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CAPITULO I: INTRODUCAO
1.1.  Contextualizacdo

A crescente necessidade de expandir os negdcios, leva as empresas a tomarem decisdes sejam
elas estratégicas, estruturais e com impacto a médio e longo prazo. E nesta senda que a empresa
Cerveja de Mocambique, SA — CDM, tencionou introduzir no mercado novos produtos com
intuito de expandir o volume de negdcios por meio de investimento e financiamento. Estas
decisdes financeiras devem estabelecer a atractividade econdmica da empresa promovendo sua

continuidade e valorizacéo.

As demonstracfes financeiras tomam um papel preponderante quando se pretende informagdes
acerca da posicao financeira, do desempenho e das alteragdes na posicao financeira de uma
empresa. As demonstracGes financeiras sdo instrumentos contabilisticos que reflectem a situacdo
econdmico-financeira da empresa, evidenciando quantitativamente os respectivos pontos fortes e
fracos, permitindo ainda estabelecer comparacdes claras relativamente ao passado, aos
competidores mais directos e a objectivos pré-definidos. Detectar eventuais desvios entre o

desempenho estimado e o real e servir de base a projeccdes sobre o seu desempenho futuro.

Segundo Ribeiro (2009), o processo de analise comeca quando termina o processo contabilistico;
portanto, o trabalho do analista come¢a quando termina o trabalho do contabilista, pois, as
demonstracgdes financeiras sdo a fonte de dados para a elaboracdo da analise. Neste caso vertente,
todas as demonstragdes financeiras elaboradas pela organizagéo, servirdo de base de informagdes
para a analise economico-financeira da empresa CDM.

Assim sendo, o presente trabalho consiste na avaliacdo do desempenho econémico-financeiro da
CDM apos a introducdo da cerveja de Impala de milho & mandioca — periodo compreendido
entre 2017 a 2021 e a mostrar se neste intervalo de tempo a empresa terd gerado rendimentos

suficientes para compensar os investidores de capital.

Para a materializagdo dos objectivos deste trabalho foram utilizados os métodos bibliogréaficos e

documental, atraves das analises das demonstragdes financeiras, célculo dos racios econémico-
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financeiros (método contabilistico — tradicional) como também foi realizado um estudo de caso

da empresa CDM.
1.2. Problema de pesquisa

Com base nas analises das demonstracfes financeiras, analise dos instrumentos utilizados na
elaboracdo de estratégias empresariais e estudo de caso, foi possivel encontrar resposta do
desempenho econdmico — financeiro e a posicdo no mercado da empresa Cervejas de
Mocambique, SA, no periodo compreendido entre 2017 a 2021. Por sua vez, essas situagdes
foram descritas e explicadas com recurso a pesquisa bibliografica e documental.

O presente trabalho procura encontrar resposta tedrica e pratica da seguinte questdo: Tera a
empresa Cervejas de Mocambique, SA, gerado rendimento suficiente para compensar aos

investidores de capital ap6s ao lancamento da cerveja Impala de milho no mercado?
1.3.  Hipoteses

A Hipdtese é a proposicdo que consiste em oferecer uma solucdo possivel, susceptivel de ser
declarada verdadeira ou falsa. A proposicdo € testavel e que pode vir a ser a solucdo do
problema. Gil (2002).

Ho: Hipdtese que tenha sido confirmada
H1: Hipotese que ndo tenha sido confirmada
Neste caso concreto, estdo aqui apresentadas as seguintes hipoteses:

Ho: A empresa Cervejas de Mogambique, SA, ap6s o lancamento da impala de milho (2017-
2021), o desempenho econdémico-financeiro melhorou e gerou rendimentos capazes de

compensar os investidores.

H1: A empresa Cervejas de Mogambique, SA, apos o langcamento da impala de milho (2017-
2021), o desempenho economico-financeiro ndo melhorou e também n&o gerou rendimentos

capazes de compensar os investidores.
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1.4.  Objectivos da pesquisa

A anélise do desempenho econdmico-financeiro da CDM é fundamental para entender sua salude
e sustentabilidade. Este estudo foca no periodo de 2017 a 2021, especialmente apds a introducéao
de impala de milho. O objectivo é avaliar os impactos dessa mudanca, comparar com 0
desempenho histérico e dos concorrentes, e, por meio de indices econdmico-financeiros,
diagnosticar a situacdo actual da empresa. Ao final, busca-se oferecer percepcbes valiosas para

gestores e stakeholders, contribuindo para a melhoria continua da CDM.

a) Objectivo Geral

e Avaliar o desempenho econdmico-financeiro da CDM apds a introducdo da cerveja
Impala de milho — periodo compreendido entre 2017 a 2021.

b) Objectivos Especificos

e Estabelecer comparacdes relativamente ao passado e aos concorrentes mais directos da
CDM,;

e Identificar através da andlise de indices, a real situacdo da empresa, diagnosticar
problemas e propor solugdes dos possiveis problemas encontrados;

e Calcular os indices econémico-financeiros da empresa CDM e,

e Medir o desempenho econémico — financeiro da CDM.

1.5. Justificativa

A Contabilidade como processo de recolha, analise, registo e interpretacdo de tudo o que afecta a
riqueza das unidades econdmicas é, sem davida, um dos mais poderosos suportes de informacao
para a gestdo. A contabilidade é uma actividade que proporciona informacdo, geralmente
quantitativa, para tomadas de decisdes, planeamento, controlo das fontes e operagdes, avaliacoes
do desempenho e relato financeiro a investidores, credores, autoridades reguladoras e ao publico

em geral.

O apuramento e acompanhamento dos resultados constituem, pois, uma absoluta necessidade
dentro das organizacdes, contudo, permitem uma correcta e objectiva implantacdo de medidas

correctivas, que visam um melhor desempenho das unidades.
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Em meados de 2017, foi langada uma nova marca de cerveja no mercado: a Impala Milho,
manufacturada essencialmente a base de milho produzido em Mocambique. Trata-se da cerveja

com o menor teor alcodlico do mercado e com o0 mais baixo prego.

A CDM é tida como a maior empresa de cervejas do pais, como também € o maior contribuinte
do Estado mogambicano no que concerne ao Imposto sobre o consumo especifico (ICE). A
informacdo sobre o desempenho é também util para a realizacdo de um progndéstico da
capacidade da empresa em gerar fluxos de caixa, a partir dos recursos basicos existentes, assim
como na formacdo de juizos quanto a eficAcia com que a empresa pode empregar recursos

adicionais.

Este estudo mostra como a empresa se comporta face a concorréncia acirrada, posicdo no
mercado, precos praticados, o produto, a estratégia de marketing bem como mostrar a capacidade

que a mesma tem em gerar rendimentos suficientes para compensar aos accionistas.
1.6.  Estrutura do trabalho

A presente pesquisa organiza-se em sete capitulos, nomeadamente:

O primeiro capitulo apresenta a introducdo do trabalho, nela inclui o tema objecto de

estudo, problema de pesquisa, hipdteses, objectivos gerais e especificos e a justificativa.

e O segundo capitulo compreende a metodologia da pesquisa, onde sdo descritos 0s

procedimentos que foram seguidos na realizacao da presente pesquisa.

e O terceiro capitulo apresenta a contextualizacdo teorica sobre a analise dos indicadores

econdmicos — financeiros.

e O quarto capitulo compreende o estudo de caso, onde sdo apresentados os resultados da
avaliacdo do desempenho da empresa CDM, se a empresa tera gerado riqueza para oS
investidores de capital no periodo de 2017-2021.

e O quinto capitulo compreende a analise e interpretacdo de dados onde sdo apresentadas

respostas as investigacdes, da - se explicacdo e verificagdo da relacdo entre as variaveis,
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isto €, entre o fendmeno estudado e outros factores, bem como fazer ilagdes mais amplas

dos dados discutidos.
O sexto capitulo compreende as conclusdes e recomendacdes e,

O sétimo capitulo apresenta a bibliografia consultada e os anexos.
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CAPITULO II: METODOLOGIA DE PESQUISA
2.1. Abordagem e tipo de Pesquisa

De acordo com a natureza do problema e para que 0s objectivos pretendidos sejam alcancados, 0
tipo de pesquisa usado, quanto a bordagem € quantitativa, porquanto, a avaliacdo do desempenho
economico-financeiro da CDM, é feita com base na analise e interpretacdo das informacdes
contidas nas demonstracOes financeiras da empresa de 2017 a 2021, de acordo com as Normas

Internacionais de Auditoria (ISAS).

A escolha desta técnica de pesquisa prende-se ao facto de esta consistir na identificacdo da
existéncia da relacdo entre as variaveis, estudar as caracteristicas de um grupo, visa descobrir a
existéncia de associacOes entre varidveis como também os resultados da observacdo quantitativa

sdo obtidos com recurso a métodos de analise estatistica e numérica (Gil, 2002).

Conforme mencionado na parte introdutoria, foi realizado um estudo de caso, como forma de
materializar o objectivo deste trabalho, que consiste na avaliacdo do desempenho econdémico-
financeiro da CDM ap6s o langcamento da cerveja Impala de milho de 2017 a 2021. Foram
também analisados instrumentos utilizados na elaboracdo das estratégias empresariais (Ambiente
transaccional e interno e Ambiente Geral ou Macroecondmico) e as técnicas de marketing. Esta
modalidade consiste num estudo profundo e exaustivo de um ou poucos objectos, de maneira que
permita seu amplo e detalhado conhecimento, tarefa praticamente impossivel mediante outros

delineamentos j& considerados (Gil, 2002).
2.2. Defini¢do da Populacéo e da amostra

Segundo Marconi & Lakatos (2003, p.223), o problema da amostragem &, portanto, escolher uma
parte (ou amostra), de tal forma que ela seja a mais representativa possivel do todo e, a partir dos
resultados obtidos, relativos a essa parte, poder inferir, 0 mais legitimamente possivel, os
resultados da populacdo total, se esta fosse verificada. Os mesmos autores definem amostra
como sendo porcdo ou parcela, convenientemente seleccionada do universo (populagédo), isto é,

um subconjunto do universo.
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O tipo de amostra utilizado para desenvolvimento desta pesquisa, tendo em conta o objectivo
geral, que consiste em avaliar o desempenho econdémico e financeiro da empresa CDM, no
periodo compreendido entre 2017-2021, baseou-se nas demonstragdes financeiras da empresa,
disponiveis no mercado e tornadas publicadas através da bolsa de valores de Mogambique e da

plataforma digital da propria empresa.
2.3. Colecta de dados

Segundo Marconi & Lakatos (2003, p.174), Técnica de pesquisa € um conjunto de preceitos ou
processos de que se serve uma ciéncia ou arte; é a habilidade para usar esses preceitos ou

normas, a parte pratica. Toda ciéncia utiliza inimeras técnicas na obtencao de seus propositos.

Para a o desenvolvimento do objectivo desta pesquisa sé foi possivel, com recurso a pesquisa
documental e bibliogréfica. Para 0s mesmos autores, a caracteristica da pesquisa documental é
que a fonte de colecta de dados esté restrita a documentos, escritos ou nao, constituindo o que se
denomina de fontes primarias. Estas podem ser feitas no momento em que o facto ou fendmeno
ocorre, ou depois. Para o caso em andlise, a informacéo utilizada nesta pesquisa foi extraida das
tabelas estatisticas e relatorios contidos nos relatorios anuais de contas da empresa CDM de 2017
a 2021.

