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PREFACIO

Agostinho Vuma

Presidente da CTA

Pandemia da COVID-19 representa um choque sanitario global que eclodiu na Cidade de
Wuhan, China, em Dezembro de 2019, a partir de onde propagou-se para o resto do
mundo, incluindo Mogambique. Para além de reflectir-se na saude publica, os efeitos desta
pandemia, fazem-se sentir, com maiores implicacdes socio-econdmicas sobre a actividade
economica, causando um abrandamento sistematico e traduzindo-se em efeitos negativos para o

crescimento economico e para a manutencao do nivel de emprego.

No caso concreto de Mocambique, o impacto econémico desta pandemia tem se manifestado
directamente nos negécios do sector empresarial por via da redugéo do volume de receitas,
aumento dos custos de producao, escassez de oportunidades de negocios e disrupcao das cadeias
de valor. As Pequenas e Médias Empresas (PMEs) figuram como as que mais se ressentem dos
efeitos desta pandemia devido as fragilidades estruturais que as tornam incapazes de sobreviver

num contexto altamente desafiador como este.

Para fazer face a estes impactos, urge a necessidade de adopcdo de medidas e politicas
economicas efectivas que estimulem a revitalizagcdo da economia e atenuem 0s constrangimentos
ao ambiente de negdécios que esta pandemia impde. Contudo, para a formulacao de tais medidas

€ necessario alinhar a compreensao e o discernimento sobre o impacto que esta pandemia tera



causado no sector empresarial e na economia nacional, bem assim, produzir estimativas

quantitativas desses impactos e as dinamicas a si associadas.

E neste contexto que a CTA — Confederacdo das Associacdes Econémicas de Mogambique,
apresenta o presente estudo que tem como objectivo principal analisar os impactos da pandemia
da COVID-19 no sector empresarial e na economia mogambicana, privilegiando uma perspectiva
de analise quantitativa assente numa abordagem metodoldgica que inclui a realizagao de inquéritos
ao sector empresarial a nivel nacional, conversas abertas com cada sector de actividade e técnicas
de analise estatistica e econdmica. Este estudo decorre de uma actualizagdo do estudo publicado
em Margco ultimo e que, pela sua profundeza, influenciou a tomada de medidas a diversos niveis,
governamentais e de parceiros, visto ter sido o primeiro da sua natureza desde a eclosdo da

pandemia no pais.

O estudo traz uma reflexdo sobre o impacto das medidas ja adoptadas pelo governo no
desempenho do sector empresarial € uma discusséo sobre propostas de medidas que devem ser
adoptadas para assegurar a sobrevivéncia das empresas e o0 relangamento da economia

mocambicana no contexto do p6s-COVID-19.

Agradecemos a USAID e o apoio técnico do prestigiado macroeconomista Dr Anténio S. Franco,
na elaboracao deste estudo. Saudamos o empenho da Unidade de Analise e Investigacao
Econdmica (UAIE) e a coordenacao da Direcgao Executiva da CTA que nos permitiram a conclusao
atempada deste estudo, que esperamos que contribua para o pensamento colectivo nacional e
para a adopcao de instrumentos mais ajustados a realidade que o impacto da COVID-19 nos

coloca.

Maputo, Julho de 2020

oo by -

Agostinho Zacarias Vuma

(Presidente da CTA)



SUMARIO EXECUTIVO

O presente estudo tem como objectivo analisar o impacto da COVID-19 no sector empresarial
mocambicano e discutir propostas de medidas para a mitigacao destes impactos. Para a realizagéo
deste estudo privilegiou-se uma metodologia de andlise descritiva e exploratoria, empregando
métodos estatisticos de analise e inferéncia alinhados com as boas praticas de pesquisa econdmica
e econométrica. A informacao estatistica usada na pesquisa compreende dados primarios e
secundarios, sendo que os dados primarios foram colectados através de inquéritos e interacdes
directas com os operadores de cada sector de actividade e os dados secundarios foram obtidos

em diferentes instituicdes nacionais e internacionais.

A andlise do impacto da pandemia da COVID-19 no desempenho do sector empresarial
mocambicano foi feita através de um modelo macrofinanceiro do sector empresarial. Este modelo
constitui uma adaptacao simplificada da matriz Input — Output configurada para captar as
dindmicas econoémico-financeiras do sector empresarial mogambicano, gerando indices de
performance e de robustez empresarial. Este modelo foi também usado para estimar a taxa de
crescimento da economia mocgambicana em 2020, seguindo uma abordagem assente na

configuracao do PIB na Optica do rendimento.

Os resultados do estudo sugerem que, devido aos impactos da pandemia da COVID-19, o nivel de
actividade empresarial reduziu em cerca de 65% no primeiro semestre de 2020, o que culminou
com a reducao do indice de Robustez Empresarial em cerca de 49%, de 0,51 em Janeiro para 0,26
em Junho. O sector da Hotelaria e Turismo figura como o0 mais afectado, tendo registado uma
retracgao do nivel de actividade em mais de 75%. Devido a estes impactos, estima-se que o sector
empresarial mocambicano, como um todo, podera registar perdas de facturacédo de até 951

Milhdes de USD em 2020, o correspondente a cerca de 7% do PIB.

As consequéncias do impacto desta pandemia no sector empresarial reflectiram-se, igualmente,
no mercado de trabalho, sendo que devido a reducao significativa do volume de receitas que
afectou o fluxo de caixa das empresas e a sua capacidade de suportar os custos de producao (dos

quais 0 pagamento de salarios), varias empresas optaram pela suspensao de contratos de trabalho.
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De acordo com os dados apurados, até o final do primeiro semestre do ano, cerca de 30 mil
contratos de trabalho haviam sido suspensos €, considerando este ritmo de evolugao, estima-se
que até o final do més de Agosto este numero aumente para 63 mil, o correspondente a

aproximadamente 11% da massa laboral empregue no sector privado.

Devido a este quadro adverso, o crescimento da economia mogambicana em 2020 podera registar
um abrandamento face ao ano anterior (2019), em que a economia cresceu em 2,2%. Conforme
sugerem as estimativas, a taxa de crescimento podera ascender aos 1,1%, num cenario optimista,
e -0,5%, num cenario pessimista. O cenario pessimista € considerado, actualmente, o mais
provavel, e fundamenta — se pela rigidez estrutural da economia mogambicana (que torna dificil que
a economia se recupere de um choque no curto prazo), a manutencao do Estado de Emergéncia
no segundo semestre do ano (que implica restricoes a actividade empresarial) e a manutencao das
restricbes de entradas e saida nos principais parceiros comerciais de Mogambigue, como € 0 caso

Africa do Sul, que representa cerca de 30% do volume de comércio externo do pais.

Em resposta aos impactos da COVID-19, o Governo de Mogambique adoptou um conjunto de
medidas com vista a estimular a actividade econdémica. Apesar da melhor das intengbes com a
implementacao destas medidas, verifica-se que em grande parte, estas medidas ndo geraram o
impacto que se esperava no sector empresarial. Pelo que, para a melhoria deste cenario, propde-
se a adopcao de um novo quadro de medidas que responda efectivamente aos desafios que esta
pandemia impde ao sector empresarial € a economia de forma geral. Estas medidas devem
considerar, em primeiro lugar, a definicdo de normas e procedimentos de prevencao que irédo
orientar o funcionamento continuo do sector empresarial no contexto da COVID-19 e a correccao

de distor¢cbes causadas pela pandemia da COVID-19 no ambiente de negocios.

Por outro lado, € necessaria a reformulacao das medidas previamente adoptadas, tornando-as
abrangentes e efectivas. Aqui, destaca-se o0 alargamento da abrangéncia da medida referente ao
adiamento dos pagamentos por conta e especiais por conta do IRPC, bem como da medida
referente a reducao do custo de electricidade, para além da implementacao efectiva da medida

referente a compensacéao dos créditos do IVA.

10



Medidas adicionais incluem incentivos especificos ao sector da Hotelaria e Turismo, por ser o mais
afectado (Reabertura das areas de Atracgéo Turistica, Redugao da aliquota do IVA para 8,5% no
sector do alojamento, etc), pagamento dos atrasados do estado, adaptagdo do regime de

moratodrias de prestacdes bancarias, e reforco das linhas de financiamento.

Relativamente as moratorias no pagamento de prestacdes bancarias, constatou-se que, embora
as empresas possam se beneficiar de um alivio a tesouraria de até 2.3 mil milhdées de MT nos
primeiros 6 meses, as mesmas poderao ficar pressionadas nos 6 meses subsequentes, devido ao
Onus adicional que resulta da capitalizacao dos montantes deferidos. Com isso, as empresas irdo
pagar até 2.4 mil milhdes de MT, nos 6 meses seguintes, significando um custo adicional de 100
milhdes de MT. Este cenario sugere que a taxa de juro efectiva tera subido de uma média de
19.29% para aproximadamente 20.1%, ao longo deste periodo. Pelo que, para a minimizagao deste
custo, € necessaria a intervencao do governo e dos parceiros de cooperagao por via de uma

medida de apoio financeiro que ira eliminar o processo de capitalizagdo das prestacdes deferidas.

Quanto ao financiamento, destaca-se, igualmente, o papel dos parceiros de cooperagao no apoio
a concepgao de linhas de financiamento que possam responder as necessidades de financiamento
do sector empresarial (estimadas em 508 Milhées de USD), visto que os fundos disponibilizados,
através das linhas de financiamento introduzidas pelo governo, respondem em apenas 5% as

necessidades totais de financiamento do sector empresarial mogambicano.

Portanto, todas estas medidas deverao fazer parte de um instrumento compreensivo e aglutinador
estruturado sob forma de um “Programa de Recuperacao Econdmica Pdés COVID-19”. Este
programa devera assentar em dois vectores principais, nomeadamente, (i) adaptacao e criagcéo

de resiliéncia e (ii) recuperacao economica.

PALAVRAS -CHAVE: COVID-19, Sector empresarial, Crescimento economico, medidas de

mitigacao
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EXECUTIVE SUMMARY

This study aims to analyze the impact of COVID-19 on the Mozambican business sector and to
discuss proposals for measures to mitigate it. In order to carry out this study, a descriptive and
exploratory analysis methodology was employed, using statistical methods of analysis and inference
in line with good economic and econometric research practices. The statistical information used in
the research comprises primary and secondary data, with primary data being collected through
surveys and direct interactions with operators in each sector of activity and secondary data were

obtained from different national and international institutions.

The analysis of the impact of the COVID-19 pandemic on the performance of the Mozambican
business sector was carried out using a macro-financial model of the business sector. This model
is a simplified adaptation of the Input - Output matrix configured to capture the economic and
financial dynamics of the Mozambican business sector, generating performance and business
robustness indexes. This model was also used to estimate the growth rate of the Mozambican
economy in 2020, following an approach based on the configuration of GDP from the perspective

of income.

The results of the study suggest that, due to the impacts of the COVID-19 pandemic, the level of
business activity decreased by about 65% in the first half of 2020, which culminated in a reduction
of the Business Robustness Index by about 49%, from 0.51 in January to 0.26 in June. The Hotel
and Tourism sector is the most affected, with a retraction in the level of activity of more than 75%.
Due to these impacts, it is estimated that the Mozambican business sector, as a whole, may

experience billing losses of up to USD 951 million in 2020, corresponding to about 7% of GDP.

The consequences of the impact of this pandemic on the business sector were also reflected in the
labor market, due to the significant reduction in the volume of revenues that affected the cash flow
of companies and their ability to support production costs (including payment of wages), several
companies have opted to suspend employment contracts. According to the data obtained, by the
end of the first half of the year, around 30 thousand employment contracts had been suspended,
and considering this pace of evolution, it is estimated that by the end of August this number will
increase to 63 thousand, equivalent to approximately 11% of people employed in the private sector.

12



Due to this adverse scenario, the growth of the Mozambican economy in 2020 may slow down
compared to the previous year (2019), when the economy grew by 2.2%. As the estimates suggest,
the growth rate may rise to 1.1%, in an optimistic scenario, and -0.5%, in a pessimistic scenario.
The pessimistic scenario is currently considered the most likely, and is based on the structural
rigidity of the Mozambican economy (which makes it difficult for the economy to recover from a
short-term shock), the maintenance of the State of Emergency in the second half of the year (which
implies restrictions on business activity) and the maintenance of entry and exit restrictions on
Mozambique's main trading partners, such as South Africa, which represents about 30% of the

country's foreign trade volume.

In response to the impacts of COVID-19, the Government of Mozambique has adopted a set of
measures to stimulate economic activity. Despite the best intentions with the implementation of
these measures, it appears that in large part, these measures did not generate the expected impact
on the business sector. Therefore, in order to improve this scenario, it is proposed to adopt a new
framework of measures that effectively responds to the challenges that this pandemic imposes on
the business sector and the economy in general. These measures should consider, first of all, the
definition of norms and prevention procedures that will guide the continuous functioning of the
business sector in the context of COVID-19 and the correction of distortions caused by the

pandemic of COVID-19 in the business environment.

On the other hand, it is necessary to reformulate the measures previously adopted, making them
comprehensive and effective. Here, the extension of the measure referring to the postponement of
payments on account and specials on behalf of the IRPC is highlighted, as well as the measure
referring to the reduction of the cost of electricity, in addition to the effective implementation of the

measure referring to the offsetting of the credits of the VAT.

Additional measures include specific incentives to the Hotel and Tourism sector, as it is the most
affected (Reopening of Tourist Attraction areas, Reduction of the VAT rate to 8.5% in the
accommodation sector, etc.), payment of state arrears, adaptation moratorium on bank

installments, and reinforcement of lines of financing.

13



Regarding the moratoriums on the payment of bank installments, it was found that, although
companies may benefit from a cash relief of up to 2.3 billion MT in the first 6 months, they may be
under pressure in the subsequent 6 months, due to the burden additional amount resulting from the
capitalization of the deferred amounts. With that, companies will pay up to 2.4 billion MT, in the next
6 months, meaning an additional cost of 100 million MT. This scenario suggests that the effective
interest rate will have risen from an average of 19.29% to approximately 20.1%, over this period.
Therefore, in order to minimize this cost, the intervention of the government and cooperation
partners is necessary through a financial support measure that will eliminate the process of

capitalizing the deferred benefits.

In terms of financing, the role of cooperation partners in supporting the design of lines of credit that
can respond to the financing needs of the business sector (estimated at USD 508 million) is also
noteworthy, since the funds made available through of the financing lines introduced by the
government, they respond in only 5% to the total financing needs of the Mozambican business

sector.

Therefore, all these measures should be part of a comprehensive and binding instrument structured
in the form of a “Post-COVID-19 Economic Recovery Program”. This program should be based on

two main vectors, namely (i) adaptation and the creation of resilience and (ii) economic recovery.

KEYWORDS: COVID-19, Business sector, Economic growth, mitigation measures
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INTRODUCAO

Os impactos econémicos e sociais da pandemia da COVID-19 impdem desafios enormes para
todos paises do mundo, principalmente para as economias em vias de desenvolvimento que
possuem uma estrutura econémica fragil e bastante vulneravel a choques sistémicos. Um dos
principais desafios que esta pandemia impde é a definicado de politicas e medidas efectivas que
possam optimizar o “trade-off’" entre a contencao da propagacao da pandemia e a manutencao

do funcionamento da economia.

No caso da economia mogambicana este desafio podera ser ainda mais ostensivo, devido, por um
lado, a limitada capacidade de resposta do Sistema Nacional de Saude, e por outro lado, ao facto
desta pandemia ter eclodido numa altura em que se projectava um caminho de recuperagao da
economia face aos choques climaticos que assolaram as zonas centro e norte do pais em 2019,

tendo afectado de forma significativa o tecido econdmico nacional.

O sector empresarial figura como um dos sectores que mais vai se ressentir dos efeitos desta
pandemia, uma vez que as medidas de contengdo da propagagao da pandemia implicam a reducgéo
do nivel de actividade econdmica global, tendo resultado na disrupgéo das cadeias de valor, quebra
das ligacdes intersectoriais, aumento do risco de investimento e deterioracdo do ambiente de
negocio. E sendo o sector empresarial um dos principais actores da economia, 0s impactos desta
pandemia irdo, por esta via, se reflectir no crescimento e desenvolvimento econdmico do pais. Pelo
que, urge a necessidade de adopcgao de medidas correctivas para mitigar os efeitos desta

pandemia no sector empresarial € na economia.

Visto que as medidas de prevencao e combate a propagacao da COVID-19 impdem restricdes a actividade econémica,
0s governos sao desafiados a encontrar uma solugao optima que concretize o objectivo de conter a propagagao da
pandemia da COVID-19 sem afectar de forma significativa a actividade economica.

15



Neste contexto, 0 presente estudo tem como objectivo analisar 0os impactos economicos da
pandemia da COVID-19 no sector empresarial € ha economia mogambicana, bem como discutir
propostas de medidas para a mitigacao destes impactos. Para a realizagédo deste estudo
privilegiou-se uma metodologia quantitativa assente num inquérito administrado a um total de 500

empresas distribuidas por todas provincias do pais e todos sectores de actividade.

Este estudo constitui uma actualizagdo do estudo publicado em Margo ultimo e ira contribuir para
a construcao de uma base de evidéncias sobre o impacto econémico da pandemia da COVID-19
em Mocgambique, tornando-se num instrumento aglutinador do sentimento do sector empresarial
nacional e agregador da massa critica para a edificacao de solu¢des praticas e efectivas que irédo

induzir a recuperacao e relancamento da economia mogambicana.

O documento esta organizado em cinco (5) capitulos, incluindo a presente introdugéo,
nomeadamente: (ii) Metodologia — que se dedica a apresentacao das técnicas metodoldgicas
adoptadas no estudo; (iii) Impacto da COVID-19 no sector empresarial — que apresenta a discussao
dos impactos da pandemia da COVID-19 no sector empresarial; (iv) Impacto da COVID-19 nas
variaveis macroecondémicas — este capitulo debruca-se sobre impacto da COVID-19 no
crescimento econémico, na taxa de cambio e na Balanga Comercial; (v) Medidas para a mitigagao
dos impactos da pandemia da COVID-19 — este capitulo foca-se na discussao e apresentacao de

propostas de medidas para a mitigacao dos efeitos da COVID-19.
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CAPITULO |
METODOLOGIA

O Presente capitulo descreve os procedimentos metodolégicos que foram empregues para
realizacao desta pesquisa, incluindo os métodos de colecta de informacéao e as técnicas de analise
e tratamento dos dados. Para o efeito, este capitulo esta subdividido em duas seccoes,

nomeadamente, (i) Técnicas de analise e (i) Dados da pesquisa.

