore, Mozambican business community shows a
strong conviction in its role as a contributor for the
creation of a healthy Mozambican business culture
positioned towards the development.

We hold a great responsibility considering the amount
of support received from our society for so many
years now. Therefore, we tried to listen carefully
to the users of this research in all the discussion
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sabilidade. Procuramos portanto ouvir atentamente
os utilizadores desta pesquisa em mesas redondas
organizadas durante o ano com empresarios, jornalistas,
economistas, e outros representantes da nossa socie-
dade. Deste exercicio resultaram diversos melhora-
mentos as 100 Maiores Empresas de Mocambique que
contribuirdo para refor¢ar o interesse do projecto:

e Passamos a solicitar que os representantes das
empresas assinassem um termo de responsabilidade
sobre a veracidade dos dados submetidos a equipa
da pesquisa, por forma a reduzir a possibilidade de
erros;

e No quesito de prémios passaremos a reconhecer,
além da maior empresa de Mogambique por volume
de negocios, a maior empresa de capital privado
Mogambicano, a empresa com maior rentabilidade
dos capitais proprios, o maior salto no ranking de
vendas em relacdo ao ano anterior e a maior entrada.
Passaremos também a reconhecer, com mencoes
especiais, os lideres de cada sector da economia por
ranking de volume de negdcios;

e Reduzimos a componente editorial da revista para dar
espaco a um aprofundamento da analise;

e Constituimos um painel de analistas sectoriais composto
por profissionais respeitados nas suas respectivas
areas de actuacao, que aceitaram o0 Nosso convite para
contribuir com ideias e para disponibilizar informagéo
para este trabalho.

N&o podemos deixar de reconhecer que este projecto
nos traz um profundo sentido de realizagdo, o que é
patente no empenho com que os profissionais da equipa
das 100 Maiores Empresas de Mogambique, quase
todos voluntarios mocambicanos, que se dedicaram a
esta iniciativa. Era impossivel ndo reparar na profunda
motivacao destes profissionais ao participar dos inimeros
grupos de discussao, secgdes de trabalho, reunides
decisorias e comunicacdes internas ocorridos durante
0Ss oito meses em que durou este trabalho.

Ao adoptarmos a politica de trabalharmos com vérias
empresas parceiras neste projecto conseguimos provar
que, no que diz respeito ao nosso empresariado,
0s ingredientes para o desenvolvimento da economia
Mogambicana estdo disponiveis: temos as idéias, 0s
recursos, a competéncia e a vontade de mudar o
pais. Agradecemos a todos 0S nOSsOs parceiros e
em particular a Imagem Global pelo seu indispensavel
contributo para o sucesso desta iniciativa.

panels organized throughout the year with businessman,
reporters, economists, and other representatives of our
society. Several improvements resulted from this exercise
which will contribute to strengthen the project’s interest:

e From now on the companies” representatives will sign
a formal statement attesting the accuracy of the data
submitted to the research team, in order to reduce the
error margin;

e For means of award, we will from now on acknowledge,
along side with the top company in Mozambique by
revenue, the top private Mozambican capital com-
pany, the company with the highest return of share-
holders funds, the highest jump in the revenue ranking
in comparison with the preceding year, as well as the
highest direct entry. For each sector of the economy
we will also acknowledge the leaders by revenue
ranking, awarding special mentions;

e The editorial component of the magazine has been
shortened, creating room for a deeper analysis;

¢ \We established a panel of sectorial analysts composed
by professionals well reputed in their fields of
expertise, which accepted our invitation to contribute
with ideas and information for this work.

We have to admit that this Project bring us a
strong sense of accomplishment, translated into the
commitment displayed by the team of professionals of
the Top 100 Biggest Companies in Mozambique, almost
all of them Mozambican volunteers dedicated to this
initiative. Their strong motivation was noteworthy in
the several discussion groups, work sessions, decisive
meetings and internal reports, conducted throughout the
eight months of this work.

By adopting the policy of working with several
companies in this Project, we were able to prove that
with our class of entrepreneurs, we gather the required
ingredients for the development of the Mozambican
economy: we have the ideas, the resources, the skills
and the will to change the country. We are thankful to all
our partners and in particular to Imagem Global, for their
vital contribution for the success of this initiative.

Soci

Pedro Barreto
e Administrador do Projecto
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Introducio

Introduction

Este é 0 sexto ano da pesquisa sobre as 100 Maiores
Empresas de Mogcambique, e 0 segundo ano que a
KPMG Mogambique a publica em parceria com a Imagem
Global. Os nossos objectivos ao elaborar esta pesquisa
s&o de promover a transparéncia empresarial no mer-
cado nacional, dar credibilidade as empresas mogam-
bicanas junto aos investidores, tornar as empresas mais
competitivas, bem como fornecer uma base de andlise
e de comparacado que sirva de ferramenta de apoio na
tomada de decisoes.

Esta pesquisa baseia-se nos resultados financeiros do
ano 2003 comparativamente ao ano de 2002. O ndmero
de participantes na pesquisa nesta edicéo foi de 205 em
2003 comparativamente a 217 no ano anterior.

Os dados das empresas constantes neste estudo sdo
da responsabilidade das empresas que nos fornecem as
informacdes, sendo que a partir deste ano sé publicamos
dados que nos tenham sido devidamente autorizados
pelas Direccdes das empresas, através do envio de um
Termo de Responsabilidade a confirmar a adequacidade
da informacdo. Nao foram feitas quaisquer alteracdes
aos dados enviados pelas empresas para a pesquisa.
Porém, em alguns casos, solicitamos explicagdes sobre
valores significativamente diferentes da pesquisa anterior ou
incompativeis com outros valores nesta pesquisa. Salienta-
se também que algumas vezes os dados individuais das
empresas apresentados nesta pesquisa sa0 provisorios.

Para que um grande numero de utentes tenha acesso
‘a informagcdo contida na publicagcdo (esta obedece
a uma tiragem de 10000 exemplares) a mesma é
bilingue e de distribuicdo gratuita. Para além disso, a
pesquisa encontra-se disponivel na pagina da KPMG
Mogambique na Internet.

A presente edicdo conta com uma analise macro-

This is the sixth year of the 100 Biggest Companies
in  Mozambique survey and the second year that
KPMG Mozambique, in partnership with Imagem Global,
publishes it. The goals defined for this survey are to
promote business transparency in the national market,
raise the credibility of the Mozambican companies
amongst  the investors, increase  companies’
competitiveness, as well as to provide an analysis and
comparison base for the decision making.

This survey is based on the financial results of 2003
in comparison to 2002. 205 participants took part of the
survey in 2003, comparatively to 217 in the precedent
year.

All data concerning the companies participating in
this survey are responsibility of the companies supplying
the information, thus from this edition further all published
data will have to be duly authorized by the companies’
administrators trough a Formal Statement, confirming the
accuracy of the information rendered. No alterations were
made to the data submitted by the companies for the
survey. However, in some cases, further information was
requested concerning figures showing a discrepancy
with the previous survey or incompatibility with other
figures of the present survey. Please notice that for some
cases the individual data of the companies presented in
this survey is provisional.

This survey is bilingual and of free distribution
so that a wider number of users can access the
information gathered (this issue complies with 10000
copies). Furthermore, the survey is available in KPMG
Mozambique’s website.

This edition comprises a macro-economic analysis,
an executive summary including an analysis of the
companies” development trends since 1998 (first year
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econdmica, uma andlise agregada dos dados da pesquisa
onde se inclui uma andlise das tendéncias de evolugao
das empresas desde 1998, ano de inicio da pesquisa e
uma analise sectorial dos dados da pesquisa.

Metodologia

A pesquisa baseia-se na andlise dos dados enviados
pelas empresas, através de questionarios preparados pela
KPMG, a partir dos quais se produz o ranking das 100
Maiores Empresas de Mogambique, baseado no Volume
de Negdcios de todas as empresas participantes.

Foram enviados cerca de 1000 questiondrios a
empresas a operar por todo o territério nacional.

Para além da informagéo obtida através dos ques-
tionarios, foi recolhida diversa informacé&o sobre a economia
do pais, e foram auscultados diversos especialistas, no
sentido de apurar as questbes relevantes nos varios
sectores da economia nacional.

A pesquisa tem obedecido a mesma base de andlise
ao longo dos 6 anos de existéncia. Porém, foram
introduzidas alteracbes ao questionario enviado as
empresas e a estrutura da publicacdo, com o objectivo
de aprofundar a anélise e assim fornecer maior valor
aos utentes da informacéo.

BM - Banco de Mogambique

Capitais Proprios Médios - Constituem os capitais pré-prios
do ano corrente e do ano anterior, divididos por dois.
Activos liquidos - Refere-se ao total do activo deduzido
das amortizagdes e provisdes, conforme apresentado no
balanco.

CEMPRE - Censo de Empresas (2002)

Custos Operacionais - Inclui toda a classe 6 do Plano Geral
de Contas, excluindo a conta 65- Encargos Financeiros
e a conta 61 — Custos de Meios Circulantes Materiais
Vendidos ou Consumidos. Para os bancos, resulta do
somatério de custos com o pessoal, fornecimento e
servicos de terceiros, amortizagdes e outros. Para as
seguradoras, considera-se 0s prémios de resseguros
cedidos, indemnizagbes de seguros directos e aceites,
ainda as comissdes de directos e aceites.

DNPO - Direccao Nacional do Plano e Orgamento
Endividamento - Total do passivo a titulo oneroso

FMI - Fundo Monetério Internacional

Fundos préprios - Refere-se ao total do capital social,
dos prémios de emissdo, das reservas, dos resultados
transitados e dos resultado do exercicio.

IDE - Investimento directo estrangeiro

INE - Instituto Nacional de Estatistica de Mogambique
MPF - Ministério do Plano e Financas

MZM - Meticais

n.d. - Dados ndo disponibilizados pelas empresas

n.a. - Nao aplicavel por motivo de a empresa possuir
apenas um ano de actividade, ou pelo facto de n&o ter
participado na pesquisa do ano anterior

Passivo Total - Refere-se ao total do passivo, i.é, ao
passivo de curto e de longo prazo (toda a classe 4 do
Plano Geral de Contas).

PES - Plano Econémico e Social

PIB - Produto Interno Bruto

of the survey) and a sectorial analysis of the survey’s
data.

Methodology

The survey is based on the analysis of the data
submitted by the companies trough questionnaires
designed by KPMG from which the ranking of the
100 Biggest Companies in Mozambique was compiled,
according to the Revenues of all participant companies.

About 1000 questionnaires were submitted to
companies operating all across the country.

Beyond the information gathered by the questionnaires,
a wide range of information about the country’s economy
was collected near several specialists, in a way to verify
the relevant issues of the national economy several
sectors.

The same analysis criteria was used throughout the 6
years of the survey existence, however some alterations
were made to the questionnaire sent to the companies,
as well as to the structure of the publication, aiming for a
more comprehensive analysis, enriching the information
provided to the users.

BM - Banco de Mocambique

Average shareholders’ funds - Shareholders” funds
(share capital, share premiuns, reserves, retained earning
and net profits) of the present and previous year divided
by two.

