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Resumo

Esta dissertacdo tem por objetivo analisar os determinantes da rentabilidade bancaria
de Cabo Verde, medida pelo retorno sobre os ativos (ROA), retorno dos capitais
proprios (ROE) e a margem financeira liquida (NIM). Para esta anlise foi utilizada uma
amostra com 0s quatro maiores bancos cabo-verdianos e um conjunto de onze variaveis
independentes no periodo de 2005 a 2013. A estimacéo foi feita com os dados de painel
estatico, com base no metodo dos efeitos aleatorios.

De todas as variaveis do modelo, as mais significativas para explicar a rentabilidade
bancéria em Cabo Verde sdo as variaveis especificas dos bancos. O modelo que utiliza a
margem financeira liquida como variavel dependente parece ser 0 mais adequado para
descortinar os determinantes da rentabilidade bancéria, pois é aquele que obtém
melhores resultados em termos da significancia estatistica das suas variaveis
explicativas.

Palavras-chave: Bancos, sistema bancéario cabo-verdiano, rentabilidade bancaria, ROA,
ROE, NIM

Classificacdo JEL: G21, C23



The banking system in Cape Verde: The performance of commercial banks and the
determinants of profitability

Abstract

This thesis aims to analyze the determinants of bank profitability in Cape Verde, as
measured by return on assets (ROA), return on equity (ROE) and net interest margin
(NIM). For this analysis a sample of the four largest banks Cape Verdeans and a set of
eleven independent variables from 2005 to 2013. The estimation was done with the
static panel data, based on the method of random effects was used.

Of all the variables in the model, the most significant in explaining bank profitability
in Cape Verde are the specific variables of banks. The model uses net interest margin as
the dependent variable seems to be the most appropriate to unveil the determinants of

bank profitability, as it is the one that gets the best results in terms of statistical
significance of their explanatory variables.

Keywords: Banks, Cape Verdean banking system, bank profitability, ROA, ROE, NIM

JEL Classification: G21, C23

Vi



indice

EPIGIafe oo I
D LTo [ Tor: (o] 4 - USSR RSP PRRPRI iii
F o [ (o L= ol T 1= ] (01U iv
RESUIMO ...t e e e e s e e e e e e nnb e e s ane e e e v
ADSTFACT. ... bbbttt Vi
SHGIAS € ACTONIMOS .....c.eiiiitiieiieic ettt bbb bbb e st b iX
LIStA A8 FIQUIAS ..iveeiieie ettt ettt e et e e et e e te e neesreesneeneenreeneeas X
[ W0 [ € - U oo SRR X
LiSta de QUAAIOS ....ccveeiiieeiieiie ettt ettt ettt e be e e ebe e sbeesbe e s beeebeesbeesnbeesaneenbeens X
LiSta A8 TADBIAS .....ooeieiiiciieece ettt X
(OF: 1o 11 (U] (o TN B 1] 1 70T 1 o7 o TSRS 1
1.1-Apresentacao e Justificagdo dO tEMA ........cceevvviiiiiieiie e 2
1.2-ODJELIVOS ..ottt et e e reens 2
1.3-IMPOrtanCia A0 ESTUAD .......ccuveiiieieie it 2
1.4-Metodologia do ESTUAD ........eccueiieiiieecie e 3
1.5-P1ano de trabalNo .........ooieiiiece s 4
Capitulo I1- O sistema bancario de Cabo Verde ..........ccccoevveveiiiiieiece e 5
2.1-Breve Historial de Cabo VErde .......cccooiiiiieiiiie e 5
2.2-Origem e evolucdo do sistema bancario de Cabo Verde ...........ccccoevvivieivenecnenne. 7
2.3-Os principais indicadores do sistema bancario Cabo-verdiano ..............cccccoevevnene 8
2.4-A atividade bancéria em Cabo VErde .........cccccoeiiiiiieniiisesee e 9
2.4.1-A regulacéo e a supervisdo do sistema bancério Cabo-verdiano ................... 10
2.4.2-0s riscos mais frequentes da atividade bancéaria Cabo-verdiana ................... 11
2.4.2.1-RiSCO A€ CrEAITO ...cvvevveiicie et 12
2.4.2.2-RiSCO de HQUIAEZ .....ccvveeeiieecieee et 13
2.4.2.3-RiSCO € MEICAUD ....ocvveeeeieeieeie e st rie ettt sne e 13
2.4.2.4-RiSCO OPEraCiONal ........ccecieiiieieiie e 14
2.5-A estrutura do sistema bancario de Cabo Verde .........ccccccvvvveieeveveieve s, 15
2.6-A estrutura dos acionistas dos bancos comerciais em Cabo Verde ...................... 15
2.7-A concentracdo bancaria em Cabo VErde ..........cccoeveiieneiinienenee e 20
2.7.1-Concentracdo bancaria e Rentabilidade ...........cccccoeveiieiiiiciiciecc e, 22
2.7.2-Tip0S d€ CONCENTIAGAD ....c.veuviviiiriieiesiieii ettt 22
2.8-Dispersédo geogréafica do sistema bancario em Cabo Verde ..........cccoceveevieieennnn, 23
2.8.1-Distribuicio geografica dabanca ..o 23
2.8.2-Distribuicéo geografica dos terminais da rede vinti4- 2012 ............ccccccovenene. 24
2.8.3-Grau de bancarizagédo e contas de depdsitos a ordem ........cccoceveviiencnnninnn. 24
2.8.4-Relacdo habitantes € agBNCIas .......cccvvveiiereiiie i 25
2.9- A atual crise financeira @ Cabo VEIUE .......ccoevveiiiieireie e 26
Capitulo 111- O desempenho dos bancos comerciais e 0s determinantes da rentabilidade:
REVISA0 0a THITEIALUIA ......veiveeiiec ettt re e sne e 29
3.1-Relevancia da rentabilidade doS DanCos ...........cccoeveiiieieiicieeee e 29
3.2-As variaveis da rentabilidade e 0s seus determinantes ...........ccoccvvevvveresiennennnns 30
3.2.1-Variaveis especificas dos bancos (fatores internos) ..........cccccevevvveveiiieieennns 31
3.2.2-Variaveis macroecondmicas (fatores externos) ........cccccevvveverieeiveresiiesieeninns 33
3.2.3-Variaveis referentes a organizacéo industrial do setor bancario ................... 34
3.3-Variaveis da rentabilidade (principais indicadores) .........c.cccovveveiveiveresiesieennnns 35
3.3.1-Rentabilidade sobre os ativos- Return on assets (ROA) .......cccvvvevvniieninnnns 37
3.3.2-Rentabilidade dos capitais proprios- Return on equity (ROE) .........cccceevvenene 37

vii



3.4- Dados e técnicas de estimagdo eCONOMELIICA ........cccvevveererieiirerieeee s 38