1.1.  TECNICAS DE ANALISE

A base metodologica para a realizagao deste estudo assentou, essencialmente, no uso da analise
exploratoria subsidiada pela analise descritiva e ilustrativa com base em elementos seculares de
unidades amostrais ordenadas de forma transversal. Cada fase da pesquisa obedeceu a principios
metodologicos universais e alinhados com os padrdes internacionais de pesquisa econémica e

economeétrica.

As técnicas de analise quantitativa adoptadas neste estudo compreendem, essencialmente, o uso
da abordagem simplificada do modelo Input-Output adaptado para o sector empresarial e o Filtro
de Hodrick-Prescott (HP).

1.1.1. Abordagem simplificada do modelo Input-Output

Para estimar a magnitude do impacto da pandemia da COVID-19 no sector empresarial e analisar
o efeito dos choques nao observados na evolucao do nivel de actividade econémica de cada um
dos sectores de actividade, foi empregue uma abordagem simplificada do modelo Input-Output
adaptada para o sector empresarial mocambicano. Trata-se de um modelo macrofinanceiro
desenvolvido pela Confederacao das Associacbes Economicas de Mocambique — CTA, que

descreve a configuracao inter e intrassectorial do tecido empresarial mocambicano, construido
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através de dados microecondmicos dos diferentes subsectores econdmicos e a combinacao de
pressupostos micro e macroeconomicos. Portanto, para além de captar as dinamicas
intrassectoriais, este modelo permite captar as dinamicas intersectoriais, estabelecendo a ligagéo

entre os diferentes sectores e a sua relacao com o produto.

1.1.2. Filtro de Hodrick-Prescott (HP)

O Filtro de Hodrick-Prescott (HP) sera usado para analisar o impacto da pandemia do COVID-19
no crescimento da economia mogambicana, privilegiando uma analise da tendéncia sistematica
baseada na evolucao do nivel de atividade econdmica ao longo do tempo. O Filtro de HP € uma
técnica econométrica de analise univariada que permite estimar o PIB potencial, e por residuo, o

hiato do produto, através da seguinte equacao:
1 N-1 N-2
MiNy P ¢ gy > z(xt_yyp)z + p z i = 2y y i)’
t=0 t=1

Onde o primeiro termo da equacao representa o somatorio dos desvios entre os valores originais
da série x; e os respectivos valores da tendéncia estimada yfp, que elevado ao quadrado,

representa o grau de ajuste, sendo que a segunda parte da equacgéo representa o termo de

penalizagéo.

Portanto, através deste modelo sera estimado o PIB potencial da economia mogambicana para o
ano de 2020 com base em dados historicos do Instituto Nacional de Estatistica (INE) para o periodo
de 1991-2019 e na projeccao do crescimento economico para 2020 realizada através do modelo

macrofinanceiro do sector empresarial com recurso a abordagem do PIB na ¢ptica do rendimento.

1.2.  OS DADOS DA PESQUISA

Para a realizacao desta pesquisa foram usados dados primarios e dados secundarios. O
mecanismo de utilizacdo destes dados obedeceu uma abordagem sequencial e co-integrada,
sendo que os dados colectados sdao combinados, articulados e agrupados em funcao da

perspectiva e objectivo preconizado em cada seccao do estudo.
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1.2.1. Dados primarios

Os dados primarios usados nesta pesquisa foram colectados directamente nas unidades geradoras
através de um inquérito. Este inquérito foi administrado a um total de 578 empresas mogambicanas
cobrindo todas as provincias do pais, todos sectores de actividade econdémica e toda tipologia de
empresas (Pequenas, Médias e Grandes). Importa notar que o numero de empresas avaliadas
nesta pesquisa esta acima do numero de unidades amostrais considerado suficiente para a
realizacao de inferéncias estatisticas num universo populacional de 58 mil empresas. Isto €, com
base no método de determinagdo da amostra para uma populacao finita, assente na abordagem
da margem de erro, apurou-se que para um erro de 10%, o tamanho da amostra seria de 277
empresas, pelo que, a amostra usada neste estudo (578 empresas) € mais do que suficiente para

representar o universo populacional em analise.

No essencial, os dados colectados nestas empresas estdo relacionados com o impacto da
pandemia da COVID-19 nos seus negoécios, avaliado atraves da variagcao do volume de negocios,
da massa laboral empregue e dos custos de producgdo. Ilgualmente, captou-se a sensibilidade das
empresas em relacdo as medidas adoptadas pelo governo e 0 seu impacto na mitigacao dos efeitos
da pandemia nos seus negocios. Para além dos inquéritos, foram conduzidas conversas abertas
com algumas empresas para captar as dinamicas e os mecanismos através dos quais os efeitos
da pandemia reflectem-se no tecido empresarial. Apés a conclusdo do primeiro Draft/Esbogo do
relatorio, foram realizados encontros sectoriais com as empresas para efeitos de discussao e

consolidacao dos resultados previamente apurados em cada sector.

Relativamente as caracteristicas da amostra adoptada neste estudo, conforme ilustra o Grafico 1,
das 578 empresas inquiridas, 36% encontram-se domiciliadas na zona sul do pais, 36% na zona
centro e 28% na zona norte. Adicionalmente, pode-se notar que grande parte das empresas
inquiridas operam no sector de Comeércio e Servigos, representando cerca de 33% do total, seguido

pelos sectores da Agricultura e Hotelaria e Turismo com 19% e 16%, respectivamente.
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Gréfico 1: Distribuicéo regional e sectorial das empresas inquiridas
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Fonte: Elaborado pelos autores

Em relagdo a dimensao das empresas, o Grafico 2 mostra que, dentre as empresas inquiridas, 60%
sao pequenas, 26% sao médias e 14% sao grandes. Esta distribuicao retrata a configuragao padréao
do tecido empresarial mogcambicano que €, maioritariamente, constituido por Pequenas e Médias

Empresas.

Gréfico 2: Classificacdo das empresas inquiridas por dimensdo
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Fonte: Elaborado pelos autores
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1.2.2.. Dados secundarios

Os dados secundarios usados nesta pesquisa incluem dados de variaveis economicas,
demograficas e sociais, e servirao de base para avaliar a evolugdo da pandemia da COVID-19 em
Mocambique e, no mundo, o impacto da pandemia na economia mundial e as tendéncias das
variaveis econdémicas na economia mogambicana. Por outro lado, estes dados serao combinados
com os dados primarios para a realizagao de projecgdes sobre 0 impacto desta pandemia no sector
empresarial € no crescimento econdmico do pais, bem como na analise do impacto quantitativo

das medidas para a mitigagao dos efeitos desta pandemia na economia nacional.

Tabela 1: Dados secundarios

Taxa de crescimento da economia mundial Banco Mundial, FMI

N° de casos da pandemia da COVID-19 no mundo e em | Organizagao Mundial da Saude (OMS) e
Mogambique Ministério da Saude de Mogambigue
Emprego MITESS/Inspeccao Geral de Trabalho
Orgamento do estado MEF

Precos de mercadorias/bens Bloomberg

Taxa de inflacao INE

Taxa de cambio Banco de Mogambique

Taxa de juros Banco de Mogambique

Crédito a economia Banco de Mogambique

Balanca comercial Banco de Mogambique

Fonte: Compilagcao dos autores

Conforme mostra a Tabela 1, os dados secundarios s&o obtidos tanto em fontes nacionais, assim
como em fontes internacionais. A fontes internacionais incluem o Banco Mundial, o Fundo
Monetario Internacional (FMI), a Organizacao Mundial da Saude (OMS) e a Bloomberg. As fontes
Nacionais incluem o INE — Instituto Nacional de Estatisticas, Banco de Mogcambique, Ministério da

Saude, Ministério do Trabalho e Seguranca Social (MITESS) e Ministério da Economia e Financas.
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CAPITULO I

EVOLUCAO DA PANDEMIA DA COVID-19
E SEU IMPACTO NA ECONOMIA
MUNDIAL

EVOLUCAO DA PANDEMIA DA COVID-19

De acordo com a Organizagao Mundial da Saude (OMS), a COVID-19 € uma doenga infecciosa
causada pelo novo coronavirus recentemente descoberto. Este novo virus era desconhecido antes
da sua eclosao na cidade de Wuhan, China, em Dezembro de 2019, sendo que desde entao, tem
vindo a afectar o mundo globalmente. Por esta razao, a Organizacao Mundial da Saude considerou

este virus como uma pandemia de emergéncia sanitaria global.

Até o dia 30 de Julho de 2020, esta pandemia ja havia afectado cerca de 216 paises, areas ou
territorios, com mais de 17 Milhdes de casos confirmados e 655 mil ébitos registados. Conforme

ilustra a Figura abaixo, quase todo o mundo foi afectado por esta pandemia.

Figura 1: Mapa de propagacao da COVID-19 pelo mundo

Fonte: IOM Maps, Junho 2020
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O Grafico 3 mostra a evolugao do numero de casos cumulativos, numero de novos casos e do
numero de obitos registados em todo o mundo no periodo compreendido entre o inicio do més de
Margo de 2020 e o final do més de Junho do mesmo ano. Conforme se pode notar, desde o inicio
do més de Margo, o numero de casos da pandemia da COVID-19 registados em todo o mundo
apresentou uma tendéncia crescente, tendo ascendido a cerca de 17 Milhdes de pessoas

infectadas por esta doenca.

Grafico 3: Evolugao do numero de casos, novos casos € Obitos a nivel global (milhares)
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Fonte: OMS (Junho de 2020)

Entretanto, a despeito do aumento sistematico do numero de casos da COVID-19 a nivel global,
nota-se que 0 numero de novos casos registados apresentou uma tendéncia relativamente estavel,
estando em média cifrado em 71 Mil casos registados diariamente. Nota-se, Igualmente, que desde
0s primeiros dias do més de Margo, 0 numero de total de ébitos a nivel global apresentou uma
tendéncia de crescimento exponencial, sendo que até o dia 30 de Julho de 2020 este numero

ascendia a aproximadamente 655 mil.

No caso de Mogambique, nota-se que desde o més de Margo, 0 numero de casos positivos da
pandemia da COVID-19 tem tendéncia a aumentar exponencialmente, conforme ilustra o Grafico

4,
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Gréfico 4: Evolugao da pandemia da COVID-19 em Mogambique
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Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados do MISAU e OMS

Nota-se, igualmente, que o pico do numero de casos novos verificou-se no dia 7 de Junho, quando
ascendeu a 57 novos casos de infeccao, tendo-se seguido uma tendéncia de reducao do numero
diario de novos casos nos dias seguintes. Em suma, conforme se pode notar no Grafico 4, o numero
de casos da pandemia em Mogambique esta actualmente em 1,748, com 11 obitos e 616 casos

recuperados.

IMPACTO DA COVID-19 NA ECONOMIA MUNDIAL

Com base nos dados que vao sendo publicados quer por agéncias internacionais ou entidades de
estaticas e bancos centrais, ha evidéncias que a pandemia da COVID-19 representa o maior
chogue econdmico que a economia mundial testemunhou em décadas, causando um colapso na
atividade global, cujo reflexo € a reducao acentuada do consumo e investimento, além de restringir

a oferta e a impactar a mao-de-obra.

Em comparacao com a previsao do World Economic Outlook de Abril, o FMI, na actualizacao das
suas projegdes de Junho, antecipa que o PIB global devera diminuir -4,9% em 2020, 1,9 pp abaixo
da previsao de Abril, seguida por uma parcial recuperagao, com crescimento de 5,4% em 2021.
Por sua vez o Banco Mundial (Junho,2020) na sua publicacao, Global Economic Prospect prevé

uma contragao de -5,2% do PIB mundial em 2020, isto &, a recessao mundial mais profunda desde
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o fim da Il guerra mundial. Na mesma linha a OCED estima uma contragdo de 6% em 2020. Todas

as projegdes destacam o grau de incerteza sobre o impacto de uma segunda ronda de infegcbes
devido a COVID-19.

Gréfico 5: Crescimento econdémico mundial e em alguns paises
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Fonte: FMI, world economic Outlook update, Junho 2020; Banco Mundial, Global Economic Prospect, Junho 2020; OECD, Economic
Outlook, Junho, 2020;Statistica.com; USA Bureau of Economic Analysis

Conforme pode-se visualizar no Grafico 2 o declinio no PIB do | Trimestre refletiu a resposta ao
alastramento do COVID-19, quando os governos a nivel mundial emitiram ordens de confinamento.
Isso levou a rapidas mudangas na procura, a medida que empresas e escolas mudaram para
trabalho remoto ou cancelaram operacdes, e 0s consumidores cancelaram, restringiram ou

redirecionaram seus gastos. Todavia, a partir de Maio e de forma progressiva algumas economias

comecgaram a reabrir.

Esta dindmica, repercutiu-se a nivel dos pregcos das commodities que apresentaram acentuadas
quedas como resultado da queda da procura global. Em termos especificos, destaca-se a evolugao
do preco do Barril de Petréleo Brent que entre o final de Janeiro e Abril registou uma variagao
negativa de 61,5%, antes de recuperar parcialmente nos meses seguintes. A queda do prego €
consequéncia da imposicao de medidas de confinamento para diminuir a propagacao da pandemia
do COVID-19 que resultou numa queda acentuada nas viagens e transportes, 0 que representa

cerca de 2/3 do consumo de petroleo e derivados.
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A procura por metais também caiu, assim como foi para 0s bens agricolas que tendencialmente

sa0 menos sensiveis a actividade econdémica registaram um declinio na primeira parte do ano.

Os mercados financeiros tém sido extremamente volateis, oscilando em funcédo dos
desenvolvimentos a nivel da pesquisa por uma medicacao eficaz ao COVID-19 e ao anuncio dos
pacotes de estimulos a nivel dos paises bem como a postura dos bancos centrais a nivel mundial
de redugdo das taxas de politica e adopgao de outras medidas de longo alcance para fornecer
liquidez e manter a confianca dos investidores. Entretanto, o desempenho dos mercados
financeiros nao se encontra muito sincronizado com as perspectivas econdmicas, o que detona a

aposta dos investidores de que esta crise seja de curto prazo.

Grafico 6: Evolugdo dos principais mercados bolsistas e commodities
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Fonte: Federal Reserve Bank Plaza of St. Louis, MO 63102; Bloomberg, commodities
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Conforme ilustra o Grafico 6, no geral, 0 comportamento das principais pragas bolsistas € similar,
0 que retrata a cointegracao estre os mercados financeiros. Um aspecto importante que se pode
notar neste Grafico, € que no més de Margo de 2020 todas bolsas cairam, essencialmente, por ter
sido 0 més em que a propagagao da COVID-19 ganhou maior velocidade e as perspectivas dos
mercados eram de distor¢cao agravada. Contudo, a partir do més de Abril, a tendéncia foi de
recuperagao gradual da confianga dos investidores, devido, essencialmente, ao anuncio, por quase
todos paises do mundo, de medidas econémicas e financeiras para responder aos impactos da
pandemia da COVID-19.

O mercado de trabalho foi severamente atingido e em velocidade recorde, principalmente para
trabalhadores de baixa renda e semiqualificados que ndo tém a opcao de teletrabalhar. Por
exemplo nos EUA a taxa de desemprego atingiu um pico de 14,7% em Abril, tendo reduzido

timidamente para 11,1% em finais de Junho.
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CAPITULO Il

IMPACTO DA COVID-19 NO SECTOR
EMPRESARIAL MOCAMBICANO

O presente capitulo dedica-se a analise do impacto da pandemia da COVID-19 no sector
empresarial mogambicano a luz da metodologia apresentada no primeiro capitulo e nos
pressupostos econdmicos que caracterizam a economia mog¢ambicana desde a eclosao desta
pandemia. Para o efeito, este capitulo encontra-se subdivido em trés (3) sec¢cdes, nomeadamente,

(i) Quadro geral; (ii) Dinamicas sectoriais e (iii) Impacto no emprego.

3.1. QUADRO GERAL

Desde a eclosdo da pandemia da COVID-19, o sector empresarial mo¢cambicano tem vindo a
registar prejuizos avultados devido, essencialmente, aos constrangimentos que esta pandemia
impdbe a este sector em termos de acesso ao mercado, aumento dos custos de producao e

deterioracédo do ambiente macroecondmico.

Analisando o impacto da pandemia da COVID-19 sob o ponto de vista de volume de perdas de
receita, conforme sugerem os dados, dentre as 578 empresas inquiridas, cerca de 92% foram

afectadas negativamente pela pandemia, e apenas 8% nao sofreram impactos significativos.

O grupo das empresas que nao sofreram significativamente com os impactos da COVID-19 sob
ponto de vista de volume de negdcios, compreende, essencialmente, as empresas dos sectores
de Comércio e Servicos, Construcao e Servicos Financeiros, conforme ilustra o Grafico 7, abaixo.
No caso do sector de Comércio e Servicos, a resiliéncia de algumas empresas deve-se ao facto de
que a emergéncia da pandemia abriu oportunidades para alguns subsectores que registaram

aumento de receitas devido ao aumento da procura pelos seus produtos, como € o caso do
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comercio de produtos de saude e produtos alimentares (produtos essenciais) e Servigos de

Telecomunicagbes?.

Gréfico 7: Empresas afectadas pela COVID-19 por sector de actividade
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Fonte: Adaptado pelos autores

Em relagcéao ao sector financeiro, que figura como o menos afectado pela pandemia, a sua relativa
resiliéncia deve-se a sua pujanca financeira e a estruturacao operacional da sua actividade que €
mais sofisticada comparativamente a dos outros sectores, tornando-o menos vulneravel a choques

econdmicos.

Nota-se igualmente que o sector da Hotelaria e Turismo figura como o mais afectado, sendo que,
do total de empresas inquiridas, nenhuma revelou ndo estar a sofrer os impactos da pandemia da
COVID-19. Todas as empresas inquiridas revelaram ter registado perdas de receitas devido aos
efeitos desta pandemia. O sector dos transportes também foi gravemente afectado, com cerca de

96% das empresas afectadas do total de empresas inquiridas.

2 Desde a eclos&o da pandemia da COVID-19, a procura por servicos de telecomunicaco tem vindo a aumentar exponencialmente
nao s6 em Mogambique, mas em todo o mundo, essencialmente, devido as medidas de contengdo da propagagdo da pandemia
que impodem o confinamento e distanciamento social, fazendo com que mais de 75% do trabalho que antes era presencial seja

realizado a partir de casa, por via de plataformas electrénicas.
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Relativamente ao impacto no volume de negocios, conforme mostra a Tabela 2, em média, as
empresas mogambicanas (empresas inquiridas) registaram perdas de receitas estimadas em 65%,
durante o primeiro semestre do ano de 2020. Pelo que, estima-se que, no primeiro semestre de
2020, o volume total de perdas do sector empresarial mogambicano, como um todo, ascendeu a

aproximadamente 31,263 milhdes de Meticais, o correspondente a 453 milhdes de USD.