Total Assets - Concerns the total assets less depreciations
and provisions as per balance sheet.

CEMPRE - Companies” Census (2002)

Operating Costs - Include all Class 6 of the Chart of
Accounts, excluding account 65— Financial Charges and
account 61 — Costs with Circulating Means for Sold or
Consumed Materials. For banks it is the sum of personnel
costs, provision of services to third parties, amortizations
and others. For insurance companies are considered
the reinsurance premiums, indemnisations of direct
insurances and commissions on direct acceptances.
DNPO - Planning and Budgeting National Department
Debt - Total liabilities on an onerous basis

IMF - International Monetary Fund

Net Worth - The total share capital, premiums written,
reserves, revenues carried-forward and revenues.

DFI - Direct Foreign Investment

INE - National Statistics Institute of Mozambique

MPF - Ministry of Plan and Finances

MZM - Meticals

n.d. - Information not available

n.a. - Not applicable due to the companies” one year
experience or non-participation in the previous year
survey

Total Liabilities - Comprises total liabilities, i.e., short
and long-term liabilities (all class 4 of the Chart of
Accounts).

ESP - Economic and Social Plan

GDP - Gross Domestic Product

SME - Small and Medium-sized Enterprises

Net Profits (NP) - Annual net profits after extraordinary
items, accumulated results and taxes. Negative figures
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FME's - Peguenas e madias emprasas

Resultados Liquidas (AL} -Aesuiados iquedos do ano
depois de resultados extracedingrios, resulta de sxarcicics
anleriores & impastas. Oz valores negativos indicam um
prejuEzo,

MNumere de Trabalhadores - Nomero de frabalhadodes
afectivos

Remtakilidade dos Capitais Proprios - Resultados Iquidos
do ans a dividir pales capitals pedpnos médias, em
percentagem.

Fenfabllidade do Volume de Negdcios - Fesultados
liquides dondides pelo volurme de negdcis, em peds-
centagem.

Taxas de Cambio - No calculo dos valores da fabela do
ranking em ddlares foram wlilizadas as seguintes taxas de
caAmbio MZKY USD,; o wolume 08 neglcks. os resultados
liquidos & os cuslos operacionais loram comvesbdos
pard didares usendo o cambic medio do ano {23 340 88
MTAUSD em 2002 e Z31B0.38 MTUSO em 20020,
enquanto que os activo lkquido, o= capiteie préprics & o
prdividamentd lorma coresrticdos utzandoesie o cdmbio
do fim do ano [ 2385669 MTAUED em 2003 & Z3B45 30
RTALSE &m 2008}

USD - Ddlavas amencanos

Volume de Megocios (VM) - Proveitos totais do exercicio,
iste & toda a classe 7 do Plane Gesal de Contas
Para os Bancos, constiul o resuiade do semalino da
margem financeira antes de provisbes, lucros liguidos em
operacoes linanceiras & proveitas Byedes de comissies.
Fara o paso das empresss esguradoras, incke os
pramiog de directa @ de ressegues cedido, comissies o
incemmzagtes de resfaguras cadidas

Volume de Negdcics por Trabalhadores - Volume de nego-
cigs & dvidie pelo ndmesro de fabahadares a lemps inbero.

inchcate & lnss

Mumber of employeas - Mumbsr of L8 ime emplyess
Return on Shareholders’ Funds - Annusl net poofils
dvided by netl skamsboldars funds, expressed as a
percentags

MET Profits per Sales Fatio - Met profits divided by
revenus, sxpressed 8% a percsntage

Exchenge Rates - For the calculafion of the ranking
values in LS dollars, the leliowing MZMY UED exchangs
rates were used revenus, net profite end opsrating
COSEE wine Gormelrtad 10 Gallans (esing thi yesar's AV ane
exchange rats (23,240,888 MTAJSO in 2003 and 23,180,308
MTASD in 20032, while net az=2ets, shasholdere” funds
and debil wess converled Usng the yearsnd axchangs
rate | 23 856 69 MTUED in 2002 and 23 845 30 MT,/US0
in Fo0E)

USD - United Slates Dollars

Revenues - Tota! income, compnaing af Class 7 of fhe
Chart of Sccounts. For the Sanks it regresants the sum
of gross financial margine peior fo provizions, net incoms
fram finanel® sperations and niel profits on commissions,
For the insurance companies it includes the dirsct and
reirEurance gremeum, compensaton of dirsct nsurance
and commessions on direct agceplances

Revenue per Employes - Asvenue divided by the numbsr
of 1 fime ampiovess
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Lista das empresas

List of the companies that participated

Empresas >> Companies

i El R I N THR LS

& Forjadora. SARL

ABB Tecrel. Lda

Aberdars Intalec (Mol Lda

fcademica, Lda

Aeel

Aprapartes de Mocambiqua, EF

Apro-Servicos, SARL

Alrican Banking Corporation, SARL

afncom, Lda

Agrifocus, Lda

Agro Alts, SARL

Aguas de Mocambigue, SARL

Alfa - Seguranca de Pessoas & Instalagties, SARL
Alil Quimica Indusinal, Lda

Arles Carmaulting, Lda

Austral Conpuftonia @ Projectos. Lda

funto Centre, Lda

Auto Rally, Loa

AUTOVISA - Serviges Auto, SARL
BVIS-Mocambique Car Rental, Lda

Banco Austral, SARL

BAT-British American Tobaces Mozambigue
Bazarso, Lda

BCl = Leasing, SARL

BCHBamea Camarcial & de Investimentas- Femento
BLC - Banco de Deserv & Com. da Mocambigue, SARL
BEIRAMANE - Estaleiros Mavais da Beira, SARL
BiZ Mogambique, Lda

BiM Irnwestimenta, SARL

BiM Leasing, SARL

Bitt-Banca Intermacional de Mogambigue, SARL
Bilue Pont, Lda

BMi-Banco Mercantil @ de Imestimantss

BF Macambique. Ltd

BFB Gypsun, Lda

Bytes & Piaces, Lda

CMC. Africa Austral, Lda

CCC - Transportes Urbanaos, Lda

Carvejas de Macamblgue

CETA - Construcdes & Servicos, SARL
CFM-Fortos & Caminhos de Farro de Mogambsgues EF
CESM-Companhia Geral de Segures de Mogambique
Chi da Magoma IFS SARL

CiM = Companhia Industrial da Mataola, SARL
CIMBETRO-Cimpar Betds Macambique, SARL
Cimantes de Mogambique, SARL

Citrines de Chimoico JIFS.SARL

Coca-Cola Sabeoo (Mogambigque), SARL

Calgate Palmolive Mogambigue, Lda
Caompanhia Agricola JFS, SARL

Companhia Comercal JFS, SARL

Companhia Industrial IF5, SARL
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Camplexa SHEK, Lda

Canstrua. Lda

Construtera do Mendago, SARL
COMEULTEC-Corsultares Associadas, Lda
Come|der de Mogambigque, SAEL

Carridar Sands. Lda

Cotur-Travel & Tours, Lda

Datasery, Lda

Dralta Trading Companhia Lda

CHMAME-Distr. Nacional de Matenal Escolar, EE
OOMUS-Soriedade de Gestdo Imabiliana, SARL
ECOE - Empresa Comstrutora da Beira, Lda
Edimetal Mogambique

E0M-Electricidade de MMocambique EF

El=sra Sul

Embalagens Holdaing, Lda

EMIL - Computer B Cantra, Lda

Emoeze SARL

Empreda Macional de Carmalas de Magambbgus, EP
Eguipesca, S4RL

Escopil Internacional, Lda

Experted, Lda

Expresso Towrs, Lda

FMSimdes, SAAL

Farmac, EE

Ferpinta Macambigue

Farrg Maocambigue

Fosforeira de Mogambigue, Lda

Gambeira Lda

Gani Comercal, Lda

Gagi, SARL

GARF Despachante Oficial, Lda

Gasta, SARL

Gicam= Ezcola de Conducia

Golo- Agencia de Publicidade

Grant Thernten Mag Lda

Hangsen & Boode Lda

Hidroatrica - Industria Comércio, SAEL
Hidraoaléstrnea de Cahora Bassa, SARL
Higesi-Magambigque, Lda

Hallard- Mommbique Companhia de Seguros
Hortofruticola - Empl. Nacional de Comerc., SARL
Hatel Cardoss. SARL

Hoted Palana

Hoted Santa Cnuz

ICE-Banca Internacional de Comercia

Imagem Global-Marketing, Publ & Comumicacio Lda
Imovisa-Imobilidgria de Mocambique. LD
IMCALA - Inel. de Cale. s Plast. da Zambézia Lda
Indicopesca, Lda

Intefec Holdings, Lda

Intermetal. S&FL

105
108
107
108
108
110
111
112
113
114
1186
116
117
118
118
120
121
122
123
124
125
126
127
128
1289
130
131
132
133
134
135
136
137
138
138
146]
141
142
143
144
145
146
147
148
148
155
151
152
133
154
155
156

articipantes
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I8 Refrigeraciaa {Mog], Lda

Hanes - Allalas Agricolas, SARL

KPMG Macambguas

L Duarte dos Santes, Lda

Lalgy Truck Sales, Lda

LaM-Linhas Adreas de Mocambigus

Listas Telefonicas de Mocambigue, Lda
Lusowinhos. Lda

Mafuia Comaercial, Lda

Mahomed & Companhia, Lda

Manica Freight Services, SARL

Matola Carge Terminal, S8RL

Mavimbi, Lda

Medimoc. SAFL

Mega-Distribuigia de Magambigue. Lda

Meres Industries, Lid

MEX = Mocambigue Expresso, SARL

Mextur, Lda

MIPS-Sary. Intennac. de Portos de Macambigue, SARL
Mobeira, SAHL

Mobal Ol Mogambigue, Lda

Maogacern Distribuidara de Combustiven.Lda
Mogambigus Calular, Lda [ mCad §
Moambique Companhia de Segures. SARL
Maogamblgue Praducs Terminal, Lda

Mocargo - Empresa Mogambicana de Cargas, SARL
MODET - Sooiedade Moc. de Detergentes, Lda
Moreno & Mareno

h"l-u-l’gusl.. Lela

Motraco, SARL

Motren Construgies, Lda

Matrax SOIT, Lda

Mozal

NAVEMAR-Agdnoa de Representacies Maritimas, Lda
Hova Bancs-Hance de Microfinangas, S8AL
QPCA - Obras Pobl @ Cim, Armacde, 54 (el Moeg )
Padifha Construgdes, Lda

Panthera Azul Internaconal, Lda
FPERMAR-Faritagens & Conferéncias Marftimas, Lda
Fesca do Altao (Pescalto), Lda

Pescabam, Lda

Pascamar, Lda

Patroassist Mocambiguas, Lda

Petrogal Mocambigue, Lda
Patromee-Petrdless de Mogambigue, SARL
Patrotes Indistrias, Lda