B4 L1- DAUODS ..ottt bbbt n e 38
3.4.2- Técnicas de estimagao €CONOMELIICA ........ccerveererieirerieieese s 39
Capitulo IV - Os determinantes da rentabilidade dos bancos comerciais em Cabo Verde
........................................................................................................................................ 40
4.1-DefiNiCA0 das VAIMAVEIS ......cveieeiiieiecie sttt re e e 40
4.1.1- Variaveis MaCrOBCONOMICAS ......ovevverreereereerieriesiesieseessessesseeseeseessessessessessassenns 40
4.1.2- Variaveis especificas da industria bancaria ............ccccooeveeiiiieiieene e 41
4.1.3- Variaveis especificas dos Dancos ... 41
4.2-Especificaco do MOAel0 ........ccooiveiiiieece s 42
4.3-Formulagao das NIPOLESES ........coviiieriiiieieire e s 43
A.4-RESUITAAOS ..ottt bbb 44
4.5-Anélise comparativa entre Cabo Verde € TUNiSIa ......ccccccvvvveieiercie e 47
Capitulo V- Conclusdes, Limitacdes do trabalho e pista para futuras investigacdes .... 49
5.1- PrinCipaiS CONCIUSDES ........ceiiiieiiieiieiie sttt 49
5.2- Limitac0es do trabalno ..........cccoveiiiiiic e 49
5.3-Pista para futuras iINVESTIGAGOES .......cc.erveruirieririieieieie e 49
Referencias BIiDIIOGrAfiCas ...........cccveiiiiiii e 51
AANEXO it b bt e s e e e e e e b e b nr e e nes 57

viii



Siglas e Acronimos

Bancos

BAICV- Banco Angolano de Investimento de Cabo Verde
BCA- Banco Comercial do Atlantico

BCN- Banco cabo-verdiano de negdcios

BCV- Banco de Cabo Verde

BESCV- Banco Espirito Santo Cabo Verde

Bl- Banco Interatlantico

CECV- Caixa Economica de Cabo Verde

ECOBANK- Ecobank Cabo Verde

NB- Novo Banco

Variaveis

CE- Crescimento economico

CTI- Cost-to-income

Dim- Dimenséo

DSB- Dimensao do sistema bancario
IHH- indice de Hirchman- Herfindahl
INF- Inflacéo

NIM- Net Interest Margin - Margem financeira liquida
PROP- Propriedade

QC- Qualidade do crédito

RC- Risco de crédito

RCAPITAL- Récio do capital

RL- Risco de liquidez

ROA- Retorno sobre ativos

ROE- Retorno dos capitais préprios

Outros

AGMVM- Auditéria Geral do Mercado de Valores Mobiliarios

ATM- Automated Teller Machine, terminologia anglo-saxénica de CA - Caixa
Automatico

CVE- Escudo cabo-verdiano

ES- Eficiéncia- Estrutura

POS- Point of Sale, terminologia anglo-saxénica de Terminal de Pagamento
Automatico

PTE- Escudo portugués

SCP- Estrutura-Conduta-Performance



Lista de Figuras:
Figura 1- Mapa do Arquipélago de Cabo Verde

Lista de Graéficos:

Gréfico 1- Distribuicdo geografica da banca no ano 2012

Gréfico 2- Evolucéo das contas de depositos & ordem e do grau de bancarizacéo
Gréfico 3- Evolugdo da cobertura média da populacdo por agéncias 2008- 2012
Gréfico 4- Taxa de crescimento real do PIB, expresso em percentagem

Grafico 5- Taxa de inflagdo, expresso em percentagem

Gréfico 6- Indicadores de Sustentabilidade da Divida do Governo Central

Lista de Quadros:

Quadro 1- indice de concentracio da Banca 2007- 2012

Quadro 2- Distribuicao geografica dos terminais da rede vinti4- 2012

Quadro 3A- indice de Hershman e Herfindahl (IHH)

Quadro 4B- Principais Indicadores Orcamentais

Quadro 5C- Importacdes Cabo-Verdianas de Bens por Grupos e Produtos

Quadro 6D- Importacdes Cabo-Verdianas de Bens por Zona Econémica e Paises de
Destino

Quadro 7E- Exportacdes Cabo-Verdianas de Bens por Grupos e Produtos

Quadro 8F- Exportaces Cabo-Verdianas de Bens por Zonas Econdmicas e Paises de
Destino

Quadro 9G-Remessa de emigrantes e divisas

Quadro 10H-Balanca Financeira

Quadro 111- Balanca Corrente e de Capital

Lista de Tabelas:

Tabela 1- NUmero de agéncias e dos funcionarios no ano 2013, expresso em unidades
Tabela 2- Ativo dos bancos e créditos a clientes no ano 2013, expresso em mil contos
cabo-verdianos

Tabela 3- Depositos de clientes 0 ano 2013, expresso em mil contos cabo-verdianos
Tabela 4- A distribuicdo do Capital Social do BCA, em 31/12/2013

Tabela 5- A distribuicdo do Capital Social da CECV, em 31/12/2013

Tabela 6- A distribuigdo do Capital Social do BI, em 31/12/2013

Tabela 7- A distribuicdo do Capital Social do BCN, em 31/12/2013

Tabela 8- A distribuicdo do Capital Social do BAICV, em 31/12/2013

Tabela 9- A distribuicdo do Capital Social do BESCV, em 31/12/2013

Tabela 10- A distribuicdo do Capital Social do ECOBANK Cabo Verde, em 31/12/2012
Tabela 11- A distribuicdo do Capital Social do Novo Banco, em 31/12/2013

Tabela 12- Relacdo entre hipoteses, varidveis independentes e o sinal esperado dos
parametros na regressao

Tabela 13- Estatistica descritiva das variaveis dependentes e independentes

Tabela 14- Matriz da correlacdo das variaveis independentes

Tabela 15- Resultados da regressédo do modelo

Tabela 16- Evolucdo do numero de agéncias dos bancos comerciais, expresso em
unidades

Tabela 17- Evolucdo do numero de funcionarios dos bancos comerciais, expresso em
unidades

Tabela 18- Evolucdo de créditos a clientes dos bancos comerciais, expresso em (mil
contos) cabo-verdianos



Tabela 19- Evolucdo de depdsitos de clientes dos bancos comerciais, expresso em (mil
contos) cabo-verdianos

Tabela20- Evolucdo do ativo dos bancos, expresso em (mil contos) cabo-verdianos
Tabela 21- Evolucdo do Resultado Liquido, expresso em (mil contos) cabo-verdianos
Tabela 22- Evolucdo do ROE, expresso em percentagem