Tabela 2: Impacto da Pandemia da COVID-19 por sectores de actividade no primeiro semestre de 2020

Sector | Redug3o de receitas | Volume de perdas (106 MZN)

Agricultura 52% 704
Industria 60% 6,467
Comeércio e Servicos 58% 16,344
Hotelaria e Turismo 75% 1,983
Transportes 64% 4,730
Construcao 50% 851
Servicos financeiros 52% 184
Total 65% 31,263

Fonte: Elaborado pelos autores

Conforme se pode notar, sob ponto de vista de proporcao do impacto na receita, o sector da
Hotelaria e Turismo figura como o mais afectado, tendo registado perdas estimadas em 75%, em
média, seguido do sector dos transportes com perdas estimadas em 64%, em média. Contudo,
sob ponto de vista de volume de perdas, o sector de comércio e servicos figura como 0 mais
afectado, com perdas mensais estimadas em 16,344 milhdes de meticais, seguido do sector da

IndUstria com perdas mensais estimadas em 6,467 milhdes de meticais.

Esta aparente incongruéncia deve-se ao facto do sector da Hotelaria e Turismo congregar um
menor numero de empresas comparativamente ao sector de comércio e servigos, que, por
consequéncia, faz com que, este sector, tenha um menor volume de receitas quando comparado

com 0 sector de comeércio e servigos.

Olhando para o impacto da COVID-19 por dimensao de empresa, conforme ilustra a Tabela 3, as
Pequenas empresas figuram como as mais afectadas pela pandemia da COVID-19, tendo registado
perdas mensais estimadas em 70%, seguidas das médias empresas com perdas mensais
estimadas em 66%. Este resultado ja era expectavel uma vez que as pequenas empresas sao mais
vulneraveis devido, por um lado, ao tamanho do negdcio, e por outro lado, a sua estrutura

operacional que é relativamente fragil.
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Tabela 3: Impacto da pandemia da COVID-19 por dimensao de empresas

Percentagem de empresas

Dimenséao afectadas Volume de perdas (1076 MZN)

Pequena 70% 4,689
Média 66% 7,815
Grande 49% 18,758
Total 31,263

Fonte: Adaptado pelos autores

Contudo, sob ponto o de vista de volume de receitas perdidas, nota-se que as Grandes empresas
registaram maior volume de perdas, correspondendo a 55% do total, contra 45% das pequenas e
médias empresas. Este cenario deve-se ao facto das grandes empresas possuirem uma escala
maior, que faz com que mesmo que o impacto em termos de proporcao nao seja significativo, o

volume seja relativamente elevado em comparagao com as Pequenas e Médias Empresas.

Portanto, considerando esta informacgado sobre os impactos da COVID-19 no sector empresarial,
ao longo do primeiro semestre de 2020, € possivel prever o volume total de perdas do sector
empresarial para todo ano de 2020, aplicando o método estatistico de interpolacao linear. A
previsao é feita considerando o comportamento das perdas de receitas no segundo semestre do
ano, partindo de um cenario base em que as perdas de receitas mensais ascendiam a 65% por

més, conforme ilustra a Tabela 4. Os cenarios encontram-se definidos da seguinte forma:

(i) Cenario pessimista — Assume-se que no segundo semestre do ano, o volume de perdas
mensais de receitas do sector empresarial sera maior em relagao ao cenario base, passando
de 65% para 70% até o final do ano. Tal fundamenta-se pelo facto de alguns sectores
possuirem um ciclo de negdcios tal que as receitas sao apenas realizaveis no segundo
semestre do ano. Estas empresas provavelmente nao sentiram os efeitos da pandemia no
primeiro semestre do ano, pelo que, no segundo semestre este efeito ira surgir. Alguns
exemplos, sdo os sectores de exportacdo de Algodao, Camarao e Macadamia.

(i) Cendrio optimista — Neste cenario assume-se que por conta da tendéncia de relaxamento
das restricbes em algumas economias, vislumbre-se uma tendéncia de recuperacao gradual
do nivel de actividade econdmica global, com efeitos sinérgicos para Mocambique, e em
virtude disso registar-se um abrandamento no nivel de perdas de negdcios no sector

empresarial, passando de 65% para 32% por més.
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Portanto, a Tabela 4 mostra a previsao do volume de perdas do sector empresarial mogambicano
para o ano de 2020, tendo em conta cada um dos cenarios acima definidos. No cenario base o
volume de perdas estima-se em 906 milhdes de USD, sendo que, no cenario optimista, reduz para

680 milhdes de USD e, no cenario mais pessimista, podera ascender a 951 milhdes de USD.

Tabela 4: Previséo do volume de perdas de receita para 2020

Taxa de perda mensal de Previsdo do Volume de perdas 2020 (10* 6

Descricao receita uUSD)

Cenario base 65% 906
Cenario Optimista 32% 680
Cenario pessimista 70% 951
Cenario médio 56% 846

Fonte: Adaptado pelos autores

Portanto, num cenario médio (média de todos cenarios), o ritmo de perdas de receitas do sector
empresarial por més podera ascender a 56%, no segundo semestre, e a estimativa do volume de

perdas para o ano de 2020 seria de 846 milhdes de USD.

3.2 DINAMICAS SECTORIAIS

Nesta seccao pretende-se discutir as dinamicas e 0s mecanismos através dos quais os efeitos da
pandemia da COVID-19 se transmitirdo no sector empresarial mogambicano. Para o efeito,
privilegia-se uma analise sectorial com vista a captar a especificidade de cada subsector. Sao
considerados sete (7) sectores, nomeadamente, Agricultura, Industria, Comércio e Servicos,

Hotelaria e Turismo, Transportes, Construcao e Servicos Financeiros.

3.2.1. AGRICULTURA

O sector da agricultura mogambicana figura como um dos sectores mais afectados pela pandemia
da COVID-19, sendo que a principal fonte de impacto se encontra na ultima fase da cadeia de

valor, isto é, no comércio. Ou seja, figuram como grandes constrangimentos para este sector, de
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forma geral, as dificuldades de acesso ao mercado impostas pela COVID-19, o que resulta na

acumulacao de stocks, induzindo, assim, ao abrandamento do nivel de actividade desde sector.

llustracdo 1: Cadeia de valor do sector agréario

Cadeia de Valor do Sector da Agricultura
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Fonte: Elaborado pelos autores

Entretanto, a pandemia impds também grandes constrangimentos ao primeiro segmento da cadeia
de valor, principalmente nos subsectores que dependem de matéria prima importada, sendo que
com as restricbes impostas pela pandemia, a aquisicao de algumas mateérias primas tornou-se

limitada, afectando assim o volume de producao.

No caso dos produtores nacionais de insumos agrarios, o efeito da COVID-19 apresentou-se de
forma bastante severa, devido a suspensao dos programas de desenvolvimento dos parceiros de
cooperacao que suportavam o funcionamento dos empreendimentos destes operadores. Com este
cenario, 0s produtores nacionais de insumos registam uma reducao do seu nivel de actividade em

mais de 70%, causando assim, um desfalgue no fornecimento de insumos agrarios.
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3.2.1.1. Impacto no subsector da horticolas

No caso do subsector de Horticolas (Tomate, Batata Reno, Cebola, Couve, etc), durante o primeiro
semestre do ano, o impacto da COVID-19 verificou-se do lado da producao e nao necessariamente
da procura, uma vez que, de acordo com o calendario agrario, o0 primeiro semestre do ano, é o
periodo de producao das culturas (sementeira e regadio), e a comercializagao desta produgéao é

realizada no segundo semestre do ano, conforme ilustra o esquema abaixo.

llustragcéo 2: Calendario agrario de producao de horticolas
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Portanto, no caso especifico deste subsector, entre 0 més de Margo e Junho (pintados em
vermelho), os operadores dedicavam-se a actividade de produgao, sendo que a comercializagao
inicia no més de Julho. Contudo, durante este periodo de produgéao, por conta da pandemia da
COVID-19, os produtores tiveram dificuldades para aceder a insumos de producgao, devido as
restricdes impostas no comércio internacional, principalmente na vizinha Africa do Sul, onde é

adquirida grande parte dos insumos de producao, nomeadamente, sementes e fertilizantes.

De acordo com a informacao apurada junto dos operadores deste sector, embora alguns ja tenham
constituido stocks de insumos para a proxima campanha, grande parte, principalmente os
pequenos agricultores, utilizaram apenas 60% dos insumos necessarios para o volume de
producdo esperada. Esta situacao ira certamente resultar na reducao do volume de producéo
destas culturas, podendo afectar o volume de comercializacao e, consequentemente, a receita.
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Adicionalmente, é importante notar que, conforme ilustra o diagrama acima, o periodo de produgao
de horticolas, coincide, exactamente, com o periodo mais critico do Estado de Emergéncia (Abril e
Maio), o que limitou os movimentos e capacidade produtiva. Adicionalmente, a fraca capacidade
de interpretacdo do quadro legal sobre o Estado de Emergéncia, no primeiro més, tanto pelas
autoridades, assim como pelas empresas, afectou, sigificativamente o curso das actividades deste

sector.

Conforme ilustra o Grafico 8, devido a este cenario, o volume total de producao de Horticolas nesta
campanha podera ser 25% menor do que o planeado, conforme reportam os operadores. Assim,
a producao de tomate podera baixar de 610 para 458 mil toneladas, a cebola de 714 para 536 mil

toneladas e a batata reno de 2,462 para 1,847 mil toneladas.

Grafico 8: Producao planeada e realizada de Horticolas e evolugao de pregos

Producao de Horticolas 2020 Evolugio dos precos de Horticolas
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Fonte: Dados da Urban-Econ Development Economists, OMR (Boletim de precos) e calculos dos autores

Com esta reducao do volume de producdo, associada a uma tendéncia de redugcao dos precos
destes produtos que se verifica a partir do més de Junho, a receitas dos operadores deste sector
sera, certamente, relativamente menor do que a planeada para esta campanha, sendo que de
acordo com as estimativas realizadas, o volume de perdas de receita sera de aproximadamente
33%.

Contudo, a situacao podera ser atenuada pelas medidas anunciadas pelo governo no ambito da
estratégia integrada para a dinamizagao da comercializag&o agricola da proxima campanha. Estas

medidas compreendem, essencialmente, a dinamizagdo do uso dos complexos de silos para a
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conservagao dos produtos, o relangamento da cabotagem maritima que ird reduzir os custos de
transporte, e a apresentagado do Fundo Rotativo de Comercializagao Agricola e linhas especificas

do financiamento de apoio ao sector familiar.

3.2.1.2. Impacto nos subsectores de exportagcao

O impacto da COVID-19 faz-se sentir, igualmente, nos produtores e exportadores de culturas de
rendimento (Tabaco, Algodao, Caju, Macadamia, etc). Neste subsector, o principal
constrangimento esta associado a reducao sistematica dos pregos das Commodities no mercado
internacional. Conforme ilustra o Grafico 9, desde o inicio do ano de 2020, o indice global de precos
das commodities tem estado a reduzir més a més, sendo que entre Janeiro e Maio reduziu de 119,6

para 91,4, correspondendo a uma redugéao de 23,6%

Grafico 9: Evolugdo do indice de precos das commodities
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Fonte: Elaborado pelos autores com base em dados do Banco Mundial

Portanto, este cenario tera, certamente, como consequéncia directa a reducéo do volume de
receitas dos operadores deste sector, que estimativamente, podera ascender aproximadamente a
25%, de forma geral. A evidéncia disso é a reducao do volume de exportacao de produtos agricolas
que se verifica do primeiro trimestre do ano. Isto é, conforme ilustra o Grafico 10, no primeiro
trimestre de 2020, as exportacdes das commodities agricolas reduziram face ao mesmo periodo
de 2019. O tabaco, que é a maior cultura de exportacao do pais, reduziu de 38,3 para 31,3 milhdes

de USD, o correspondente a um decréscimo de 18%.
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Gréfico 10: Evolugéo das exportagdes de commodities agricolas
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Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados do Banco de Mogambique (Balanga de Pagamentos)

O agucar figura como a cultura que registou maior queda no volume de exportacdes, tendo caido
em cerca de 79% face ao mesmo periodo de 2019, passando de 26,2 para 5,6 milhdes de USD.
Este cenario deve-se, por um lado, a reducéo do preco do agucar no mercado internacional, que
entre Janeiro e Margo de 2020 caiu em 17%, de 14 USD/Ib para 11,2 USD/Ib, e por outro lado, as
restricdes impostas a nivel internacional no contexto das medidas de prevencao da COVID-19, que

limitam o nivel de actividade econdémica, reduzindo, assim a procura a nivel global.

Quanto a castanha de caju, cujo volume de exportagdes registou uma redugao de 55% no primeiro
trimestre de 2020 face ao mesmo periodo de 2019 (passando de 14,5 para 6,5 milhdes de USD),
0 grande constrangimento é o acesso ao mercado, que devido aos efeitos da COVID-19
permanece aberto em apenas 5%. Conforme reportam os operadores deste sector, estes tém vindo
a acumular stocks devido a falta de mercado, o que fara com que a facturagao projectada para o

ano de 2020 possa cair em 50%.

Em virtude disto, as empresas de processamento da castanha de caju suspenderam as suas
aquisicdes ao pequeno agricultor, o que significa que cerca de 1,3 milhdes de familias que
dependem deste sector e comercializam a sua produgao a um preco situado entre 30 e 60 MT/Kg,

perderao os seus rendimentos.
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CAIXA I: O caso do sector da pesca industrial

O sector da pesca industrial figura como um dos sectores de
exportacao mais afectado pela pandemia da COVID-19. Desde o
enceramento do mercado Asiatico e Europeu em Margo de 2020,
este sector, de forma geral, ressentiu-se do cancelamento de
encomendas, que resultaram na quebra das exportacdes que
deveriam ser realizadas em Marco e Abril. Esta situacao resultou na
acumulacao excessiva de stocks que acarretou custos adicionais de
armazenamento aos operadores deste sector.

Um outro factor que contribuiu para a contracgao deste sector é a reducao dos pregos dos produtos pesqueiros

no mercado internacional, conforme ilustra o Grafico abaixo:
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Portanto, conforme se pode notar, no caso especifico do camarao, a queda dos precos no mercado
internacional associada & redugdo da procura nos principais mercados de venda (Europa e Asia), faz com que
os operadores estimem que, em 2020, o volume de exportagdes de Camarao sera 40% menor que o verificado
em 2019. Sendo assim, estimativamente, por conta da pandemia da COVID-19, o volume de exportacdes de

Camarao podera ascender a USD 21,3 milhdes face aos USD 35,5 verificados no ano de 2019.

O cenario agrava-se pelo facto da pesca industrial mogcambicana ser dependente de oficiais/técnicos
estrangeiros que ja ndo podem assistir no processo de produgao pesqueira como habitualmente, o que afecta

de sobremaneira o volume de producao.
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3.2.1.3. Impacto no sector da pecuaria

No subsector da pecuaria, o impacto da COVID-19 reflecte-se, essencialmente, nos factores
domeésticos, sendo que o principal € a queda da procura pelos produtos deste subsector. Isto é,
devido as medidas restritivas que ditaram o abrandamento do nivel de actividade econdmica,
verifica-se uma reducado assinalavel da procura por produtos pecuarios, o que afecta

significativamente o negocio dos operadores deste sector.

No caso do Gado bovino por exemplo, os operadores tém vindo a se ressentir da reducao das
receitas devido a queda drastica das vendas que, estimativamente, ascende a uma cifra de 65%
por més, relativamente aos periodos semelhantes. Este cenario deve-se, essencialmente, ao
abrandamento do nivel de actividade do sector de Hotelaria e Restauracao (o sector mais afectado
pela pandemia) que representa cerca de 50% da procura agregada destes produtos. Por conta
deste cenario, os operadores deste sector tém estado a acumular stocks, sendo obrigados a
reduzir substancialmente a suas compras ao criador familiar, afectando assim a fonte de
rendimento deste. Portanto, devido a estes constrangimentos, conforme ilustra a Tabela 5, estima-

se que a producao das diferentes espécies pecuarias em 2020 esteja abaixo do esperado.

Tabela 5: Producéo pecuaria em Mogambique

Real 1° Projecgdo 2020 | Projecgao 2020

Produto Unidade  eg el Rell o rimestre (Cenério (COVID-19
normal) Impact)
Carne bovina Tonelada 14,866.0 3,154.0 3,580.0 18,265.0 13,698.8
Carne suina Tonelada 2,766.0 540.0 705.0 3,299.0 2,474.3
Carne de frango Tonelada 108,088.0 16,571.0 19,536.0 122,175.0 91,631.3
Carne de caprino Tonelada 2,411.0 462.0 673.0 2,697.0 2,022.8
Carne de ovino Tonelada 466 92.0 82.0 488.0 366.0
Leite Litros 2,749,088 628,442 654,650 3,370,656 2,527,992.0
Ovos de consumo Duzias 18,250,913.0 3,103,633 4,830,142 17,967,232 13,475,424.0

Fonte: Dados do Ministério da Agricultura e Desenvolvimento Rural (MADER)

Relativamente ao subsector aviario, os efeitos sao similares aos verificados no subsector de Gado
bovino, contudo, aqui verificam-se também impactos significativos nos custos de producao, que
tém permanecido elevados num contexto de baixo volume de vendas, o que torna o negocio
inviavel. Os principais custos que se tém destacado sao 0s custos com a aquisicdo de racao e 0s

custos de electricidade.
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Um outro aspecto que agrava a situagdo deste sector é o aumento do volume de frango
contrabandeado no mercado, sendo a maior parte proveniente da Africa do Sul. Isto é, dada a
queda do consumo do frango a nivel global, os grandes produtores de frango nos paises vizinhos
tém vindo a acumular stocks excessivos, que correspondem a mais de 60% da producéao. Pelo
que, as estratégias de escoamento do produto e redugado dos stocks acumulados incluem a
reducao dos precos, que atraem os operadores informais, aumentando assim o nivel de produto

contrabandeado no mercado mogambicano.

Com o aumento do produto contrabandeado, os operadores nacionais tornam-se menos
competitivos, 0 que resulta na perda de receitas e induz a inviabilidade do negocio. Portanto,
conjugando o impacto da reducao da procura e o efeito do produto contrabandeado, segundo
reportam os operadores, 0 volume de receita baixou na ordem dos 43% por més. Assim, uma vez
que o consumo mensal global de frango nacional (incluindo frango vivo e congelado) € de
aproximadamente 7 mil toneladas, com esta situagcédo de contrabando, o volume vendas nacionais

sera de apenas 4 mil toneladas, conforme ilustra o Grafico 11.