Petrotec Mocambigue, SAAL

FINTEX = Fabrica de= Tintas, SAHRL

PLM - Facilities Managament, Lda

Froforge Lda

PROFURD Interracional, Lda

Protal. Lda

157
158
158
1680
161
162
1E3
164
1G5
166
167
158
168
170
171
172
173
174
115
176
177
178
178
1840
131
182
183
184
135
186
187
138
153
190
131
152
193
194
125
15945
197
128
158

201
g
203
204
205
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5 E. Gimwale & Filhos, Lda

Salvar Hetéls Magambigus, SARL

SAMN-Sociedade Algedosira de Miasea JF5 SARL
Seed, Lda

SEG - Servigos de Edonomia & Gestis

Satac Auta, Lda

SHM-S5oftwane Hardwars Manutengio, Lda

5IM - Seguradora Intermacional de Mogambigue, SARL
SIP-Zocwedade indusinial de Pesca, Lda

Sistalmao, Lda

Skeymet Worlwide Express, Lda

5M5- Socledade Mocambicana de Servicos, SARL
Sociedade do Notichs

Sacedade Mog de Produtos Agroguimicos; Lda
Sacajal- Engenhara & Construgies, Lda
Socreme-Sociadade de Crédito de Mocambiqua, SARL
Sodan-Sacedade Deseny. Alg do Mamialo S&RL
Zagitel - Zociedade de Gestda Imobildria, Lda
SOMC - Seciedade Independonte de Comunicacio
S0PREL - Soc Pramaotara de Ensino & Servicos, Lda
Spanos Grafica, Lda

Standard Bank, S8AL

STEP - Canstrugbes, Lda

Sulbria, Lda

Tehwema, SARL

TOM-Talecomunicagbes de Macambique, ER
Temica ndustrial, SARL

TEmia-Engenhairos & Consultores, Lda

Teladata de Moegambigque. Lda

Televisa-Socedade Técnica de Obras & Frojectos, Lda
THL= Tabatos de Mogambique. Lda

Topack Macamblgue. SARL

Total Mocambigua, SARL

Toyota de Mocambigue, S8 H.L

TPM - Trans portes Pablicss de Maputs, EP
Transairways, Lda

Transportes Lalgy Lda

Turviza, Lda

TV CABOD - Comunicagdes Multimedia, Lda

TV Televisdo de Momambique, EF

UCE-Unidc Comercial de Bancos (Magh, SARL
Unleoms Mogambique, Lda

LINILEVER Meozambigua, Lda

UNNVENDNS- Unido de Compras & Vendas, SAHL
Widisca Magambigue

Visabaira Mogambique, SARL

VISAD - Agéncia de Publicidade

Vima Construgoss, Lda

Wade Acdams Construction Lea
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Analise Macro-economica
Macro-economic Analysis

Por Cldidia da Corncefgdo, Milarn Devyi, Nelson Gullaze

Panorama Internacional

International Overview

Em 2003 o desempenho da economia mundial
mostrou sinais de recuperagao (Tabela 1) tendo atingido
um crescimento global de 3.9% contra 3% em
2002. Nos paises industrializados, os EUA atingiram um
crescimento do PIB de 4.2%, a zona do Euro de 1.7%
e 0 Japao de 2%.

Estima-se que o crescimento nos paises em desen-
volvimento tenha sido de 5% em 2003, tendo Africa
atingido 4%.

In 2003, world economy performance showed signs
of recovery (Table 1) reaching an overall growth of 3.9%
against the 3% of 2002. Regarding the industrialized
countries the increase of their GDP was as follows: USA
4.2%, Euro Zone 1.7% and Japan 2%.

The developing countries recorded an estimated 5%
growth in 2003, with Africa reaching 4%.
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Tabela 1: Taxas de Crescimento Real>>Table 1: Aez/ Grow!/ Fales

EUA / USA
Japao / Japan

Zona do Euro / Euro Zone

Africa

Africa do Sul / South Africa

Crescimento Mundial do PIB / World Growth of GDP

Economias Avangadas / Advanced Economies

Paises em Desenvolvimento / Developing Countries

2001 2002 2003
2.4 3.0 3.9
2.4 2.9 4.2
0.2 2.6 2.0
0.9 0.5 1.7
1.5 2.2 2.5-3.0
41 5.0 5.0
3.1 4.0 4.0
3.6 1.9 2.0-3.0

Fonte/ Source: IMF World Economic Outlook (Setembro 2003), OECD (Junho e Dezembro 2003),

The Economist (varios) in Balango do PES 2003
Nota/ Note: e= estimativa/ estimate

O ano de 2003 foi também marcado pelo crescimento
significativo da produgéo industrial, acompanhado por
um aumento do comércio mundial, bem como pela
subida acentuada do pre¢o do petroleo, causada pelo
conflito no Iraque e pela instabilidade na Venezuela, o
qual atingiu o prego médio de USD 30.89 por barril (valor
mais alto dos Ultimos 20 anos e acima do esperado
pela OPEP). Entretanto, o Doélar americano manteve a
sua tendéncia de enfraquecimento, tendo atingido a
sua cotacdo mais baixa em relagdo ao Euro de todos
0s tempos.

Os dados mostram que o fortalecimento do Rand
bem como a crise no Zimbabwe marcaram fortemente
a conjuntura regional. A valorizacdo em 20% do ouro
impulsionou a apreciagao do Rand em 23,4% em relacéo
ao Ddlar, o que favoreceu a desaceleracédo da inflagdo
na Africa do Sul. As taxas de juro directoras mais altas
que na Europa e nos EUA também contribuiram para a
apreciacdo do Rand.

Mocambique

Desempenho da Economia

Em Mogambique, apds a estabilidade macro-
econdmica atingida em 1997-1998 com a consolidagéo
da paz, a taxa de crescimento acelerou-se para uma
média de 8% ao ano, apesar do efeito desastroso das
cheias ocorridas em 2000 as quais fizeram reduzir o
crescimento do PIB para 1.5% em 2000 (Grafico 1).

2003 was also marked by the relevant growth of the
industrial production, accompanied by the increase of
world trade, as well as by the considerable increase
of oil prices, caused by lIrag conflict and Venezuela’s
instability, reaching the average price of USD 30.89 per
barrel (the highest amount of the last 20 years and
above the value expected by OPEP). Meanwhile, the
American Dollar kept its weakening trend, reaching its
lowest quotation against the Euro ever.

Data shows that the strengthening of the Rand as well
as the crisis in Zimbabwe strongly marked the regional
conjecture. The 20% gold valorisation raised Rand’s
appreciation by 23,4% against the Dollar, enabling the
deceleration of South Africa’s inflation. Other factor
contributing for Rand appreciation were the key interest
rates above the ones practiced in Europe and USA.

Mozambique

Performance of the Economy

In Mozambique, following the macro-economic stability
reached in 1997-1998 due to peace consolidation, the
growth rate rose on average of 8% per year, despite
the disastrous effect of the floods during 2000, which

reduced GDP’s growth by 1.5% in 2000 (Graphic 1).

63

=i



l\/laiores Empresas de Mocambiqgue

Grafico 1: Crescimento da Producéo e Inflacao
Gr3p/ 7 Growtl of t/e Prodlclion and /atiorn
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Em 2001 a economia recuperou, expandindo-se em
13.89% gracas a recuperacdo do desempenho no
sector agricola, a grande injec¢cdo de capital para a
reconstrucao pos-cheias e ao primeiro ano de producéo
em pleno da Mozal.

Em 2002, a economia continuou a crescer a um
ritmo mais baixo, apesar de superior ao crescimento da
economia mundial. Entre os factores de influéncia sobre
a evolugcdo da economia Mogambicana ao longo deste
ano destacamos: (a) as medidas monetarias restritivas
adoptadas em meados de 2001, para conter o deslize dos
indicadores macro-econémicos, que em 2002 culminou
com a reducdo da inflagao e maior estabilidade cambial;
(b) a conjuntura desfavoravel dos pregos dos principais
produtos; (c) o agravamento do prego do petréleo; (d) a
instabilidade politica e econémica no Zimbabwe; €, (e) a
reducdo do crescimento da economia norte americana.

Em 2003 a economia mocambicana continuou a
registar um crescimento de 7,1% contra 7.4% no ano
anterior. Este crescimento superou a média da economia
mundial e dos paises africanos e esteve ligeiramente
acima da meta de 7.0 % definida no &mbito do programa
do Governo.

O desempenho econémico do pais foi afectado no
periodo em referéncia, de entre varios, pelos seguintes
factores:

e Fortalecimento do Rand, com implicacGes positivas
sobre o saldo da balanga comercial do pais com a
Africa do Sul, originando o aumento das exportacées
e a reducdo das importacoes;

¢ |Implementacéo da fase Il da Mozal;

¢ [nvestimentos no projecto de gas de Pande (SASOL);

e \olatilidade do preco do petrdleo no mercado
internacional, afectando a estrutura de custos das
empresas, em particular das companhias cuja
producao depende essencialmente deste recurso;

¢ Crise no Zimbabwe; €,

e Recuperacdo da economia mundial a partir do
segundo trimestre de 2003, influenciada pela economia
dos EUA.

As estatisticas mostram uma importancia crescente
do sector industrial, o qual agora contribui com 32% do
PIB, contra os 22% em 1998 (Tabela 2). Contrariamente,
no mesmo periodo, a contribuicdo da agricultura

In 2001, the economy recovered with an increase of
13.89% due to the recovery of the performance in the
agriculture sector, to the wide injection of capital for
post-floods reconstruction and the first full production
year of Mozal.

In 2002, the economy continued to grow at a lower
rhythm, although above the world economy. Amongst the
factors which influenced the evolution of the Mozambican
economy during this year, we highlight: (a) the restrictive
monetary policies adopted in mid 2001, to restrain the
fall of the macro-economic indicators, reflected in 2002
with the reduction of the inflation and a higher exchange
stability; (b) the unfavourable conjecture of the main
product prices; (c) the increase of the oil price; (d) the
political and economic instability of Zimbabwe; and, (e)
the slowing of the north American economy.

In 2003, Mozambican economy continued to register
a growth of 7,1% against 7.4% of the previous year. This
growth supplanted the average of the world economy
and of the African countries and was slightly above the
7.0 % target defined under the Government’s program.

In this period, the country’s economical performance
was affected due, amongst others, to the following
factors:

e Strengthening of the Rand, which brought positive
implications to the balance of the country’s trade with
South Africa, due to an increase of the exports and a
reduction of the imports;

e Expansion of phase Il of Mozal;

¢ Investments in Pande gas project (SASOL);

e \olatility of the oil prices in the international market,
influencing the cost structure of the companies,
specially the companies which production depends
essentially from this resource;

e Zimbabwe’s crises; and,

e Recovery of world economy after the second quarter
of 2003, influenced by USA economy.