Na visdo de Marconi & Lakatos (2003, p.184), a pesquisa bibliografica, ou de fontes
secundarias, abrange toda bibliografia ja tornada publica em relacdo ao tema de estudo, desde
publicacbes avulsas, boletins, jornais, revistas, livros, pesquisas, monografias, teses, material
cartogréafico etc., até meios de comunicacdo orais: radio, gravacdes em fita magnética e
audiovisuais: filmes e televisdo. Para o caso em analise, a informacéo utilizada nesta pesquisa foi
extraida de manuais, mas concretamente em artigos cientificos e outros livros que abordam o

tema em causa.
2.4. Andlise de dados

Na opinido de Gil (2002, p.163), a analise de dados envolve a descri¢cdo dos procedimentos a
serem adoptados tanto para analise quantitativa (p. ex.: testes de hipotese, testes de correlagédo)

quanto qualitativa (p. ex.: analise de contetdo, analise de discurso).
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Neste trabalho, como mencionado anteriormente, foram utilizados tabelas e graficos como forma
de representacdo visual, dado que a andlise envolve dados numéricos (absolutos e/ou em
percentagens) e também os graficos utilizados, podem evidenciar aspectos visuais dos dados, de
forma clara e de facil compreensdo. Em geral, os dois sdo empregues para dar destaque a certas
relacdes significativas. A representacdo dos resultados estatisticos com elementos geométricos
permite uma descricdo imediata do fendmeno. Com base na analise das tabelas e graficos foi
possivel encontrar resposta para a pergunta da pesquisa, se a empresa CDM durante o periodo
compreendido entre 2017-2021, terd gerado rendimentos capazes de compensar aos accionistas
com a introducdo da cerveja Impala de milho bem como a sua posicdo no mercado face a

concorréncia.
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CAPITULO IlI: REVISAO BIBLIOGRAFICA

A Contabilidade como processo de recolha, analise, registo e interpretacdo de tudo o que afecta a
riqueza das unidades econémicas €, sem duvida, um dos mais poderosos suportes de informagédo
para a gestdo. A contabilidade ¢ uma actividade que proporciona informacdo, geralmente
quantitativa, para tomadas de decisdes, planeamento, controlo das fontes e operages, avaliacbes
do desempenho e relato financeiro a investidores, credores, autoridades reguladoras e ao publico

em geral.

Segundo Velter & Missagia (2011, p.4) a Contabilidade é uma ciéncia econémico-administrativa
que utiliza metodologia prépria para registar, analisar, controlar, e evidenciar os aspectos
relativos ao patriménio das entidades, com o objectivo de fornecer informacdes aos agentes

interessados para subsidiar a tomada de decisdes.

Para Velter & Missagia, a finalidade (ou objectivo) da Contabilidade é fornecer informacGes de
cunho econémico-administrativo aos mais diversos usuarios. Essas informac@es tornam possivel
a avaliacdo da situacdo econdmica e financeira e ddo subsidios para a tomada de decis6es dentro
da entidade. Sendo assim, os autores definem usuarios de informacgdo contabilistica, todas as
pessoas fisicas e juridicas interessadas de alguma forma de informacGes prestadas por ela. Os
usuarios da contabilidade comercial podem ser internos (socios, accionistas e administradores)
ou externos, dependendo do seu vinculo com a empresa, sdo eles: Pessoa fisica (que possui
interesse no controle do seu proprio patriménio), governo, fornecedores, bancos, clientes,

empregados, financiadores, concorrentes.

Conforme Assaf Neto (2012), a analise das demonstracdes financeiras é basicamente o estudo do
desempenho econdmico e financeiro de uma empresa em determinado periodo passado, para

diagnosticar, quesitos de sua posicéo actual a fim de prever tendéncias futuras.

De acordo com Weston & Brigham (2000, p. 50), do ponto de vista de um investidor, a previsao
do futuro é a base da anélise de demonstracfes financeiras, ao passo que, do ponto de vista de
gestdo, a andlise de demonstracbes financeiras é Util como meio de antecipar as condigoes
futuras e, mais importante, como ponto de partida para o planeamento de medidas que

influenciardo o curso dos eventos futuros.
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Para Weston & Brigham (2000), a gestdo financeira engloba um conjunto de actividades que tem
em vista as decisdes sobre a obtencdo e uso de fundos para a maximizacao do valor da empresa.
Assim, podemos citar algumas das suas tarefas: 1 - Politica: De investimento, de financiamento e
de resultados) e 2 - Gestdo: Do activo circulante e dos débitos de curto prazo. O
desenvolvimento destas tarefas pressupfe a execucdo das actividades seguintes: 1- Previsdo e
planeamento; 2 — Coordenacdo e controle (todas as decisdes empresariais tém implicacGes
financeiras e todos os gestores — financeiros ou ndo — precisam levar isso em consideragéo) e 3 —

Transacdo com os mercados financeiros.

Segundo Diniz (2015), Demonstracdes financeiras € uma técnica que nos auxilia a avaliar a
situacdo econdmico-financeira das organizacdes, pois fornece diversos tipos de informacdes
financeiras aos tomadores de decisdo. Essa técnica consiste na analise do resultado das

actividades empresariais de uma empresa.

Do ponto de vista de Weston & Brigham (2000, p. 34), Relatorio anual é um relatorio publicado
anualmente por uma empresa para seus accionistas. Ele contém demonstracdes financeiras
bésicas, bem como a posi¢do da gestdo sobre as operagcfes do respectivo ano e as perspectivas da

empresa.
Os principais demonstrativos que o relatério anual apresenta sao:

. Demonstracédo de resultados do exercicio (DRE): E uma demonstracdo que resume as
receitas e despesas da companhia durante um determinado periodo contabilistico, geralmente um

trimestre ou um ano.

. Balanco Patrimonial (BL): E a demonstracéo da situacdo financeira da companhia em

um ponto especifico do tempo.

. Demonstracéo de Lucros Retidos (DLR): E uma demonstracéo informando quanto dos

lucros da empresa ndo foram pagos como dividendos e;

. Demonstracdo do fluxo de caixa (DFC): Apresenta as entradas e as saidas liquidas de

caixa das actividades operacionais, de investimentos e de financiamento para 0 mesmo periodo.
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De acordo com Stickney e Weil (2012), as demonstracdes financeiras procuram medir 0 SuUcesso

das actividades de uma empresa, proporcionando informacoes sobre:
v A posicdo financeira (Balanco Patrimonial);
v Rentabilidade (Demonstracdo do Resultado do Exercicio);
v’ Capacidade de geracdo de caixa (Demonstracdo do Fluxo de caixa).

Uma andlise de indices econdmico-financeiros constitui o primeiro passo de uma andlise
financeira. Os indices destinam-se a mostrar as relagdes entre as contas da demonstracdo
financeira. A utilizacdo de indices (quocientes) tem como principal objectivo permitir ao analista
extrair tendéncias e comparar os indices com padrdes preestabelecidos. Mais do que retratar o
gue aconteceu no passado, a finalidade da analise € fornecer algumas bases para inferir o que

podera acontecer no futuro.
3.1. Avaliagdo do desempenho

A analise das demonstracGes financeiras constitui um dos estudos mais importantes da
administracao financeira e desperta enorme interesse tanto para 0s gestores internos da empresa,

como para o0s diversos segmentos de analistas externos.

Na opinido de Assaf Neto (2014, p. 121), a andlise das demonstracdes financeiras visa
fundamentalmente ao estudo do desempenho econdmico-financeiro de uma empresa em
determinado periodo passado, para diagnosticar, em consequéncia, sua posicao actual e produzir
resultados que sirvam de base para a previsdo de tendéncias futuras. Na realidade, o que se
pretende avaliar sdo os reflexos que as decisdes tomadas por uma empresa determinam sobre sua

liquidez, estrutura patrimonial e rentabilidade.

A avaliacdo do desempenho consiste na avaliagdo, na realidade, do impacto determinado pelas

decisdes financeiras sobre o desempenho global da empresa.

A avaliacdo do desempenho consiste na aplicagdo de instrumentos especificos sobre os

documentos de sintese contabilistica e das imformacdes relativas a tesouraria.
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3.2. Indicadores econdmicos — financeiros

Para Assaf Neto (2014, p. 122), a técnica mais comummente empregue de analise baseia-se no
apuramento de indices econdmico-financeiros, que sdo extraidos basicamente das demonstracoes

financeiras elaboradas pelas empresas.

Para melhor compreensdo do significado dos indicadores econdémico-financeiros, assim como
visando estabelecer melhor metodologia de avaliacdo dos diversos aspectos do desempenho da
empresa, dividem-se os indices em grupos homogéneos de analise. Assim, no estudo a ser
apresentado, esses indicadores basicos de anélise estdo classificados em quatro grupos, ou seja:

liquidez e actividade, endividamento e estrutura, rentabilidade e analise de acces.

Segundo Diniz (2015, p.109), a analise de indices também ¢é conhecida por analise de
indicadores e analise de quocientes. Sdo nomes diferentes para a mesma técnica. Este processo
de anéalise é mais utilizado pelos analistas, porque oferece visao global da situacdo econémica e

financeira da Entidade.
3.2.1. Indices de Liquidez

De acordo com Diniz (2015), os indices de liquidez tém por objectivo demonstrar a situacdo
financeira de uma empresa, relacionada a sua capacidade de pagamento no longo, curto e
curtissimo prazo. E importante ressaltarmos que uma situacio de boa liquidez no significa que a
empresa ira possuir fluxo de caixa disponivel para pagamentos em dia, mas sim que ela possui
uma relacdo entre possibilidade de transformacdo dos recursos financeiros em dinheiro. Os
indices de liquidez se diferenciam dos demais grupos de indicadores por ndo serem apresentados

sob a forma de percentual. Assim, ndo devem ser multiplicados por 100.
Os indices de ligquidez dividem-se em:

e Indice de liquidez corrente — Demonstra a capacidade de geraco de recursos para o
pagamento das dividas da empresa no curto prazo (até o final do préximo periodo
corrente). Nesse indicador, quanto maior a liquidez, melhor para a empresa, que possui

recursos para pagar suas dividas. A liquidez corrente apresenta uma analise mais dos
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recebimentos e pagamentos relacionados com a actividade da empresa. E calculado

dividindo — se o activo circulante do passivo circulante.

Activo circulante

Indice de liquidez corrente = . :
Passivo circulante

e Indice de liquidez seco — Este indice ¢é calculado deduzindo-se os estoques dos activos

circulantes dividindo — se o restante pelos passivos circulantes.

O indice de liquidez seco mostra o quanto das dividas no curto prazo podem ser saldadas

mediante a utilizacdo de itens monetarios de maior liquidez no activo circulante.

Activo circulante — Stock's

indice de liquidez seco = , ,

Passivo circulante

e Indice de liquidez imediato - Indica a capacidade de pagamento de todas as obrigacoes
de curto prazo com 0s recursos que estdo imediatamente disponiveis, formados
essencialmente por caixa, bancos e investimentos de curtissimo prazo. Este indice €

calculado dividindo-se o Disponivel do passivo circulante.

O indice de liquidez imediato revela a percentagem das dividas a curto prazo (circulante) em
condicbes de serem liquidadas imediatamente. Este quociente é normalmente baixo pelo pouco
interesse das empresas em manter recursos monetarios em caixa, activo operacionalmente de

reduzida rentabilidade.

Disponivel

Indice de Liquidez imediata = , ,
Passivo Circulante

e indice de liquidez geral - Liquidez geral auxilia na analise da geracdo de caixa em
funcdo do total das dividas da empresa. Demonstra a capacidade de pagamento das

dividas da empresa no curto e longo prazo. Este indice € calculado da seguinte maneira:

actvo circulante + realizavel alongo prazo

Indice de Liquidez Geral = , - , ,
Passivo Circulante + Passivo nao circulante
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3.2.2. Indices de Actividade

Segundo Assaf Neto (2014, p.124), os indicadores de actividade visam a mensuracdo das
diversas duragdes de um “ciclo operacional”, o qual envolve todas as fases operacionais tipicas
de uma empresa, que vdo desde a aquisicdo de insumos bésicos ou mercadorias até o
recebimento das vendas realizadas.