Grafico 11: Consumo mensal de frango mogambicano
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Fonte: elaborado pelos autores com base nos dados da Associagao Mogambicana dos Avicultores
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3.2.2. INDUSTRIA

Os impactos da pandemia da COVID-19 no sector industrial fazem-se sentir tanto do lado da oferta,
assim o como do lado da procura, sendo que do lado da oferta destaca-se o incremento dos custos
de producao e do lado da procura destaca-se a reducao drastica no volume de receitas. Conforme
ilustra o Grafico 11, os impactos da COVID-19 ja se faziam sentir nos primeiros meses do ano, o
que se comprova pela evolucéo do indice de Producéo Industrial (IPl) que registou uma reducao
no primeiro trimestre do ano quando comparado como igual periodo de 2019, passando de

212,40% para 157,40%, correspondendo a uma reducao de mais de 25%.

Figura 2: Evolucao do indice de Producao Industrial (IP1)
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Fonte: Adaptado pelos autores com base em dados do INE

3.2.2.1. Impacto na industria transformadora

Por conta dos impactos da COVID-19, varias industrias transformadoras assistem uma reducao
drastica do volume de receitas. Importa notar que neste sector o impacto incide ndo s6 sobre o
sector em si, mas também sobre todos 0s sectores e subsectores a si subjacentes que integram
os diferentes segmentos da cadeia de valor, nomeadamente, o sector da agricultura, transportes,

logistica e comércio.

Desde a eclosao desta crise até a esta parte, o sector da industria transformadora registou uma

reducdo do nivel de actividade produtiva em mais de 70%, o que resultou na queda de facturacao
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das empresas deste sector numa média mensal de 60%, com destaque para as industrias de
bebidas nao alcodlicas e agucar, 6leos e sabdes que registam perdas mensais de facturagéo

estimadas entre 40% e 65%, conforme ilustra o Grafico 12.

Gréfico 12: Perdas mensais de facturacéo do sector da industria transformadora
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Fonte: Elaborado pelos autores

Este cenario deve-se, por um lado, a restricdes impostas pelas medidas do estado de emergéncia,
como por exemplo o regime de rotatividade e reducao da massa laboral para 1/3, e por outro lado,
a dinamica do mercado em si, particularmente a contracgao da procura agregada que se deve a

reducdo da renda das familias e do fluxo econémico, em geral.

No caso das industrias de agucar, oleos e sabdes, em particular, que ja se ressentiam da queda da
facturacao mensal em cerca de 52% devido ao término do periodo de isengdo do IVA nas
transmissdes destes produtos em Dezembro de 2019, a pandemia do COVID-19 veio agravar a
situagao aumentando a cifra de perdas para 65%. Portanto, nestas industrias em particular,
vislumbra-se um impacto em dois contextos, por um lado, pela queda da procura devido ao término
da isengao do IVA que resulta no aumento do prego destes produtos em 17%, e por outro lado,

possivelmente, pela queda da procura agregada devido ao impacto da pandemia do COVID-19.

Adicionalmente, importa destacar o impacto que a reducado do nivel de actividade do sector
industrial exerce sobre varios sectores, alguns dos quais empregam grande quantidade de mao de
obra, como é o caso do sector da Agricultura. O caso de industria Cervejeira, por exemplo, que
envolve ao longo da sua cadeia de valor, cerca de 16 mil pequenos agricultores, essencialmente,

na producéo e comercializacdo de mandioca e milho, a reducao do nivel de actividade desta
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industria, que estima-se em 30% por més, pde em risco a renda de cerca de 80 mil pessoas que ja

se ressentem de um elevado custo de vida.

llustragédo 3: Impacto da COVID-19 na cadeia de valor na industria cervejeira

Mais de
Producao de - 80 Mil
milho e pessoas
mandioca afectadas
paraindudstria
cervejeira

Fonte: Elaborado pelos autores

3.2.2.2. Impacto na industria extractiva

A despeito da sua escala e robustez, o sector da industria extractiva, também, se ressente dos
efeitos da pandemia da COVID-19, principalmente no subsector de minas cuja producao é
exclusivamente para exportacao e no subsector de petréleo e gas, que, ainda, esta em fase de

implantacao.

Importa aludir que neste sector, o impacto da COVID-19 n&o incide apenas sobre as empresas que
operam as unidades de extracgdo, mas também sobre um conjunto de Pequenas e Médias
Empresas (PMEs) que fornecem bens e servicos aos grandes projectos de extracgao. De acordo
com a avaliagéao feita, mais de 500 PMEs prestam servicos a industria extractiva, incluindo servicos

de transporte, logistica, manutencéo, jardinagem, arquitetura, entre outros.
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De forma geral, contatou-se que devido aos impactos da COVID-19, cerca de 32% das PMEs que
fornecem servicos a industria extrativa registaram perdas de negdécio estimados num total de USD
12,6 milhdes devido a reducao do volume de producao, que fez com que este sector, procurasse

cada vez menos servigos prestados por estas empresas.

No caso do sector mineiro, a queda do volume de producao deve-se a contraccao do mercado de
exportacdo, principalmente a Europa e Asia, devido ao abrandamento generalizado do nivel de
actividade econdémica que resultou na redugao da procura por energia e seus derivados, face a
paralisagcdo das grandes industrias a nivel mundial. Um levantamento feito em quatro (4)
mineradoras, sugere que, por conta deste cenario, este sector registou perdas de volume de
negocios na ordem dos 64% durante o primeiro semestre de 2020, o corresponde a USD 248

milhdes, conforme ilustra o Grafico 13.
Grafico 13: Impacto da Covid19 na variagao do volume de negdécios nas mineradoras

Variacdo Percentual Variacao na facturacéo

-50
100 O eaw
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20 TN
USD -248
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Fonte: Elaborado pelos autores

Este cenario afectou, igualmente, as PMEs que prestam servicos a este sector, incluindo empresas
subcontratadas e fornecedoras de insumos. Com base na analise feita, apurou-se que algumas

PMEs registaram perdas de até 74%.
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Um exemplo € o caso de empresas que prestam servicos de manutencao de equipamentos. Devido
a redugao do volume de producao a taxa de desgaste do equipamento reduziu significativamente,
fazendo com que a procura por este servico seja menor. Para além das empresas que prestam
servigos directamente as unidades de extracgao, este cenario, afectou igualmente as empresas de
outros sectores da economia, como é o caso da Hotelaria e Restauracao, que devido as restricdes
que causaram O regresso de parte significativa de técnicos estrageiros que se encontravam a

trabalhar nestes projectos, resultou numa reducao significativa da procura pelos seus servicos.

CAIXA II: Impacto da COVID-19 no subsector de Oleo e Gas

O sector de Oleo e Géas esta ainda em fase de implantagcdo em
Mocambique. Contudo, devido ao facto de em alguns projectos
ja estar em curso o processo de instalacao de infraestruturas, a
pandemia da COVID-19 tera afectado o nivel de execugéo de

algumas actividades, devido as restricdes na movimentagao

bens e pessoas a nivel global.

Devido ao impacto da COVID-19, o projecto da Area 1 da Bacia do Rovuma, liderado pela TOTAL,
suspendeu temporariamente as suas actividades que consistiam na dragagem, instalagédo do acampamento
e reassentamento. Contudo, as actividades relacionadas com a engenharia do projecto continuam em
execucao, sendo que, de acordo com os operadores deste projecto, o prazo de execug¢ao do projecto e a

previsao de exportacdo da 12 carga de GNL nao serao afectados.

Em relacdo ao projecto Coral Sul da area 4, estima-se um atraso nas actividades de implantacao das
infraestruturas da plataforma flutuante de 2 a 3 meses. Contudo, ainda assim, mantém-se a perspectiva do

inicio da exploracao do gas natural em 2022.

Relativamente ao projecto Complexo Mamba, da area 4, devido ao impacto da pandemia da COVID-19 no
preco do petrdleo no mercado internacional, a ExxonMobil projectou um corte de 30% nos seus custos a
nivel mundial, o que resultou no adiamento, para uma data ainda nao especificada, do anuncio da decisao

final de investimento (FID) que, inicialmente, estava previsto para Abril de 2020.
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3.2.3. HOTELARIA E TURISMO

Em todo o mundo o sector da Hotelaria e Turismo figura como o sector mais afectado pela
pandemia da COVID-19, sendo que com a limitacao da deslocacao de pessoas que culminou com
0 cancelamento de todos eventos a nivel global, associado a redugdo do volume de viagens
internacionais, os operadores deste sector viram suas receitas baixarem significativamente,

induzindo este sector a um colapso econdmico de proporgdes desmedidas.

No caso de Mocambique, a semelhanca do que sucede em outros paises, devido a este contexto
conturbado, associado as medidas decretadas pelo Governo para conter a propagagao da
pandemia, ao longo do primeiro semestre de 2020 as empresas do sector de turismo, restauracao,
catering e eventos registaram uma drastica redugao na procura pelos seus servicos e consequente
reducdo de receitas. Este cenario obrigou um numero consideravel de operadores destes
subsectores a encerrar as suas actividades, devido a insustentabilidade de se continuar a pagar os

custos fixos num contexto de falta de receita.

Este cenario tem implicacfes, ndao s6 sob ponto de vista economico e de arrecadacéo de impostos,
mas também sob o ponto de vista do emprego e bem-estar social. Um levantamento feito na
Provincia de Inhambane, com base numa amostra de 64 estabelecimentos, sugere que, so até o
primeiro trimestre de 2020, cerca de 75% destes estabelecimentos ja havia encerado as suas
actividades, tendo resultado na despensa de mais de 72% da massa laboral em regime de férias

colectivas, conforme ilustram os Graficos 14 e 15.

Gréfico 14: Estrutura do n° de trabalhadores Gréfico 15: N° de Estabelecimentos
Jan - Mar Estabelecimentos
1157 48
835
Total de Trabalhadores ~ Trabalhadores em férias Fechados Abertos
Fonte: FEMOTUR (2020) Fonte: FEMOTUR (2020)
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Relativamente ao subsector de eventos e catering, uma avaliagédo de 10 empresas, com base nos
dados da Associagédo Mogambicana de Empresas de Eventos (AMEVE), demostra a reducao do
desempenho deste sector no primeiro trimestre de 2020, projectando-se que o ritmo de redugao

se estenda pelo segundo semestre do ano.

Grafico 16: Estrutura do n® de trabalhadores Gréfico 17: Projeccao de salarios
N° Trabalhadores Projecgao de salarios
Total N 422 14,636,904
..................... 10,048,036
F I 153 .
M I 269
Jan - Mar Proj. Jul - Ago

Fonte: AMEVE (2020) Fonte: AMEVE (2020)

Portanto, face ao cancelamento de grande parte dos eventos, o que resulta na queda do volume
de receitas neste sector, projecta-se uma redugao na capacidade das empresas em pagar 0s
custos fixos, dos quais destaca-se a massa salarial, que segundo reportaram estas empresas,
devera reduzir em mais de 30% no segundo semestre do ano, de modo a assegurarem a
sustentabilidade minima do negécio. Este cenario podera afectar cerca de 430 trabalhadores, que

poder&o ver os seus contractos suspensos ou mesmo cancelados.

3.2.4. COMERCIO E SERVICOS

O sector de comércio e servicos também se tem ressentido dos impactos da pandemia da COVID-
19, embora alguns subsectores tenham registado melhorias devido a tendéncia, a nivel global, de
aumento dos gastos em bens considerados essenciais, nomeadamente, produtos de saude e
alimentos. Portanto, os fornecedores destes produtos, encontram na COVID-19, uma oportunidade
de expansao dos seus negocios, facto que ndo sucede com os comerciantes de bens nao

essenciais.
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Todavia, as medidas adoptadas pelo Governo no contexto da prevengdo da propagacgao da
pandemia afectam de, sobremaneira, a actividade deste sector, mesmo para os comerciantes de
bens considerados essenciais. Isto €, devido a limitacdo de circulacdo de pessoas e do
funcionamento dos mercados e estabelecimentos comerciais imposta pelas medidas do estado de
emergéncia, o volume de comercio foi consideravelmente afectado. O impacto foi mais dramatico
para os estabelecimentos de diversao e lazer, que por forca do decreto de emergéncia, foram

obrigados a encerrar as suas actividades.

Uma avaliacao feita junto dos grandes comerciantes (Shoprite, Game e Premier Group Mica)
sugere que, de forma geral, a procura por produtos alimenticios aumentou substancialmente
durante o primeiro semestre de 2020. Até entdo os operadores conseguiram responder a procura.
Contudo, estes advertem que caso este cenario persista, podera haver uma ruptura de stocks,
principalmente de produtos importados, que embora ndo se tenha restringido a sua circulagéo, o

volume sera menor quando comparado com o cenario normal.

A situacédo é mais dramatica para 0s comerciantes a grosso, que, geralmente, ndo acumulam
stocks. Estes comerciantes, ao longo do primeiro semestre de 2020, devido as medidas restritivas
de contencao a propagacao da COVID-19, registaram uma redugdo de cerca de 37% nas
importagdes de produtos alimenticios, o0 que causa uma cerca instabilidade no abastecimento dos
mercados. O primeiro efeito da instabilidade no abastecimento € o aumento dos precos destes

produtos para compensar o risco de uma possivel ruptura de stocks, conforme ilustra a Tabela 6.

Tabela 6: Variagao do prego de alguns produtos alimenticios

Produto Quantidade Impacto do COVID-19 nos pregos (em
MZN)
Antes Depois

Batata 20kg 100 a 280 200 a 400

Cebola 10kg 120 a 300 460 a 600

Tomate 1 caixa 400 a 900 900 a 1200

Ovos 1 caixa 900 a 1000 1450 a 1500

Fonte: Administracao do Mercado Grossista do Zimpeto (21 de Abril de 2020)
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3.2.4. TRANSPORTES

O sector dos transportes figura como um dos sectores mais afectados pela pandemia da COVID-
19 devido, essencialmente, ao abrandamento do fluxo de actividade economica de forma geral,
aliado as restricdes impostas pelas medidas de prevencao e combate a pandemia, que limitam a
circulagédo de pessoas e bens. Algumas medidas compreendem a restricbes na lotacao de
autocarros, a rotatividade dos trabalhadores, o encerramento das escolas e todos 0s servicos nao
essenciais que induziram a queda da procura do transporte rodoviario de passageiros urbano e
inter-urbano e o encerramento de fronteiras que afectou os operadores do transporte internacional

de passageiros e do transporte aéreo de passageiros.

Importa aludir que a pandemia da COVID-19 vem agravar os constrangimentos que este sector ja
vinha enfrentando devido as tensdes politico militares nas regides centro e norte do pais, com maior

incidéncia para os transportadores interprovinciais de passageiros e de carga.

3.2.4.1. Impacto no transporte rodoviario de passageiros

A pandemia da COVID-19 tem afectado o subsector de transporte rodoviario de passageiros de
forma significativa, sendo que os mecanismos de impacto compreendem, por um lado, a redugao
da procura pelo servigo devido ao encerramento das escolas e reducao da circulagéo de pessoas
de forma geral, e por outro lado, as medidas decretadas pelo estado com vista a contencao da
propagacao da pandemia, com destaque para a medida que obriga os transportadores a reduzirem

a lotacdo dos autocarros para até o nivel correspondente ao numero de ocupantes do veiculo.

O impacto desta pandemia verifica-se em todos 0s subsectores do transporte rodoviario de
passageiros. Contudo, no caso do subsector de transporte internacional de passageiros a situacao
€ mais caodtica, uma vez que com o encerramento das fronteiras terrestres para passageiros em
quase todos paises vizinhos de Mogambique, principalmente a Africa do Sul, os operadores deste

subsector estao completamente paralisados, registando perdas diarias de facturagdo em 100%.

Em relacao ao transporte inter-urbano, os operadores tém registado perdas significativas devido,

essencialmente, a imposicéo de reducao do numero de passageiros a transportar, num contexto
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em que 0s custos operacionais continuam no mesmo nivel. Isto €, no cenario normal, um autocarro
transporta em média 90 passageiros por viagem, mas com esta obrigatoriedade, este numero
reduz para 45 passageiros, o correspondente a uma queda de 50%. Este cenario tem implicagéao
directa na facturacao dos operadores deste sector, tornando-se insustentavel, uma vez que o custo
do combustivel continua elevado, aliado a obrigatoriedade dos transportadores continuarem a

operar.

CAIXA lII: O caso pratico dos transportadores da rota “Beira-Dondo”

Os transportadores da rota Beira-Dondo percorrem cerca de 34.8 Km por viagem e gastam em média 42
min de viagem. Diariamente, estes operadores fazem cinco (5) viagens, de ida e volta, totalizando cerca de
348 Km por dia. Para a realizag&o deste percurso, um autocarro gasta 8000 Mts de combustivel
diariamente.

Sob ponto de vista de receita, num cenario normal, em que a lotacao média € de 90 passageiros por viagem,
estando o preco unitario da viagem fixado em 20Mts, a receita diaria de um transportador € de 18000 Mts.
Contudo, devido as medidas do estado de emergéncia que obrigam a reducao da lotagao dos autocarros até
0 numero dos ocupantes do veiculo, a quantidade de passageiros transportados por viagem reduziu para 45,
fazendo com que a receita dos transportadores reduzisse para 9000 Mts.

Descricao Cendrio | - 90 Cenario Il - 45 Variagao
Passageiros Passageiros

n° de viagens/dia o) 5 =
Custo de combustivel | 8,000Mts 8,000Mts -
Preco da viagem 20Mts 20Mts -
Receita diaria 18,000Mts 9,000Mts -50%

Lucro (sem salarioe | 10,000 Mts 1,000 -90%

custos de
manutencao)

Portanto, conforme se pode notar, por conta da restricao na lotacao dos autocarros, a receita diaria
destes transportadores reduz em 50% de 18,000Mts para 9,000Mts, e o lucro (ainda ndo deduzido
dos salarios do motorista e cobrador e dos custos de manutengao), reduz em 90%, de 10,000Mts
para 1,000Mts. Este cenario demostra a situacao precaria em que se encontram os operadores
deste sector, situacéo esta agravada pelo abrandamento global do nivel de actividade economica.
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nacional e internacional, 0 movimento de bens e servicos reduziu, € por consequéncia, o nivel de
procura pelos servigos de transporte de carga baixou, embora o governo néo tanha limitado o

transporte de carga durante a vigéncia do estado de emergéncia.

Portanto, neste subsector, o grande constrangimento € a redugdo da procura pelo servigo.
Contudo, outros constrangimentos, nao menos importantes, estdo associados a demora nas
fronteiras (para o caso de transportadores internacionais), que faz com que as viagens levem mais
que o dobro de tempo normal, acarretando custos adicionais aos operadores, para além da demora
registada em alguns processos administrativos, como é o caso dos “permits” que levam mais de

10 dias para a sua emissao.