Statistics show the increasing importance of the
industrial sector, which now contributes to GDP with 32%
against the 22% in 1998 (Table 2). Unlikely, in the
same period, agriculture contribution for the GDP went
from 27% to 22%, and the services sector from 48%
to 43%. This data includes the value added by the
implementation of mega-projects, without which the
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no PIB declinou de 27% para 22%, e o sector de
servigcos de 48% para 43%. Estes dados incluem o valor
acrescentado resultante da implementagcdo dos mega-
projectos, sem 0s quais as mudangas estruturais néo
seriam significativas. Numeros compilados pelo MPF
indicam que estes projectos adicionaram 9% ao PIB em
2003, basicamente, devido ao reinicio das exportacdes
de energia a partir de Cahora Bassa, a Mozal e
ao gaseduto de gas natural da Sasol. Em 2003, as
exportacdes derivadas dos mega-projectos atingiram
15% do PIB. As restantes exportacdes, as quais séo
mais intensivas em trabalho, cresceram em apenas 0.5%
entre 1998 e 2002, em dolares.

0

Companies in Mozambiqgue

structural changes would not be relevant. The values
compiled by MPF show that these projects added 9%
to the GDP in 2003, largely due to the restart of the
electrical power export from Cabora Bassa, to Mozal
and to the natural gas pipeline from Sasol. In 2003 the
exports deriving from mega-projects reached 15% of
the GDP. Between 1998 and 2002, other more intensive
exports only grew 0.5% per year, in dollars.

Tabela 2: Composicao do Produto Interno Bruto (percentagens do PIB, a precos correntes
J7able 2 Compos/tion of the Gross Domestic Proalct (GOP perceniages, current prices)

Agricultura/ Agriculture

Pesca/ Fishery

Industria/ industry
Ind. Extractiva de Minerais/ Mineral Extraction Ind.
Industria Transformadora/ Processing Industry
Electricidade e agua/ Electricity and water
Construcdo/ Construction

Servicos / Services
Com. e serv. de reparacao/ Trade and repair serv.
Restaurantes e Hoteis/ Restaurants and Hotels
Transp. e Com./ Transport. and Communications
Servicos financeiros/ Financial services
Aluguer de Imoveis e outros serv. prest. empresas/
Real Estate rentals and other corporate services
Serv. do Governo e Defesa/
Government and Defence Serv.
Outros Serv./ Other Serv.

PIB / GDP

Fonte/ Source: 1998-2002 FMI/ IMF, 2003 DNPO
Nota / Note: e = estimado/ estimated; p= projectado/ projected

Inflacao

Depois ter atingido niveis superiores a 50% ao ano no
inicio dos anos 90 e depois ter caido para uma média
de cerca de 3.5% a partir de 1997 até 1999 gracas,
a cuidada definicdo de politica monetéria e fiscal e a
estabilizacdo da taxa de cadmbio, em 2000 a inflacédo
(IPC Maputo) subiu para 11.4% (Grafico 1) devido ao
efeito devastador das cheias e ao rapido crescimento
da massa monetaria, resultante da entrada macica
fundos para emergéncia e para a reconstrugao pos-
cheias, tendo atingido 21.9% em 2001.

Em 2002, verificou-se uma reducdo nas tendéncias
de crescimento da inflagdo em relagdo aos trés anos

1998 1999 2000 2001 2002e 2003p
27.2 255 217 21.9 195 224
3.0 25 24 2.3 1.6 2.0
215 222 239 250 30.7 324
0.3 0.1 0.4 0.4 0.3 1.3
109 115 120 138 114 162
2.0 29 2.2 2.1 3.1 1.6
83 7.8 9.3 87 159 134
483 498 520 50.8 482 43.2
223 220 217 210 186 183
1.1 1.2 1.4 1.3 1.0 1.1
9.2 9.5 9.4 26  11.1 8.7
2.7 20 4.0 3.9 35 35
3.6 3.1 2.7 2.4 1.5 1.9
5.1 6.9 7.4 7.7 6.3 5.4
43 5.1 5.5 4.9 6.2 4.4

100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0

Inflation

Reached levels higher than 50% per year in the
beginning of the 90ties, followed by a consequent drop to
a 3.5% average from 1997 up to 1999, due to the careful
definition of monetary and fiscal policy and stabilization
of the exchange rate. In 2000 the inflation (CPI Maputo)
increased 11.4% (Graphic 1) due to the devastating
effect of the floods and to the rapid growth of the
broad-money as a result of massive entry of emergency
and post-floods reconstruction funds, achieving 21.9%
in 2001.

2002 showed a reduction in the inflation growing
trends comparatively to the three previous years, with a
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anteriores, tendo a taxa reduzido 12.8 pp facto explicado
fundamentalmente pelas medidas restritivas do Banco
Central.

Em 20083, a inflacdo voltou a subir tendo atingido
os 13.5%, devido essencialmente a inflagdo importada
pelo fortalecimento do Rand, conjugado com a forte
dependéncia das importacdes de bens alimentares
provenientes da Africa do Sul e ao impacto do
agravamento dos precos dos combustiveis, das tarifas
de agua e electricidade, contrariando deste modo as
medidas monetérias restritivas do Banco Central. Como
consequéncia, ndo se alcancou a inflagdo definida como
objectivo no Programa do Governo para 2003 de 8.3%,
e posteriormente corrigida para 10.8%. Regra geral o
IPC de Maputo tem-se situado acima dos indice das
outras regides do pais.

Mercado cambial

No que se refere ao mercado cambial, a partir de
meados de 1999, apds cerca de 3 anos de estabilizacéo,
0 Metical voltou a depreciar-se, sendo a depreciacéo
acumulada de 1999 a 2001 de 61% sendo que no final
de 2001 o cambio USD/MT era de 23,000,00 (Gréfico 2).
Desde entdo, a taxa de cambio de Metical em relacé&o
ao Dolar permaneceu relativamente estavel em termos
nominais. Os movimentos do Metical em relagdo ao
Rand tém sido relativamente diferentes. A partir de
meados de 2001, o Rand caiu 20% em nove meses
tendo posteriormente subido cerca de 70% desde de
2002 até ao inicio de 2004.

12.8 pp reduction in the rate, fact explained mainly by
the restrictive policies applied by the Central Bank.

In 2003, the inflation increased once again reaching
13.5% ascribable to the inflation imported by the
strengthening of the Rand together with the strong
dependency of food importation from South Africa, and
to the aggravation of the fuel, water and electricity prices
opposing therefore the restrictive financial policies of the
Central Bank. Consequentially, the 8.3% inflation defined
as a goal in the Government's Program to 2003 was
not reached, being later on emended to 10.8%. In the
overall, the CPI of Maputo has been standing above
other regions of the country.

Exchange market

Concerning the exchange market, from mid 1999,
after 3 years of stabilization, metical drooped again to
an aggregated depreciation of 61%, considering that the
exchange rate MT/USD was 23,000,00 by the end of
2001 (Graph 2). Since then the exchange rate against
the Dollar remained relatively stable in nominal terms.
The metical oscillation in comparison to the Rand has
been slightly different. From mid 2001, Rand showed a
20% decrease in nine months followed by a rose of about
70% from 2002 up to the beginning of 2004.

Grafico 2: Taxas de Cambio (médias anuais)
Grap/h 2 Exchrange Rales (anmsg/ averqges)
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Em 2003 a apreciagcdo do cambio MT/USD foi de
apenas 0.01%. Em relagédo ao Rand, o Metical registou
em Dezembro de 2003, uma depreciacdo acumulada de
aproximadamente 29% contra 22.2% registado em igual
periodo de 2002.

A apreciacédo do Rand face ao Metical deveu-se ao
(i) enfraquecimento do Ddlar Americano no mercado
internacional, em particular em relagdo ao Euro, cuja
depreciacédo atingiu 17.4% em Dezembro de 2003.
Sendo a zona Euro, o principal e maior mercado sul-
africano, o Euro exerceu maior influéncia na apreciacéo
do Rand, (ii) aumento em 20% do preco do ouro no
mercado internacional; e (iii) influxo de capitais para a

In 2003 the appreciation of the exchange MZM/USD
was of only 0.01%. In December 2003, relatively to the
Rand, Metical showed an aggregated depreciation of
proximately 29% against the 22.2% registered in the
same period of 2002.

Rand appreciation against the Metical was due to the
(i) weakening of the American dollar in the international
market, especially against the Euro, achieving a 17.4%
depreciation in December 2003. Being the Euro zone the
major and biggest south African market, the Euro played
a high influence in Rand appreciation, (i) 20% increase
of the gold price in the international market; and (iii)
influx of funds for South Africa, aiming for a high return
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Africa do Sul & procura de maior retorno medido pela
taxa de juro directora. A taxa de juro directora do South
African Reserve Bank cifrou-se em 8% ao ano contra
uma taxa de 1% e 2% do Federal Reserve dos EUA e do
Banco Central Europeu, respectivamente.

O efeito liguido dos movimentos da moeda desde
1999 foi uma depreciacdo do Metical de 15% a 20%
em termos reais contra o Doélar e o Rand. Isto mostra-se
consistente com as célculos do FMI, que apontam para
uma depreciagcdo do Metical de 18% em termos reais
no periodo de 1998 e 2003. Em resumo, as taxas de
cambio foram-se mostrando erraticas mas o efeito liquido
foi de melhoria da posicdo competitiva dos produtos
mocambicanos vis a vis com os produtos estrangeiros,
tanto nos mercados internos como externos.

Taxas de Juro

De 1996 a 2003 a oferta monetaria aumentou de
16.3% do PIB para 26.9%.. No mesmo periodo, o volume
de crédito ao sector privado duplicou, mas a partir de
uma base muito pequena, sendo ainda insuficiente para
atingir a procura de crédito pelo sector privado.

Depois do incremento das taxas de juro em 2001, no
ambito das medidas monetarias fortemente restritivas,
em 2002 e 2003 as taxas de juro de intervencdo do
Banco de Mocambique apresentaram uma tendéncia
decrescente. A MAIBOR (Maputo Interbank Offered Rate),
principal indexante nas operagfes activas, também
registou descidas para os varios prazos, tanto em 2002
como em 2003 (Tabela 3).

Durante o mesmo periodo, as taxas de juro médias
das instituicdes de crédito acompanharam as tendéncias
daqguelas taxas de juro. Para todas as maturidades,
expecto para 30 dias, as taxas de juro activas tiveram um
decréscimo, em termos de pontos percentuais, inferior
as taxas passivas.

Tabela 3 >> 7z6/e 3~

0
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measured by the key interest rate. The key interest rate of
South African Reserve Bank rose to 8% per year against
the 1% and 2% registered by the USA Federal Reserve
and the European Central Bank, respectively.

The net effect of the currency flows since 1998
translated into the depreciation of the Metical from 15
to 20% in real terms against the Dollar and Rand. This
is consistent with the calculations of the International
Financial Fund appointing for an 18% depreciation of the
Metical in real terms, for 1998 and 2003. In short, the
exchange rates showed irregularities but the net effect
improved the competitive position of the Mozambican
products vis a vis with the foreign products, both for
internal and external markets.

Interest Rates

From 1996 to 2003 the financial offer increased from
16.3% of the GDP to 26.9%. For the same period, the
volume of credit to the private sector doubled, although
on a small base, being yet insufficient to get credit
demand from the private sector.