Os indices de actividade dividem-se em:

e Prazo medio de renovacdo de estoques - Indica o tempo médio necessario para a
completa renovacdo dos estoques da empresa. E obtido, admitindo demonstracdes

financeiras anuais, da forma seguinte:

estoque médio

Prazo médio de Estocagem = 360

Custo dos Produtes Vendidos ’

e Prazo médio de pagamento a fornecedores - Revela o tempo médio (expresso em
meses ou dias) que a empresa tarda em pagar suas dividas (compras a prazo) de

fornecedores. E calculado da seguinte maneira:

contas a pagar { médio)
*

Prazo médio de Pagamentos a fornecedores = 360

Compras anuais a prazo
e Prazo médio de recebimento - Inversamente ao indicador anterior, 0 prazo médio de
cobranca revela o tempo médio (meses ou dias) que a empresa despende em receber suas

vendas realizadas a prazo. E obtido da forma seguinte:

contas areceber ( média)
*

Prazo médio de cobranca = 360

vendas anuais a prazo

3.2.3. indice de Endividamento e de Estrutura

Estes dois indicadores sdo utilizados, basicamente, para aferir a composi¢do (estrutura) das
fontes passivas de recursos de uma empresa. llustram, com isso, a forma pela qual os recursos de

terceiros sdo usados pela empresa e sua participacdo relativa em relagdo ao capital proprio.
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Fornecem, ainda, elementos para avaliar o grau de comprometimento financeiro de uma empresa
perante seus credores (principalmente instituicdes financeiras) e sua capacidade de cumprir 0s

compromissos financeiros assumidos a longo prazo.

e Composicdo do endividamento - Demonstra a relacdo entre o capital de terceiros de
curto prazo (Passivo Circulante) e o capital de terceiros (Passivo Circulante +Passivo N&o
Circulante). Assaf Neto (2012) comenta que, quando o passivo circulante (dividas de
curto prazo) de uma empresa cresce de forma desproporcional ao passivo nao circulante
(dividas de longo prazo), poderd ocorrer uma situacdo de instabilidade financeira,
podendo fazer com que haja incapacidade de saldar as dividas. Caso o indice de
composicao do endividamento seja inferior a 50%, podemos concluir que as dividas de
curto prazo correspondem a menos da metade do total de obrigacdes (capital de
terceiros). Entdo, quanto menor for este indicador, melhor ser& para a empresa, que tera

um perfil de endividamento de longo prazo.

Férmula de calculo:

CE = ( Passivo Circulante ) 100
"~ \Capital de Terceiros x

e Indice de endividamento - Segundo Weston & Brighan (2000, p.58), é o indice da
divida total em relacdo aos activos totais. Por sua vez, este indice avalia a percentagem
dos recursos fornecidos pelos credores. A divida total inclui tanto o passivo circulante
como as exigibilidades de longo prazo. Os credores preferem indices baixos de
endividamento, ja que, quanto mais baixo o indice, maior é a proteccdo contra as perdas
dos credores na eventualidade de liquidacéo. E calculado dividindo-se a divida total pelos

activos totais.

Divida total

indice de endividamento = ——
Activos totais

e Indices de Estrutura de Capital — Conforme Diniz (2015, p.111), os indices de
estrutura de capital buscam demonstrar como a empresa esta estruturada, conforme a

relacdo entre o capital proprio (Patrimonio Liquido) e o capital de terceiros (Passivo
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Exigivel), ou seja, seu endividamento. A analise da estrutura de capital visa indicar como
a empresa esta obtendo recursos para financiar suas actividades e caracterizar quais tipos

de recursos estdo sendo utilizados e a exigibilidade destes recursos ao longo do tempo.

e Participacdo de Capitais de Terceiros — Este indice indica quanto representa o capital
tomado emprestado de terceiros em relagdo ao capital proprio investido. Segundo Marion
(2010), caso o resultado obtido seja maior do que 100%, a participacdo do capital de
terceiros indica que a empresa possui mais capital de terceiros do que capital préprio
(Patriménio Liquido); caso seja inferior a 100%, indica que a empresa possui menos
capital de terceiros do que capital prdprio. Assim, quanto menor for esse indicador,
melhor para a empresa, pois ela tera um endividamento menor com terceiros (instituicdes

financeiras, fornecedores e etc.).

A férmula de céalculo para a participacdo do capital de terceiros é:

100

PCT = (Capital de Terceims)
~ \ Patriménio liquido

e Imobilizacdo do patrimonio liquido — Revela a porcentagem dos recursos passivos a
longo prazo (permanentes) que se encontra imobilizada em itens activos, ou seja,
aplicados no activo permanente. Se esse indice apresentar resultado superior a 1 (100%),
tal facto indica que os recursos permanentes da empresa ndo sdo suficientes para
financiarem suas aplicacfes de permanentes, sendo utilizados nessa situacdo fundos
provenientes do passivo circulante com reflexos negativos sobre o capital de giro. A

férmula de célculo é dada pela seguinte expressao:

Férmula de célculo:

actvo permanente

Imobilizacdo de recursos permanentes = —— ———
exigivel alongo prazo + Patrimonio liguido

3.2.4. indice de Rentabilidade

Segundo Assaf Neto (2014, p.128), Os indices de rentabilidade visam avaliar os resultados

auferidos por uma empresa em relacdo a determinados parametros que melhor revelem suas
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dimensbes. Uma andlise baseada exclusivamente no valor absoluto do lucro liquido traz

normalmente sério viés de interpretacdo ao ndo refletir se o resultado gerado no exercicio foi

condizente ou ndo com o potencial econdmico da empresa. As principais bases de comparacao

adoptadas para o estudo dos resultados empresariais sdo o activo total, o patrimonio liquido e as

receitas de vendas. Os resultados normalmente utilizados, por sua vez, sdo o lucro operacional

(lucro gerado pelos activos) e o lucro liquido (ap6s o Imposto de Rendimento). Todos esses

valores financeiros devem estar expressos em moeda do mesmo poder de compra.

Os indices de rentabilidade sao:

Indice de giro do activo — O indice de giro do activo demonstra uma proporcao entre as
vendas de determinada empresa e os investimentos que nela foram feitos, que séo
representados pelo valor do seu activo total. Assim sendo, quanto maior for o valor
encontrado para esse indice, melhor sera para a empresa. O valor do giro do activo nao é
apresentado em percentual, pois ele indica uma relacdo de quantas vezes a facturacéo
liquida da empresa é maior que o total do seu activo. Este indice calcula-se dividindo-se

as vendas pelo valor do activo. Matarazzo (2010).

_ Vendas
"~ Activo

Margem Liquida - O indice de margem liquida corresponde ao percentual de
lucratividade das vendas, indicando o quanto, em média, determinada empresa obtém de
lucro na venda de suas mercadorias, sendo uma medida de desempenho de grande valia e

que também varia muito de sector para sector. Matarazzo (2010).

A formula para o calculo da margem liquida € dada pela seguinte expresséo:

Mar Liouida — ( Lucro Liquido )
ATEEM LAUIER =\ endas Liquidas
Rentabilidade do Activo — Na opinido de Matarazzo (2010), o indice de rentabilidade do

activo demonstra uma proporcao entre o lucro obtido por determinada empresa e 0s
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investimentos que nela foram feitos, que séo representados pelo valor do seu activo total.
Ainda, de forma simplificada, pode se dizer que o indice de rentabilidade do activo € uma
medida de retorno de todo o capital investido. O indice de rentabilidade do activo pode
ser considerado uma medida de retorno global de determinada empresa e deve ser
comparada com o custo total do capital investido. O indice de rentabilidade do activo

também é conhecido pela sigla ROI, que vem do termo em inglés Return On Investiment.

A Férmula do célculo da rentabilidade do activo é dada pela expresséo:

Lucro liquido

ROI = ( )x 100

Activo
Rentabilidade do Patrimonio Liquido - Segundo Diniz (2015), o indice de
rentabilidade do patriménio liquido demonstra uma proporcdo entre o lucro que
determinada empresa obteve e o valor do seu capital préprio (patrimoénio liquido). Para os
accionistas, o indice de rentabilidade do patrimonio liquido também é uma excelente
forma de anélise do negdcio, por facilitar a visualizacdo do retorno, e comparar essa
rentabilidade com outras op¢des de investimento no mercado. Logicamente, quanto maior
for o percentual encontrado para esse indice, melhor sera para a empresa. O indice de
rentabilidade do patriménio liquido também é conhecido pela sigla ROE, que vem do

termo em inglés Return On Equity.

A férmula de célculo da Rentabilidade do Patriménio Liquido € dada pela seguinte

expressao:

Lucro liquido

ROE = — — 00
Patrimonio liquido medio

Retorno sobre o Activo (ROA) — De acordo com Assaf Neto (2014, p.128), revela o
retorno produzido pelo total das aplicacGes realizadas por uma empresa em seus activos.
Como critério de decisdo, o retorno sobre o ativo pode ser interpretado como o custo
financeiro maximo que uma empresa poderia incorrer em suas captacfes de fundos. Se
uma empresa obtiver empréstimos a taxas de juros superiores ao retorno gerado por seus

ativos, o resultado produzido pela aplicacdo desses fundos sera evidentemente inferior a

Licenciatura em Gest3o de Negdcios | CAPITULO Ill: REVISAO BIBLIOGRAFICA



remuneracdo devida ao credor, onerando-se, dessa forma, a rentabilidade dos

proprietarios (accionistas). A formula para o célculo € dada pela expresséo:

Lucro operacional
ROA= (A ; — )x 100
ctivo total medio

3.3.  Consideracoes finais da Revisdo da Literatura

A anélise das demonstracdes financeiras geralmente inicia com o calculo de uma série de indices
financeiros destinados a revelar os aspectos relativos das potencialidades e fraquezas de uma
empresa, em comparagdo com outras empresas no mesmo sector e ainda ilustrar se a posicéo da

empresa melhorou ou piorou com o tempo.

Apesar de existir outras técnicas mais avancadas para a avaliacdo do desempenho econdémico -
financeiro das empresas, 0 uso de indices constitui-se na técnica mais comumente empregue
nesse estudo. Esta analise tem também suas limitacBes, mas, se usada com cuidado e

discernimento, é muito proveitosa.

A utilizacdo de indices (quocientes) tem como principal objectivo permitir ao analista extrair
tendéncias e comparar os indices com padrdes preestabelecidos. Mais do que retratar o que
aconteceu no passado, a finalidade da andlise é fornecer algumas bases para inferir o que podera
acontecer no futuro. Para realizar interpretacdo, € importante que se faca uma comparacao dos

indicadores da empresa com os indicadores do sector em que ela esta inserida.

Para melhor compreensdo do significado dos indicadores econdmico-financeiros, assim como
visando estabelecer melhor metodologia de avaliacdo dos diversos aspectos do desempenho da
empresa, foram analisados os trés grupos homogéneos de indices, nomeadamente: 1)

Rentabilidade, 2) Estrutura e Endividamento 3) Liquidez.
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CAPITULO IV: ESTUDO DE CASO
4.1. Apresentacdo da empresa

I. Caracterizacdo da empresa

A Cervejas de Mocambique, SA é uma Sociedade Andnima de Responsabilidade Limitada,
constituida no Cartorio Notarial Privativo do Ministério do Plano e Financas por escritura de 31
de Julho de 1995, tendo a escritura de constituicdo sido publicada no Boletim da Republica n°.46
I11 Série de 15 de Novembro de 1995, e esta registada na Conservatoria do Registo Comercial de
Maputo sob 0 n°.8662, tendo sede em Maputo. A Cervejas de Mocambique, SA estd cotada na
Bolsa de Valores de Mogcambique (BVM). Com efeito a partir de 2 de Maio de 2002, a Cervejas

de Mocambique, SA adquiriu a totalidade das acc¢des da Laurentina Cervejas, S.A.R.L.