Tabela 23- Evolucdo do ROA, expresso em percentagem

Tabela 24- Evolucdo da Margem Financeira, expresso em (mil contos) cabo-verdianos
Tabela 25- Evolucédo do Produto Bancario, expresso em (mil contos) cabo-verdianos
Tabela 26- Evolucdo do Capital Social, expresso em (mil contos) cabo-verdianos
Tabela 27- Evolucédo de Cost-to-Income, expresso em percentagem

Tabela 28- Evolugdo do racio Crédito vencido/ Crédito cliente, expresso em
percentagem

Tabela 29- Evolucédo do Capital privado, expresso em percentagem

Tabela 30- Dimensé&o do sistema bancario

Tabela 31- Taxa de crescimento real do PIB (%)

Tabela 32- PIB nominal, expresso em milhares de contos

Tabela 33- Taxa de Inflacdo (%)

Xi



Capitulo I- Introducgéo

Dado a importancia dos bancos comerciais nas operagdes de financiamento indireto
dos particulares e das empresas, e por conseguinte no desenvolvimento de uma
economia, torna-se pertinente estudar este tema, sobretudo numa economia em
desenvolvimento como a economia cabo-verdiana. Em particular, é crucial compreender
os determinantes da rentabilidade dessas instituicbes, permitindo-nos compreender o
seu comportamento, uma vez que essa rentabilidade influencia a estabilidade do sistema
financeiro de uma economia.

De acordo com Paula (1999), o comportamento dos bancos tem um papel fundamental
na determinacdo das condi¢bes de financiamento da economia. Isto porque, ao
estabelecer o volume e as condi¢Ges sob as quais o crédito € oferecido, os bancos
determinam a criagdo do poder de compra necessario as empresas e as pessoas para a
aquisicdo de ativos de capital, que por sua vez proporcionam a independéncia da
acumulac&o de capital em relagdo a existéncia de poupanca previa.

O sistema financeiro ¢ um dos pilares mais importantes de uma economia. A crise
financeira e econémica mundial recente, originaria do sistema financeiro, € um exemplo
da dimensdo do impacto de um mau funcionamento desse sistema sobre a economia
nacional e internacional.

Ha que reconhecer que as instituicdes bancarias desempenham um papel importante na
nossa sociedade. Como afirma Schooner (2010: p.241-258), “In addition to the banking
institutions are responsible for the reduction of transaction costs and monitoring the
capital market, another important function is related to its provision of liquidity to the
economy. In the credit market without intermediaries, lenders or savers averse to risk in
general are not willing to delegate their savings to investors for a long period of time.
The banks then offer the unique service of granting long-term loans, while ensuring the
liquidity of its customers (depositors) without nominal losses”.

A questdo da rentabilidade bancéria ¢ um dos temas que ocupam lugares de destaque
nos debates politicos e na imprensa, principalmente quando os bancos divulgam os seus
resultados.

Segundo Couto (2002), o estudo sobre a rentabilidade das instituicbes bancarias tem
como primeiro entendimento o fato de que esse € um aspeto importante para assegurar a
sustentabilidade de cada banco e evitar consequéncias negativas para os depositantes e
para o sistema financeiro como um todo.

De acordo com Minsky (1986: 225-6), “banking activity is a dynamic and innovative
business in terms of profit generation. Bankers seek to actively build their fortunes by
adjusting assets and liabilities, which means, in their lines of business, take advantage
of the profit opportunities offered to them”.

Relativamente ao sistema bancario como um todo, segundo Dietrich e Wanzenried
(2011), a rentabilidade bancéria de uma economia € um indicador da eficiéncia do seu
sistema de intermediacdo financeira. Uma rentabilidade elevada pode ser indicio de um
mercado financeiro concentrado, com possivel ineficiéncia devido ao exercicio do poder
de mercado da parte de algumas institui¢fes individuais. Uma baixa rentabilidade pode
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indicar baixa atratividade do setor e uma possivel caréncia deste tipo de servico dentro
da economia. Além disso, as instituicbes bancarias com maiores rentabilidades
encontram-se em melhores condi¢bes para desempenharem de forma mais eficiente a
sua funcdo financiadora. Assim, um sistema bancério lucrativo pode contribuir
significativamente para a estabilidade do sistema financeiro.

1.1-Apresentacéo e justificacio do tema

O tema da presente dissertacdo é o sistema bancdrio de Cabo Verde, mais
concretamente o desempenho dos bancos comerciais e 0s determinantes da
rentabilidade.

O estudo da rentabilidade do sistema bancario € um tema importante em qualquer
economia, dada a importancia do sistema financeiro, e em particular do sistema
bancario, na atividade econdémica.

1.2-Objetivos
a) Objetivo Geral
Analisar o desempenho dos bancos comerciais cabo-verdiano e os determinantes
da sua rentabilidade.

b) Objetivos Especificos
= Fazer uma andlise descritiva do sistema bancério de Cabo Verde
= Estimar um modelo que permita identificar os principais determinantes
da rentabilidade do sistema bancério de Cabo Verde
» Fazer uma analise comparativa, dos determinantes da rentabilidade, entre
Cabo Verde e a Tunisia, com base nos resultados empiricos obtidos por
Ameur e Mhiri (2013)

1.3- Importancia do estudo

O bom funcionamento do sistema financeiro, por ser um dos pilares mais importantes
para o desenvolvimento da economia de qualquer pais, é indispensavel para o
dinamismo e o crescimento economico. Neste sentido, a relevancia do sistema
financeiro néo consiste somente no conjunto de servigos oferecidos pelas instituicGes
financeiras para facilitar as transagbes comerciais, mas também na tomada de deciséo
no mercado financeiro.

O sistema financeiro, e neste sobretudo os bancos desempenham um papel crucial na
economia. Os bancos oferecem servigos financeiros a sociedade, sendo de suma
importancia na economia de Cabo Verde, e sdo essenciais na manutencdo de atividades
comerciais, visto que facilitam nos pagamentos das transacdes e oferecem créditos
pessoais e as empresas, ajudando dessa forma no desenvolvimento do comércio
nacional.



Por outro lado, o canal principal para a transmissdo das politicas monetérias sao os
bancos. Estas instituicbes asseguram o funcionamento dos sistemas de pagamentos o
que permite que os mercados desenvolvam a sua atividade, os particulares e as empresas
se desloquem e atuem em locais distantes. Desta forma, a inexisténcia de um sistema
bancario bem estruturado ndo permitiria a circulagcdo da moeda, sendo também dificil a
criagdo de mercados, bem como a circulagdo de pessoas e bens.

A recente crise mundial proveniente do sistema financeiro € um exemplo da dimenséo
do impacto de um mau funcionamento deste sistema sobre a economia a escala mundial.
Esta crise chama-nos a atencdo para a relevancia de um estudo continuo sobre o
funcionamento do sistema financeiro e das instituicdes bancaria, permitindo, um bom
acompanhamento de ambos.