Following the 2001 increase of the interest rates and
in the scope of the strong restrictive financial policies,
in 2002 and 2003 the intervention interest rates of the
Mozambican Bank had a descendent trend. On the other
hand, MAIBOR - Maputo Interbank Offered Rate, major
index in assets operations, also registered drops for the
several terms, both in 2002 and 2003 (Table 3).

For the same period, the average interest rates of the
credit institutions followed the trends of those interest
rates. For all maturities, excluding 30 days, the assets
interest rates decreased, in terms of percentage points,
although less than the liabilities rates.

Taxa de Juro média
Avergge /niferest Rate

Maturidade
Maturity

Operacgoes activas / Assets operations

Dec 2003 Dec 2002
30 dias / days 26.9 31.6
90 dias / days 28.6 37.5
1 ano / year 28.1 371

Maturidade  Operagées passivas / Liabilities operations
Maturity Dec 2003 Dec 2002
30 dias / days 7.8 12.7
90 dias / days 10.2 15.7
1 ano / year 11.1 17.3

Fonte/ Source: Banco de Mocambique

Taxa de Juro no Mercado Monetario
/ferest Falte 1 e Frrrarncia/ Marker

Dec 2003 Dec 2002

FPC 18.5 26.5
FPA 8.3 12.5
TAM's* 13.9 22.7
BT's 13.2 27.4
MAIOR

30 dias / days 20.0 22.5
90 dias / days 27.7 32.3
1 ano / days 30.2 34.6

*tltimas 6 emissées > 60 dias
* last 6 Issues>60 days
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Investimentos

A combinacdo de factores como a estabilidade
politica, promog¢ao do investimento e estabilidade macro-
econdmica, atraiu grandes investimentos, incluindo mega-
projectos importantes. Em 1997 o investimento directo
estrangeiro (IDE) atingiu USD 64 milhdes sendo que em
1998, iniciou-se a construcdo da fundicdo de aluminio
Mozal (1.3 bilibes de Doélares, com investimentos da
Austrélia, Japao, Africa do Sul, Reino Unido e Governo de
Mogambique). O investimento estrangeiro serviu também
para a construcao da auto-estrada Maputo-Witbank. Estes
dois investimentos catapultaram a entrada de IDE para
USD 213 milhdes em 1998 e USD 382 milhdes em 1999,
colocando Mogambique na 6% posi¢cédo dos recipientes a
nivel africano. Enquanto que as entradas de IDE cairam
em 2000 para USD 139 milhdes, elas voltaram a subir
para USD 255 milhdes em 2001 e USD 380 milhGes em
2002, no reforgo do investimento para a expansdo da
Mozal e desenvolvimento do projecto de gas de Pande-
Temane e do gaseduto da SASOL que liga Temane a
Secunda na Africa do Sul.

O IDE cresceu significativamente nos Ultimos trés anos,
de cerca de 29% do PIB em 2000 para 37.4% em 2001 e
44.8% em 2002.

A tabela 4 em baixo mostra uma lista de grandes
investimentos registados no CPl em 2003. Entretanto,
existem outros grandes projectos, em varios estagios de
planeamento e de desenvolvimento, tais como o das minas
de carvdo de Moatize em Tete, a construgdo da ponte
sobre o Rio Zambeze em Caia, a expanséo da capacidade
de producédo da hidroeléctrica de Cabora Bassa e a
construcéo da nova hidroeléctrica em Mepanda Uncua.

Mocambiqgue

Investments

The combination of factors like the political stability,
investment promotion and macro-economical stability
attracted major investments, including important mega-
projects. In 1997 the direct foreign investment (DFI)
reached USD 64 million, considering that in 1998 started
the construction of Mozal aluminium smelter (1.3 billion
Dollars, with investments from Australia, Japan, South
Africa, United Kingdom and Mozambique Government).
The foreign investment was also used for the construction
of the toll road Maputo-Witbank. These two investments
launched the entry of DFI of USD 213 millions in 1998
and USD 382 millions in 1999, positioning Mozambique
as the 6th major recipient, on an African level. Although
the revenues of DFI decreased in 2000 to USD 139
millions, they increase again in 2001 to USD 255 millions
and to USD 380 millions in 2002, to reinforce the
investment for the expansion of Mozal and development
of the Pande gas Project -Temane and the pipeline of
SASOL connecting Temane to Secunda in South Africa.

DFI rose considerably in the last three years, from
about 29% of the GDP in 2000 to 37.4% in 2001 and
44.8% in 2002.

Table 4 below shows a list of major investments
recorded in IPC in 2003. Meanwhile, there are other major
projects, in several stages of planning and development
such as the cool mines of Moatize in Tete, the construction
of the bridge over Zambeze River in Caia, the expansion
of the production capacity of the hydroelectric of Cabora
Bassa and the construction of the new hydroelectric in
Mepanda Uncua.

Tabela 4: Grandes Projectos Registados no Centro de Promocao de Investimentos

Areias Pesadas de Moma
Moma Heavy Sands

Areias Pesadas do Limpopo
Limpopo Heavy Sands

Reabilitagdo da Linha de Sena

Sena railway rehabilitation

Texlom

Téxteis do Pungue

Mozambique Leaf Tobacco

Fonte/ Source: CPI

Jable 4 Major Projects Recoraed af the /wvestment Promoltion cerntre

Investidor
Investor

Kenmare Resources PLC
(Irlanda / Ireland)

Corridor Sands (RSA),
Yangara (RSA), WMC (Australia)

Rites & Ircon International

Ltd (India) , CFM (Mog)

Aga Khan Foundation, GoM

Palmar Group (Mauritius)

Universal Leaf Company
of the United States (USA)

Actividade
Activity

Localizacao
Location

Valor 5
Amount3

Moma, Mineira /Mining 100 Milhoes
Nampula Million
Chibuto, Mineira / Mining 1.2 Bilhdes

Gaza Billion

Sofala Reabilitacdo da 315 Milhdes

e Tete Linha de Sena / Sena Million

railway rehabilitation

Matola, Téxtil e vestuario para 8 Milhoes

Maputo exportacdo / textile Million
and clothing for export

Beira,  Téxtil e vestuario para 3 Milhdes

Sofala exportacdo / textile and Million
clothing for export

Tete Processamento 53 Milhoes

de tabaco para Million

exportacdo / tobacco
processing for export
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m exams da composigan das sxportagies desds 1900
revela um aumenio sgndicativo das recedtas dervadas
da producdo de alumires da Mozal Ezpecilicaments, as
exportagies da Mozal partiram de zero em 1899 em
LD 361 milhdes am 2001, excedenda o wota das oulras
exportagies. Entstanto. o sdeilo liguido & muito mass
peguenc denvado da dependincia da Mozal em matdnas-
primas mmporiadas. As exporiacies de eleciicidade a
partir de Cahora Bassa lambém sumentaram rapidameants,
tanck crescxdo am mes de LISD 30 milhSes am rds anos
Mos calros sectores, readgou-se neste psriodo o secion
do acdican, reflectnda 05 noves nvestimentos realizados
na reabdlacdo da indlsria em comglnls Som o acssss
8 quatss no mercado edroped & nos EUA no ambsto
das iniciativas EBA (Everything But Arms) e AGDA
[ Africa Growth and Opportunity Act) respsctvaments. As
exportacies de madera também expanmeniaram um
aumenis substancial. Os oulres pradules radicicnals de
exportagdo fiveram comporamentos enabcos o mesmo
periodo. Az exporiacies de castanha de caju a de
semantes oleagincsas calram drastcaments, snquardo
gue o5 ganhaos provenientes do @godic mantiveram-se
constantes apesar das condicies de prego no mercado
inkernacional

Mo pericde de 1998 & 2003 | a5 mporMacdes ores-
ceram subsiencialments {de LSO 817 milbdes am 1908
para uma eslimatva de USD 1445 métdes am 2003)
Esle aumento e2id am grande parls assaciado aos mega-
projecios, tanto para & sus constucio Como para a
aquisicas de matdrias prmas As restantes imporacies
aumentaram em 7% 20 ano. em linha com o crescimendo
da economia (excluindo oF mega-projectas]. Tomanda em
conta o8 mowimenios nas axas de cdmbio, esfas ouiras
exportagdes subiram para 24% do FIB, confra menos

00

Mozembigque

Companias 1IN

Trade

4n evaluation of the export components snce 1990
ghows & huge inorease o revenuss from Mozal's
pracuctan of alumimum, Specilically, Mazals exports wand
frarn mll in 1889 10 USD 361 mdlions in 2001, sxceeding
thia tatal amount of the other exparts Meanwhile, the net
effect iz conziderably =maller dus 1o the depsndence
of Imported raw o matardal by Mozal The elaciiciy
axpattations from Cabora Bassa dlso moreased rapsdly
growing more than USD 30 millonz in thiee years. In
other sectors, for the same: pedod, the. sugar sector was
enhanced, reflecting the new invesimentz aiming the
rehandtaton of the indusiry. ogether with the access o
shares in the European markst and in the LUSA in the
scope of the initiatives EBA (Everything Bul Arms) and
AGON {Adrica Growth and Dpporiunity Act), respectany
The tmber exporiations alao dis-played a substantial -
crgase. The other tradmonal export products registened
Iireguiar behaviours for the same penod. The export of
cashew nut and oleaginoussesds drooped drastically
whila the revenues from cotfon remained corstant des-
pits the prce conditions in-the mternaticoal markst

Frorm 1998 to 2003, thedimpors recorded a substanial
graowlh (lrom S0 817 milions in 19898 1o an estimate
of USH 1445 mdllions o @003 This increass g mostly
associated. o mega-projects. both fée s constrecton
and purchase of raw materials. The =mainng impor=
inceraaseg Mo per yearn in ing wath the conomy growth
[excludsyy mega-piojects). Considenng the oscl¥abons
of the sdonange rates. thess other expons inoreased
24% of the GOP against less than 19% fve vears ago
Its demonstrated that Mozal contributed with USD 411
millices with the import of “other matals®, as well as
wilhh a8 wide smpart increase o machinsry, Iron, slesl
and electricity

-
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de 18% hd cinco anos atras, Venfica-se gue 8 Mozal
confriouiu com IS0 411 milhGes nas importactss de
‘oufros melais”, assim coma em grandes aumentos de
imporagies de maguinarias, ferro, ago 2 elecirkidads,

2 grands aumenio das importacdes de combustiveis o
quals cifraram em LUSD 160 milhdes am 2002 cevgie-se
maiaritzrisments a8 subida do prego do petrdleo no mercado
internacional, Doz outree dens. destacam-se fBmbam
ciments 8 equipameanio de transporles com 5% da tolal
dss importaciss - Tambem e= svidencia 8 subshiuigao
cas importagies de vegetais, fiufas o babedas dervada
ds resposia 8 depreciacgdo real do Metical face ac Rand
g ao crescimente do sector de almentacdo, tabacos e
bebidas, O incremenic das imporagies de insecbodas s
o= fungicidas eugeram tentatvas de aumentar  produgdon
agrizolalincisnde o caju), Salienta-se sinda, asimportacies
o= t&wteis & de wastugnio em 2002 as qusis 250 mes de és
vEFES MAores gue o vaky das exportaclies neste secior