Em finais de Agosto de 2005, a Laurentina Cervejas SARL foi paralisada e em 10 de Setembro
de 2007 fundiu-se na Cervejas de Mogcambique, deixando assim de existir como uma entidade
legal separada. A Empresa Mée das cervejas de Mocambique é SABMiller PLC, constituida e

domiciliada no Reino Unido.

I1.  Objecto social

A Cervejas de Mogambique tem por objecto social a producéo e subsequente comercializacdo de
cervejas, bem como a importacdo e exportacdo de produtos relacionados com mesmo objecto,
podendo mediante deliberacdo do conselho de administracdo, exercer quaisquer outras

actividades ndo proibidas por lei.

I11.  Localizacéo

A Empresa encontra-se sedeada no bairro de Jardim, na cidade de Maputo na rua do Jardim,
nimero 1329 e tem suas representacdes na Beira (Sofala) e em Nampula. Conta actualmente com

4 (quatro fabricas), Cidade de Maputo, Marracuene, Beira e Nampula.

IV.  Orgaos sociais

De acordo com os estatutos da Cerveja de Mocambique, SA, sdo 6rgdos sociais da empresa 0s

seguintes:
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e Assembleia Geral - E o 6rgdo maximo de deliberacio da empresa, onde o0s accionistas se

Visao

Missao

relnem para discutir e decidir sobre questdes relevantes, como a aprovacao de contas,
eleicdo de membros do Conselho de Administracéo e outras deliberacdes que afectam a
empresa.

Conselho de Administracdo - E o 6rgdo responsavel pelas deliberacbes e decisdes
estratégicas do negdcio. Este conselho toma decisdes estratégicas, supervisiona as
actividades administrativas da empresa e representa a empresa em suas relacdes externas.
Conselho Fiscal — Tem a funcdo de fiscalizar a gestdo financeira e a legalidade das
actividades da empresa. Este 6rgdo assegura que as contas e a administracdo estejam em

conformidade com a legislacdo e os interesses dos accionistas

Planeamento estratégico

Ser a empresa mais admirada em Mogambique
O investimento preferido
O empregador preferido

O parceiro preferido

Producdo e subsequente comercializacdo de cervejas, bem como a importacdo e
exportacdo de produtos relacionados com mesmo objecto, podendo mediante deliberacéo

do conselho de administracdo, exercer quaisquer outras actividades ndo proibidas por lei.

Valores

As nossas pessoas s80 a nossa maior vantagem:

O nosso desempenho e compromisso tornam nos Unicos.
A entreajuda e o respeito pelos outros fazem parte de nos.
Somos honestos e falamos a verdade.

Promover um bom ambiente de trabalho é muito importante para nos.
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e Estamos comprometidos em melhorar continuamente e crescer.

A responsabilidade € clara e pessoal

Nos fazemos a diferenca.

e Perseguimos a exceléncia e a qualidade em tudo o que fazemos.
e Somos honestos quanto ao desempenho.

e Cada um de nos € um exemplo para 0s restantes.

e Os nossos objectivos guiam 0 nosso desempenho.
Nos trabalhamos e vencemos em equipa

e Partilhamos conhecimento e aprendemos uns com 0s outros.
e Estamos comprometidos com o sucesso da nossa equipa.
e Promovemos a confianca e a integridade nas nossas relacoes.

e Encorajamos a camaradagem.

VI.  Logotipo da empresa

O logotipo € um simbolo grafico que representa a empresa bem como a sua marca. Ele serve para
criar uma identidade visual reconhecivel. Abaixo segue, o logotipo da CDM, que simboliza

inovacdo e compromisso, com um design moderno que reflete dinamismo e confianca:

Figura 1 - Logotipo da CDM

CPM

CERVEJAS DE MOCAMBIQUE

Fonte: Pégina oficial da CDM.
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VIlI. Mercado Alvo

Conforme a alinea f) dos Estatutos da Cervejas de Mogcambique, SA, a comercializacdo, a grosso

ou a retalho é feita no mercado nacional e internacional.

VIIl.  Capital social e a sua distribuicéo

O capital social, integralmente subscrito e realizado, em dinheiro, é de 243.540.516,00 Meticais
(duzentos e quarenta e trés milhdes, quinhentos e quarenta mil, quinhentos e dezasseis Meticais),
sendo representado por 121.770.258,00 acgdes (cento e vinte e um milhdes, setecentas e setenta
mil, duzentas e cinquenta e oito acc¢Oes ordindrias), cada uma com o valor nominal de dois
Meticais. A SABMiller Plc tornou-se o principal accionista da CDM ao adquirir indirectamente
51,1% das accOes da empresa. Isso significa que, através de aquisicdes ou participacbes em
outras empresas, a SABMiller controla a maioria das ac¢bes da CDM, influenciando suas
decisOes e estratégias de gestdo. Essa aquisicdo reforca a presenca da SABMiller no mercado

mocambicano e permite uma maior integracdo nas opera¢cdes da CDM.
4.2. Instrumentos utilizados na elaboracéo das estratégias empresariais
4.2.1. Ambiente Geral/ Macroeconémico

Para a analise deste ambiente usou-se o modelo PEST (Politico, Econdmico, Social e

Tecnoldgico).

A analise PEST é uma ferramenta valiosa para compreender o ambiente externo em que uma
empresa opera. No caso da CDM, essa analise ajuda a identificar factores que podem impactar
suas operacdes e estratégias de mercado. Em suma, a analise PEST é fundamental para que a
CDM possa desenvolver estratégias robustas, alinhadas com as dinamicas do mercado e as
expectativas dos consumidores. O quadro que a seguir se apresenta, ilustra os factores macro -

ambientais que podem impactar uma organizac¢do ou um sector:
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Quadro 1 - Modelo PEST

Politico-Legal Econémico Sécio-Cultural Tecnolégico

Lei 19/2022, cddigo do imposto sobre o . T Taxa de crescimento da Facilidade no acesso a
. Taxas de juro elevadissimas; . X
consumo especifico. populacéo alta tecnologia de ponta;
Lei Geral Tributéria: Sgcto~r de cervejas contribui em 23 mil Méo-de-obra activa: Avanco gcelerado da
milhGes parao PIBe; tecnologia.

Niveis de educagéo

Redugéo da taxa do IVVA de 17% para 16% Niveis de inflagdo altos.
elevados.

Medidas proteccionistas para proteger a
industria nacional;

Selagem obrigatdria de bebidas alcodlicas.

Fonte: Elaboracdo propria

4.2.2. Ambiente transaccional e interno

Para a anélise do ambiente sectorial e interno escolheu-se 0 modelo SWOT (Strenghs, Weekness,
Oportunities e Threats).

A andlise SWOT oferece uma visdo abrangente sobre a empresa, permitindo identificar suas
capacidades internas e os factores externos que podem impactar suas operacdes. Realizar uma
analise SWOT ¢, portanto, fundamental para a CDM, pois oferece uma base sélida para a

formulagdo de estratégias que promovam seu crescimento e sustentabilidade no mercado.

Segue uma andlise SWOT (Forcas, Fraquezas, Oportunidades e Ameacas) da empresa CDM:
Forcas
Inovacdo: A CDM é reconhecida por suas solugdes inovadoras, o que a diferencia no mercado.

e Compromisso com a qualidade: A empresa mantém altos padrfes em seus servicos, 0 que
gera confiancga entre 0s clientes;

e Pessoal especializado: Profissionais experientes e bem treinados contribuem para a
exceléncia nas operacoes;

e Sustentabilidade: Foco em praticas sustentaveis que atendem a demanda crescente por
responsabilidade ambiental e;

e Diversificagdo de produtos.
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Fraquezas

e Dependéncia de mercado especifico: Se a CDM opera em um nicho restrito, pode estar
vulneravel a flutuagdes do mercado.

e Recursos limitados: Em comparacdo com grandes concorrentes, pode haver limitagdes
financeiras que afetam a expanséo e inovacao.

e Reconhecimento de marca: Se a marca ndo for amplamente reconhecida, pode ser dificil
atrair novos clientes.

Oportunidades

e Expansdo de mercado: H& potencial para explorar novos segmentos ou geografias.

e Parcerias estratégicas: Colaboracfes com outras empresas podem levar a inovacfes e
novas oportunidades de negdcios.

e Tendéncias de sustentabilidade: O aumento da conscientizagdo ambiental pode abrir
portas para novos produtos e servicos.

Ameacas

e Concorréncia crescente: O aumento de concorrentes no mercado pode pressionar a CDM
em termos de precos e qualidade.

e Mudancas regulatérias: Novas leis e regulamentos podem impactar as operacdes e custos
da empresa.

e Variagdes economicas: Crises econdémicas podem afectar a demanda por servicos e

produtos.
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Abaixo segue o quadro que da uma visdo geral de cada componente do modelo SWOT:

Quadro 2 - Modelo SWOT

Strenghts (Forgas) Weekness (Fraquezas) Oportunities (Oportunidades) Threats (Ameagas)

Dificuldades em ter contacto
Pessoal especializado; com os possiveis clientes no Baixo prego de matérias-primas;
estrangeiro;

A Pandemia da Covid 19 (estado
de calamidade publica);

Tem poder consideravel sobre o |Elevados custos de Matéria-prima adquirida dentro do . -
. x O . A crise energética na RSA.;.
mercado nacional; exportagdo dos produtos; territério nacional;
) Crescente procura e aceitagdo no Aumento da Concorréncia
Uso de tecnologias modernas; . . .
mercado nacional e internacional; (desleal);
Localizagdo da empresa em local Espaco no mercado internacional
. .9 P pag Contrabando;
estratégico; para crescer;

Tradicdo nacional e regional na

produio de cerveja; Crise econémica mundial;

Diversidade de produtos;

Inovacéo; Tens&o militar Russia e Ucrania.

Maior organizagdo nas vendas
/distribuicdo;

Producéo optimizada

Legislagao especifica p/ cerveja
produzida com no milho;

Fonte: Elaboragéo propria.

4.2.3. Analise com base nas estratégias de Michael Porter

O primeiro conceito essencial de Porter identifica 5 (cinco) forgcas competitivas que, segundo ele,
determinam a intensidade da competicdo em um dado sector. A meta da estratégia competitiva
para uma unidade de neg6cios em um sector é encontrar uma posi¢ao no sector onde a empresa
possa se defender melhor dessas forcas competitivas ou influencid-las a seu favor. Michael
Porter (1985).

O modelo das cinco forgas competitivas e a sua forma de actuacéao

e A rivalidade competitiva: O nivel de competicio em um sector € moldado pela
rivalidade existente entre os concorrentes. Para o caso em concreto, o tipo de mercado
que vigora em Mocambique é duopdlio, sendo a CDM e a Heineken Mogambique os dois

unicos concorrentes na producdo e venda de diversas marcas de cerveja. Estes
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concorrentes tém altos custos fixos associados a administracdo do negdcio. O comprador
tem diversas opcdes e o custo de troca de marca ou fornecedor para o comprador € baixo.
Nesses casos, 0s compradores estdo atras de preco e servico, e a concorréncia é acirrada.
E necessario analisar questdes internas e de risco da propria empresa e torna-se essencial
acompanhar constantemente as movimentac6es da concorréncia para ndo perder clientes
para a mesma.

A entrada de potenciais concorrentes no mercado: Facilidade ou dificuldade que um
novo concorrente pode sentir ao comecar a fazer negdécios em um sector. Para o caso da
concorrente Heineken, néo teve enormes dificuldades em se assentar ao mercado devido
a altos investimentos na pesquisa, marketing, servicos e diversificacdo, tanto que, a marca
ja levava uma vantagem competitiva. A empresa estabelecida (a CDM) pode ter
vantagens de custo por diversas razdes, inclusive tecnologia patenteada, know - how de
produtos, acesso favordvel a matéria-prima, localizacdo favoravel e forca de trabalho
experiente.