A situacado agrava-se ainda pelo facto de algumas fronteiras terem sido encerradas devido ao
estado de emergéncia, 0 que obriga 0os operadores a procurar vias alternativas, que resultam em
custos adicionais aos operadores, tornando-0s, assim, menos competitivos. Por exemplo, o
encerramento da fronteira de Calomwe, na provincia de Tete, resultou num custo adicional de USD
300 por viagem, devido ao uso de vias alternativas relativamente mais onerosas em termos de

tempo e custos.

llustragéo 4: Custo adicional de transporte devido a encerramento da fronteira de Calomwe

Fronteira de Calomwe
Custo de
Transporte
+
Iviagem 300 USD

Vias alternativas

Fonte: Elaborado pelos autores

O impacto da pandemia da COVID-19 no subsector de transporte de carga evidencia-se, também,
pela reducao do fluxo de carga nos principais terminais nacionais. Conforme mostra a ilustracao 4,

no caso do Porto de Maputo, por exemplo, devido as restricbes impostas pela pandemia, o fluxo
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de carga diaria baixou em cerca de 70%, de 1000 camides que eram recebidos por dia para apenas
300. Nota-se ainda que o impacto foi mais pronunciado no regime transitério de carga internacional,

tendo registado uma reducgéao de 700 camides/dia para apenas 200 camides/dia.

llustragdo 5: Impacto da COVID-19 no fluxo de carga no porto de Maputo

| A
[ \ [ |
Carga Internacional Carga Domeéstica Carga In}errjacional Carga Doméstica
(Transito) (Importacéo e (Trénsito) (Importacéo e
Exportacao) Exportacéo)
- _ -1 -
| i X h _| '_/ ‘_: |_,
‘-\\// ‘-\\/-/ \\/ \\,
700 Camides/dia 300 Camides/dia 200 Camides/dia 100 Camides/dia

Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados do MPDC

O impacto da pandemia da COVID-19 no sector de transporte de carga estende-se para todos os
operadores da cadeia de valor, principalmente os operadores logisticos que, para além do efeito
gerado pela reducéao do fluxo de carga, ressentem-se de algumas medidas adoptadas pelo Banco
de Mogambique, como é o caso da obrigatoriedade de conversdo de 30% das receitas de
exportacdo. Devido a esta obrigatoriedade, estes operadores registam um custo adicional
proveniente das diferencas cambiais entre o cambio de usado no momento da conversao e o
cambio indexado ao pagamento de alguns servigos portuarios, o que torna estes operadores

menos competitivos e mais vulneraveis as flutuagdes cambiais.
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3.2.4.3. Impacto no transporte aéreo

O sector de transporte aéreo foi 0 primeiro a sofrer os impactos da pandemia da COVID-19, uma
vez que a primeira medida adoptada por todos paises logo apds a eclosdo da pandemia, foi a
restricdo de movimento de pessoas, sendo que em alguns paises, 0s governos decretaram o
encerramento do espaco aéreo. Este cenario afectou directamente e instantaneamente a
facturacao dos operadores deste sector, tendo resultado no encerramento das actividades de

grande parte das empresas.

No caso de Mocambique, a semelhanca do que sucede em todo o mundo, os operadores do
transporte aéreo tem estado a reportar redugao drastica da procura por passagens aéreas, 0 que
resulta numa perda mensal de facturacao de mais de 60%. Por conta desta reducdo da procura,
alguns operadores equacionam explorar o segmento de transporte de carga, uma vez que € o Unico
segmento autorizado. Contudo, constata-se que este segmento ndo se tem mostrado
suficientemente viavel, devido aos elevados custos com 0s Scanners que tornam estes voos ndo

atractivos para os clientes.

3.3. ANALISE DOS INDICES DE DESEMPENHO EMPRESARIAL

Uma avaliagdo da evolugdo do desempenho do sector empresarial mogambicano através dos
indices de performance ilustrados no Grafico 18 no periodo compreendido entre o més de Janeiro
e Dezembro de 2020, sugere que por conta dos impactos da pandemia da COVID-19, o
desempenho do sector empresarial mogambicano registou uma reducao assinalavel entre Janeiro

e Junho de 2020, sendo que o indice que robustez empresarial® caiu de 0,51 para 0,26.

% O indice de Robustez empresarial representa a média dos indices de rendibilidade, produtividade e a margem do
lucro. Estes indices foram calculados com recurso a uma ferramenta de modelagem macrofinanceira desenvolvida pela

CTA para analisar as dindmicas econdémico-financeiras do sector empresarial (Ver anexo 1).
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Gréfico 18: Evolugao dos indices de desempenho do sector empresarial mogambicano
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Fonte: Elaborado pelo autores

A queda do indice do robustez empresarial justifica-se, por um lado, pela redugcéo do volume de
facturacado das empresas que, em média, ascendeu a aproximadamente 65% por més, e por outro
lado, pela deterioragéo de algumas variaveis macroeconémicas, tais como a taxa de cambio, que
entre Janeiro e Junho de 2020, apresentou uma depreciacao nominal de 9%, tendo aumentado de
63,27 USD/MZN para 69,18 USD/MZN.

Todavia, conforme se pode notar no Grafico 18, a partir do més de Agosto, projecta-se uma timida
recuperacao do desempenho empresarial, devido a expectativa optimista do sector empresarial de
que neste periodo a economia ira retomar gradualmente. Esta expectativa justifica-se pelo facto de
alguns paises ja terem comegado a aliviar as medidas restritivas, relancando gradualmente a
economia, o que podera se reflectir positivamente no clima de negocios a nivel global e nacional,
melhorando assim o desempenho do sector empresarial mocambicano, associado ao facto do
governo de Mogambique também ja ter comegado a aliviar algumas medidas restritivas permitindo

o funcionamento de alguns sectores de actividade.

Entretanto, € importante ressalvar que, esta recuperagdo estara, igualmente condicionada a
situacdo da pandemia na Africa do Sul, o principal parceiro comercial do pais. Tal deve-se ao facto
de que, devido ao elevado nivel de integracéo entre as duas economias, 0s desenvolvimentos

verificados numa poderao, muito facilmente, se reflectir noutra.
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3.4. IMPACTO NO EMPREGO

Os efeitos da pandemia do COVID-19 tém atingido de forma marcante o nivel de emprego em
Mocambique, derivado dos impactos negativos que geram nas empresas. Na primeira quinzena de
Abril, portanto 15 dias apos a entrada em vigor do Estado de Emergéncia, 146 empresas tinham
suspendido 3,454 postos de empregos, na base do artigo 123 da Lei de Trabalho em vigor em
Mocambique. Até ao final do més de Abril, portanto, primeiro més da vigéncia do Estado de
Emergéncia, o numero de empresas que suspenderam postos de empregos subiu para 205,

implicando que os postos de emprego suspensos mais do que duplicaram atingindo cerca 7,969.

Grafico 19: Evolugao do impacto da COVID-19 no sector empresarial

Evolugdo do Impacto do COVID-19 no Sector Variagdo do Impacto no Emprego
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Fonte: Elaborado pelos autores

No segundo do Estado de Emergéncia, em Maio, 0s numeros comegaram a registar crescimentos
astronomicos, tendo em 15 dias, o numero de empresas que suspenderam 0s postos de emprego
quintuplicado atingindo a marca de 980 empresas. Esta situacao, levou a que o numero de postos
de empregos suspensos triplicasse em 15 dias, atingindo a marca de 21,917. Até a primeira
quinzena do terceiro més do Estado de Emergéncia, Junho, os numeros apontavam para cerca de
28 mil postos de empregos suspensos por um total de 1,166 empresas. Isto representa 3% do

emprego formal em Mocambique.

Estes dados podem demonstrar as expectativas das empresas, quanto ao rumo da economia e sua
relacdo com a tomada de decisdes dentro da empresa. Por exemplo, nota-se que em Abril 0s

postos de empregos totais suspensos atingiram os 7,969, de um total de 205 empresas. Em Maio
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registou-se um adicional de 16,602 postos de empregos suspensos em 869 empresas. Junho
adicionou 3,408 postos de empregos suspensos em 92 empresas. Claramente, Maio foi 0 més mais
critico para este indicador do emprego. A questao que se coloca seria se 0 ponto maximo da curva

da suspenséao de postos de emprego teria sido atingido?

Grafico 20: Suspensao de postos de emprego Tabela 7: Numero de trabalhadores
Sum of Postos de emprego Qty Ng de Trabalhadores
Suspensao Sectorial de Postos de Emprego :

Alojamento 2481 17,600

- Restaurantes 4,009 3,00

o I Agéncias de Viagens 37 2500
;o m W I - Outros nd 7900

Agricultura Comércio Construcdo hotelaria e Indlstria Prestagdo Transporte
Sector - ’ i ’ Total 60’000

Fonte: Elaborado pelos autores

Para perceber o que podem ser as perspectivas do emprego, € necessario analisar as dinamicas
sectoriais. Em termos sectoriais, a hotelaria e turismo regista maior nimero de postos de empregos
suspensos. Obviamente, este sector tem sido considerado dos que mais sofrem com os efeitos da

pandemia.

O sector da Hotelaria e Restauracao, abreviadamente Sector do Turismo, tem uma forca laboral
estimada em 60,000 postos de emprego* e maioritariamente, estdo em restaurantes e hotéis, com
um total de 82%. A crise actual, nos préoximos seis meses, podera dar sinais positivos na
restauracao, dada a gradual abertura e suavizacao das restricbes, no quadro do Estado de
Emergéncia. Isso ira contribuir para minimizar as perdas dos postos. Entretanto, 0 mesmo ja nao

se aplica para a area de alojamento e agéncias de viagens. A experiéncia da Europa, que ja tem

4 Programa Quinguenal do Governo 2020-2024.
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plano de alivio de restricbes em curso, a abertura de fronteira é das Ultimas etapas do
desconfinamento. Isso tem implicagbes nas agéncias de viagens e acomodagao porque, em
Mocambique, maioritariamente, a principal procura é externa. Neste caso, pode-se assumir que 0s
20,100 postos de empregos destas duas areas, que representam cerca de 34%, continuarao em
risco. Isso faz antever que, em termos de suspensado de postos de empregos podera haver uma

outra vaga, justificada pela inactividade das areas de alojamento e agéncias de viagem.
Grafico 21: Projecgéo do impacto da COVID-19 no emprego
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Fonte: Elaborado pelos autores

Portanto, tendo em conta as vicissitudes do sector do turismo, bem como das outras areas, a suspensao
dos postos de emprego ira continuar nos proximos trés meses, podendo levar a atingir os 63,135 postos

suspensos, de forma directa, cerca de 6% do emprego informal em Mogambique.
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CAPITULO IV

IMPACTO DA COVID-19 NAS
VARIAVEIS MACROECONOMICAS

Um dos principais impactos da pandemia da COVID-19 a nivel global é a alteracao das variaveis
macroeconémicas, que sao determinantes para o funcionamento da economia e servem de ancora
para a formulagdo das expectativas dos agentes econdmicos. No caso de Mogambique, uma
analise do indice do Ambiente Macroeconémico (IAM)® mostra que, devido ao impacto da COVID-
19, durante o primeiro trimestre de 2020, o ambiente macroeconomico tem estado a deteriorar-se,
uma vez que este indice baixou de 68%, em Dezembro de 2019, para 64% em Abril de 2020.

Grafico 22: indice do ambiente macroeconémico

indice das variaveis macroeconémicas INDICE DE AMBIENTE MACROECONOMICO
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Fonte: Elaborado pelos autores com base em dados do BM e INE (vérios anos)

5 Este indice retracta o nivel de performance das variaveis macroeconomicas (inflagdo, taxa de cambio e taxa de
juros), e é calculado com base no modelo do quadro macrofinanceiro do sector empresarial desenvolvido pela CTA.
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Conforme se pode notar no Grafico 22, o principal factor que explica esta reducao do IAM é a
queda da performance da taxa de cambio, sendo que, o seu indice, baixou de 30% em Dezembro
de 2019 para 22% em Abril de 2020, o que deve-se ao fortalecimento do Doélar Americano no
mercado internacional e a reducao do volume de exportacdes mocambicanas. Quanto a taxa de
juros e taxa de inflagao, nota-se uma certa resiliéncia aos impactos da COVID-19, essencialmente,
devido a reagdo da politica monetaria € a reducao da procura agregada a nivel global, o que

mantém estas variaveis em niveis baixos.

IMPACTO NO CRESCIMENTO ECONOMICO

Conforme discutido nas seccdes anteriores, a pandemia da COVID-19 afectou de forma severa o
sector empresarial mogambicano devido, essencialmente, a reducao do fluxo de actividade
economica que resultou na queda de facturacdo e deterioracéo do ciclo de negdcios. Portanto,
sendo o sector empresarial um contribuinte importante para o Produto Interno Bruto, esta situacéo

ira certamente afectar a taxa de crescimento da economia mogambicana para o ano de 2020.

Assim, considerando 0 impacto da pandemia nas receitas do sector empresarial e,
consequentemente nos lucros, bem como nos salarios, juros e outras componentes que constituem
0 quadro de remuneracdes dos factores de produgéo, e com recurso ao modelo macrofinanceiro
do sector empresarial referido no capitulo 2, foi possivel estimar a taxa de crescimento da economia
mogambicana para 2020, considerando dois cenarios, partindo de um cenario base de uma taxa

de crescimento de 2.2% conforme a previsao constante do Plano Econémico e Social 2020:

» Cenario optimista - A despeito do choque que se verificou no primeiro semestre do ano e
que resultou num abrandamento significativo do nivel de actividade empresarial, no segundo
semestre, projecta-se uma tendéncia de recuperacao gradual da actividade empresarial,
podendo o nivel de perda de facturagao baixar de 65%, verificados no primeiro semestre,
para 32%. Este optimismo deve-se, (1) abertura do comercio internacional e recuperagao
de exportacdes e acessos a insumos para exportacao, (2) acesso a linhas de financiamento
por parte do sector empresarial (€ bem possivel que com bom esforco, atencao e assisténcia
ao sector empresarial, 0s acessos a financiamento do BNI possam dinamizar a economia) e

(3) melhor e maior eficiéncia de medidas do governo propostas neste estudo.
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» Cenario pessimista - Devido a estrutura de certo modo rigida da economia mogambicana que
a torna lenta a se regenerar apés um choque sistémico, prevé-se que, no segundo semestre do
ano, a economia mogambicana tera dificuldade de reestabelecer uma estrutura produtiva capaz
de sustentar uma recuperagao economica suficiente para atenuar as distorgdes causadas pela
pandemia da COVID-19 no primeiro semestre do ano. Para além disso, este cenario considera
que, no segundo semestre, o Estado de Emergéncia ira se mantém, significando a restricao das
actividades empresariais (0 que ira sustentar a previsao de perdas de receitas empresariais em
cerca de 70%, principalmente no sector da Hotelaria e Turismo). De igual forma, prevé-se que
0Ss parceiros comerciais de Mogambique irdo manter as restricdbes de entrada e saida,
particularmente a Africa do Sul, que figura como o maior parceiro comercial do pais, perfazendo
cerca de 30% do volume de comércio externo. Estas restricdes irdo afectar alguns sectores
(ex: agucar e outros) que possuem um ciclo de negocios tal que, o processo de preparacao do
ciclo produtivo € realizado no primeiro semestre do ano, e o respectivo processo de venda (no

mercado doméstico ou exportacao), decorre ao longo do segundo semestre do ano.

Portanto, considerando os fundamentos acima descritos, estima-se que a economia mogambicana
podera crescer em -0,5%¢ num cenario pessimista’ e 1, 1% num cenario optimista,, conforme ilustra

o gréfico 23.

6 Esta projecgdo foi realizada com base no modelo macrofinanceiro do sector empresarial, privilegiando uma
abordagem assente nas variagbes das remuneragdes dos factores de producao e na configuragao do PIB na optica do
rendimento.

” Os cenérios sao definidos em fungdo da projecgdo das receitas do sector empresarial e de algumas variaveis
macroeconomicas, tais como taxa de cambio, taxa de juros e taxa de inflagao.
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Gréfico 23: Projeccao do crescimento da economia mogambicana em 2020
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Fonte: elaborado pelos autores
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Tendo em conta os fundamentos que sustentam cada um dos cenarios acima descritos, considera-

se que 0 cenario mais provavel é o “cenario pessimista” que prevé uma taxa de crescimento de -

0,5% em 2020. Tal deve-se ao facto dos factores que fundamentam este cenario serem mais fortes

e mais influentes em comparagado com os factores que fundamentam o cenario optimista.

Portanto, considerando o cenario pessimista como o cenario mais provavel, a analise Output Gap

representada no Grafico 24, sugere que em 2020 o PIB de Mocambique podera crescer cerca de

2pp abaixo do seu potencial devido aos impactos da Pandemia da COVID-19. Adicionalmente, é

possivel notar que, sob ponto de vista do hiato do produto, o impacto da COVID-19 no crescimento

econdmico é maior do que dos ciclones IDAI e Kenneth que assolaram a economia de Mogambique

em 2019. Tal deve-se ao facto da crise da COVID-19 constituir um choque sistémico e global,

enquanto que os ciclones afectaram apenas as zonas Centro e Norte do pais.
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Gréafico 24: Andlise do Output Gap (1991 - 2020)
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Fonte: Elaborado pelos autores

IMPACTO NAS EXPORTACOES

Em termos de exportagdes, Mocambique tem cinco grupos principais de produtos, nomeadamente
os produtos agricolas, a industria transformadora, a industria extractiva, energia eléctrica e outras

mercadorias.

Os produtos agricolas tém representado 8% das exportagdes totais, nos ultimos 5 anos, sendo que
0 tabaco representa, em média, 60% das exportagdes agricolas. Neste prisma, percebe-se que o
tabaco tem grande influéncia no desempenho total deste grupo de exportacdes agricolas.
Conforme demostra o diagrama abaixo, maioritariamente, as exportacdes agricolas, cerca de de
67%, ocorrem no segundo semestre do ano, a partir de Julho, influenciadas pelo ciclo de
exportacdes do tabaco que, maioritariamnete, acontecem a partir de Agosto de cada ano. O outro
grupo importante das exportacées dos produtos agricolas tem sido a banana, dentro das frutas
diversas que corresponde a cerca de 10% nos ultimos cinco anos, sendo que 0 seu pico de
exportacdes tem acontecido de Maio a Agosto. Estes dados demonstram que a melhor parte das

exportacdes destes produtos poderdo acontecer no segundo semestre.
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llustracao 6: Ciclo de exportagéo de produtos agricolas
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Fonte: Elaborado pelos autores

O Grafico 25 comprova este facto, mostrando que as exportacdes agricola sdo maiores no seqgundo
semestre do ano quando comparadas com o primeiro semestre, 0 que sugere que o0 impacto da
COVID-19, verificado no primeiro semestre do ano, ainda nao tera afectado de forma significativa

as exportacdes programadas para 2020.