A Alnca do Sul tem sido o malor fomeceds de
Mogambigue, particularments para as prowincias do sl
SEando que am 2002, 30% do volume 1otal das importagdes
for dal provenkents. Moz anos anierores esse nUmero
chegou & asngir os 57%. _

Az lendéncias das éxporlacies & das Importactes
foram de redugdo do défcst comercial d= 14.5% do PIB
Bm 1998 para uma astimatva Jde 13 1% em 2003, com
randes fuluacdes de anc pera anc dependendc do
desenvohimento dog grandes projectes. Com a finalizagdo
da Mozal-ll & do gaseduto para a Afnca do Sul, o elsilo
ligwdo dos mega-projpcice serm mais posiivo esia &8no;
Exclurdo 05 mega-projechas, O meio da economia coninua
a ragislar um grande d&ficit comercial, estmado em mas
dz 18% do PIB am 2003,

Thie wids moreass of fuel impaorts to US0 150 million
in 2002 was largely dug 1o the increase of the pafrossum
price in the nterrabonal markel Ragarding other ilems,
the cement and fransports’ equepment hold 5% of the
imparts tatal 1§ owas alse noliced the replacsment ol
vegstables, fruit and bswverage imports due 1o the real
depraciation of the Matical against the Fand and to thi
geowth of the food, obacco and beverage sector The
increase of Insecticdes and fupgicides import shows
atlempls b increase the agricultural output {including
the cashew nut). Remarkshly the textile snd clothing
IMEaris in Z002 wara mong man mras e |'l|-;;||"!-EIr san
the amolnt of exporls in this sactaor,

Gouth Africs hes been Mozambigus s biggest supplier
aspetially Tar the sauthern provinsas cossdanng thal in
2002, 0% of the Imports totEl amount came from there.
Iy the prenesaus years, that figure achieved 57 %

The export and Imporl irends weds lowards the
recluction of the frade deficit from 14 5% of the GOP
in 1998 & an estimate of 13.1% in 2003, with wids
necilletions over the yaare, depending an the dsvelopment
of the majar progects. With the conclusion of Mozal-I1 and
ihe pipalma 1ot South Africa, ths nat ellect of the mega-
projecis will be maore positive this vear, Aparl frorm mega-
prajects, the memaimeng sconomy conlinues 1o show a
high trade deficit estmated in moes than 18% of the
GOP In 2003
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Aggregate Analysis

Por Clatdia da Corncefgdo, Milan Devyi, Nelson Gullaze

O peso das 100 Maiores Empresas no sector
empresarial' é significativo a avaliar comparativamente
com os numeros do CEMPRE. As 28870 empresas
abrangidas pelo CEMPRE registaram em 2002 um
volume de negdcios da ordem de 66.444 milhdes de
contos, contra os 51.431 milhGes de contos gerados
pelas 100 Maiores no mesmo periodo. Esta constatagao
revela que somente 0.35% das empresas no pais geram
mais de 77% do volume de negdcios.

Das empresas abrangidas pelo CEMPRE, 57% operam
na area comercial, 19.9%, na hotelaria, 10.4% na industria
transformadora, 2.2% na agricultura, € 0s restantes
sectores tém um peso individual de pouco menos de
1%. Para um pais essencialmente agricola, nota-se uma
grande tendéncia de concentracdo de empresas do
ramo comercial e de prestagédo de servigos.

The weight of the Top 100 Companies in the business
sector' it's considerable comparatively to the fi-
gures of CEMPRE. In 2002, the 28870 companies
included in CEMPRE registered revenues of about
66.444 billion meticais, against the 51.431 billion
meticais generated by the Top 100 for the same period.
This perceives that 0.35% of the country’'s companies
generate more than 77% of the revenue.

From the companies comprised in CEMPRE, 57%
operate in the trade area, 19.9% in tourism & hospitality,
10.4% in processing industry, 2.2% in agriculture, with
the remaining sectors displaying an individual weight of
less than 1%. For a mainly agricultural country, it shows
a high trend of concentration of commerce sector and
services companies.
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Companies in Mozambiqgue

Existe uma ideia generalizada no sector privado que a
situagcao das empresas em Mogcambique ainda néo € a
mais desejavel, principalmente a avaliar pelo crescimento
agregado do volume de vendas, da rentabilidade, e da
concentracdo em termos sectoriais (este Ultimo aspecto
pode-se constatar no paragrafo anterior).

A pesquisa sobre as 100 Maiores Empresas de
Mocambique mostra que o volume de negdcios das
empresas do conjunto das 100 Maiores tem vindo a
aumentar, em termos nominais, no periodo 1999-2008.
Em cinco anos, o volume de negocios em ddlares
das 100 Maiores Empresas aumentou em 55% (sem
considerar a Mozal) e 82% (incluindo a Mozal).

No periodo em referéncia, as 100 Maiores Empresas
registaram prejuizos agregados de cerca de 336 milhdes
de ddlares em 1999 e de 213 milhdes de dodlares
em 2003. Eliminando o efeito da HCB, os resultados
liquidos agregados variaram neste mesmo periodo de
um prejuizo de 92,8 milhdes de contos para um lucro
de 78 milhdes de ddlares, significando uma melhoria
da rentabilidade agregada dos capitais proprios, dos
activos e do volume de negdcios ao longo dos ultimos
cinco anos.

O activo liquido agregado das 100 Maiores Empresas
cresceu, entre 1999 e 2003, em 50% considerando a
Mozal e 19% sem incluir o efeito Mozal, o que mostra que
as empresas ndo estdo a expandir-se tanto, em parte,
devido ao crescimento lento do volume de negdcios.

A analise do desempenho das 100 Maiores Empresas
por dimens&o® apresenta diferencas significativas com-
parativamente aos dados agregados. Das empresas
constantes no ranking geral de 2003, 56 enquadram-se
no grupo das “Grandes” e 44 sdo PME’s. Este cenario
difere ligeiramente da estrutura de 2001, onde 46 eram
grandes empresas e 54 eram PME's.

Olhando para o conjunto das empresas participantes
no ranking em 2003, encontram-se significativas
diferencas no crescimento do volume de negdcios, nos
activos, na rentabilidade e na dimensdo. Do volume de
negocios registado em 2003, cerca de 74% refere-se a
contribuicdo das Grandes Empresas e 26% das PME's.
Apesar da estrutura de 2001 ser diferente em termos
de numero de empresas em cada grupo, a contribuicdo
das PME’s foi de pouco mais de 13%, 0 que mostra que
mesmo com a reducdo do seu ndmero no conjunto das
100 Maiores, a sua contribuicdo no volume de negdécios
aumentou significativamente.

No ranking, as PME’s estdo a registar um assinalavel
e continuo crescimento do volume de negdcios (53%
em 2003 e 42% em 2002). Por sua vez, as Grandes

The private sector as an overall idea that the situation
of the companies in Mozambique is still not the most
desirable one, mainly due to the total revenues growth,
the return and the concentration in sectorial terms (this
last item can be seen in the previous paragraph).

The Top 100 Companies in Mozambique survey
shows that, between 1999 and 2003, the revenues of
the companies in the Top 100 has been increasing in
nominal terms. In five years, the Top 100 Companies
revenues in dollars, increased by 55% (excluding
Mozal) and 82% (including Mozal).

For the same period, the Top 100 Companies
registered total losses of about 336 million dollars in
1999 and 213 million dollars in 2003. For this same
period and excluding HCB, the total net profits rose
from a 92.8 million dollars loss to a 78 million dollars
profit, translating into an improvement of the total return
on shareholders” funds, assets and revenues over the
past five years.

Between 1999 and 2003 the total net assets of
the Top 100 Companies grew by 50% considering
Mozal and 19% excluding Mozal, which shows that the
companies are not expanding that much, partially due
to the revenues’ slow growth.

The analysis of the Top 100 Companies perfor-
mance by dimension® shows significant differences
comparatively to the aggregated data. From the
companies present in the overall ranking of 2003, 56 are
“Big” and 44 are SME’s. This scenario diverges slightly
from the 2001’s structure, with 46 Big Enterprises and
54 SME’s.

When observing the companies participating in the
2003 ranking, some considerable differences appeared
in terms of revenues growth, assets, return and
dimension. From the revenues registered in 2003, about
74% refers to the contribution of Big Enterprises and
26% of SME’s. In 2001, although differing in terms of
the number of companies in each group of the Top 100
, SME’s contributed with 13%, showing that even with a
reduction in number, their contribution for the revenues
increased considerably.

In the ranking, SME’s are registering a remarkable
and continuous growth in revenues (53% in 2003 and
42% in 2002). On the other hand, Big Enterprises
registered a negative growth rate in 2002 (-8%) and a
positive rate in 2003 (5%).

Os 0a00s Sobre o QBsempento Jas Enpnesas &/ Mogcambigue anmaa 1780 SI0 SUnc/eniemene abrangenies para ety wna avalacao
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unieamenie 178 pesqgusa aas 100 Maives Lmresas. No calewo aos /8c/ios, 1730 S Il &177 ConSieracao @ canposeado aas 700 Maives Lpresas,
18/700 & eQupe GUEAs IoTaae /77 Cola & QIoDaNaaae Oas EITiesas 170 Lenoao 177 aalse.

O criteno umzaao 7o/ a8 aorupar s enjoresas Consoane O Minero ae 1abanaaores aa segumie /oma: FMES — emve O e 200 1abanadores, (Granaes

Limpresas: mals ae 200 rabanaaores) 17 Snal and Medinn Eneprises Across e Glove: A New Daiabase Agosio 2005 Meghana Ayagarn, 7horsiesr

Beck ana Asy Denmvirgue-Ainy)

7he aala about 176 Compames  perionmance 17 MozZambigue /s S mSUiiclent lo alow an abective ana Sysiemanc evaranorn. 1 20028 1é 7St Compamnes ”

census (CEMFRE) was /SSuea 7S, 176 aala mstaled 77 1S Section /5 0asea exclisivel on e 7o 700 Companés Svey. For 1€ /1a60S Calcuanorn 1é
compositon of e 7go 700 Compames was 170r Consiaerea by 17e learn, Oeng only consiaerea e overal compamnes /or e Oenoa 17 ays/s.

The criterna chosen was o group 16 Companes by mummber of employess as /olows: SMES — bemeern O anad 200 enployess, Ll Lreprses. moe

a1 200 employees [ 7 Snal and Medlinn Lrieprises Across e Glove: A Mew Laiabase August 2005 Meghana Ayyagarn, 7horsien Beck amna Asy

LDemgue-Aun)

73




ml\/laiores Empresas de Mocambiqgue

Empresas registaram uma taxa de crescimento negativa
em 2002 (-8%) e uma taxa positiva em 2003 (5%).

Ao longo dos Ultimos trés anos (2001-2003), as
PME’s registaram lucros consideraveis (uma média de
23 milndes de doélares por ano). Enquanto isso, as
Grandes Empresas registaram em 2002 e 2001 grandes
prejuizos, respectivamente, 211 milhdes e 819 milhdes
de dodlares. Em 2003, o activo liquido das Grandes
Empresas era da ordem dos 10,5 mil milndes de ddlares,
contra 570 milhdes de ddlares das PME’s.