O poder de barganha dos fornecedores: O fornecedor possui um poder de destaque
para negociar seus precos e valores. Os produtos do fornecedor sdo unicos, de alguma
forma, ou seria caro ou problematico para o comprador encontrar um produto substituto.
Portanto é pouco provavel que os compradores se agrupem para exigir melhor prego,
qualidade ou prazos. Tem pouco ou nenhum impacto no sector.

O poder de barganha dos compradores: Nem todos os compradores sdo iguais.
Compram em grandes volumes, o que lhes permite exigir melhores precos unitarios.
Obtém baixos lucros. Quanto menor for a margem de lucros dos compradores, maior sera
a probabilidade de eles buscarem precos mais baixos. Aqui, os compradores estdo muito
preocupados com a qualidade do produto que estdo adquirindo. N&o interessa se se trata
da empresa entrante ou antiga. Tem pouco ou nenhum impacto no sector.

A ameaca dos produtos sucedaneos (entrada no mercado). Esta forca esta relacionada
a facilidade com a qual o comprador pode substituir um tipo de produto ou servi¢o por
outro. Porter observa que os substitutos tornam-se particularmente uma ameaga néo
apenas quando oferecem uma fonte alternativa para o comprador, mas também quando

proporcionam uma melhoria significativa na relagio prego/desempenho.
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4.2.4. Produto Interno Bruto (PIB)

PIB ¢é a medida mais abrangente da producéo total de bens e servicos de um pais. E a soma dos
valores monetarios do consumo (C), do Investimento bruto (I), das compras pelo estado de bens
e servicos (G) e das exportaces liquidas (X) produzidas num pais durante um ano. A férmula de

calculo é dada pela expressao:
PIB = C+I+G+X

O PIB é usado para muitas finalidades, mas a mais importante é para medir o desempenho global

de uma economia.

O caso de Mocambique: O sector mais importante da economia mogambicana € o sector de
servigos e representa 49 % do PIB total, dos quais comércio a grosso e a retalho, reparacdo de
veiculos automdveis 12%; educacdo 8% e transporte 7%. A inddstria constitui 27%, com
mineracgdo e extracdo de pedreiras representando 11%, Contudo, o pais possui grandes depdsitos
minerais (marmore, bentonita, carvdo, ouro, bauxita, granito e pedras preciosas), sendo o
aluminio o produto mais importante exportado. A manufatura representa 10% e a construcédo 3%.
Agricultura, caca, silvicultura e pesca criam 24% da riqueza, com camarao, algoddo, castanha de
caju, acUcar, citrinos, copra, coco e madeira sendo as culturas mais importantes. Abaixo segue o

grafico que ilustra o crescimento de PIB em Mogcambique (2014 — 2022).
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Grafico 1 - Crescimento do PIB (Anual) de Mogambique em pontos percentuais
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Fonte: INE/Trandingeconomics.com

4.2.5. Inflagdo

Inflacdo é o aumento persistente e generalizado dos precos da economia. A taxa de inflacdo é um
indicador do aumento percentual do nivel geral de precos (NGP). Actualmente, calcula-se a
inflacdo recorrendo a indice de precos. O indice de preco no consumidor (IPC) quantifica o custo
de um cabaz de produtos e servi¢cos de mercado relativamente ao custo desse conjunto num
determinado ano base. No que concerne a sua influéncia sobre as finangas corporativas, é
possivel constatar que, quando ndo adequadamente considerada, a inflagdo provoca resultados
distorcidos e decisdes financeiras comprometedoras, colocando em risco a propria sobrevivéncia

da empresa.

O caso de Mogcambique: Em Mocambique, os trés principais componentes do indice de precgos
ao consumidor sdo: Alimentos e Bebidas ndo alcodlicas 30.3% do peso total; Transporte 18.7% e
Restaurantes e Hotéis 12.9%. Outros incluem: Habitacdo e Utilidades 7.8%; Vestuario e Calcado
7.7%; Conteudo, Equipamentos e Manutencdo Doméstica 6.9% e Comunicagdo 5.9%. Educacao,
Bens e Servigos Diversos, Recreacdo e Cultura, Bebidas Alcoolicas e Tabaco e Saude
representam os restantes 9.9% do peso total. Abaixo segue o grafico que apresenta taxas de
crescimento anual de inflagdo em Mogambique:
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Graéfico 2 - Taxas de crescimento anual de inflagdo em Mogambique (2017 a 2021)
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Tabela 1 - Variagdo das taxas de inflagcdo de 2017 a 2022

ano

2022
2021
2020
2019
2018
2017

inflacao variacao

10.2794 3.87
6.4085 2.92
3.4839 0.68
2.8027 -1.11
3.9113 -11.2
15.1132 -2.3

Fonte: INE/ Banco Mundial

4.3. Situacgao do sector das empresas produtoras de cerveja

4.3.1. A nivel Nacional

O sector de producdo de cerveja em Mogambique é dominado por alguns grandes players que

desempenham papéis significativos no mercado. Entre esses, destacam-se a Cervejas de

Mogambique, SA (CDM) e a Heineken Mocambique, duas das maiores empresas do sector. Este

subcapitulo examina a situacdo actual da CDM, analisando suas estratégias, desempenho

financeiro, desafios e oportunidades.
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Desempenho Financeiro

Crescimento e Rentabilidade: A CDM demonstrou um crescimento consideravel ao longo dos
anos, especialmente com a introducdo de novos produtos, como a cerveja Impala de milho e
mandioca. O desempenho financeiro foi impactado pela pandemia de COVID-19, mas a empresa

conseguiu uma recuperacao significativa em 2021, com um aumento expressivo no lucro liquido.

Desafios Financeiros: A empresa enfrenta desafios relacionados a custos de producdo e
flutuacbes nos precos das matérias-primas. A complexidade regulatoria e a tributacdo elevada

também afectam a rentabilidade.
Estratégias e Inovacao

Diversificacdo de Produtos: A CDM tem-se destacado na diversificacdo de seu portfolio,
lancando produtos inovadores que atendem as preferéncias locais. A introducdo da Impala é um

exemplo de como a empresa tenta capturar novas oportunidades no mercado.

Investimento em Infra-estrutura: A empresa continua investindo em sua infra-estrutura e
processos para melhorar a eficiéncia e a capacidade produtiva, o que é crucial para manter sua

posicdo dominante no mercado.
Desafios e Oportunidades

Desafios: Entre os desafios enfrentados pela CDM estdo a gestdo de inventarios, a necessidade
de optimizacdo das contas a receber e a pressao regulatéria. Além disso, a dependéncia de alguns

ingredientes pode representar riscos em termos de suprimento e custo.

Oportunidades: A expansdo para novos mercados e a inovagdo continua oferecem
oportunidades significativas. A empresa também pode explorar parcerias estratégicas e

iniciativas de sustentabilidade para fortalecer sua posicéo.
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CAPITULO V: ANALISE E INTERPRETACAO DE DADOS

5.1. Demonstracao da posicéo financeira— CDM (2017 — 2021)

Tabela 2 - Demonstracdo da posicdo financeira— CDM (2017 — 2021)

DEMONSTRAGAO DA POSICAO FINANCEIRA / STATEMENT OF FINANCIAL POSITION 2017 2018 2019 2020 2021
ACTIVOS / ASSETS
PROPRIEDADE, INSTALAGOES E EQUIPAMENTO / PROPERTY, PLANT AND EQUIPMENT 8,345 11,294 20,398 21,186 21,947
ACTIVOS INTANGIVEIS E GOODWILL / INTANGIBLE ASSETS AND GOODWILL 302 305 343 327 417
ACTIVOS POR IMPOSTO DIFERIDOS / DEFERRED TAX ASSETS 202 243
ACTIVOS NAO-CORRENTES / NON-CURRENT ASSETS 8,647 11,801 20,984 21,513 22,364
INVENTARIOS / INVENTORIES 1,491 1,605 1,900 2,287 2,591
CLIENTES E OUTROS DEVEDORES / TRADE AND OTHER RECEIVABLES 689 555 582 661 1,319
ACTIVO POR IMPOSTOS CORRENTES / CURRENT TAX ASSETS 465 1,018 599 1,065 472
CAIXAE DISPONIBILIDADE EM BANCOS / CASH IN HAND AND AT BANK 2,339 1,328 1,639
ACTIVOS CORRENTES / CURRENT ASSETS 2,645 3,178 5,420 5,341 6,021
TOTAL DE ACTIVOS / TOTAL ASSETS 11,292 14,979 26,404 26,854 28,385
CAPITAL PROPRIO / EQUITY
CAPITAL SOCIAL / SHARE CAPITAL 244 244 317 317 317
PREMIO DE EMISSAQ / SHARE PREMIUM 1,241 1,241 8,907 8,907 8,907
RESERVAS LEGAIS / LEGAL RESERVES 79 79 79 79 79
LUCROS ACUMULADOS / RETAINED EARNINGS 5,010 5,405 5,988 6,230 7,726
]TOTAL DO CAPITAL PROPRIO / TOTAL EQUITY 6,574 6,969 15,291 15,533 17,029|
PASSIVO / LIABILITIES
EMPRESTIMOS QUE RENDEM JUROS / INTEREST-BEARING LOANS AND BORROWINGS 136 122
PASSIVOS POR IMPOSTO DIFRIDOS / DEFERRED TAX LIABILITIES 151 283
TOTAL DO PASSIVO NAO CORRENTE / TOTAL NON-CURRENT LIABILITIES 0 0 136 273 283
DESCOBERTOS BANCARIOS / BANK OVERDRAFTS 609 2,056 3,147 225 1,017
EMPRESTIMOS QUE RENDEM JUROS / INTEREST-BEARING LOANS AND BORROWINGS 987 5,474 4,774
PASSIVO POR IMPOSTOS CORRENTES / CURRENT TAX LIABILITIES 749 145
FORNECEDORES E OUTROS CREDORES / TRADE AND OTHER PAYABLES 3,360 5,809 6,843 5,349 5,282
PASSIVO CORRENTE / CURRENT LIABILITIES 4,718 8,010 10,977 11,048 11,073
TOTAL DO PASSIVO / TOTAL LIABILITIES 4,718 8,010 11,113 11,321 11,356
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E PASSIVO / TOTAL EQUITY AND LIABILITIES 11,292 14,979 26,404 26,854 28,385

Fonte: Relatérios da CDM 2017 a 2021
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5.1.1. Variacao anual das rubricas da demonstracéo da posi¢ao financeira - CDM (2017 —

2021)

Tabela 3 - Variacdo anual das rabricas da demonstracéo da posicdo financeira - CDM (2017 — 2021)