Grafico 25: Ciclo de exportagdes de produtos agricolas e da industra Transformadora
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Fonte: Elaborado pelos autores com base em dados do Banco de Mogambique

O segundo grupo das exportagcdes da industria transformadora representam cerca de 30% das

exportacdes totais.
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O ciclo de producao da cana de agucar comeca em Abril. As fabricas, de Dezembro a Maio, estdo
paradas para efeitos de manutencgao e ndo ha producao do acucar. Podem existir reservas/stocks
do ano anterior, mas nao existe producao nova. Sendo assim, a partir de Junho e Julho comeca a

exportacao. A China, India e Brasil produzem em época diferente da de Mogambique.

Durante os meses de Janeiro a Abril, a industria do agucar necessita de técnicos estrangeiros
especializados para certificacdo do processo de manutencao. Esta certificacdo € que confere
elegibilidade para aceder aos mercados europeus, entre outros. Assim, o processo de produgao
atrasou, 0 que coloca em causa a meta das 354 mil toneladas programadas para este ano, sendo

que 50% da produgao € absorvida pelo mercado interno.

Contudo, em relagcao aos outros produtos de exportagdo como a energia eléctrica, os dados dos
ultimos 5 anos, mostram que o seu ciclo é relativamente estavel ao longo do tempo, ou seja, nao
possui um padrao de variagao entre o primeiro e segundo semestre, conforme se verifica nos
produtos agricolas. Adicionalmente, importa aludir que as exportacdes da energia eléctrica néo

foram afectadas pela crise da COVID-19 pela sua natureza e especificidade.
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CAPITULO V

MEDIDAS DE RESPOSTA AOS IMPACTOS
DA COVID-19 NA ECONOMIA
MOCAMBICANA

Para fazer face aos impactos da COVID-19 no sector empresarial e na economia é necessaria a
adopcao de medidas praticas e efectivas que possam amenizar os diversos constrangimentos
impostos por esta pandemia e acelerar a recuperacdo economica. Neste contexto, o presente
capitulo dedica-se, essencialmente, a discussao das propostas de medidas e seu impacto na
mitigagao dos impactos da COVID-19 no sector empresarial. Para o efeito, este capitulo encontra-
se subdividido em duas (2) secgdes, nomeadamente, (i) Impacto das medidas aprovadas pelo

governo e (ii) Propostas de medidas.

IMPACTO DAS MEDIDAS APROVADAS PELO GOVERNO

A presente seccao analisa o impacto das principais medidas econémicas e financeiras aprovadas
pelo governo durante o primeiro semestre de 2020 como resposta aos efeitos negativos da COVID-

19 no sector empresarial e na economia mogambicana.

Conforme ilustra a Tabela 8, durante o primeiro semestre do ano, o Governo adoptou cerca de
treze (13) medidas econémicas, das quais quatro (4) sao medidas fiscais e aduaneiras, duas (2)
sao medidas laborais, seis (6) sao financeiras e uma (1) enquadra-se no grupo de outras medidas.
Todas estas medidas tinham em vista apoiar o tecido empresarial a fazer face aos impactos

negativos desta pandemia.
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Tabela 8: Medidas adoptadas pelo governo

Tipo de medida Responsavel Medida

Dispensa dos pagamentos por conta e adiamento do pagamento especial por

AT conta para os sujeitos passivos do IRPC e IRPS (Segunda categoria).
Autorizagdo de compensacao de créditos respeitantes ao imposto sobre valor
Fiscais e acrescentado (IVA) de que o sujeito passivo seja titular, com dividas relativas a
aduaneiras AT impostos de natureza diversa a cargo da administracao tributaria.
Autorizagdo de saida antecipada na importagao de produtos de prevencgao do
AT COVID-19 e ventiladores até 31 de Dezembro de 2020.
AT Suspensao de todas Auditorias Pés-Desembaraco Aduaneiro.
Perdao de multas e reducao de juros de mora, resultantes das dividas e
Laborais INSS contribuicdes ao INSS, pelos empregadores
MITESS Suspenséao das negociacdes dos salarios minimos de 2020
Incentivo ao uso de mecanismos electronicos de pagamento (através da reducao
BM Ou suspensao dos encargos e/ou comissdes sobre estes servigos).
BM Reducao da taxa de juros da politica monetaria (MIMO) de 12.75% para 11.25%.
Reducao da taxa de reservas obrigatérias sobre depdsitos dos clientes dos bancos
BM comerciais em moeda nacional e estrangeira em 1.5 pontos percentuais.
Introducéo de uma linha de financiamento em moeda estrageira para os bancos
Financeiras comerciais autorizados a transacionar moeda estrageira no valor de USD 500
BM milhdes de Dolares.

Nao obrigatoriedade de constituicdo de provisdes para créditos de cobranca
duvidosa pelos bancos comerciais, no caso de renegociacao da divida com os
clientes afectados pela pandemia do COVID-19, antes do vencimento do

BM empréstimo.

BNI Introducéo de linhas de financiamento de apoio a tesouraria e investimento
Outras Redugéo da factura de electricidade em 10% e adiamento do pagamento da taxa

EDM fixa para as PMEs afectadas pela COVID-19

Fonte: Informagdes do MEF, MITESS e BM

Nesta seccao sera avaliado o impacto ou potencial impacto de algumas destas medidas no sector
empresarial e na economia mogcambicana, nomeadamente, (i) Dispensa dos pagamentos por conta
e adiamento do pagamento especial por conta para os sujeitos passivos do IRPC e IRPS (Segunda
categoria); (ii) Reducao da factura de electricidade em 10% e adiamento do pagamento da taxa
fixa para as PMEs afectadas pela COVID-19; e (iii) Introducéo de linhas de financiamento de apoio

a tesouraria e investimento.
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5.1.1. DISPENSA DOS PAGAMENTOS POR CONTA E ESPECIAIS POR CONTA (IRPC)

Em resposta a solicitagdo do sector empresarial, 0 governo de Mogambique aprovou, através do
Decreto 23/2020 de 27 de Abril, a medida referente a dispensa dos pagamentos por conta, (que
deveriam ser efectuados nos meses de Maio, Julho e Setembro de 2020), e o adiamento dos
pagamentos especiais por conta, (que deveriam ser efectuados nos meses de Junho, Agosto e

Outubro de 2020), passando, estes ultimos, para os meses de Janeiro, Fevereiro e Marco de 2021.

O principal objectivo desta medida € apoiar a tesouraria das empresas face aos impactos negativos
da COVID-19. Entretanto, conforme preceituado na alinea a) do n° 3 do artigo 3 deste Decreto,
esta medida é aplicavel apenas aos sujeitos passivos do IRPC que tenham registado no exercicio
anterior (2019), um volume de negdcios nao superior a 2,500,000 MT, o que faz com que esta
medida, nos termos em que foi concebida, abranja somente as pequenas empresas. Deste modo,
nao responde cabalmente a solicitacdo do sector empresarial, que defende que esta deveria ser

aplicavel a todas empresas.

Importa congratular o governo pela pela adop¢ao desta medida, que sera bastante importante para
todas as empresas com um volume de negocios anual de até 2,5 milhdes de MT. Contudo, embora
esse seja um grande universo de empresas, estas geram somente um pequeno contributo para a
economia, € que ficaram de fora os grande contribuintes em termos econdmicos, de impostos e de

postos de trabalho.

Portanto, sob ponto de vista pratico, nota-se que esta medida nado é eficiente e tem um efeito
bastante reduzido no sector empresarial. Uma avaliagdo feita a um total de 578 empresas,
demostra que apenas 12% das empresas beneficiaram-se desta medida, sendo que no grupo das
pequenas empresas beneficiaram-se apenas 10%, no grupo das médias empresas beneficiaram-
se 2% e no grupo das grandes empresas nenhuma tirou beneficio desta medida, conforme ilustra
o Grafico 25.
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Grafico 25: Avaliagao do nivel do impacto da medida no sector empresarial
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Fonte: Elaborado pelos autores

O fraco impacto desta medida no sector empresarial, deve-se, essencialmente, aos seguintes

aspectos:

(i) A medida nao abrange o grupo de empresas que iria, efectivamente, tirar beneficio
desta, que é o grupo de empresas inscritas no regime do IRPC com um volume de
negoécios superior a 2,500,000 MT. Este grupo, compreende, para além de grandes
empresas, algumas pequenas € média empresas que, segundo 0s critérios definidos

pela Autoridade Tributaria®, enquadram-se no grupo de pequenos contribuintes.

(i) O grupo de empresas abrangidas por esta medida é constituido por um numero bastante
reduzido, uma vez que grande parte das empresas que possuem um volume de negocios

anual nado superior a 2,500,000 MT estdo, maioritariamente, inscritas no regime

8 Segundo o Relatorio de Balango das Actividades Desenvolvidas pela AT em 2013 e Perspectivas de Acgdes para
2014 (pag. 16), a classificacdo de pequeno e grande contribuinte depende do valor médio de IVA, volume de
exportagbes e volume de vendas/volume de negdcios, realizados nos ultimos trés anos, conforme o anexo IV do
relatorio. Neste documento, o pequeno contribuinte é considerado aquele que possui um volume de negocios nao
superior a 70 Milhées de Meticais. Estes critérios foram aprovados na 12 Sessdo Extraordinaria do CST, realizada no
dia 6 de Fevereiro de 2013, e harmonizados com a CTA, através da nota com a referéncia, CTA/DE/MM/149/2013, de
23 de Maio de 2013.
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simplificado (ISPC), sendo em casos extremamente especiais que uma empresa com
um volume de negocios anual abaixo de 2,500,000 MT esteja inscrita no regime normal
do IRPC. Mesmo para o caso das empresas que ja existiam antes da entrada em vigor
do regime do ISPC, em 2009, que se encontravam inscritas no regime normal, a

avaliacao feita sugere que mais de 90% transitaram para o regime do ISPC.

Em suma, constata-se que embora esta medida tenha sido util para apoiar as empresas a fazer
face aos impactos da COVID-19, nos termos em que foi concebida, nao teve impacto significativo
no sector empresarial, essencialmente, devido a sua limitada abrangéncia. Esta medida teria maior

impacto no sector empresarial se fosse aplicavel a todas empresas inscritas no regime do IRPC.

Conforme ilustra a Tabela 9, considerando o cenario actual, em que esta medida € aplicavel apenas
as empresas que tiverem registado, no exercicio anterior, um volume de negocios ndo superior a
2,500,000 MT, o impacto desta medida no desempenho empresarial sera de apenas 6%. Contudo,
com o alargamento da sua abrangéncia para todas empresas consideradas “pequenos
contribuintes” (aquelas que tiverem registado no exercicio anterior um volume de negdécios até 70
milhdes de MT), o impacto seria de 29%, uma cifra consideravelmente alta em comparagcao com o
cenario actualmente vigente. E no cenario em que a medida abrange todas empresas, o
desempenho empresarial poderia aumentar em 49%, podendo contribuir significativamente para o
apoio a tesouraria das empresas, garantindo a sua sobrevivéncia e manutencado dos postos de

trabalho.

Tabela 9: Impacto da dispensa dos PC e PEC do IRPC no sector empresarial

Cenario 1: Cenario 3:

Cenario base (VN até Cenério 2: (Todas  (Pequenos
Descricao 2,500,000 MT) empresas contribuintes)
indice de rendibilidade 0.73 0.77 1.08 0.94
indice de Produtividade 2.11 2.11 2.11 2.11
Margem de lucro 0.29 0.3 0.43 0.37
indice de robustez
empresarial 0.51 0.54 0.76 0.66
Impacto na robustez
empresarial 5.9% 49% 29%

Fonte: Elaborado pelos autores com base no modelo macrofinanceiro do sector empresarial
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Portanto, face a estes resultados em termos de impacto, o cenario ideal seria 0 cenario 2 — todas
empresas. Contudo, avaliando as implicagdes dos dois cenarios propostos (cenario 2 e 3) no
Orcamento do Estado, nota-se que o cenario 6ptimo é o cenario 2 que contribui para o apoio a
tesouraria das empresas sem causar grandes desfalques no Orgamento do Estado, conforme

ilustra a Tabela 10.

Tabela 10: Avaliacdo do custo das medidas

Cenario 2: (Todas Cenério 3: (Pequenos

Descricao empresas) contribuintes)

Custo da medida (10”6 USD) 617.8 247
Peso no Orgamento 2020 18% 7%
N° de empresas abrangidas 15,647 14,147

Fonte: Elaborado pelos autores

5.1.2. REDUCAO DO CUSTO DE ELECTRICIDADE

Para fazer face aos impactos da pandemia da COVID-19 no sector empresarial e na economia
mocambicana, a CTA tem vindo a advogar pela adop¢cao de medidas econdmicas e financeiras
com vista a assegurar a sobrevivéncia das empresas € a preservacao dos postos de trabalho. Uma
das medidas que a CTA tem vindo a propor ¢é a redugéo da factura de electricidade das empresas
em 50% e/ou a isengédo da taxa fixa e de poténcia nas facturas de electricidade de modo a que as

empresas suportem apenas o custo do consumo efectivo de energia.

Em resposta a estas propostas, 0 Governo aprovou, atraves do Decreto n® 37/2020 de 2 de Junho,
um pacote de medidas que compreendem, essencialmente, (i) diferimento do pagamento da taxa
fixa de electricidade por 6 meses para as pequenas e médias empresas com uma poténcia nao
superior a 200 KVA e (ii) redugao da factura de electricidade em 10% por 6 meses para as

Pequenas e Médias Empresas com uma poténcia ndo superior a 200 KVA.

Importa salientar que, sob ponto de vista de abrangéncia, estas medidas sao limitadas, ou seja,
nao sao aplicaveis a todas as empresas. Isto €, de acordo com o artigo 9 do Decreto n° 37/2020
de 2 de Junho, estas medidas sao aplicaveis apenas as Pequenas e Médias Empresas, que tenham
verificado uma reducao da facturagdo acima de 30% por conta da pandemia da COVID-19 e que

tenham uma poténcia de até 200 KVA.
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Aqui, deve-se reconhecer que a abordagem de enfoque nas PMEs foi bem concebida sob ponto
de vista de delimitagdo da medida, contudo, seria importante alargar a abrangéncia desta medida
para todas empresas desde Micro, pequenas, médias e grandes empresas, principalmente no
sector da Hotelaria e Turismo por ter sido o sector mais afectado pela pandemia, tendo registado
perdas mensais de facturacao estimadas em cerca de 98%, cenario que, no caso dos hotéis,
resulta da queda vertiginosa da taxa de ocupacao das acomodacgdes para cerca de 4%, conforme

ilustra o Grafico 26.

Gréfico 26: Evolucao da taxa de ocupacao de hotéis

Taxa de ocupacao dos Hoteis

60% 55%
50%
0,
40% 0%
30%
20% 15%
9%

10% 5% 4%

0%

12/1/2019 1/1/2020 2/1/2020 3/1/2020 4/1/2020 5/1/2020

Fonte: Compilado pelos autores com base na informagéo colectada junto dos operadores do sector

A Tabela 11 demostra o impacto das medidas anunciadas no desempenho do sector da Hotelaria
e Turismo através da avaliagcao dos racios financeiros do sector empresarial, bem como o possivel
impacto da isencao da taxa fixa e de poténcia aplicada a todas empresas do sector. Conforme se
pode notar, no caso especifico deste sector, a medida adoptada pelo Governo teve um impacto de

apenas 1.3% no indice de robustez empresarial.
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Tabela 11: Avaliacdo do impacto das medidas no sector da Hotelaria e Turismo

Cendrio 1: (redugdo em 10% da

D s Cenario , . Cenario 2: (isengao da taxa fixa e
escricao base factura e isengao qa taxa fixa para de poténcia para todas empresa)
PME’s)

indice de rendibilidade 0.18 0.19 0.30
indice de Produtividade 1.27 1.27 1.44
Margem de lucro 0.14 0.14 0.21
indice de robustez
empresarial 0.53 0.53 0.65
Impacto na robustez
empresarial 1.3% 22.6%

Fonte: Elaborado pelos autores com base no modelo macrofinanceiro da CTA

Nota-se ainda que, a adopcao da medida proposta pela CTA, a isencao da taxa fixa e de poténcia,
teria um impacto de 22.6% no indice de robustez empresarial, conforme se pode notar na Tabela
11. Portanto, isto mostra que a medida adoptada pelo governo teve um impacto bastante reduzido
no desempenho do sector empresarial, havendo necessidade de alargar a sua abrangéncia para
todas empresas, o que podera ser complementado pela isencdo da taxa fixa e de poténcia, de

modo que as empresas suportem apenas o custo relativo ao consumo efectivo de electricidade.

5.1.3. MORATORIAS NO PAGAMENTO DE PRESTACOES BANCARIAS

No quadro das medidas de resposta aos impactos da COVID-19, o Banco de Mogambique retirou,
temporariamente, a obrigatoriedade de constituicdo de provisdes para créditos de cobranca
duvidosa pelos bancos comerciais, no caso de renegociacao da divida com os clientes afectados

pela pandemia do COVID-19, antes do vencimento do empréstimo.

Esta medida visa, essencialmente, abrir espaco para que 0s bancos comerciais possam renegociar
0s termos dos créditos bancarios com os agentes econdmicos afectados pela COVID-19, sem que
este procedimento implique o aumento dos custos dos bancos comerciais pela constituicdo de
provisdes adicionais. As negociacdes podem consistir em moratoérias ou diferimento do pagamento

das prestacdes, capital e juros.
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Em reaccao a esta medida, varios bancos comerciais iniciaram o processo de reestruturacao da
sua carteira de crédito, negociando moratorias e diferimentos de capital e juros durante prazos
compreendidos entre 3 e 6 meses. De acordo com os dados apurados, ao longo do primeiro
semestre de 2020, cerca de 30%° da carteira de crédito dos bancos comerciais foi reestruturada.
E considerando que a reestruturagao baseou-se no diferimento do pagamento da prestagao por 6
meses, 0S agentes economicos terao se beneficiado de um alivio financeiro de cerca de 2.3 mil

milhdes de meticais, durante este periodo.

Todavia, este alivio pode ser seguido por mais um mais aperto no final do periodo da moratoria,
principalmente nos casos em que as condigdes da moratoéria incluem a capitalizagcdo do montante
diferido. Isto é conforme mostra a ilustracao 7, abaixo, a moratoéria do pagamento de prestagoes
por 6 meses, podera implicar o aumento das prestacdes subsequentes, em virtude da capitalizacao

a que as prestacdes deferidas sao sujeitas durante o periodo da moratoria.

llustragéo 7: Moratdrias do pagamento de prestacdes bancarias

Capitalizacéo

HH

Moratoria

® Esta € a média obtida junto dos cinco (5) maiores bancos comerciais do pais e conjugada com a informagao obtida
junto do sector empresarial.
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Nesta linha, se considerarmos que as prestacdes diferidas sao capitalizadas a taxa meédia de
penalizagdo por mora, actualmente cifrada em 2%, é possivel deduzir que, apds um alivio de 2.3
mil milhdes de meticais nos primeiros 6 meses da moratoéria, as empresas terao de pagar cerca de
2.4 mil milhdes de meticais nos 6 meses seguintes, significando um incremento de
aproximadamente 100 milhdes de meticais. Portanto, pressupondo que o capital mantem-se
constante, os 100 milhdes de meticais representam o juro adicional que o sector empresarial
devera suportar por conta da capitalizacao das prestagoes diferidas. Assim, a taxa de juros efectiva

podera subir de 19.29% para aproximadamente 20.1%, uma variagao proxima de 1pp.