Analise do Ranking®

Volume de Negécios

O volume de Negoécios das 100 Maiores Empresas
de Mogambique no exercicio econémico de 2003 cifrou-
se, em termos nominais, em 58.977 milhdes de
contos, 0 que corresponde a um crescimento de 15%
comparativamente a 2002, mais do dobro do crescimento
do PIB no mesmo periodo, que foi de cerca de 7%.
O crescimento nominal do volume de negécios das
100 Maiores Empresas em 2003 foi significativamente
influenciado pelo aumento generalizado dos pregos no
periodo em referéncia, cuja inflagdo acumulada foi de
13.8% (IPC de Maputo). O volume de negdcios registado
em 2003 representa perto de 57%' do PIB a precos
correntes, significando uma diminuicdo de cinco pontos
percentuais relativamente ao peso verificado em 2002.

Throughout the last three years (2001-2003), SME’s
registered considerable profits (an average of 23 million
dollars per year). Meanwhile, the Big Enterprises
registered huge losses in 2002 and 2001, 211 millions
and 819 million dollars, respectively. In 2003, the net
assets of the Big Enterprises were about 10.5 thousand
million dollars, against SME’'S 570 million dollars.

Ranking Analysis®

Revenues

In nominal terms, the Top 100 Companies in
Mozambique Revenues for the financial year of 2003
were 58,977 billion meticais, corresponding to a 15%
growth comparatively to 2002, more than doubling the
GDP 7% growth for the same period. In 2003, the
nominal growth of the Top 100 Companies revenues was
highly influenced by the overall prices increase, with
an aggregated inflation of 13.8% (Maputo Consumer
Price Index). In 2003, the revenues represented close
to 57%" of the GDP in current prices, meaning a de-
crease of five percentage points relatively to the weight
displayed in 2002.
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Tendo em referéncia a diferenciagdo por tamanho,
os resultados do ranking indicam que as Grandes
Empresas geram um valor total de 1,9 milhGes de
dolares, representando 74% do volume de negdécios das
100 Maiores. No mesmo periodo, a contribuicdo das
PME’s situou-se em 26%. Porém, é importante notar que
em 2003 as PME’s registaram um acentuado crescimento
do volume de negodcios, tendo atingido uma taxa de
53%, contra os cerca de 5% registados pelas Grandes
Empresas.

Em termos de composicédo sectorial no volume de
negocios, o ranking de 2003 é dominado pelos sectores
de “energia” e ‘“industria”, que contribuem no seu
conjunto com 45% do volume de negdcio gerado no
periodo. Este cenario é explicado pelo peso da Mozal
e da HCB, as duas maiores empresas a operar no
mercado nacional por volume de negdécios. Em relagéo
ao sector agricola, que é considerado a base para
o0 desenvolvimento econdémico do pais, deste gerou
somente 2% do volume de negocios das 100 Maiores
Empresas tal como no ano no ano anterior. Este cenario
explica-se pelo facto de maior parte da producéo (cerca
de 80%) ter origem no sector familiar.

Das 100 Maiores Empresas por volume de negdcios,
21 empresas operam no sector de comércio e servigos,
11 nos transportes, 11 nas comunicagbes, 10 na
industria, 10 no sector de energia, 8 na construgdo, 7 na
agricultura, 7 na alimentagdo e bebidas, 7 na banca e
leasing, 4 na hotelaria e 4 nos seguros.

The results of the ranking by size indicate that Big
Enterprises generated a total of 1.9 million dollars,
representing 74% of the Top 100 revenue, whilst for
the same period, the SME’s contributed by 26%.
Nonetheless it's worth mentioning that in 2003 the
SME’s registered a significant growth in revenues,
reaching a rate of 53%, against the 5% registered by
the Big Enterprises.

In terms of sectorial composition by revenues,
the 2003 ranking is dominated by the “energy” and
“industry” sectors, which together contributed with
45% of the revenues generated for that period. This
scenario is explained by the weight of Mozal and HCB,
the two biggest companies by revenues operating in
the national market. Although considered the basis for
the country’s economical growth, agricultural sector
only generated 2% of the Top 100 Companies revenues,
equal to the precedent year. This scenario is explained
by the fact that the main portion of output (about 80%)
comes from the family sector.

From the Top 100 Companies by revenue, 21
companies operate in the commerce and service
sector, 11 in the transports, 11 in communications, 10
in industry, 10 in energy sector, 8 in construction, 7 in
agriculture, 7 in food and beverages, 7 in banking and
leasing, 4 in hospitality and 4 in insurance.

Volume de negécios por sector
Top 700 Comparses 7ot/ Revernes

100% 1% Hotelaria e turismo / Tourism and hospitality _——— ;;@
2% o
6% \Agricultura e pescas / Agriculture and fishery / g:’z
90% 6% 5%
8%
80% eguros / Insurance
9%
7 Construgdo / Constructi
onstrugéo / Construction
70% ¢
7% 9%
Banca e Leasing
60% 0% Banking and Leasing 10%
‘o
Bo% Comunicagdes / Communication
4 12% 10%
Alimentacéo e bebidas
40% Food and beverages
18% Comércio e servigos 18%
30% Commerce and services
Transporte / Transport
20%
Industria / Industry
10% 25% \ / 27%
Energia / Energy
(0]

2002

E igualmente importante de notar que as 10 Maiores
Empresas contribuiram com 52% do volume de negdcios
registado em 2003, o que representa uma redugao de 4
pontos percentuais relativamente a 2002.

2003

It's also worth mentioning that the 10 Biggest
Companies contributed by 52% of the revenue registered
in 2003, representing a reduction of 4 percentage points
relatively to 2002.
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Volume de negdcios por sector>> 790 700 Comparnies 7ota/ Revenues (106 MZM)
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Resultados Liquidos

As 100 Maiores Empresas de Mocambique, em 2003,
registaram um lucro de 1.830 milhGes de contos excluindo
o efeito da HCB®, sendo a primeira vez, em cinco anos,
que tal cenario ocorre. Incluindo o efeito da HCB, as 100
Maiores Empresas registaram prejuizos de cerca de 4.982
milhdes de contos, representando um agravamento dos
prejuizos em 15% em relacéo a 2002.

Em termos de desempenho por tamanho, as PME’s
registaram um lucro de cerca de 30 milhdes de
dolares em 2003, representando um aumento de 24.6%
comparativamente a 2002. No mesmo periodo, as
Grandes Empresas registaram um agravamento do
prejuizo, tendo passado de 211 milhdes de ddlares
em 2002 para 243,5 milhdes de ddlares em 2003. A
situacdo das Grandes Empresas no que diz respeito
aos resultados liquidos € ainda maior se considerarmos
somente as 10 Maiores Empresas do ranking, as quais
registaram um prejuizo total de cerca de 215 milhdes de
dolares em 2003.

Em relacdo ao desempenho por sector em termos de
geragdo de lucros, nota-se que todos os sectores registaram
lucros razoaveis, com a excepgado dos sectores de energia,
transportes e hotelaria e turismo. O sector de energia
registou um prejuizo na ordem de 6.468 milhdes de contos,
situacao influenciada pelos resultados liquidos das HCB.

Das 100 Maiores Empresas, 76 empresas registaram
lucros, 17 registaram prejuizos e 7 ndo responderam. Das
empresas que registam lucros, somente 23 empresas
tiveram lucros acima de um milh&o de ddélares enquanto
que 9 empresas registaram lucros até 500 mil délares.

Custos Operacionais

Os custos operacionais registados pelas 100 Maiores
Empresas de Mocambique em 2003 (com ressalva de que
4 empresas néo disponibilizaram os dados referentes a
este indicador), totalizaram 31.326 milhdes de contos, o
que representa um aumento de 4% relativamente a 2002. O
aumento dos custos operacionais foi 11 pontos percentuais
inferior ao aumento do volume de venda em igual periodo.

Em 2003, o réacio de custos operacionais sobre o volume
de negdcios, uma “proxy” de eficiéncia, foi de 53%, tendo
sido de 56% em 2002 e 72% em 2001. Este racio mostra,
de alguma forma, o aumento da eficiéncia das 100 Maiores
Empresas.

As 10 Maiores Empresas do ranking registaram custos
operacionais de 15.694 milhdes de contos, representando
cerca de 50% do total.

Em 2003, o sector da Industria apresenta custos
operacionais médios bastante elevados (7.588 milhdes
de contos) como resultado da estrutura da MOZAL. A
contribuicdo deste sector no total dos custos operacionais
€ de cerca de 24%, sendo seguido pelos transportes com
18%.

Net Profits

In 2003 and excluding HCB , the Top 100 Companies
in Mozambique registered a profit of 1.830 billion
meticais, for the first time in five years. Including HCB,
the Top 100 Companies registered losses of about
4.982 billion meticais, representing a 15% increase in
the losses comparatively to 2002.

In 2003, in terms of performance by size, SME’s
registered a profit of 30 million dollars representing an
increase of 24.6% comparatively to 2002. For the same
period, the Big Enterprises registered a loss increase,
ranging from 211 million dollars in 2002 to 243,5 million
dollars in 2003. The situation of the Big Enterprises
concerning the net profits is even worst if we only
consider the 10 Biggest Companies of the ranking,
which in 2003, registered a total loss of about 215
million dollars.

Concerning the performance by sector in terms of
profits generation, all sectors registered reasonable
profits, except energy, transports, hotel and tourism
sectors. The energy sector registered a loss of about
6.468 billion meticais, mainly influenced by the net
profits of HCB.

From the Top 100 Companies, 76 companies
registered profits, 17 registered losses and 7 did
not answered. From the companies registering profits,
only 23 had profits above one million dollars whilst 9
registered profits up to 500 thousand dollars.

Operational Costs

The operational costs registered by the Top 100
Companies in Mozambique in 2003 (except for 4
companies which did not submit data referring to this
indicator), totalized 31.326 billion meticais, representing
a 4% increase relatively to 2002. The increase of the
operational costs was 11 percentage points lower than
the increase in revenues for the same period.

In 2003, the operational costs ratio for revenues,
an efficiency “proxy”, was of 53%, being 56% in 2002
and 72% in 2001. This ratio shows, in same way, the
increase in efficiency of the Top 100 Companies.

The 10 Biggest Companies of the ranking registered
operational costs of 15,694 billion meticais, representing
about 50% of the total.

In 2003 the Industry sector presented quite high
average operational costs (7,588 billion meticais) as
a result of MOZAL's structure. This sector contributed
with 24% for the total operational costs, followed by the
transports with 18%.

£ 1W7I00I12/E SENEINES QUE OS 1BSNETOS NS Oa FHCE S30 SiQriicanivamerie menciaaos pelos oS CUSIOs ITancenos (Jinos) SLPIaaos pe/a Empresa,.