Dada a importancia do sistema financeiro e a gravidade das consequéncias de um mau
funcionamento deste para a economia a escala mundial, torna-se relevante analisar o
desempenho dos bancos comerciais e 0os determinantes da sua rentabilidade.

A relevancia de estudar esse tema, deve-se a importancia que os bancos comerciais
tém numa economia. Estas institui¢des, sdo fundamentais na intermediagdo financeira,
visto que recolhem a poupanca de quem possui recursos excedentarios e disponibiliza-
os através de empréstimo para aqueles que necessitam. Sem esta operacao, a capacidade
de investir dos particulares e das empresas ficaria muito limitada.

Compreender os determinantes da rentabilidade destas instituicbes € crucial para
entender 0 seu comportamento, que possui efeitos diretos sobre a salde do sistema
financeiro de uma economia. Torna-se importante estudar as instituicdes bancérias, a
fim de obter um melhor entendimento delas, uma vez que a nossa sociedade depende
muito do sistema bancario.

A anélise da rentabilidade de qualquer empresa é importante visto que segundo
Benedicto e Padoveze (2004:101), “tem como objetivo identificar os fatores que
conduziram a essa rentabilidade e mensurar o retorno do capital investido”.

Uma vez que, as instituicdes financeiras que apresentam uma rentabilidade atrativa
além de aumentar a riqueza nacional e garantir postos de trabalho, constituem uma fonte
de receitas de Orcamento do Estado, contribuindo de forma indireta para o
desenvolvimento econdmico e social do pais, deve-se também por essa razdo dar uma
atencdo especial a rentabilidade bancaria.

1.4-Metodologia de estudo

Primeiramente, far-se-4 um enquadramento tedrico do sistema bancério cabo-verdiano
incluindo varios aspetos da sua estrutura e evolucao.

Para fazer a analise empirica dos determinantes da rentabilidade bancaria em Cabo
Verde, foram recolhidos dados dos relatérios e contas dos quatros maiores bancos cabo-
verdianos. A variavel da concentracdo bancaria (IHH) foi utilizada como fonte o sitio do
BCV e os indicadores macroeconémicos utilizados foram extraidos do EIU
DataServices.



O modelo estimado na realizacdo das regressdes sera 0 método dos efeitos aleatdrios
em dados de painel, uma vez, que os dados utilizados neste trabalho sdo estatico e ndo
dindmicos.

1.5-Plano de trabalho

Esta dissertacdo esta estruturada em cinco capitulos, cujo conteldo se encontra
distribuido em conformidade com a descricdo que se segue.

No primeiro capitulo apresenta-se a introducdo do trabalho, incluindo uma
apresentacdo e exposicdo do tema.

O segundo capitulo debruca-se sobre o sistema bancéario de Cabo Verde, sendo
abordados diversos aspetos do mesmo — desde a sua origem a sua concentragao
bancaria;

O terceiro capitulo dedica-se a revisdo da literatura sobre os determinantes da
rentabilidade do sistema bancario, sendo aqui abordados todos os aspetos tedricos
considerados importantes para a posterior avaliacdo empirica.

No quarto capitulo aborda-se o problema de estudo, ou seja, faz-se a aplicacédo
empirica com base nos dados recolhidos;

No quinto capitulo sdo apresentadas as conclusdes, incluindo as limitagcdes do trabalho
e algumas pistas para investigacao futura.



Capitulo 11- O sistema bancario de Cabo Verde

O sistema bancério € um dos principais segmentos do sector financeiro de uma
economia, estando-lhe atribuido um papel fundamental no financiamento das atividades
economicas dos paises.

“A fragilidade do sistema bancério de um pais, seja ele desenvolvido ou
subdesenvolvido, pode ameacar a estabilidade financeira tanto de um pais como em
termos internacionais” Comité de Supervisdo Bancéria da Basileia (2014).

Segundo 0 BCV (2013b, p.5) “a performance do sector bancario, medida pelo volume
total de ativos liquidos, acusou uma desaceleracdo no ritmo do seu crescimento”.

O sistema financeiro de Cabo Verde é dominado pelo sector bancario, o sector de
seguros € ainda fraco visto que existem apenas duas companhias de seguros.
Relativamente ao mercado de capitais, existe a Bolsa de Valores de Cabo Verde
(BVCV).

2.1-Breve historial de Cabo Verde

O arquipélago de Cabo Verde comecou a ser descoberto a 1 de Maio de 1460 por
Diogo Gomes, navegador portugués, ndo mostrando indicios de presenca humana
anterior. A primeira ilha a ser descoberta foi Santiago, seguindo-se as ilhas do Maio,
Fogo, Sal e Boa Vista. As restantes ilhas, Santo Antdo, Sdo Vicente, Sdo Nicolau, Brava
e os ilhéus Branco e Raso foram sendo descobertas até ao ano 1462, data em que se
iniciou 0 povoamento através de europeus livres e escravos da costa africana. A
primeira ilha a ser povoada foi Santiago, em 1462, por se mostrar a mais favoravel para
a ocupacao conforme Camara de Comercio Industria e Turismo Portugal Cabo Verde
(2014).

As ilhas séo divididas em dois grupos: Barlavento - Santo Antdo, Sdo Vicente, Santa
Luzia, Sao Nicolau, Sal e Boa Vista e; Sotavento - Maio, Santiago, Fogo e Brava.

De acordo com Camara de Comercio Industria e Turismo Portugal Cabo Verde (2014),
durante trés seculos a capital do arquipélago foi a vila de Ribeira Grande, na ilha de
Santiago, hoje conhecida por Cidade Velha e importante patriménio no contexto
historico do pais. Em 1533, data da aquisicdo do estatuto de cidade, a criacdo da diocese
de Santiago e a construcdo de uma catedral tornaram Ribeira Grande na primeira cidade
catélica dos Trépicos. A sua vulnerabilidade aos ataques dos piratas levou a
transferéncia da capital para Vila da Praia (atual Cidade e capital do pais), em 1769.
Esta ascendeu ao estatuto de cidade em 1858. Devido a sua posicdo estratégica, Cabo
Verde servia de elo de ligagdo nas rotas maritimas entre a Europa, a Africa e o Brasil,
com particular estaque no trafego de escravos. Com a abolicdo da escravatura e a
progressiva deterioragdo das condic¢Bes climaticas, o arquipélago entrou em decadéncia
e passou a viver com base numa economia pobre, de subsisténcia.

Cabo Verde viveu, como colonia portuguesa, durante quinhentos anos, iniciando a luta
pela sua independéncia na década de 1950.



Em 1956, Amilcar Cabral criou o Partido Africano para a Independéncia da Guiné-
Bissau e Cabo Verde (PAIGC), lutando contra o colonialismo e iniciando uma marcha
para a independéncia.

