fa A\

CDD.
| | POLICY UPDATE

o 7,

GUARDIAO DA DEMOCRACIA | www.cddmoz.org

Sexta - feira, 6 de Janeiro de 2023 | Ano 05, n.° 94 | Director: Prof. Adriano Nuvunga | Portugués

AT A TN, WA= AT FAWY AR BG WIS A0 AN

Apés registar lucro historico
em 2021, a HCB embarca numa
empreitada de endividamentos
multimilionarios

00Os mocambicanos com ac¢des na HCB devem estar mais atentos e preparar-
-se para um novo “capitulo” na histéria da empresa a medida que 0 “Orgulho
mocambicano” contrai mais dividas e aumenta o seu risco financeiro. S6 nos
ultimos dois meses foram anunciados dois acordos no valor de 247 milhoes
de euros, cerca de 49% dos 507 milhdes de euros que a empresa pretende
em investimento para projectos estruturantes de modernizacao do seu sis-
tema de producao de energia.
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estacam-se, pela sua importancia, dois

principais pacotes de empréstimos torna-

dos publicos recentemente. O primeiro,
anunciado em finais de Novembro ultimo, veio do
Grupo Banco Africano de Desenvolvimento no va-
lor de 125 milhées de euros (pouco mais de 8,4 mil
milhdes de meticais)'.

O segundo foi tornado publico na dltima semana
de Dezembro. Trata-se de um empréstimo conces-
sional nao soberano no valor de 100 milhées de eu-
ros, mais de 6,7 mil milhdes de meticais, provenien-
tes da Agéncia Francesa de Desenvolvimento (AFD),
complementados por uma subvencao delegada da
Uniao Europeia de 22 milhdes de euros, também ca-
nalizados através da Agéncia’. Perfaz, assim, cerca de
247 milhoées de euros, perto de 49% dos 507 milhoes
de euros que a empresa pretende em investimento
para projectos estruturantes de modernizacao do
seu sistema de producao de electricidade®.

Os projectos fazem parte do plano de inves-

timentos da empresa, designado CAPEX Vital, e
compreendem, fundamentalmente, reabilitacao e
modernizacdo da central térmica e da subestacao
conversora do Songo. Com duracao prevista de 3
anos para a fase de construcdao e comissionamento
de ambos os projectos (2023-2025) e mais 2 anos
de suporte técnico (2026 e 2027), prevé-se que 0s
mesmos aumentem a vida util da central em mais
25 anos e da subestacao conversora do Songo em
mais 40 anos, operando com manutencao minima.

A“corrida” para contratacao de empréstimos para
0s projectos acontece num momento em que aem-
presa experimenta um bom desempenho financei-
ro e operacional, conseguindo atrair a atencao dos
credores. Com efeito, além de reportar sistematica-
mente a superacao dos seus planos de producao,
em 2021, a HCB registou o maior resultado liquido
de sempre, ao atingir 10,2 mil milhées de meticais,
apresentando igualmente indicadores de liquidez e
solvéncia fortes.*

Um novo capitulo marcado pelo elevado grau de endividamento

A par dos ganhos de eficiéncia resultantes do pro-
grama de modernizacao do sistema de producao de
electricidade daquele que se posiciona como o segun-
do maior complexo hidroeléctrico de Africa e um dos
maiores do mundo, também sdo expectaveis impor-
tantes “sacrificios” face a acumulacao de elevados ni-
veis de endividamento. Além de comprometer a em-
presa com uma série de pagamentos por muitos anos,
as novas dividas multimilionarias deverao ainda impli-
car um aumento consideravel do seu risco financeiro.

Trata-se, certamente, de um marco na historia da
empresa que ficard evidenciado pela mudancga sem
precedentes na sua estrutura de capital. Partindo de
uma situacdo de consolidacdo da sua solidez financei-
ra e menor dependéncia de recursos alheios, a empre-
sa devera experimentar uma deterioracao assinalavel
da sua autonomia financeira e um aumento exponen-
cial do seu grau de endividamento que, até o exercicio
econémico de 2021, esteve em torno de 3% do capital
total da empresa.

Evolugio do racio de endividamento da HCB no altimo quinquénio
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' https://www.afdb.org/en/news-and-events/press-releases/mozambique-african-development-bank-approves-eu125-million-loan-hydroelectric-power-producer-mo-

dernize-production-system-56885

2 https://opais.co.mz/hcb-tera-emprestimo-de-100-euros-para-reabilitacao/?fbclid=IwAR187kj3vtYVO8kQLNQYhGVB6WKDpVDeQSY8JE5GhOWWSxnHVtSvZ5TKajl

3 https://www.afdb.org/sites/default/files/songo_substation and power plant esia volume i executive summary.pdf

4 https://noticias.mmo.co.mz/2022/06/hcb-apresenta-maiores-ganhos-de-sempre.html
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E mais: como é necessario saldar as obrigacdes
com os credores antes de distribuir lucros aos ac-
cionistas, augura-se um periodo de potenciais bai-
xo0s retornos, sobretudo ao longo dos primeiros
anos de implementacdo dos projectos, nao so6 para
o Estado, que detém actualmente a maioria accio-
nista, mas também para os cidadaos, empresas e
instituicdes mocambicanas que adquiriram os 4%
das accdes da empresa através da Oferta Publica
de Venda (OPV) de Julho de 2019. E a preocupacao
aqui é precisamente como é que as novas dividas
irao impactar o valor ainda irrisério — cerca de 0,14
meticais por accao em 2021 - que recebem pela
sua participacao na empresa.

Embora o valor do investimento para os projectos
de reabilitacao e modernizacao ja seja conhecido,
pouco se sabe sobre o plano de mobilizacao de re-
cursos ou as condicdes de financiamento acorda-
das nos pacotes de empréstimos ja assegurados.
Quase nada é sabido sobre o papel que os lucros
“extraordindrios” (Qque a empresa tem registado) e/
ou sobre o papel do mercado de capitais (mediati-
zado aquando da OPV de 2019) poderao ter na mo-
bilizagao dos recursos necessdrios para o financia-
mento do ambicioso programa de investimento. As
respostas virdo nos préximos relatérios da empresa
a medida que sao incorporados os empréstimos
para a operacionalizagao dos projectos.
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