DEMONSTRAGAO DA POSICAO FINANCEIRA / STATEMENT OF FINANCIAL POSITION

Var. % 2018 vs Var. % 2019 Var. % 2020 Var. % 2021

2017 vs 2018 vs 2019 vs 2020
ACTIVOS / ASSETS
PROPRIEDADE, INSTALACOES E EQUIPAMENTO / PROPERTY, PLANT AND EQUIPMENT 35.3% 80.6% 3.9% 3.6%
ACTIVOS INTANGIVEIS E GOODWILL / INTANGIBLE ASSETS AND GOODWILL 1.0% 12.5% -4.7% 27.5%
ACTIVOS POR IMPOSTO DIFERIDOS / DEFERRED TAX ASSETS 20.3% -100.0%
ACTIVOS NAO-CORRENTES / NON-CURRENT ASSETS 36.5% 77.8% 2.5% 4.0%
INVENTARIOS / INVENTORIES 7.6% 18.4% 20.4% 13.3%
CLIENTES E OUTROS DEVEDORES / TRADE AND OTHER RECEIVABLES -19.4% 4.9% 13.6% 99.5%
ACTIVO POR IMPOSTOS CORRENTES / CURRENT TAX ASSETS 118.9% -41.2% 77.8% -55.7%
CAIXAE DISPONIBILIDADE EM BANCOS / CASH IN HAND AND AT BANK -43.2% 23.4%
ACTIVOS CORRENTES /| CURRENT ASSETS 20.2% 70.5% -1.5% 12.7%
TOTAL DE ACTIVOS / TOTAL ASSETS 32.7% 76.3% 1.7% 5.7%
CAPITAL PROPRIO/ EQUITY
CAPITAL SOCIAL / SHARE CAPITAL 0.0% 29.9% 0.0% 0.0%
PREMIO DE EMISSAO / SHARE PREMIUM 0.0% 617.7% 0.0% 0.0%
RESERVAS LEGAIS / LEGAL RESERVES 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
LUCROS ACUMULADOS / RETAINED EARNINGS 7.9% 10.8% 4.0% 24.0%
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO / TOTAL EQUITY 6.0% 119.4% 1.6% 9.6%
PASSIVO / LIABILITIES
EMPRESTIMOS QUE RENDEM JUROS / INTEREST-BEARING LOANS AND BORROWINGS -10.3% -100.0%
PASSIVOS POR IMPOSTO DIFRIDOS / DEFERRED TAX LIABILITIES 87.4%
TOTAL DO PASSIVO NAO CORRENTE / TOTAL NON-CURRENT LIABILITIES 100.7% 3.7%
DESCOBERTOS BANCARIOS / BANK OVERDRAFTS 237.6% 53.1% -92.9% 352.0%
EMPRESTIMOS QUE RENDEM JUROS / INTEREST-BEARING LOANS AND BORROWINGS 454.6% -12.8%
PASSIVO POR IMPOSTOS CORRENTES / CURRENT TAX LIABILITIES -80.6% -100.0%
FORNECEDORES E OUTROS CREDORES / TRADE AND OTHER PAYABLES 72.9% 17.8% -21.8% -1.3%
PASSIVO CORRENTE / CURRENT LIABILITIES 69.8% 37.0% 0.6% 0.2%
TOTAL DO PASSIVO / TOTAL LIABILITIES 69.8% 38.7% 1.9% 0.3%
TOTAL DO CAPITAL PROPRIO E PASSIVO / TOTAL EQUITY AND LIABILITIES 32.7% 76.3% 1.7% 5.7%

Fonte: Elaboragdo Prdpria

Comentarios sobre as variacoes verificadas:

Activos (Assets):

e Propriedade, Instalagcdes e Equipamento: Houve um aumento significativo de 35,3%

em 2018 comparado a 2017, seguido por um aumento mais moderado nos anos seguintes.

Isso pode indicar investimentos em expansdo fisica nos primeiros anos.

e Activos Intangiveis e Goodwill: A categoria teve uma variagdo positiva ao longo dos

anos, com excepcdo de 2020, reflectindo talvez a estratégia de aquisicdo e

desenvolvimento de activos intangiveis.
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Activos Nao-Correntes: Mostra um crescimento constante, indicando investimentos

continuos em activos de longo prazo.

Inventarios e Clientes: Ambos mostram aumentos consistentes, reflectindo

possivelmente um aumento na produgéo e nas vendas ao longo dos anos.

Activos Correntes e Total de Activos: Ambos mostram um crescimento geral, com
pequenas flutuacdes ao longo dos anos, reflectindo uma gestdo eficaz do capital de

trabalho e um aumento na liquidez geral da empresa.

Capital Préprio (Equity):

Capital Social e Prémio de Emissdo: A variacdo positiva no Prémio de Emissdo indica
possiveis aumentos de capital significativos, o que pode ser resultado de investimentos

adicionais ou reestruturagdes societarias.

Lucros Acumulados: Mostra um crescimento consistente, reflectindo lucros retidos e

potencialmente reinvestidos na empresa.

Passivos (Liabilities):

Descobertos Bancarios e Empreéstimos: Apresentam variagdes significativas, indicando
talvez mudancas nas estratégias de financiamento ou gestéo de dividas ao longo dos anos.

Passivo Corrente e Total do Passivo: Ambos mostram um crescimento consistente, mas
moderado, reflectindo um aumento proporcional ao crescimento dos activos e da

actividade operacional da empresa.

Interpretagdo Geral:

A empresa demonstrou um crescimento solido em seus activos ao longo dos anos,
especialmente em propriedade, instalacbes e equipamentos, bem como em activos
intangiveis. 1sso sugere um investimento robusto em infra - estrutura e activos que

suportam o crescimento futuro.
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e O capital préprio também cresceu significativamente, impulsionado pelo aumento do
prémio de emissdo e pelos lucros acumulados, o que pode indicar uma saude financeira

estavel e capacidade de financiamento proprio para expanséo.

o Os passivos aumentaram de forma controlada, sugerindo uma gestdo eficaz da divida e

das obrigacdes de curto e longo prazo.

A analise contribui para entender a trajectdria financeira da empresa ao longo dos anos,
destacando areas de crescimento e pontos com potencial para optimizagdo financeira e

operacional.

5.2. Demonstracao de lucros ou prejuizos e outro rendimento integral - CDM (2017 — 2021)

Tabela 4 - Demonstragéo de lucros ou prejuizos e outro rendimento integral - CDM (2017 — 2021)
DEMONSTRACAO DE LUCROS OU PREJUIZOS E OUTRO RENDIMENTO INTEGRAL / STATEMENT OF

PROFIT OR LOSS AND OTHER COMPREHENSIVE INCOME 21t 208 20 2 2t
RECEITA/ REVENUE 16,690 18210 16,167 16822 20781
CUSTO DE VENDAS COST OF SALES 9,636 10711 949 9,996 12027
ILUCRO BRUTO/ GROSS PROFIT 7054 7499 6,671 6,826 8,754
CUSTOS DE DISTRIBUIGAQ E DE ADMINISTRAGAQ / SELLING AND ADMINISTRATIVE EXPENSES 3015 3,007 4585 4745 5220
IMPARIDADE DOS CLIENTES / IMPAIRMENT LOSS ON TRADE RECEIVABLES 71 16 87
OUTROS CUSTOS/ OTHER EXPENSES 479 114
OUTRO RENDIMENTO OPERACIONAL/ OTHER OPERATING INCOME 110
ILUCRO OPERACIONAL / OPERATING PROFIT 4039 3592 2015 1648 3,444
RENDIMENTOS FINANCEIROS / FINANCE INCOME 1 2 29 5 1
CUSTOS FINANCEIROS / FINANCE EXPENSES 801 -406 551 1,168 1,065
ILUCRO ANTES DE IMPOSTOS/ PROFIT BEFORE TAX 3,249 3,188 1493 485 2390
IMPOSTO SOBRE O RENDIMENTO / INCOME TAX EXPENSE -1,209 -1,064 -483 243 -894
ILUCRO/ PROFIT 2,040 2,124 1,010 242 1,49 |
OUTRO RENDIMENTO INTEGRAL LIQUIDO DE IMPOSTO / OTHER COMPREHENSIVE INCOME NET OF TAX -
TOTAL DO RENDIMENTO INTEGRAL / TOTAL COMPREHENSIVE INCOME 2,040 2124 1,010 242 1,496
RESULTADOS BASICOS POR ACGAQ / BASIC EARNINGS PER SHARE 1672 1745 737 152 944
RESULTADOS DILUIDOS POR ACGAO / DILUTED EARNINGS PER SHARE 1672 1745 737 152 944

Fonte: Relatérios da CDM 2017 a 2021
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5.2.1. Variacéo anual das rubricas da Demonstracao de lucros ou prejuizos e outro
rendimento integral - CDM (2017 — 2021)

Tabela 5 - Variacdo anual das rabricas da Demonstracdo de lucros ou prejuizos e outro rendimento integral - CDM
(2017 — 2021)
DEMONSTRACAO DE LUCROS OU PREJUIZOS E OUTRO RENDIMENTO INTEGRAL / STATEMENTOF ~ Var. %2018 Var. %2019 Var. %2020 Var. %2021

PROFIT OR LOSS AND OTHER COMPREHENSIVE INCOME vs 2017 w2018 w2019 vs 2020

RECEITA/REVENUE 9% -11% 4% 24%
CUSTO DE VENDAS/ COST OF SALES 11% -11% 5% 20%
|LUCRO BRUTO/GROSS PROFIT 6% -11% 2% 28%
CUSTOS DE DISTRIBUIGAQ E DE ADMINISTRAGAQ / SELLING AND ADMINISTRATIVE EXPENSES 30% 17% 3% 10%
IMPARIDADE DOS CLIENTES / IMPAIRMENT LOSS ON TRADE RECEIVABLES -165% -289%
OUTROS CUSTOS / OTHER EXPENSES -16%
OUTRO RENDIMENTO OPERACIONAL/ OTHER OPERATING INCOME

|LUCRO OPERACIONAL / OPERATING PROFIT -11% -44% -18% 109%
RENDIMENTOS FINANCEIROS / FINANCE INCOME -82% 1350% -83% 120%
CUSTOS FINANCEIROS / FINANCE EXPENSES -49% 36% 112% -9%
|LUCRO ANTES DE IMPOSTOS/ PROFIT BEFORE TAX -2% -53% -68% 393%
IMPOSTO SOBRE O RENDIMENTO / INCOME TAX EXPENSE -12% -55% -50% 268%
|LUCRO/ PROFIT 4% -52% -16% 518%
OUTRO RENDIMENTO INTEGRAL LIQUIDO DE IMPOSTO / OTHER COMPREHENSIVE INCOME NET OF TAX

TOTAL DO RENDIMENTO INTEGRAL / TOTAL COMPREHENSIVE INCOME 4% -52% -16% 518%
RESULTADOS BASICOS POR ACCAQ / BASIC EARNINGS PER SHARE 4% -58% -19% 521%
RESULTADOS DILUIDOS POR ACGAQ / DILUTED EARNINGS PER SHARE 4% -58% -19% 521%

Fonte: Elaboracdo Propria

Comentarios sobre as variacoes verificadas:

1. Receita (Revenue):

e A receita aumentou 9% em 2018 comparado a 2017, mas diminuiu 11% em 2019
em relacdo a 2018. Houve um crescimento de 4% em 2020 e um aumento
substancial de 24% em 2021, indicando uma recuperacdo forte e um crescimento

robusto nas vendas no ultimo ano.
2. Custo de Vendas (Cost of Sales):

e Os custos de vendas aumentaram em linha com a receita, com variagdes
semelhantes aos anos de receita. 1sso sugere uma gestao eficaz dos custos em

relacdo ao volume de vendas.
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3. Lucro Bruto (Gross Profit):

e O lucro bruto reflecte a eficiéncia operacional apos deduzir os custos de vendas
da receita. Houve um aumento de 6% em 2018, seguido por quedas de 11% em
2019 e 2% em 2020. Em 2021, o lucro bruto cresceu significativamente,

reflectindo o aumento da receita e possivelmente melhorias na margem.
4. Custos de Distribuicdo e de Administracéo (Selling and Administrative Expenses):

o Esses custos aumentaram consistentemente, com variagcdes anuais, indicando

possiveis investimentos em expansao e operagoes.
5. Lucro Operacional (Operating Profit):

e Houve uma diminuicdo de 11% em 2018 comparado a 2017, seguido por quedas
mais significativas de 44% e 18% em 2019 e 2020, respectivamente. Em 2021,
houve um aumento de 109%, indicando uma recuperacdo forte e eficiéncia

operacional melhorada.
6. Rendimentos e Custos Financeiros (Finance Income e Finance Expenses):

e Os rendimentos financeiros mostraram variacdes extremas, com um declinio
acentuado de 82% em 2018, seguido por um aumento macico de 1350% em 2019,
e uma queda de 83% em 2020. Os custos financeiros também variaram,

reflectindo mudancas nas taxas de juros e na estratégia financeira da empresa.
7. Imposto sobre o Rendimento (Income Tax Expense):

e O imposto sobre o rendimento diminuiu em 12% em 2018, seguido por quedas
maiores de 55% e 50% em 2019 e 2020, respectivamente. Em 2021, houve um
aumento de 268%, alinhado com o aumento substancial do lucro antes de

impostos.
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8. Lucro Liquido (Profit):

e O lucro liquido aumentou 4% em 2018, mas diminuiu significativamente em 52%
e 76% em 2019 e 2020, respectivamente. Em 2021, houve um aumento
impressionante de 518%, reflectindo uma recuperagdo forte e eficiente da

empresa.
9. Outro Rendimento Integral (Other Comprehensive Income):

o O total do rendimento integral mostrou variagdes semelhantes ao lucro liquido,

reflectindo os efeitos das operagdes da empresa e outros factores abrangentes.
10. Resultados por accédo (Earnings per Share):

e Os resultados basicos e diluidos por accao reflectem as variagdes no lucro liquido,
mostrando o impacto das operacgdes e das mudangas na base accionaria ao longo
dos anos.