No dia 5 de Julho de 1975, Cabo Verde tornou-se um pais independente apds mais de
uma década de luta armada na Guiné-Bissau.

Subsistindo num lento ritmo de desenvolvimento, atraves das ajudas externas e
remessas de emigrantes e num regime de partido Gnico PAICV (Partido Africano para a
Independéncia de Cabo Verde), a 13 de Janeiro de 1991, realizaram-se, as primeiras
eleicBes livres multipartidarias com a vitoria do MPD (Movimento pra a Democracia)
segundo Camara de Comercio Industria e Turismo Portugal Cabo Verde (2014).

Hoje, cerca de 39 anos de independéncia de Cabo Verde, este é um pais soberano,
unitério e democratico, que garante o respeito pela dignidade das pessoas e reconhece 0
Direitos do Homem como fundamento de toda a comunidade humana, da paz e da
justica. A Republica de Cabo Verde organiza-se em estado de direito democratico
assente nos principios da soberania popular, no pluralismo de expressdo e de
organizacao politica democrética e no respeito pelos direitos e liberdades fundamentais.

A lingua oficial é o Portugués sendo a lingua nacional, o Crioulo, oriundo de uma
miscelanea de portugués e dialetos africanos, convertendo-se num simbolo da sua
identidade. O povo cabo-verdiano é fruto da mesticagem, possui caracteristicas muito
préprias que se revelam no seu modo de viver, hospitalidade, vontade de trabalhar e
criatividade, mormente cultural, artistica e musical conforme Cémara de Comercio
Industria e Turismo Portugal Cabo Verde (2014).

Uma vez que esta dissertacdo abrange Cabo Verde, foi considerado importante dar a
conhecer algumas informacgdes do mesmo. Desta forma, encontra-se em anexo alguns
dados da economia cabo-verdiana referentes as principais indicadores orgamentais, aos
indicadores de sustentabilidade da divida do governo, das importacbes e exportacoes,
das remessas de emigrantes em divisas, da balanca financeira e da balanca corrente e de
capitais.

Figura 1- Mapa do Arquipélago de Cabo Verde
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2.2-Origem e evolucéo do sistema bancario de Cabo Verde

De acordo com 0 BCV (2014), “O Banco Nacional Ultramarino foi durante 111 anos a
principal instituicdo bancaria em Cabo Verde, tendo marcado indelevelmente a
atividade comercial local. Sendo Cabo Verde colénia de Portugal até 5 de julho de
1975, o reino de Portugal, pela carta de lei de 16 de Maio de 1864, concedeu ao Banco
Nacional Ultramarino o privilégio de emissdo de notas de banco sobre todo o territério
das colonias, em regime de exclusividade.

O Banco Nacional Ultramarino iniciou o exercicio da atividade bancaria com a Filial da
Praia, aberta em Outubro de 1865, tendo ficado a cargo de Clarimundo Martins,
conforme a Portaria de 4 de Outubro de 1865 comunicada pelo Ministério da Marinha e
Ultramar ao governo da colonia. A referida Filial comegou modestamente as suas
operacdes com um capital de 30 contos, recebendo depositos a juros variando de 3% a
5%, conforme os prazos, tomava letras, vendia saques sobre o pais com prémios
também variaveis em harmonia com o0s prazos de pagamentos. Progressivamente foi
alargando as suas operagdes. Além da cidade da Praia, 0 Banco Nacional Ultramarino
implantou em 1894, a Agéncia de S. Vicente, e em 1948 a Delegacdo do Sal, além de
correspondéncias em todas as sedes dos concelhos”.

Apbs a independéncia em 5 de Julho de 1975, “foi criado a 29 de Setembro de 1975 o
Banco de Cabo Verde (BCV), assumindo as fun¢des do Banco Central e Emissor, de
Autoridade Cambial, Caixa de Tesouro e de Banco Comercial” BCV (2014).

Segundo o BCV (2014), “no dia 1 de Marco de 1977, na sequéncia de uma acentuada
desvalorizacdo do Escudo portugués (PTE), decretado pelas autoridades portuguesas, o
Governo de Cabo Verde decidiu pela desvinculacdo do CVE ao PTE, passando o
Escudo cabo-verdiano (CVE) a estar ligado a um cabaz de moedas representativas dos
paises com os quais Cabo Verde tinha relacfes econdmicas mais intensas. A 1 Julho de
1977, e integrado na comemoragdo do primeiro aniversario do inicio pleno das suas
atividades, o Banco de Cabo Verde pds a circular as suas primeiras notas de banco, o
Escudo de Cabo Verde (CVE), com uma paridade igual ao do Escudo Portugués,
substituindo assim as notas do Banco Nacional Ultramarino que entdo circulavam”.

Conforme o BCV (2014) “no dia 1 de Setembro do ano 1993 deu-se a efetiva
desafetacdo da vertente comercial e de desenvolvimento do Banco de Cabo Verde, o
que se traduziu na criacdo do Banco Comercial do Atlantico, Sarl, sociedade anonima
de capitais exclusivamente publicos, pondo-se assim termo a 17 anos de um regime
monobancario”.

O sistema financeiro de Cabo Verde, em particular o sector bancario, passou por um
processo continuo de transformacéo nos ultimos anos. Evoluiu de forma positiva desde
a independéncia do pais, visto que a partir deste periodo foi criado algumas instituicoes
financeiras e tem mantido solidas até agora. O sector bancério esta cada vez mais
competitivo e concorrencial, existindo atualmente oito bancos comerciais a operar no
mercado cabo-verdiano.

A evolucdo do sistema financeiro cabo-verdiano passa necessariamente pelas
transformacdes efetuadas no seu sistema bancario, visto que além deste constituir o



cerne do sistema financeiro, tem sido o impulsionador da criagdo de novas institui¢coes
parabancarias.

2.3-Os principais indicadores do sistema bancério Cabo-verdiano

Seguem-se algumas tabelas com dados relativos ao ano 2013, indicando o numero de
agéncias, de funcionarios, de ativos, de creditos e de depositos dos bancos comerciais
cabo-verdianos. Na andlise que se segue, vé-se claramente que o banco BCA é o lider
em varios aspetos.

Tabela 1- NUmero de agéncias e de funcionarios no ano 2013, expresso em
unidades

Bancos NUmero de Nuamero de
Agéncias Funcionarios

BCA 33 435
CECV 31 310
BCN 18 112
Bl 9 115
BAICV 5 72
BESCV 2 25
ECOBANK - -

NB 7 -

Fonte: Elaboracgdo prdpria, com dados dos Relatdrios e Contas 2013 dos bancos em anélise. No caso do
ECOBANK a fonte é 0 BCV, a fonte para o Novo Banco é o sitio do mesmo

No geral, 0 nimero de agéncias bancarias em Cabo Verde tem vindo a crescer nos
ultimos anos, duplicando entre 2006 e 2013. Como se pode ver na tabela em cima, o
BCA, a CECV e o BCN sdo os lideres nacionais, com 33, 31 e 18 agéncias
respetivamente.