Para grande parte das empresas mogambicanas, este O6nus adicional pode ter implicacdes
significativas na estrutura de custos e reduzir a dimensdo do impacto positivo gerado pela

moratoria.

Tabela 12: Impacto da moratéria do pagamento de prestacdes no sector empresarial

Cenari Moratéria (6 Capitalizagdo do montante

- enario base -

Descricdo meses) deferido

indice de rendibilidade 0.73 0.81 0.25
indice de Produtividade 2.11 2.11 2.11
Margem de lucro 0.29 0.47 0.15
indice de robustez

empresarial 0.51 0.59 0.46
Impacto na robustez

empresarial 15.6% -5,8%

Fonte: Elaborado pelos autores com base no modelo macrofinanceiro da CTA

Com base nestes resultados, constata-se que a moratéria tem um impacto de 15.6% no indice de
robustez empresarial e a capitalizagdo do montante deferido tem um impacto de -5.8%. Assim, o
impacto efectivo das moratorias do pagamento de prestacdes bancarias no desempenho do sector

empresarial sera de 9.8%, relativamente abaixo do impacto esperado de 15.6%.

Portanto, infere-se que, com o actual modelo de moratorias (que consiste na capitalizacao do
montante deferido), embora possa constituir um alivio e apoio a tesouraria das empresas, estas
podem se encurralar numa armadilha financeira de proporc¢des incontornaveis a curto prazo. Isto
€, apos o periodo da moratéria, as empresas terdo de pagar uma prestacao mais elevada, devido
ao efeito da capitalizacdo que tem como resultado o0 aumento da taxa de juros efectiva nos periodos

que se seguem ao periodo da moratoria.
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Pelo que, para que a medida das moratoérias tenha um impacto significativo e efectivo no
desempenho do sector empresarial, € necessario eliminar a capitalizagdo dos montantes deferidos,
bem como, quaisquer condicdes que resultem num 6nus financeiro adicional ao sector empresarial.
Contudo, para que esta abordagem seja efectivamente adoptada pelos bancos, sem custos ou
perdas financeiras adicionais, € necessaria uma intervengao do governo ou o apoio dos parceiros
de cooperacao para a cobertura de eventuais perdas que poderao decorrer desta postura por parte

dos bancos comerciais.

5.1.3. LINHAS DE FINANCIAMENTO

Para fazer face aos impactos da COVID-19 no sector empresarial e na economia mog¢ambicana, o
Governo de Mogambique lancou duas linhas de financiamento que visam, essencialmente, apoiar
a tesouraria e as necessidades de investimento das empresas no contexto da COVID-19. As duas
linhas estdo sob a gestdo do Banco Nacional de Investimentos (BNI) e possuem as caracteristicas

descritas na Tabela 13.

Tabela 13: Descri¢do e caracterizagdo das linhas de financiamento no ambito da COVID-19

Descri¢ao BNI COVID-19 GOV. COVID-19
Tesouraria Investimento Tesouraria Investimento
Taxa de juros 8a12% 8a12% 7% 5%
Maturidade até 1 ano até 3 anos 1 ano 5 anos
(i) Micro empresas: (i) Micro empresas:
(i) Micro empresas: (i) Micro empresas: até 2.5 Milhdes MT até 7.5 Milhdes MT
até 2.5 Milhdes MT até 7.5 Milhées MT (i) Pequenas (i) Pequenas
(i) Pequenas (i) Pequenas empresas: até 7.5 empresas: até 22.5
empresas: até 7.5 empresas: até 22.5 milhdes MT milhdes MT
milhdes MT milhdes MT (i) Médias (i) Médias
Valor de (i) Médias empresas: | (ii) Médias empresas: | empresas: até 15 empresas: até 45
financiamento | até 15 milhdes MT até 45 milhdes MT milhdes MT milhdes MT

Fonte: BNI, 2020

75



A linha “GOV.COVID-19” possui uma dotacao financeira de Mil Milhées de Meticais, enquanto que
a linha “BNI COVD-19” possui uma dotacao de 600 Milhdes de Meticais. Assim, as duas linhas

perfazem um total de 1.6 Mil Milhdes de Meticais, o correspondente a 23.1 Milhdes de USD.

Dependendo da forma como serdo geridas e dos mecanismos da sua operacionalizagao, estas
linhas irao certamente contribuir para o apoio a tesouraria e investimento do sector empresarial
mocambicano que foi severamente afectado pela pandemia da COVID-19. Contudo, a questao que
se coloca € se o valor destas linhas é suficiente para acomodar as necessidades do sector
empresarial. Para responder a esta questdo € necessaria a estimagdo do valor total das
necessidades de financiamento do sector empresarial face a COVID-19. A Caixa IV mostra a
abordagem e a metodologia usada para a estimacao das necessidades de financiamento as

empresas mogambicanas.
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CAIXA IV: ESTIMACAO DA NECESSIDADE DE FINANCIAMENTO DO SECTOR EMPRESARIAL
MOCAMBICANO PARA FAZER FACE AOS IMPACTOS DA COVID-19

Para estimar as necessidades de financiamento do sector empresarial recorreu-se a um modelo de analise
do balancgo funcional de uma empresa tipica. Este modelo assenta numa abordagem financeira baseada na
gestao de tesouraria e necessidades de fundo de maneio que permite estimar o impacto de um choque
economico no sistema de tesouraria das empresas bem como nas necessidades de recursos para assegurar
o funcionamento do negocio.

O sistema de tesouraria de uma empresa tem como principal fungao a gestao financeira de curto prazo que
garante e prevé o compromisso para com 0S seus credores e a obtencdo de meios para o0 seu
funcionamento. Neste sistema, as vendas geram contas a receber, as compras geram contas a pagar e
todos estes movimentos transitam directamente para a tesouraria da empresa. Os principais indicadores
comumente usados pela literatura para analisar a tesouraria € o equilibrio financeiro de uma empresa sao:
(i) fundo de maneio; (ii) necessidades em fundo de maneio e (iii) tesouraria Liquida, conforme a seguinte
formula:

TRL =FM - NFM
Onde:
TRL — Tesouraria liquida
FM — Fundo de maneio

NFM — Necessidade em Fundo de Maneio

Esta férmula mostra que a tesouraria liquida de uma empresa depende do fundo de maneio e das
necessidades em fundo de maneio, o que se traduz, essencialmente, na diferenca entre a tesouraria activa
e a tesouraria passiva. Neste caso o fundo de maneio (capitais permanentes — activo fixo) representa a
tesouraria activa e as necessidades em fundo de maneio (necessidades ciclicas — recursos ciclicos)
representam a tesouraria passiva. Portanto para avaliar o impacto da COVID-19 na tesouraria das empresas
mocambicanas, é necessario avaliar o efeito desta crise nestas duas componentes. Contudo, nota-se que a
componente que tera sido mais afectada € a NFM por conter o factor ciclico na sua configuracao, enquanto
que o FM é uma componente patrimonial. Pelo que, nesta analise pressupde-se que o FM é fixo, de modo
que o impacto da COVID-19 na tesouraria das empresas seja determinado apenas pelas variagdes nas NFM.

Assim, com base no modelo macrofinanceiro do sector empresarial mogambicano, mencionado no capitulo
2, pode-se estimar o impacto da COVID-19 nas NFM do sector empresarial.
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Para a realizagao desta estimativa sdo assumidos 0s seguintes pressupostos:

(ii)

(iv)

Impacto da COVID-19 nas receitas — 951 milhdes de USD (cenario pessimista, conforme descrito
no capitulo 3)

Impacto da COVID-19 no ciclo de tesouraria das empresas — aqui assume-se que devido a COVID-
19, 0 prazo médio de recebimento aumenta de 97 para 213 dias , uma vez que os clientes
tornaram-se incapazes de pagar atempadamente as suas dividas face a redugdo dos seus
rendimentos imposta pela COVID-19. A dimenséao da reducao do prazo médio de recebimento foi
calculada como uma média das experiéncias captadas num grupo de 5 empresas do sector
industrial.

Conta clientes e existéncias — assume-se que 90% das vendas das empresas sao feitas a prazo
e as empresas nao acumulam existéncias.

Conta fornecedores — aqui assume-se que, devido ao impacto da COVID-19, as empresas tornar-
se-ao0 incapazes de pagar pontualmente as suas dividas com os seus fornecedores, pelo que, o
prazo medio de pagamento podera, em meédia, aumentar de 30 para 90 dias, conforme as
experiéncias de algumas empresas do sector industrial.

Com base nestes pressupostos e com recurso ao modelo macrofinanceiro do sector empresarial,
mencionado no capitulo 3, foi possivel estimar o impacto da COVID-19 nas necessidades de fundo de
maneio, conforme ilustra a trabela abaixo:

Grafico C3: Estimacédo do impacto da COVID-19 nas NFM

Necessidades ciclicas 29,318 86,365 57,047
Clientes 29,318 86,365 57,047
Existéncias X X

Recursos ciclicos 21,983 43,966 21,983
Fornecedores 21,983 43,966 21,983
Estado X X

Necessidades de Fundo de maneio 7,335 42,399 35,065

Fonte: Adaptado pelos autores

Portanto, conforme se pode notar, o acréscimo nas NFM causado pela pandemia da COVID-19 é de cerca
de 35 mil milhdes de meticais, o correspondente a 508 Milhdes de USD. Assim, pode-se considerar que, a
necessidade de financiamento para o funcionamento das empresas, € de 42.3 mil milhdes de meticais, dos
quais 35 mil milhdes de meticais resultam dos impactos da COVID-19.
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Portanto, conforme a estimativa feita na Caixa IV, infere-se que a necessidade adicional de
financiamento ao sector empresarial mogambicano causada pela COVID-19 ascende a
aproximadamente 35 Mil Milhdes de Meticais. Pelo que, as duas linhas de financiamentos
disponibilizadas pelo Banco Nacional de Investimento (BNI), representam apenas 5% das
necessidades de financiamento do sector empresarial, configurando-se um “Gap” de 95%,
conforme ilustra o Grafico 27. E, portanto, critico que as linhas de financiamento do BNI sejam
rigorosamente alocadas aos proponentes que reinam as melhores condigdes de sucesso para que
se obtenha o maior e melhor impacto via estas linhas enquanto se procuram novas e adicionais

linhas de financiamento.

Grafico 27: Necessidades de financiamento das empresas

| Fundos disponibilizados = Necessidade de financiamento ao sector empresarial

1.6 Mil Milhdes de MT GAP: 33.4 Mil Milndes de MT

35 Mil Milhoes de MT

0 5 10 15 20 25 30 35 40

Fonte: Elaborado pelos autores

5.2. PROPOSTAS DE MEDIDAS

Para fazer face aos impactos negativos da pandemia da COVID-19 no sector empresarial € na
economia, € necessaria a adopgao de medidas de curto, meédio e longo prazo. As medidas de curto
prazo sao medidas temporarias cujo objectivo principal é apoiar a sobrevivéncia das empresas
durante o periodo da crise e as medidas de longo prazo sdo medidas que visam apoiar a

recuperacao e o relancamento da economia.
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5.2.1. MEDIDAS DE CURTO PRAZO

As medidas de curto prazo sdo muito importantes durante o periodo da crise, visto que estas

poderao apoiar a tesouraria das empresas, assegurando assim, a sua sobrevivéncia. Uma vez que

ainda ndo existe uma previsao sobre o término desta crise, a implementacao destas medidas deve

ser imediata e efectiva de modo a evitar um colapso econémico de proporcdes incalculaveis. Com

base nas informagdes obtidas junto do sector empresarial, as medidas de curto prazo devem incluir

essencialmente:

5.2.1.1. Adaptacao e implementagdo das medidas ja aprovadas

Conforme referenciado na seccao anterior, algumas das medidas aprovadas porque nao tiveram

impacto significativo no sector empresarial, deveriam de ser mais abrangentes. Assim, propde-se

a revisao destas medidas nos seguintes termos:

(i)

Alargamento da abrangéncia da dispensa dos pagamentos por conta e especiais por
conta do IRPC — Aqui propde-se que a medida referente a dispensa dos pagamentos por
conta e especiais por conta seja alargada para todas empresas ou pelo menos para
todas empresas enquadradas no grupo de “pequenos contribuintes” que tenham
verificado no exercicio anterior (2019) um volume de negoécios nao superior a 70 Milhdes
de Meticais. Tendo ja passado o primeiro semestre, e, portanto ja efectuado o
pagamento da primeira prestacéo, propde-se que sejam isentos 0s pagamentos das
prestagdes remanescente, nomeadamente, 0s que deveriam ser efectuados nos meses
de Julho e Setembro (no caso dos pagamentos por conta) e os que deveriam ser
efectuados nos meses de Agosto e Outubro (no caso dos pagamentos especiais por
conta).

Adaptagéo e alargamento da abrangéncia da medida referente a redugdo do custo de
electricidade — Conforme referido na secg¢do anterior, esta medida deveria ser
abrangente, incluindo, pelo menos, todas as empresas do sector da Hotelaria e
Restauracao, que figuram como os mais afectados pela pandemia. Adicionalmente,
propde-se que esta medida seja adaptada, isentando, nao s6 a taxa fixa, mas também a
taxa de ponta, de modo que, durante esta fase da crise as empresas paguem apenas o

consumo efectivo de electricidade.
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(i)  Implementagéo efectiva da medida referente a compensacgéo de créditos do IVA com
dividas de impostos — Desde a sua aprovacao a 27 de Abril, esta medida nao foi
efectivamente implementada devido a falta de regulamentagéo. Pelo que, recomenda-
se a sua urgente regulamentacao, de modo que esta medida possa contribuir no apoio

a tesouraria das empresas.
5.2.1.2. Reforgo das linhas de financiamento introduzidas

Conforme referenciado na secgao anterior, as linhas de financiamento introduzidas pelo governo
para apoiar a tesouraria e investimento das empresas afectadas pela COVID-19, no total, perfazem
apenas 5% da necessidade de financiamento ao sector empresarial, configurando-se num défice
de 95%, que corresponde a 33.4 mil milhdes de meticais, aproximadamente 484 milhdes de USD.
Portanto, recomenda-se o reforgo das linhas de financiamento de modo que ascendam a pelo
menos 50% da necessidade do sector empresarial. Aqui, destaca-se o papel dos parceiros de

cooperacao no refor¢co da dotacao financeira destas linhas.
5.2.1.3. Titularizagédo dos créditos do IVA

Face ao défice de tesouraria que assola o sector empresarial mogcambicano devido aos efeitos da
COVID-19, e tendo em conta os avolumados créditos relativos ao Imposto Sobre o Valor
Acrescentado (IVA) de que as empresas sao detentoras junto a administracao tributaria e divida do
Estado no pagamento de bens e servigos fornecidos pelo sector privado e ainda nao pagos, propde-
se, a titularizacao destes créditos, transformando-os em obrigagdes ou titulos de tesouro que

possam ser livremente transmissiveis e passiveis de negociagao em bolsa.

Assim, as empresas poderao fazer o uso deste instrumento para a negociagao de financiamento
por via da bolsa de valores, bem como para a constituigdo de garantias para créditos bancarios.
Para além disso, os bancos comerciais podem, através destes titulos, financiar a tesouraria das
empresas por via de operacdes de securitizagao de recebiveis. Adicionalmente, estes titulos seriam

também usados pelas empresas para o0 pagamento de obrigacdes fiscais.
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llustracao 7: Titularizagdo dos créditos do IVA

Total de pedidos de

reembolsos do IVA: 731
“Titulos de
reembolso” no
— valor de 13.2
Mil Milhdes de
Total de créditos das MT
empresas em reembolsos do )

IVA: 13.2 Mil Milnbes de MT

Fonte: Elaborado pelos autores com base em dados da Autoridade Tributaria (Julho de 2020)

Conforme mostra a ilustracao 7, a implementacao desta medida poderia gerar titulos avaliados em
13.2 mil milhdes de meticais que iriam contribuir significativamente para o apoio a tesouraria das
empresas. Estes titulos iriam servir, igualmente, como um mecanismo de constituicao de garantias
para a adesao, por parte de grande numero de empresas, as linhas de financiamentos lancadas

recentemente pelo Banco Nacional de Investimentos (BNI) no valor de 1.6 mil milhdes de meticais.

Sob o ponto de vista de aprovacao e implementacao desta medida, propde-se que se replique a
abordagem usada para os “Titulos de Reembolso — 2015” emitidos pelo governo em 2015, cujas
comissbes de emissdo foram aprovadas pelo Diploma Ministerial n° 65/2015 de 13 de Maio.
Portanto, usado a mesma logica, propde-se a emissao dos “Titulos de reembolso do IVA — 2020”

como uma forma de flexibilizar o financiamento a tesouraria das empresas.
5.2.1.4. Medidas para o sector da Hotelaria e Turismo

O sector da Hotelaria e Turismo figura como o sector mais afectado pela pandemia da COVID-19,
conforme foi demostrado no capitulo 3. Pelo que, este sector deve ser privilegiado na adopcao de
medidas de alivio a tesouraria. Assim, para a dinamizagao deste sector, durante este periodo da

pandemia, propdem-se as seguintes medidas:
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(i) Criacédo de condicbes para reabertura das areas de atracgao turistica

Tendo em conta a chegada da época balnear no ocidente, ao longo do segundo semestre do ano,
que implica uma maior procura pelo turismo a nivel mundial, configura-se uma oportunidade para
a revitalizagado do sector do turismo mogambicano que sofreu grandes impactos da pandemia da
COVID-19. Neste contexto, para apoiar a recuperacao deste sector, estimulando o procura pelos
servicos turisticos, propde-se a criacao de condigdes para a reabertura total das areas de atraccao
de turismo estrangeiro, sujeitando estas areas a um quadro especifico de politicas de proteccéo e
prevencao contra a COVID-19, mas permitindo que possam operar de modo a evitar um colapso

ainda mais pronunciado deste sector.

Com esta medida, os operadores turisticos poderao relangar os seus negocios, aproveitando-se
do facto de alguns paises do ocidente ja terem aberto parcialmente as suas economias, 0 que ira

impulsionar os gastos com lazer, aumentando assim a procura pelos servigos turisticos.