Interpretacdo Geral:

e Os dados indicam uma recuperacdo significativa e um crescimento forte da receita e do

lucro em 2021, apds variagdes e desafios nos anos anteriores.

« A eficiéncia operacional melhorou, conforme reflectido pelo aumento do lucro bruto e

operacional em 2021.

e A gestdo financeira enfrentou desafios e ajustes, reflectidos nas variacGes significativas

dos rendimentos e custos financeiros.

« A empresa demonstrou resiliéncia e capacidade de adaptacdo as condi¢cGes econémicas e

de mercado ao longo do periodo analisado.
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5.3. Analise quinquenal do impacto antes e depois da introducéo da cerveja Impala de
Milho

No subcapitulo seguinte, foi analisada a evolucdo da receita e do resultado liquido dos 5 (cinco)
anos antes e depois da introducédo da cerveja de Impala de Milho, tomando os demais produtos
da CDM constantes. Segue, abaixo o gréfico ilustrativo:

Grafico 3 - Evolugdo da Receita Vs Resultado Liquido
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Fonte: Elaboracdo propria
Interpretacéo dos resultados

Os presentes dados estdo na forma de médias, sendo RMA (Receita média anual) e RLMA

(Resultado liquido médio anual)

RMA (Antes da Impala de Milho) 10 158
RLMA (Antes da Impala de Milho) 1234 Crescimento % (RMA) 75%
RMA (Apos Impala de Milho) 17 734 Crescimento % (RLMA) 12%
RLMA (Apos Impala de Milho) 1382

Receita: O impacto da introducdo do Impala de Milho na receita foi muito significativo, com um
aumento absoluto de 7.415,6 milhdes de Meticais e um crescimento percentual de 75%. Isso
indica que a introducdo do Impala de Milho resultou em uma expansédo expressiva da receita da
empresa, devido a uma maior demanda, expansdo de mercado, ou eficiéncia operacional

associada ao produto.
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Resultado Liquido: O impacto no resultado liquido foi mais modesto, com um aumento
absoluto de 148,6 milhdes de meticais e um crescimento percentual de 12%. Isso sugere que,
embora a receita tenha aumentado substancialmente, a empresa enfrentou desafios relacionados a
custos operacionais, investimentos adicionais ou despesas extraordinérias que limitaram o
crescimento do lucro liquido em comparacdo com o aumento da receita. Contudo, o crescimento
do resultado liquido ainda ¢ positivo e reflecte uma melhoria na rentabilidade apos a introducao

do Impala de Milho.
5.4. Analise e interpretacdo de racios
5.4.1. Analise Econdmica e Financeira

I. Rendibilidade das vendas

Grafico 4 - Rendibilidade das vendas - 2017 - 2021

0,
12,2% 11,7%

6,2% 7,2%
y (]
I 1,4%

2017 2018 2019 2020 2021

Fonte: Elaboracdo Prépria

O récio indica a eficiéncia da empresa em gerar lucro a partir das vendas. Em 2017, a
rendibilidade das vendas era de 12,2%, o que significa que a empresa gerou 12,2% de lucro em
relacdo as suas vendas naquele ano. Houve uma queda para 11,7% em 2018 e uma queda mais
significativa nos anos seguintes, com uma recuperacdo para 7,2% em 2021. Isso pode indicar
desafios operacionais nos anos intermediarios seguidos de uma melhoria recente na eficiéncia

operacional e/ou estratégias de precos.
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I1. Rendibilidade do Capital préprio

Grafico 5 - Rendibilidade do Capital proprio - 2017 - 2021
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Fonte: Elaboracédo Prépria

O réacio mostra o retorno gerado sobre o capital proprio investido pelos acionistas. Em 2017 e
2018, a rendibilidade do capital préprio foi de aproximadamente 31%, indicando um retorno
substancialmente alto para os acionistas. No entanto, houve uma queda acentuada nos anos
seguintes, chegando a 1,6% em 2020, seguido por uma recuperacdo para 8,8% em 2021. Isso
sugere flutuacdes na rentabilidade dos investimentos em relacdo ao capital proprio ao longo dos

anos.

I11. Rendibilidade do activo ndo corrente

Grafico 6 - Rendibilidade do activo ndo corrente - 2017 - 2021
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Fonte: Elaboracdo Prépria

Este racio mede a eficiéncia na utilizagdo dos ativos ndo correntes para gerar lucro. Em 2017, a
rendibilidade do ativo ndo corrente era de 23,6%, indicando uma boa utilizacdo desses ativos.
Houve uma queda nos anos seguintes, refletindo possivelmente mudancas na utilizagdo ou
eficiéncia dos ativos ndo correntes. Em 2021, o racio subiu para 6,7%, mostrando uma

recuperacgdo parcial.
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IV. Rendibilidade global da empresa

Grafico 7 - Rendibilidade global da empresa - 2017 - 2021
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Fonte: Elaboracédo Prépria

Este racio considera o retorno global da empresa em relacdo ao total de ativos. Em 2017, a
rendibilidade global era de 18,1%, caindo para 14,2% em 2018 e diminuindo ainda mais nos
anos seguintes. Em 2021, houve uma leve recuperacéo para 5,3%. Isso indica desafios continuos

na eficiéncia operacional e na gestéo de ativos, embora haja uma tendéncia positiva recente.

Interpretacdo Geral:

e Os racios de rendibilidade mostram uma variacdo significativa ao longo dos anos,

reflectindo mudancas nas operacdes e na gestao financeira da empresa.

e A recuperacdo em 2021 em muitos desses racios sugere esfor¢os de melhoria operacional

e possivelmente beneficios de estratégias implementadas recentemente.

« E importante considerar esses racios em conjunto com outros indicadores financeiros
para obter uma compreensdo completa do desempenho e da saude financeira da empresa
ao longo do tempo.
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5.4.1.2. Actividade ou Funcionamento

I. Rotacdo dos Capitais Préoprios

Gréfico 8 - Rotacdo dos Capitais Proprios - 2017 - 2021
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Fonte: Elaboracgéo Prdpria
O récio indica quantas vezes 0s capitais proprios sao utilizados para gerar vendas. Em 2017 e
2018, a rotagdo dos capitais préprios foi relativamente estavel em torno de 2,5 vezes. Em 2019 e
2020, houve uma queda significativa para cerca de 1 vez, indicando uma eficiéncia reduzida na

utilizacdo do capital proprio para gerar vendas. Em 2021, houve uma pequena recuperacdo para

1,22 vezes, mas ainda abaixo dos niveis de 2017 e 2018.

I1. Rotacdo do Activo nao Corrente

Gréfico 9 - Rotacdo do Activo ndo Corrente - 2017 - 2021
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Fonte: Elaboracgéo Prdpria
O réacio mostra quantas vezes os ativos ndo correntes sdo convertidos em vendas durante o

periodo. Em 2017, a rotacdo do ativo ndo corrente era de 1,93 vezes, indicando uma boa

utilizacdo desses ativos. Houve uma queda ao longo dos anos seguintes, refletindo uma
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eficiéncia reduzida na utilizacdo dos ativos ndo correntes para gerar vendas. Em 2021, o racio
subiu ligeiramente para 0,93 vezes, mas ainda mostra um desafio continuo na gestdo desses

ativos.

I11. Rotagéo do Activo Corrente

Grafico 10 - Rotacdo do Activo Corrente - 2017 - 2021
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Fonte: Elaboracgdo Prdpria

O réacio mede quantas vezes 0s ativos correntes sdo convertidos em vendas durante o periodo.
Em 2017, a rotacdo do ativo corrente era de 6,31 vezes, indicando uma boa eficiéncia na gestdo
dos ativos circulantes. Houve uma reducdo ao longo dos anos, mas em 2021 o récio ainda é
relativamente alto, com 3,45 vezes, sugerindo uma gestdo razoavelmente eficiente dos ativos

correntes.

IV. Prazo médio de cobranga

Gréfico 11 - Prazo médio de cobranca - 2017 - 2021
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Fonte: Elaboracédo Prépria
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O racio indica o numero médio de dias que a empresa leva para receber pagamentos de clientes
apos a venda. Em 2017, o prazo médio de cobranca era de 17,39 dias, caindo para 12,84 dias em
2018. Houve um aumento em 2019 e 2020, indicando uma extenséo no periodo de cobranca. Em
2021, o prazo medio de cobranca aumentou significativamente para 26,73 dias, sugerindo

possiveis desafios na gestdo de crédito ou mudancas nas politicas de crédito da empresa.
Interpretacdo Geral:

e Os racios de actividade ou funcionamento mostram variacdes significativas ao longo dos

anos, reflectindo mudancas na eficiéncia operacional e na gestao de activos.

e A queda na rotacdo dos activos ndo correntes e na rotacdo dos capitais préprios indica

desafios na utilizacéo eficiente desses recursos para gerar vendas.

e O aumento no prazo médio de cobranca pode indicar uma necessidade de revisdo das
politicas de crédito ou melhorias na gestdo de contas a receber para otimizar o ciclo de

caixa.

« E crucial monitorar esses réacios para identificar areas de melhoria operacional e garantir

uma gestao eficaz dos recursos da empresa.
5.4.1.3. Racios de Estrutura Patrimonial

I. Autonomia Financeira

Gréfico 12 - Autonomia Financeira - 2017 - 2021
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Fonte: Elaboracdo Prépria
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O récio indica a proporcdo de recursos proprios em relacdo ao total do financiamento da
empresa. Em 2017, a autonomia financeira era de 58,22%, o que significa que 58,22% dos
recursos eram financiados pelos proprietarios da empresa, enquanto 41,78% eram financiados
por dividas. Ao longo dos anos, houve variagdes, com um declinio para 46,53% em 2018,
indicando uma maior dependéncia de financiamento por dividas. No entanto, a autonomia
financeira aumentou novamente para 59,99% em 2021, sugerindo uma recuperacdo e

fortalecimento da posicéao financeira da empresa em termos de recursos proprios.
I1. Grau de endivadamento

Gréfico 13 - Grau de endivadamento - 2017 - 2021
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Fonte: Elaboragdo Prdpria

O racio mostra a proporcao de divida em relacdo ao total do financiamento da empresa. Em
2017, o grau de endividamento era de 41,78%, indicando que 41,78% dos recursos eram
financiados por divida. Houve variaces ao longo dos anos, mas geralmente manteve-se
relativamente estavel entre 42% e 53%. Em 2021, o grau de endividamento diminuiu para
40,01%, o que pode indicar uma gestdo mais conservadora da divida ou reducdo de passivos em

relacdo aos activos.
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I11. Solvabilidade

Grafico 14 - Solvabilidade - 2017 - 2021
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Fonte: Elaboracdo Propria