No que diz respeito ao nimero de funcionarios, os bancos BCA, a CECV e o Bl sdo 0s
lideres do pais, com um registo de 435, 310 e 115 funcionarios respetivamente. Em
Cabo Verde tem-se igualmente verificado no setor bancario o aumento de nimeros de
funcionarios no decorrer dos anos, acompanhando obviamente o aumento do nimero de
agéncias.

Tabela 2- Ativo dos bancos e crédito a clientes no ano 2013, expresso em mil contos
cabo-verdianos

Bancos Ativos Crédito a clientes
BCA 70.327 39.168
CECV 50.660 33.707

BI 19.793 12.914
BESCV 24.085 2.487

BCN 13.451 9.008
BAICV 13.395 4.869
ECOBANK 1.732 -



NB - -

Fonte: Elaboracdo prdpria, com dados dos Relatérios e Contas 2013 dos bancos em analise. No caso do
ECOBANK a fonte é 0 BCV.

O banco com menor registo do ativo € 0 ECOBANK (néo estdo disponiveis os dados
para 0 Novo Banco) e o que possui maior ativo € 0 BCA. Os bancos CECV e o Bl
encontram-se em segundo e terceiro lugar respetivamente, neste indicador. Aqui
importa salientar a evolucdo do BESCV, uma vez que este banco comecou a sua
atividade apenas no ano 2010.

Tabela 3- Depdsitos de clientes no ano 2013, expresso em mil contos cabo-
verdianos

Bancos Depodsitos de clientes

BCA 58.968
CECV 45.628
BI 17.156
BESCV 22.016
BCN 11.252
BAICV 4.286
ECOBANK -

NB -
Fonte: Elaboracdo propria, com dados dos Relatorios e Contas 2013 dos bancos em analise

Os bancos BCA, CECV e o Bl sdo os bancos que conservam maior volume de depdsitos
de clientes. Convém novamente salientar a importancia do BESCV, uma vez que este
banco comecou a sua atividade no ano 2010, tendo-se tornado um banco de confianca
dos cabo-verdianos neste contexto da analise.

2.4-A atividade bancéaria em Cabo verde

Segundo Ferreira (1991), a atividade bancaria é considerada como sendo uma
atividade de elevado risco. O ciclo de transformac6es que se tem verificado no sector
bancéario nos ultimos tempos, tem-se alargado a quase todos os paises, trazendo o risco
para o centro das preocupacfes da gestdo bancaria.

Ao longo do tempo, a atividade bancéaria tem vindo a destacar-se como um meio
essencial para conservar/guardar o capital, como também para fazer empréstimos a
curto, medio e longo prazo, em contrapartida do pagamento de juros. Ela faz com que a
instituicdo financeira dependa da credibilidade dos seus credores relativamente a sua
capacidade de honrar dividas para dar continuidade a suas operacdes.

De acordo com o BCV (2013b, p.15) “a atividade dos bancos até Junho de 2013
desenvolveu-se num cenério adverso caracterizado pela reducdo da oferta agregada de
crédito e num contexto marcado por uma intensa concorréncia ao nivel da captagédo de
recursos junto dos clientes”.



Segundo Camara de Comercio Industria e Turismo Portugal Cabo Verde (2014), em
Cabo Verde o exercicio da atividade bancéaria é regulado pela lei n°3/V/96, de 1 de
Julho.

2.4.1- A regulacdo e a supervisdo do sistema bancéario Cabo-verdiano

A atividade bancéria dispde de uma forte regulacdo e supervisao por parte dos Estados
devido aos riscos que a mesma implica. Os Bancos Centrais, para diminuir o risco de
faléncia dos bancos comerciais impdem o nivel de reservas minimas para cada
instituicdo financeira, podem atuar como credor de Gltimo recurso do sistema bancério e
acompanham o nivel e a qualidade dos capitais existentes. Uma regulacdo eficiente
podera minimizar ou atenuar esses riscos.

De acordo com Calomiris (2003), na maioria dos paises o nivel de regulamentacédo
sobre o sistema bancério cresceu drasticamente mais do que qualquer outro setor.

Segundo Jorion (2003) a regulamentacdo é necessaria devido aos efeitos provocados
por uma possivel ingeréncia dos recursos da instituicdo que coloca em risco o capital de
seus proprios acionistas, mas nao é somente nesse sentido que um possivel colapso pode
afetar.

“Em todo mundo, o setor bancério ¢ regulado de varias formas e através de uma
multiddo de entidades governamentais, leis e portarias [...] atualmente existe um
reconhecimento mundial da necessidade de medir e controlar risco em atividades
bancarias globais: e a regulamentacdo esta convergindo e se tornando mais consistente
em todos os paises ” Crouhy, Galai e Mark (2004, p.5).

De acordo com Beja, R. (2004, p. 55), “O Bank for International Settlements (BIS) é a
mais antiga organizacdo financeira internacional e tem como objetivo fomentar a
cooperacdo monetaria e financeira internacional e serve como o banco dos bancos
centrais”. O BIS (2012) foi fundado em 17 de maio de 1930.

O Basel Committee on Banking Supervision (BCBS) ou Comité de Basileia de
Supervisdo Bancaria foi estabelecida no ambito do BIS e criado pelos governadores dos
bancos centrais do grupo de paises do G10, no final de 1974. E a principal organizacio
internacional de regulagdo e supervisdo bancéria e o seu objetivo é apontar diretrizes
regulatdrias para a promocéo da solidez e seguranca do sistema bancario internacional.
As principais contribui¢cbes do Comité consistem nos acordos de Basileia I, Basileia Il e
Basileia I11.

Conforme o Committe (1988), o Basileia | foi o resultado de uma reunido do comité
realizada em Julho de 1988. O objetivo do acordo era reforcar a solidez e a estabilidade
do sistema bancario internacional e minimizar as desigualdades competitivas entre os
bancos internacionalmente ativos por meio da padronizacdo dos requerimentos de
capital minimo.

De acordo com Supervision (2004), o Basileia Il foi estabelecido em Junho de 2004.
Nesse acordo, as diretrizes foram separadas em trés pilares para atender aos objetivos de
fortalecer a estrutura de capital das instituicdes, favorecer a adocdo das melhores
praticas de gestdo de risco e estimular maior transparéncia e disciplina de mercado. No

10



pilar 1, foram aprimorados as exigéncias de capital para risco de crédito e acrescidos
requerimentos para riscos operacionais. Os pilares Il e 11l apresentam diretrizes para
uma gestdo de risco solida e requerimentos de disciplina de mercado.