A empresa gerou proveios queracionas ae 5. 782 mmioes o conios, conta wr okl 9 cuslos Queracionass ae 933 mmhoes ae comlios, peo que os
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Activos Liquidos

Os activos liquidos das 100 Maiores Empresas de
Mocambique totalizaram 217.215 milhdes de contos em
2003, contra um total de 207.829 milhdes de contos registado
em 2002, o que representa um crescimento de 4,5%. As 10
Maiores Empresas contribuem com cerca de 71% do total
dos activos registados no periodo em referéncia.

As empresas publicas, operando em mercados quase
monopolistas, nomeadamente, HCB, Petromoc, EDM,
TDM e CFM s&o as que detém o volume mais significativo
de activos liquidos, na ordem de 101.150 milhdes de
contos, 0 que representa cerca de 47% do total registado
pelas 100 Maiores Empresas em 2003.

Capitais proprios

Os capitais proprios agregados das 100 Maiores
Empresas de Mogambique situou-se em 51.872 milhdes
de contos em 2003, o que corresponde a um crescimento
de apenas 1% em relagdo a 2002. O destaque vai para
as 10 Maiores Empresas que apresentaram um elevado
nivel de capitais proprios, na ordem dos 42.751 milhdes
de contos, o que corresponde a 82% do agregado das
100 Maiores Empresas.

Numero de trabalhadores

O numero total de trabalhadores empregues nas 100
Maiores Empresas de Mogambique em 2003 totalizou
40.759 pessoas, correspondendo a uma reducdo nas
empresas de 16% emrelacao a 2002. Estareducéo pode ser
explicada pelos processos de reestruturagédo e consequente
racionalizacdo de trabalhadores em curso em algumas
empresas, particularmente nas empresas publicas.

As Médias dos Sectores por Critérios

As médias apresentadas nas tabelas a seguir
baseiam-se nos dados das empresas constantes no
ranking geral das 100 Maiores Empresas de Mogambique
em 2002 e 20083.

O sector da Alimentacdo e Bebidas registou o maior
crescimento do volume de negécios em 2003 tendo a taxa
média de crescimento do sector situado-se em 52.2%.
Seguidamente, os outros dois sectores que cresceram
significativamente no mesmo periodo foram o de Comércio
e Servicos e de Energia, com crescimentos na ordem dos
27.3 e 26.5%, respectivamente.

O sector da Agricultura e Pescas continua a registar o
maior ritmo de crescimento dos lucros (935.35% em 2003
e 115.7% em 2002), sendo que os maiores lucros s&o
registados no sector da Industria (547 milhdes de contos)
e Banca e Leasing (514 milhdes de contos). Em termos
gerais, 0s sectores registaram um crescimento do volume
de lucros, embora a ritmos bastante diferenciados, com
excepcao de Hotelaria e Turismo, Energia, Banca e
Leasing e Alimentacéo e Bebidas.

O ranking dos sectores por ordem da rentabilidade
média do volume de negdécios continua a ser liderado pelo
sector Banca e Leasing (17% em 2003 e 16% em 2002),

Net Assets

The net assets of the Top 100 Companies in
Mozambique totalized 217,215 billion meticais in 2003,
against a total of 207.829 billion meticais registered
in 2002, representing a 4,5% growth. The 10 Biggest
Companies contributed with about 71% of the total
assets registered for the period in reference.

Public companies operating in almost monopolist
markets, namely, HCB, Petromoc, EDM, TDM and CFM
are the ones holding the most relevant amount of net
assets, around 101,150 billion meticais, representing
47% of the total registered in 2003 by the Top 100
Companies in Mozambique.

Shareholders” Funds

The total shareholders” funds of the Top 100
Companies in Mozambique were 51,872 billion meticais
in 2003, corresponding to a growth of only 1% in 2002.
The highlight goes to the 10 Biggest Companies which
presented a high level of shareholders” funds, around
42,751 billion meticais, corresponding to 82% of the
total Top 100 Companies.

Number of Employees

The total number of employees hired by the Top
100 Companies in Mozambique in 2003 totalized
40,759 people, corresponding to a reduction of 16%
comparatively to 2002. This can be explained by the
restructuring process and consequent rationalization of
employees ongoing in some companies, specifically in
the state companies.

The Sector Averages by Criteria

The averages presented in the following tables are
based on the data present in the overall ranking of the
Top 100 Companies in Mozambique in 2002 and 2003.

In 2003, the Food and Beverages sector registered
the highest growth in revenue with a 52,2% average
growth rate, followed by the other two sectors which grew
considerably in the same period, General Commerce
and Services as well as Energy, growing 27,3% and
26,5%, respectively.

The Agriculture and Fisheries sector continues to
register the highest profit growth (935,35% in 2003 and
115,7% in 2002). The highest profits were registered by
the Industry sector (547 billion meticais) and Banking
and Leasing sector (514 billion meticais). In the overall,
the sectors showed a profit growth, although with quite
different rhythms, except for the sectors of Hotel and
Tourism, Energy, Banking and Leasing and Food and
Beverages.

Banking and Leasing sector continues to lead the
ranking by average return on revenues (17% in 2003
and 16% in 2002), still followed by Communications
sector (with 9% in 2003 and 10% in 2002). The sectors
of Hotel and Tourism, Transports and Energy show
negative return on revenues rates (-17,6%, -8,5% and
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Variacao do Volume de Negocios >> Varzztiorn /7 Reveruve

Variacao > Variation

(%)

03/02

02/01

Sector > Activity Ano > Year

10 MZM

2003

1 3 Alimentacdo e Bebidas / Food and Beverages 5,457,127
2 11 Comércio e Servicos / Commerce and Services 6,028,507
3 10 Energia / Energy 15,864,923
4 6 Agricultura e Pescas / Agriculture ans Fishery 1,410,300
5 8 Industria / Industry 10,814,870
6 4 Comunicagbes / Communication 5,432,646
7 5 Transportes / Transports 6,092,186
8 9 Hotelaria e Turismo / Tourism and Hospitality 509,771
9 7 Construcdo / Construction 2,960,355
10 1 Seguros / Insurance 1,415,975
11 2 Banca e Leasing / Banking and Leasing 2,990,016

Variacao dos Lucros / Varzations /7 Profits

52.20
27.34
26.53
24.53
14.83
11.85
1.98
1.71
(3.78)
(14.29)

(24.52)

45.70
(50.90)
(8.70)
15.40
5.80
28.70
23.50
4.90
13.70
110.10
81.90

Variagao > Variation

(%)

03/02

02/01

Sector > Activity Ano > Year

10¢ MZM

2003

1 9 Agricultura e Pescas / Agriculture ans Fishery 136,774
2 8 Construcdo / Construction 108,793
3 10 Transportes / Transports (519,331)
4 6 Seguros / Insurance 86,616
5 3 Industria / Industry 547,233
6 2 Comunicagdes / Communication 472,234
7 4 Comércio e Servigos / Commerce and Services 69,711
8 5 Alimentacdo e Bebidas / Food and Beverages 122,698
9 1 Banca e Leasing / Banking and Leasing 514,270
10 11 Energia / Energy (6,468,310)
11 7 Hotelaria e Turismo / Tourism and Hospitality (53,552)

Rentabilidade do Volume de Negocios / ~Aro/it/ Reverne

Sector > Activity

933.35
380.71
72.95
51.10
9.11
7.23
4.00
(8.59)
(17.14)
(47.10)
(406.57)

115.70
(235.85)
(270.03)
236.10
24.90
204.98
1,124.07
65.84
(62.02)
72.26
110.51

Rentabilidade de VN
Return on Revenue

2003

2002

Banca e Leasing / Banking and Leasing
Agricultura e Pescas / Agriculture ans Fishery
Comunicagdes / Communication

Seguros / Insurance

Industria / Industry

Construgdo / Construction

Alimentacdo e Bebidas / Food and Beverages

Comércio e Servicos / Commerce and Services

—_

Transportes / Transports

Hotelaria e Turismo / Tourism and Hospitality

- O VW 00 N O U »H W N =
- © O W O N b I N 0O =

—
—_

Energia / Energy

17.20
9.70
9.29
6.12
5.06
3.67
2.86
1.24

(8.52)

(17.60)

(40.77)

15.67
1.17
9.68
0.03
5.33

(1.26)
3.74
1.47

(32.14)
4.92

(35.07)
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Rentabilidade dos Capitais Proprios / Aefurr? orr sharefiolders furnas

Sector > Activity

Rentabilidade dos CP
Return on Shareholders’ Funds

2003

2002

in Mozambiqgue

Agricultura e Pescas / Agriculture ans Fishery
Comércio e Servicos / Commerce and Services
Banca e Leasing / Banking and Leasing
Comunicacées / Communication

Alimentacdo e Bebidas / Food and Beverages
Construgdo / Construction

Seguros / Insurance

Industria / Industry

Transportes / Transports

Hotelaria e Turismo / Tourism and Hospitality

- O W 00 N O U H W N =
- O W = N 00 O U M N W

—
—_ -

Energia / Energy

532.85
20.04
17.12
13.91

9.82
9.49
6.81
3.10
(3.00)
(46.40)
(100.40)

Variacao do Numero deTrabalhadores / Variation /7 the number of emp/loyees

Sector > Activity

(107.51)
23.41
24.90
15.24
10.00
(4.36)

4.79
3.38
(13.12)
9.00
(29.13)

Variagdo > Variation

03/02

(%)
02/01

1 9 Alimentacdo e Bebidas / Food and Beverages 3,119
2 1 Seguros / Insurance 799
3 3 Agricultura e Pescas / Agriculture ans Fishery 1,398
4 7 Hotelaria e Turismo / Tourism and Hospitality 800
5 4 Comércio e Servicos / Commerce and Services 7,896
6 6 Energia / Energy 5,159
7 10 Construgao / Construction 4935
8 8 Banca e Leasing / Banking and Leasing 2,758
9 2 Industria / Industry 2,012
10 5 Comunicag¢des / Communication 4010
11 11 Transportes / Transports 7,873

20.94
7.97
6.64
5.96
1.57

(4.04)

(17.87)

(18.47)

(19.23)

(20.63)

(39.22)

(7.85)
900.00
8.62
(3.45)
408
(2.71)
(14.35)
(3.98)
11.50
(2.23)
(21.80)

Variacao do Volume de Negdcios por Trabalhador / larzztion /7 revernue per employee

Sector > Activity Ano > Year

106 MZM

2003

1 11 Industria / Industry 5,375
2 10 Transportes / Transports 774
3 6 Hotelaria e Turismo / Tourism and Hospitality 527
4 1 Energia / Energy 3,075
5 4 Comunicag¢ées / Communication 1,355
6 9 Construgdo / Construction 600
7 8 Comércio e Servicos / Commerce and Services 763
8 7 Agricultura e Pescas / Agriculture ans Fishery 1,009
9 5 Alimentacdo e Bebidas / Food and Beverages 1,750
10 3 Banca e Leasing / Banking and Leasing 880
11 2 Seguros / Insurance 1,772

Variacdo > Variation

03/02

85.86
64.99
53.33
42.17
38.81
36.64
35.61
30.00
27.62

(16.79)

(18.29)

(%)
02/01

(1.00)
110.00
461.00

1,361.00
584.00
197.00
381.00
419.00
524.00
586.00
588.00

81