O racio de Solvabilidade reflecte a capacidade da empresa de cumprir suas obrigacdes
financeiras de longo prazo, comparando o total de ativos com o total de passivos. Em 2017, a
solvabilidade era de 139,34%, indicando uma posicdo forte em relacdo aos passivos de longo
prazo. Houve uma queda para 87,00% em 2018, possivelmente devido a variacGes nos ativos e
passivos. Nos anos seguintes, a solvabilidade se recuperou, atingindo 149,96% em 2021, o que
sugere uma melhoria na capacidade da empresa de cobrir suas obrigacdes de longo prazo e um

aumento na estabilidade financeira geral.
Interpretacdo Geral:

e A empresa mostrou flutuacdes nos racios de estrutura patrimonial ao longo dos anos,

reflectindo ajustes na gestdo de capital e na estratégia financeira.

e O aumento da autonomia financeira e da solvabilidade em 2021 indica uma posicao
financeira mais robusta e capacidade melhorada de financiar suas opera¢ées com recursos

proprios.

e A reducdo do grau de endividamento sugere uma gestdo mais conservadora da divida, o
que pode contribuir para uma maior estabilidade financeira e menor dependéncia de

financiamento externo.
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Os réacios de solvabilidade fornecem uma visdo abrangente da estrutura de capital da empresa e
sdo fundamentais para avaliar sua salde financeira e capacidade de gerenciar riscos associados

ao financiamento e a solvéncia.
5.4.1.4. Racios de Liquidez

I. Liquidez Geral

Gréfico 15 - Liquidez Geral - 2017 - 2021
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Fonte: Elaboracgdo Prdpria

O récio de liquidez geral compara todos os activos circulantes (incluindo inventarios) com todos
0s passivos circulantes, proporcionando uma visdo geral da capacidade da empresa de pagar suas
obrigacGes de curto prazo utilizando todos os recursos disponiveis. Em 2017, o racio de liquidez
geral era de 2,39, 0 que indica que a empresa tinha 2,39 vezes mais activos circulantes do que
passivos circulantes. Houve uma queda para 1,87 em 2018, sugerindo uma reducdo na
capacidade de liquidez da empresa nesse periodo. Nos anos seguintes, houve uma recuperacao
para valores proximos a 2,38 e 2,37, e em 2021 o racio aumentou para 2,50, indicando uma

melhoria na capacidade de liquidez da empresa ao longo do tempo.
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Il. Liquidez Reduzida

Grafico 16 - Liquidez Reduzida - 2017 - 2021
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Fonte: Elaboragao Prdpria

O récio de liquidez reduzida é mais conservador, excluindo os inventarios dos ativos circulantes, o que
pode ser Gtil para empresas cujos inventarios ndo sao facilmente convertidos em dinheiro. Em 2017, o
racio de liquidez reduzida era bastante baixo, apenas 0,24, o que pode indicar uma dependéncia
significativa de inventarios para cobrir passivos de curto prazo. Houve variagdes nos anos seguintes, com
um aumento para 0,32 em 2019, sugerindo uma melhoria na gestdo de liquidez sem considerar 0s
inventarios. Em 2021, o racio foi de 0,31, indicando uma gestdo relativamente estavel da liquidez

reduzida ao longo dos anos.
Interpretacdo Geral:

o Os racios de liquidez geral e reduzida mostram que a empresa tem sido capaz de manter
uma boa capacidade de pagamento de suas obrigacdes de curto prazo ao longo dos anos.

e A variacdo nos racios ao longo do tempo pode reflectir mudancas na gestdo de

inventarios, politicas de crédito ou outras praticas de gestdo financeira.

e Um réacio de liquidez geral acima de 1,0 indica que a empresa tem activos suficientes para
cobrir seus passivos de curto prazo, enquanto um réacio de liquidez reduzida mais
conservador pode fornecer uma perspectiva adicional sobre a gestdo eficiente dos

recursos financeiros da empresa.
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CAPITULO VI: CONCLUSOES & RECOMENDAGCOES
6.1. Conclusotes

A anélise do desempenho econdmico-financeiro da Cervejas de Mogambique, SA entre 2017 e
2021, apdés o lancamento da cerveja Impala de milho, revela um panorama misto, mas
predominantemente positivo. Com o lancamento da impala de milho no mercado em 2017, a
receita liquida da empresa subiu substancialmente. Esse crescimento reflecte a aceitacdo do
produto pelos consumidores e a eficacia das estratégias de marketing adoptadas, destacando a
capacidade da empresa em inovar e atender as demandas do mercado. Essa melhoria na receita
demonstra também o potencial de expansdo da Cervejas de Mogcambique, SA, consolidando sua

posicao no sector.

Com base nos resultados da andlise das demonstracBes econdmico-financeiras, rejeita-se a
hipotese (H1) de que a empresa Cervejas de Mogambique, SA, ap6s o lancamento da impala de
milho (2017-2021), o desempenho econdémico-financeiro ndo melhorou e também ndo gerou
rendimentos capazes de compensar 0s investidores, porquanto a empresa ao longo do periodo em
andlise demonstrou resiliéncia e capacidade de adaptacdo as condi¢bes econdmicas e de mercado
como também gerou rendimentos suficientes para compensar aos investidores de capital. A
analise mostra que a introducdo do Impala de Milho teve um impacto muito positivo nas receitas,
com um crescimento de 75% se comparado com mesmo periodo antes da introducdo do Impala
de Milho, o que sugere um forte impacto no aumento das vendas ou na capacidade da empresa de
capturar novas oportunidades de mercado. No entanto, o impacto no resultado liquido foi mais
modesto, com um crescimento de 12%. Assim, fica claro que a estratégia adoptada foi eficaz em

garantir a sustentabilidade e a rentabilidade da empresa.

Na analise dos objectivos especificos estabelecidos neste trabalho, conclui-se que 0s mesmos
foram claramente acolhidos, uma vez que cada um deles foi abordado de forma sistematica ao
longo da pesquisa. A revisdo bibliografica foi fundamental nesse processo, pois forneceu uma
base teorica sélida e um contexto amplo para a analise, tendo evidenciado a importancia do uso
de indicadores econdmico-financeiros como ferramenta para avaliacdo do desempenho das

empresas e diagnosticar quesitos de sua posicao actual a fim de prever tendéncias futuras. Além
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disso, a revisao bibliogréafica possibilitou a identificacdo de benchmarks do sector, o que facilitou

a comparacao dos resultados da CDM com outras empresas do mercado.

A seguir, um detalhamento ponto a ponto do desempenho da empresa e das recomendagdes para

melhorar sua posi¢do no mercado:
1. Crescimento Sustentado
Descricao:

Aumento de Activos e Capital Proprio: A CDM demonstrou um crescimento consistente em seus
activos e no capital proprio ao longo do periodo analisado. Isso indica que a empresa conseguiu

expandir sua base de activos e fortalecer seu patriménio liquido.

Gestdo Eficaz e Investimentos: O crescimento dos activos reflecte uma gestdo eficaz, que
investiu continuamente em infra - estrutura e em activos intangiveis, como a marca e as patentes.

Este tipo de investimento é crucial para a sustentabilidade e expansédo a longo prazo.
Impacto:

Capacidade de Expansdo: O aumento dos activos e capital proprio permite a CDM financiar
novas iniciativas e expandir sua capacidade produtiva, o que €é essencial para suportar a

introducdo e o crescimento da nova cerveja Impala.
2. Desempenho Financeiro
Descricao:

Rendimentos e Lucro Liquido: Apesar das dificuldades, como a pandemia de COVID-19, a
CDM conseguiu gerar rendimentos suficientes para compensar os investidores. O lucro liquido

aumentou significativamente em 2021, com um crescimento de 518% em relagédo a 2020.

Recuperacdo Significativa: Este aumento expressivo no lucro liquido demonstra uma
recuperacgdo eficaz ap6s um periodo de estagnacdo, evidenciando a resiliéncia da empresa e a

eficicia das estratégias de recuperacdo implementadas.
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Impacto:

Confianca dos Investidores: O crescimento notavel do lucro liquido em 2021 pode melhorar a

confianca dos investidores e potencialmente atrair novos investimentos para a empresa.
3. Indicadores de Liquidez e Rentabilidade
Descricao:

Liquidez Geral e Reduzida: Os racios de liquidez geral e reduzida indicam que a CDM manteve
uma boa capacidade de pagamento de suas obrigacGes de curto prazo. Isso é essencial para evitar
problemas de solvéncia e garantir a continuidade das operagdes.

Flutuacdes na Rentabilidade: A rentabilidade apresentou flutuacdes ao longo do periodo, mas
houve uma recuperacdo em 2021, o que sugere que a empresa estd melhorando sua eficiéncia

operacional e gerindo melhor seus custos e receitas.
Impacto:

Estabilidade Financeira: A boa liquidez é crucial para enfrentar desafios financeiros, enquanto a
recuperacdo da rentabilidade indica que a empresa estd no caminho certo para uma maior

estabilidade financeira.
4. Desafios e Oportunidades
Descricao:

Dependéncia de Inventarios: A empresa enfrenta desafios relacionados a dependéncia de

inventarios, o que pode levar a custos adicionais e problemas de fluxo de caixa.

Gestdo de Contas a Receber: Houve um aumento no prazo médio de cobranca em 2021, o que

pode impactar negativamente o fluxo de caixa e a liquidez da empresa.

Impacto:
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Necessidade de Optimizacdo: A gestdo de inventarios e contas a receber precisa ser optimizada

para melhorar a eficiéncia financeira e reduzir a presséo sobre o fluxo de caixa.
6.2. Recomendacdes

Na seccdo de recomendacdes, sdo apresentadas sugestdes praticas e estratégicas para a empresa,
com base nas analises realizadas ao longo deste trabalho. As recomendac6es visam fortalecer a
posicdo da organizagdo no mercado, optimizar suas operacdes e promover 0 crescimento
sustentavel. Considerando as forcas e fraquezas identificadas, bem como as oportunidades e
ameacas do ambiente competitivo, as propostas aqui delineadas buscam proporcionar uma

orientacdo clara e eficaz para a tomada de decisGes futuras.
1. Fortalecimento da Gestéo de Crédito

Implementacdo de Politicas Rigorosas: Sugere-se a implementacdo de politicas mais rigorosas
para a gestdo de contas a receber, com o0 objectivo de reduzir o prazo médio de cobranga. Isso
pode incluir estratégias como a analise mais rigorosa da solvéncia dos clientes, a revisao das

condicdes de crédito e a utilizacdo de incentivos para pagamentos antecipados.

Melhoria do Fluxo de Caixa: Recomenda-se melhoria da gestdo de crédito, pois, ajudara a
optimizar o fluxo de caixa, permitindo que a empresa utilize seus recursos de forma mais eficaz e

reduza a dependéncia de financiamentos externos.
2. Diversificacdo de Produtos

Exploragdo de Novos Segmentos: Aconselha-se a empresa, continuar na diversificagdo do
portfélio de produtos com base na exploracdo de novas oportunidades de mercado e
considerando a producdo de outros produtos a base de milho, como também aproveitando a

legislagdo favoravel que pode incentivar o consumo de cervejas feitas com ingredientes locais.

Minimizacgdo de Riscos: Diversificar o portfolio pode ajudar a minimizar os riscos associados a

uma dependéncia excessiva de um unico produto e oferecer novas fontes de receita.

Licenciatura em Gestdo de Negdcios | CAPITULO VI: CONCLUSOES & RECOMENDACOES



3. Investimento em Marketing

Recomenda-se o fortalecimento da Marca Impala: Aumentar seus investimentos em marketing e
branding para fortalecer a notoriedade da marca Impala. Campanhas publicitérias direccionadas e
estratégias de marketing digital podem ajudar a aumentar a visibilidade da marca e atrair novos

consumidores.

Aumento da Participacdo no Mercado: Um maior foco em marketing pode ajudar a CDM a
capturar uma maior participacdo de mercado e a competir mais eficazmente com outras marcas

de cerveja.
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