Segundo Supervision (2010), o Basileia 11l surge em 2010 num contexto de pds-crise
financeira e pressdes sobre a adequacdo das normas de regulacdo e supervisdo entdo
vigentes. O objetivo primordial é aumentar a capacidade do setor bancario de absorver
choques decorrentes do estresse financeiro e economico. Além desse foco sobre a
estrutura de capital, o acordo também apresenta restri¢cdes de liquidez e financiamento.

Em Cabo Verde, a regulacdo e o controlo do sistema financeiro e consequentemente do
sistema bancario, estdo a cargo do Banco de Cabo Verde e do Governo, através do
Ministério das Financas. Os poderes de superintendéncia, a supervisdo e a disciplina
pertencem ao Banco de Cabo Verde, tendo por base legal essencialmente os Acordos da
Basileia. O Ministério das Financas propde a politica financeira do Estado nos dominios
monetario, cambial e de crédito, sob a consulta ao Banco Central (BCV).Ou seja, 0
BCV é o responsavel pela regulacdo e supervisdo de todo o sistema financeiro
(incluindo as instituicdes de crédito).

“A regulacdo do sistema financeiro ¢ feita em conformidade com a Constituicdo da
Republica de Cabo Verde. S&o autoridades de regulacdo do sistema financeiro o
Governo, o Banco de Cabo Verde e, na dependéncia do Governador do Banco de Cabo
Verde, a Auditoria Geral do Mercado de Valores Mobiliarios (AGMVM). O Governo
consulta o Banco de Cabo Verde previamente a aprovacao de quaisquer atos legislativos
que se enquadrem no ambito das suas competéncias regulatorias.” (Artigo 9°, Leis de
Base do Sistema Financeiro- Cabo Verde do BCV)

“Sdo autoridades de supervisdao do sistema financeiro o Banco de Cabo Verde e, na
dependéncia do Governador do Banco de Cabo Verde, a AGMVM.” (Artigo 10°, Leis
de Base do Sistema Financeiro- Cabo Verde do BCV)

2.4.2-Os riscos mais frequentes da atividade bancéria Cabo-verdiana

O risco esta presente na vida de todos os seres humanos, ou seja, 0 risco é inerente a
qualquer atividade na vida pessoal, profissional ou nas organizagdes e pode envolver
perdas.

Segundo Gitman (1997), o risco pode ser definido como possibilidade de perda, ou
como a variabilidade de retornos esperados relativos a um ativo.

De acordo com Instituto Educacional (2014), « a definicdo de gestéo de risco pode ser
entendida como o processo de identificar, mensurar e controlar o impacto de possiveis
fatos denominados de risco. No geral, a gestdo de risco pode ser considerada como
medidas para evitar, ou antecipar, 0os impactos ou efeitos dos possiveis riscos”.

Os negdcios dos bancos estdo relacionados com a venda de produtos financeiros, com
0 estabelecimento de relacdo de confiangca e com a gestdo de risco. Deste modo, a
confianca € um importante ativo das instituicdes financeiras. Um banco adquire
confianca através de uma boa reputacdo, de uma imagem de solidez e da qualidade da
sua gestao.

11



A gestdo de riscos de um banco é o principal mecanismo que garante que o préprio se
mantenha em funcionamento de forma estavel e regular.

Os principais riscos a que 0s bancos comerciais, designadamente em Cabo Verde,
estdo expostos, correspondem aos riscos de crédito, de liquidez, de mercado e
operacional.

2.4.2.1- Risco de crédito

Segundo Instituto Educacional (2014), o risco de crédito estd relacionado &
possibilidade do ndo recebimento do pagamento da contraparte na hora de pagar a
divida, em uma relacdo de crédito, seja por vontade ou por incapacidade de honrar as
suas dividas. Os principais elementos do risco de crédito sdo: a alteracdo do valor das
dividas, grande concentracdo em um unico ou em poucos credores, avaliacdo errada da
situacdo econdmica da contraparte e a perda de valor das garantias dadas em um
empréstimo.

De acordo com Comité de Supervisdo Bancaria da Basileia (2014), este risco aplica-se
ndo apenas a empréstimos, mas também a outras operacdes intra e extra-balanco, tais
como garantias, aceites e investimentos em titulos. A concessdo de créditos a individuos
ou empresas ligadas ao banco se ndo for controlada de forma apropriada, pode acarretar
problemas significativos.

A enorme quantidade de créditos de cobranca duvidosa que se tem vindo a acumular
ao longo dos anos constitui um dos grandes problemas dos bancos, umas das razoes
desse fato reside na ma politica de concessdo de créditos, quando ndo € feita uma
andlise cuidadosa das condicOes de pagamento dos clientes.

Segundo o BAICV (2013: p.26), “ o banco dispde de modelos de Rating e Scoring
destinados exclusivamente a classificacdo/pontuacdo do nivel de risco de crédito, de
forma a avaliar a capacidade financeira dos seus clientes, através de indicadores de
rentabilidade, liquidez, endividamento, atividade, solvéncia, entre outros”.

Conforme o BCA (2013: p. 28), “a nivel do crédito, o ano de 2013 caracteriza-se por
uma conjuntura claramente desfavoravel, constatando-se a degradacdo da capacidade
das contrapartes honrarem os compromissos assumidos, contribuindo para o incremento
do crédito malparado no Sistema. Para amenizar a situagdo, o BCA procurou renegociar
os créditos de modo a ajustar o servico da divida a real e atual capacidade dos
mutuarios.”

De acordo com o BCN (2013: p. 30), no que refere ao risco de crédito, o banco
“adotou politica de crédito seletiva, privilegiando o financiamento de novas operacdes
com bons niveis de risco e tomando medidas de reducdo da exposicdo em alguns
clientes de risco agravado.”

Conforme o BESCV (2013: p.16), neste banco “a gestdo do risco de crédito é
executada em articulagcdo com a area comercial, com o Comité de Crédito do BESCV e
com o Conselho Diario Financeiro e de Crédito do GBES. O célculo das provisdes €
baseado numa politica que emprega os preceitos padrdoes do Banco de Cabo Verde
(Aviso n° 6/2007), os quais definem o risco das operacdes de crédito em cinco niveis
diferentes, de A- E. ”
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Finalmente, segundo o0 ECOBANK (2012: p.21), “no dia 31 de Dezembro de 2012
salienta que o risco de crédito ndo se afigurava relevante.”

Em termos globais, segundo o BCV (2013b: p.6), “a evolucdo desfavoravel da
atividade econdémica nacional contribuiu para a materializacdo do risco de crédito,
traduzida na continua deterioracdo da qualidade da carteira dos bancos.