Adicionalmente, propde-se a promocao de viagens domésticas para a exploracdo de algumas
areas turisticas que possuem condi¢gdes de assegurar o distanciamento interpessoal exigido, bem

como outras medidas emanadas pelo governo no ambito do estado de emergéncia.
(i) Redugéo temporaria da aliquota do IVA para 8,5%

O principal factor que induziu o abrandamento do nivel de actividade do sector da Hotelaria e
Turismo foi a reducao da procura pelos servicos desde sector, o que foi motivado, essencialmente,
pelas restricbes de viagens a nivel mundial, que implicaram na reducao significativa de turistas
estrageiros no pais em todas modalidades (Lazer, negocios, academia, etc). Este cenario,
associado as restricdes impostas pelo estado de emergéncia, resultou na reducao significava da

despesa dos agentes econdmicos em servicos turisticos.

Portanto, nesta fase de reabertura gradual de algumas economias, para estimular a procura por
servicos turisticos e o relangamento deste sector, propde-se a redugao da aliquota do IVA em 50%,
de 17% para 8.5% para os “subsectores de alojamento e restauragao”. Esta medida ira induzir a
reducao dos precos, incentivando o aumento da procura pelos servigos de hotelaria e turismo, o

que podera contribuir para a dinamizacao deste sector.
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Tabela 14: Impacto da medida nas receitas do estado

Descricdo Valor (1076 MZN) ‘

Receita Total do IVA 2020 56,786
Receita do IVA - Turismo 2020 1,136
Receita do IVA Turismo com a medida (tx=8.5%) 568

Fonte: Orcamento do Estado 2020 e célculos dos autores

Conforme ilustra a Tabela 13, o impacto desta medida nas receitas do IVA programadas para 0 ano
de 2020 é de apenas 568 Milhdes de Meticais, o correspondente a 1%. Isto mostra que apesar de

ser muito importante para este sector, esta medida ndo é consideravelmente onerosa para o estado

(Nota: tendo em conta o cenario actual, em que este sector praticamente ndo esta a facturar, a receita do IVA estaria

proxima de zero).

5.2.3. PROGRAMA DE RECUPERACAO ECONOMICA POS — COVID 19

Para além dos seus impactos negativos no desempenho do sector empresarial € na economia de
forma geral, a COVID-19 trouxe consigo desafios estruturais que requerem uma mudanca de
mentalidade e de paradigma economico e social. Uma vez que ainda nao existe uma previsao clara
sobre o0 prazo de duracgao desta pandemia, tem sido consensual, entre varios paises, a ideia de que
o mundo tem de aprender a conviver com este virus, uma vez que se pode tratar de uma “nova

normalidade”.

Portanto, a insercao nesta nova normalidade, requer politicas estruturais que irdo, por um lado,
acelerar a recuperacao da economia, e por outro lado, adaptar o sistema econémico a um modelo
assente na inovagao e digitalizacdo. Neste contexto, urge a necessidade de criagcdo de um
programa de recuperacao econémica pos — COVID 19, que ira definir as linhas gerais e os focos
de actuacao para a efectivacao do processo de recuperacao e adaptacdo da economia a nova

normalidade.
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llustrac&o 8: Plano de recuperacao econdmica Pos - COVID 19

Melhoria do Ambiente de negécio

I

Linha de financiamento para a recuperagdo empresarial

Fundo de garantia de crédito
Accdes concretas:

Correccao das distor¢des criadas pela COVID-19 no Ambiente de
Negocios

Digitalizagdo dos processos de negdécios

2 <

Fonte: Elaborado pelos autores

Conforme demostra a ilustragéao 8, o programa de recuperagao econémica Pos-COVID 19 devera
ser constituido por trés focos essenciais, nomeadamente, (i) financiamento; (i) melhoria do
ambiente de negdcios e (iii) transformacao digital. Cada um destes focos tem um papel bastante
importante no processo de recuperagao econdmica, adaptacao e criacao de resiliéncia. Os actores
chave na implementacao do programa sao, essencialmente, o Governo, parceiros de cooperacao

e sector privado, sendo que todos tém um papel importante em cada foco do programa.
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() Fases da implementacéo do programa

O programa de recuperagao economica Pos-COVID 19 € constituido por duas fases, sendo a fase
| dedicada ao estabelecimento de normas para o funcionamento do sector empresarial no contexto
da COVID-19, correccao das distorgdes causadas pela COVID-9 no ambiente de negocios e a
digitalizacao dos processos de negdécio, cujo objectivo principal € a adaptacéo e criacao de
resiliéncia. Afase Il € dedicada ao financiamento e melhoria do ambiente de negocios, cujo principal

objectivo é a recuperagao econémica, conforme mostra a ilustragao 9.

llustragdo 9: Fases da implementacao do programa

\N/

Lo ,
17z
v ~ P .
Adaptacéo e criacdo de resiliéncia Recuperacao economica

» Digitalizagédo dos processos de > Criacdo de wuma linha de

negocio. financiamento para recuperacao
empresarial

» Correccao das  distorcoes > Criacdo de um fundo de garantia
criadas pela COVID-19 no de créditos

Ambiente de Negocios > Aceleragcao de reformas, com

enfoque nos Quick Wins

Fonte: Elaborado pelos autores

MEDIDAS DA FASE |

Na fase | as medidas incluem, essencialmente, a correccao das distor¢oes criadas pela COVID-19
no ambiente de negdcios e a digitalizacao das PMEs e dos servicos publicos. O objectivo destas
medidas é adaptar o sistema empresarial ao novo contexto e criar resiliéncia que ira sustentar o

processo de recuperacao economica.
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Portanto, em primeiro lugar, € necessaria a adopgao de medidas para a melhoria do ambiente de
negocios que consistem na correcgao das distor¢cdes causadas pela COVID-19 nos processos de
negocio. Isto €, as medidas restritivas que foram sendo adoptadas por varios paises, em especial
pelos principais parceiros comerciais de Mocambique, no ambito da prevencao contra a COVID-
19, alteraram significativamente as regras de comeércio internacional criando constrangimentos de
diversa ordem que embaragam os negocios das empresas mogambicanas. Por exemplo, as medida
restritivas colocada pela Africa do Sul, China e outros paises na movimentacao de mercadorias,
tem estado a afectar o fluxo de comércio e os custos operacionais das empresas mogambicanas,
tanto sob ponto de vista de tempo, assim como de procedimentos. Pelo que, € necessario encontrar

solugdes internas para minimizar o impacto negativo deste cenario no ambiente de negocios.

A mesma logica deve ser seguida para as regras de distanciamento social, e demais normas que
irdo nortear os processos de negocios neste novo contexto. Ou seja, € preciso adoptar medidas
que irdo corrigir as distor¢oes criadas pela COVID-19 em todos sectores e em todos aspectos

relacionados com a actividade empresarial.

Por outro lado, deve-se apostar na digitalizacao dos processos de negocios e dos servigos publicos.
Isto é, numa visao de médio e longo prazo, a digitalizacdo sera um grande factor de
competitividade, pelo que, as empresas mogambicanas deverdo se adaptar ao novo ambiente de
negocios e terdo de seguir as tendéncias, que ja existiam, mas que estéo a ser aceleradas por esta

crise.

No essencial, trata-se da transformacao digital e novas tecnologias, que incluem a digitalizagéo de
Servicos e processos, robotica, machine learnig, blockchain, automagao, impressao 3D, entre
outras. Entretanto, para a efectivacao desde processo é necessaria uma transformacao radical no
funcionamento das diversas instituicoes publicas. Isto €, o sector publico deve assumir a dianteira,
uma vez que s6 havera incentivo para a digitalizacao das empresas, se esta resultar na flexibilizacao
da sua interagdo com as instituicdes publicas. Pelo que, é necessario primeiro que haja uma
transformacao digital no sector publico, que ira se repercutir sobre o sistema econémico de forma

geral.

Para a prossecucao deste desiderato, pode-se comecgar com a aceleracao da implementacao dos

projectos de digitalizacao ja em curso, nomeadamente, e-tributacao, maquinas fiscais, e-BAU,
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entre outros programas que ja estdo em andamento (Nota: CTA ira coordenar com as instituigdes relevantes

para a definicio do escopo e das acgdes concretas a serem levadas a cabo para a realizagdo desta actividade).

MEDIDAS DA FASE II

As medidas desta fase incluem, essencialmente, criacao de uma linha de financiamento para a
recuperagao empresarial, criacao de um fundo de garantia de crédito e a aceleragao de reformas,

com enfoque nos Quick Wins.

Relativamente as linhas de financiamento, € necessario que sejam aplicaveis a todas empresas
(micro, pequenas, médias e grandes) e possuam condi¢cdes de acesso pouco exigentes, com taxas
de juros acessiveis, compreendidas entre 6 e 10%. Paralelamente as linhas de financiamento deve-
se criar um fundo de garantia de crédito para facilitar o acesso ao financiamento as empresas,

estruturalmente, frageis e sem capacidade de constituicao de garantias.

Quanto a aceleragao de reformas para a melhoria do ambiente de negdécios, propde-se o enfoque
nos Quick Wins, que sao reformas ja aprovadas e que enfermam apenas do problema da nao
implementacao efectiva. Aqui, propde-se que se adopte como instrumento de trabalho a matriz de
Quick Wins elaborada pela CTA que contém um conjunto de medidas que ao serem implementadas
poderdo resultar numa subida de 15 posi¢cées no Ranking do Doing Business, passando da actual

posi¢cao 138 para a posicao 123.
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CUSTO TOTAL DA COVID-19 NO SECTOR EMPRESARIAL

Conforme referido nos capitulos anteriores, a COVID-19 afectou de forma severa o sector
empresarial mogcambicano, sendo que os principias focos de impacto foram a reducao de receitas

e o0 défice de tesouraria, conforme mostra a ilustragao 10.

llustragédo 10: Custo total da COVID-19 no sector empresarial

Custo total
da crise:
— 1,4 Mil
Milhdes de
I uSD

Fonte: Elaborado pelos autores

Assim, o custo total da crise da COVID-19 no sector empresarial estimacao em 1,4 mil milhdes de

USD, o equivalente a cerca de 9.7% do PIB
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CONCLUSOES

O presente estudo tinha como objectivo analisar o impacto da COVID-19 no sector empresarial

mogambicano e discutir propostas de medidas para a sua mitigacao.

Os resultados do estudo sugerem que, devido aos impactos da pandemia da COVID-19, o nivel de
actividade empresarial reduziu em cerca de 65% no primeiro semestre de 2020, o0 que culminou com a
reducdo do indice de Robustez Empresarial em cerca de 49%, de 0.51 em Janeiro para 0.26 em Junho.
O sector da Hotelaria e Turismo figura como o mais afectado, tendo registado uma retracgao do nivel
de actividade em mais de 75%. Devido a estes impactos, estima-se que o0 sector empresarial
mogambicano, como um todo, podera registar perdas de facturagao até 951 milhdes de USD em 2020,

o correspondente a 7% do PIB.

As consequéncias do impacto desta pandemia no sector empresarial reflectiram-se, igualmente, no
mercado de trabalho, sendo que devido a redugao significativa do volume de receitas que afectou o
fluxo de caixa das empresas e a sua capacidade de suportar 0s custos de producdo (dos quais o
pagamento de salarios), varias empresas optaram pela suspensao de contratos de trabalho. De acordo
com os dados apurados, até o final do primeiro semestre do ano, cerca de 30 mil contratos de trabalho
haviam sido suspensos, e considerando este ritmo de evolucéao, estima-se que até o final do més de
Agosto este numero venha a aumentar para 63 mil, o correspondente a 11% da massa laboral

empregue no sector privado.

Devido a este quadro adverso, o crescimento da economia mogambicana em 2020 podera registar um
abrandamento face ao ano anterior (2019), em que a economia cresceu em 2.2%. Conforme sugerem
as estimativas, a taxa de crescimento podera cifrar-se em 1.1% num cenario optimista e -0.5% num
cenario pessimista. O cenario pessimista é considerado, actualmente, o mais provavel, e fundamenta
— se pela rigidez estrutural da economia mogambicana (que torna dificil que a economia se recupere de
um choque no curto prazo), a manutengao do Estado de Emergéncia no segundo semestre do ano (que
implica restricoes a actividade empresarial) € a manutencao das restricbes de entradas e saida nos
principais parceiros comerciais de Mogambique, como é o caso Africa do Sul, que representa cerca de

30% do volume de comércio externo do pais.
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IMPLICACOES DE POLITICA

Face aos impactos da COVID-19 no sector empresarial € na economia mogambicana descritos ao longo do
estudo, configura-se a necessidade de adopc¢ao de medidas efectivas que irdo, por um lado, assegurar a

sobrevivéncia das empresas, e por outro lado, apoiar a recuperacao da economia.

Neste contexto, ao longo do primeiro semestre do ano, o Governo de Mogambique adoptou um conjunto de
medidas fiscais, aduaneiras, laborais e financeiras, com vista a minimizagao dos impactos da pandemia no
sector empresarial e na economia. Contudo, de acordo com a andlise feita junto do sector privado, apurou-
se que grande parte das medidas adoptadas pelo governo, ndo tiveram impacto significativo no sector
empresarial devido a limitacdes inerentes a estas medidas. Aqui, destacam-se as seguintes medidas: (i)
dispensa dos pagamentos por conta e especial por conta — limitada apenas as empresas que tenham
verificado no exercicio anterior (2019) um volume de negdécios nao superior a 2.500.000 MT; e (ii) reducao
da factura de electricidade em 10% e isengao da taxa fixa — aplicavel apenas para as empresas que tenham

uma poténcia de energia de ate 200 KVA.

Devido a estas limitagdes, constatou-se que estas medidas n&o tiveram o impacto que se esperava. Pelo
que, para a melhoria deste cenario, propde-se a adopgao de um novo quadro de medidas que responda
efectivamente aos desafios que esta pandemia impde ao sector empresarial e a economia de forma geral.
Estas medidas devem considerar, em primeiro lugar, a definicdo de normas e procedimentos de prevencao
que irao orientar o funcionamento continuo do sector empresarial no contexto da COVID-19 e a correccao

de distorgdes causadas pela pandemia da COVID-19 no ambiente de negdcios.

Por outro lado, é necessaria a reformulagao das medidas previamente adoptadas, tornando-as abrangentes
e efectivas. Aqui, destaca-se o alargamento da abrangéncia da medida referente ao adiamento dos
pagamentos por conta e especiais por conta do IRPC, bem como da medida referente a reducéo do custo
de electricidade, para além da implementacao efectiva da medida referente a compensacao dos créditos do
VA.
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Medidas adicionais incluem incentivos especificos ao sector da Hotelaria e Turismo, por ser o mais afectado
(Reabertura das areas de Atraccao Turistica, Redugédo da aliquota do IVA para 8,5% no sector do
alojamento, etc), pagamento dos atrasados do estado, adaptacédo do regime de moratérias de prestagdes

bancarias, e reforco das linhas de financiamento.

Relativamente as moratdrias no pagamento de prestacdes bancarias, constatou-se que, embora as
empresas possam se beneficiar de um alivio a tesouraria de até 2.3 mil milhdes de MT nos primeiros 6
meses, as mesmas poderao ficar pressionadas nos 6 meses subsequentes, devido ao 6nus adicional que
resulta da capitalizagao dos montantes deferidos. Com isso, as empresas irdo pagar até 2.4 mil milhées de
MT, nos 6 meses seguintes, significando um custo adicional de 100 milhdes de MT. Este cenario sugere que
a taxa de juro efectiva tera subido de uma média de 19.29% para aproximadamente 20.1%, ao longo deste
periodo. Pelo que, para a minimizacao deste custo, € necessaria a intervencao do governo e dos parceiros
de cooperacgao por via de uma medida de apoio financeiro que ira eliminar o processo de capitalizagao das

prestacoes deferidas.

Quanto ao financiamento, destaca-se o papel dos parceiros de cooperagao no apoio a concepgao de linhas
de financiamento que possam responder as necessidades de financiamento do sector empresarial
(estimadas em 508 milhdes de USD), visto que os fundos disponibilizados, através das linhas de
financiamento introduzidas pelo governo, respondem em apenas 5% as necessidades totais de

financiamento ao sector empresarial mocambicano.

Portanto, todas estas medidas deverado fazer parte de um instrumento compreensivo e aglutinador
estruturado sob forma de um “Programa de Recuperagao Econémica Pds COVID-19”. Este programa
devera assentar em dois vectores principais, nomeadamente, (i) adaptacao e criagao de resiliéncia e (ii)

recuperacao economica.
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ANEXOS

ANEXO 1: Calculos dos indices de desempenho empresarial

CAIXA A.1: METODOLOGIA DE CALCULO DOS INDICES DE DESEMPENHO
EMPRESARIAL

Os indices macrofinanceiros sao indicadores usados para analisar a performance do sector empresarial
de forma agregada, podendo captar o impacto de politicas econoémicas no desempenho empresarial. O
indice agregativo desde modelo € o “indice de robustez empresarial” que € constituido por trés (3) indices,
nomeadamente, indice de rendibilidade, indice de produtividade e margem de lucro, conforme a equacgao

baixo:

IREt — IRt+ Izt'l' ML (1)

Onde:

IRE — indice de Robustez Empresarial
IR — Indice de Rendibilidade

IP — indice de Produtividade

ML — Margem de Lucro

(i)  Indice de Rendibilidade

O Indice de Rendibilidade ou lucratividade, demostra o lucro obtido por cada unidade monetaria
despendida, sito e:
RL
IRy = — (2)
Onde, IR representa o indice de rendibilidade, RL representa o Resultado Liquido e C representa o custo
de producdo. A medida que este indice for maior, melhor € para a empresa uma vez que estaria a

aumentar o lucro obtido em cada unidade monetaria despendida.




(i) Indice de Produtividade

Este indice retrata a receita obtida em cada unidade monetaria despendida, e por via disso, demostra o
nivel de produtividade dos factores de produgdo. De forma geral, este indice é calculado pelo racio entre

a receita e o custo, conforme a equacao abaixo:

IP, = = (3)
Onde IP representa o indice de produtividade, R representa a receita e C representa os custos de produgao.
|dealmente, este indice deve ser maior que 1, uma vez que se este forigual a 1, significa que uma unidade
monetaria despendida nos factores de producao produz uma unidade de receita, sendo que no nivel abaixo

este valor seria menor.

(i) Margem de lucro
A margem de lucro mostra o lucro obtido em cada unidade monetaria de receita, pelo que, é definida pelo

racio entre o resultado liquido e a receita, conforme ilustra a equacao abaixo:

RL

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

Portanto, considerando as definicées dos trés indices que compdem o indice de robustez empresarial, pode-

se substituir cada um dos indices na equacao 1. Assim, o indice de robustez empresarial € dado por:
1 R 1
= - * (— —_
IRE; = -RL*(Z+-) (5)

Esta equacao mostra que o indice de Robustez empresarial tem uma relacao linear e positiva com o
resultado liquido. Assim, um aumento do resultado liquido tera como efeito 0 aumento do nivel de robustez
empresarial.
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