2.4.2.2- Risco de liquidez

Segundo Comité de Supervisdo Bancéria da Basileia (2014), o risco de liquidez num
banco decorre da sua incapacidade de promover reducdes em seu passivo ou financiar
acréscimos em seus ativos. Quando um banco apresenta liquidez inadequada, perde a
capacidade de obter recursos, seja por meio de um aumento de seus exigiveis ou seja
pela pronta conversdo de ativos, a custos razoaveis, afetando sua rentabilidade. Em
casos extremos, uma liquidez insuficiente pode acarretar a insolvéncia de um banco.

Conforme Instituto Educacional (2014), os principais elementos do risco de liquidez
correspondem & ma gestdo do fluxo de caixa, e pode ser causado por grandes posicdes
financeiras em um mercado ou produto e a falta de liquidez desse mercado ou devido a
crises financeiras.

Segundo o0 BAICV (2013: p. 29), o banco “baseia-se na analise dos prazos residuais de
maturidade dos diferentes ativos ¢ passivos do balango”.

Conforme o BCA (2013: p. 29), “o ano 2013 confirmou a estabilizacdo dos
indicadores de liquidez do Banco, em virtude da continuacdo do crescimento dos
depdsitos e alguma contencdo na atividade de concessao de créditos.”

Finalmente, segundo ECOBANK (2012: p. 23), “no que diz respeito a analise do risco
de liquidez, para além das obrigacfes a que esta sujeito para com o Banco de Cabo
Verde, 0 Banco ainda recorre ao conceito de gap de liquidez, isto é, a partir do balanco
do Banco, conjugando-o com os vencimentos das operacdes ativas e passivas, obtém-se
uma posicdo desagregada (positiva ou negativa) segundo os prazos residuais de
vencimento das operacoes”.

Em termos do sistema bancario como um todo, o Boletim de Estabilidade Financeira
do BCV (2013b: p. 25 e 27) mostra que “a andlise de liquidez do sistema bancério cabo-
verdiano permite reconhecer em Junho de 2013 uma melhoria da capacidade de
financiamento e de liquidez em relacdo a Junho de 2012, e deixa antecipar um baixo
nivel de risco de liquidez. Em termos globais, o financiamento junto da base de clientes,
que € a principal fonte e a menos onerosa, tem constituido uma caracteristica que reflete
a posicdo estrutural de liquidez dos bancos em Cabo Verde. A analise de gaps de
liquidez por prazos, em base agregada, evidencia para o sistema bancério cabo-verdiano
uma melhoria substancial, transversal aos varios horizontes temporais considerados e a
generalidade das instituicdes, face a Dezembro de 2012. A melhoria deve-se,
fundamentalmente, ao aumento dos ativos liquidos, nomeadamente das aplicacfes de
curto prazo em institui¢des de crédito no estrangeiro, face as responsabilidades”.

2.4.2.3- Risco de mercado
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Conforme o Instituto Educacional (2014),0 risco de mercado esta relacionado com a
flutuacéo dos precos de ativos ou passivos das instituicdes. Ele pode ser assim definido
como a variagdo (volatilidade) dos precos. Os principais elementos deste risco
relacionado ao mercado financeiro sdo: as taxas de juro, as taxas de cambio, o pre¢o das
acoes e o preco das commodities. Uma variagdo muito grande ou inesperada de um
desses elementos pode levar a instituicdo a grandes perdas, ou até mesma a faléncia.

Segundo o Comité de Supervisdo Bancaria de Basileia (2014),uma modalidade
especifica do risco de mercado é o risco de cambio. Os bancos atuam como incitadores
de mercado de moedas estrangeiras ao estabelecerem as suas cotagdes juntos aos
clientes e ao assumirem posicdes abertas em moedas. Os riscos inerentes as operacoes
de crédito, particularmente na conducdo de posicGes abertas em moedas estrangeiras,
crescem durante os periodos de instabilidade das taxas de cambio.

Conforme o BAICV (2013: p.28), relativamente ao risco cambial, “tendo em conta a
paridade existente entre o Euro e o Escudo Cabo-verdiano, o banco tem privilegiado as
operacOes em Euros, visto que tal estratégia reduz significativamente os impactos no
Produto Bancario da instituicao”.

Segundo ECOBANK (2012: p. 21), no dia 31 de Dezembro de 2012 “o banco nao
possui titulos de capital ou derivados em carteira, possuindo apenas obrigacbes do
tesouro da Republica de Cabo Verde. Desta forma, o risco de mercado ndo se afigurava
relevante”.

Conforme o0 BCN (2013: p. 30 e 31), neste aspeto o banco “ avalia com periodicidade
minima semestral a sua capacidade em absorver variagdes adversas nas taxas de juros a
que se encontra exposto, através da analise de sensibilidade da margem financeira e do
capital a uma descida das taxas de juros. Relativamente ao risco cambial, o banco faz
controlo diario da exposicéo global em divisas™.

Finalmente, segundo o BCA (2013: p. 30), “o risco de taxa de cambio continuou a ser
monitorizado com o acompanhamento mensal da evolugéo da posi¢do cambial.”

Em termos conjuntos do sistema bancério de Cabo Verde, de acordo com o BCV
(2013b: p.22 e 24), “as taxas de juro das operacOes bancarias mantiveram-se durante o
1° semestre de 2013 relativamente estaveis. As instituicbes cabo-verdianas evidenciam,
dada a estrutura da carteira, estar bem posicionadas para enfrentar o risco de taxa de
juro. A composicdo cambial dos bancos apresenta um risco de exposi¢cdo cambial
relativamente baixo. O total dos ativos ponderados pelo risco de taxa de cambio
representava em Junho de 2013 um valor inferior a 1 por cento do total dos ativos
ponderados pelos riscos.”

2.4.2.4- Risco operacional

Segundo Bergamini Juanior (2005), o risco operacional € o resultado de fraudes
praticadas por empregados, falhas nos processos e nos sistemas informatizados,
ocorrendo em funcdo de desempenho organizacional inadequada, falta de planeamento e
de monitorizacdo na delegacdo de poderes, de procedimentos sem conformidade e da
obsolescéncia de produtos e processos.

Assim, como defende Marshall (2002), as principais solugbes contra 0s riscos

operacionais sdo funcionarios com bons conhecimentos dos riscos, e bons processos e
sistemas que incorporem tais conhecimentos.
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De acordo com o BAICV (2013: p.27) “o banco tem implementado politicas e
procedimentos internos de controlo, visando a mitigacdo dos riscos operacionais
subsequentes a sua atividade”

Conforme o BCN (2013: p. 31), o banco “tem vindo a adotado um conjunto de
procedimentos e mecanismos de controlo, que sdo claramente definidos e instituidos
através de normativos internos”.

Segundo o BCV (2013b: p.27), “o peso dos ativos ponderados pelo risco operacional
no total dos ativos ponderados pelo risco reduziu 0,5 pontos percentuais face a Junho de
2012, o que significa uma menor exposicdo das instituicbes bancarias ao risco
operacional. Contudo, este indicador deve ser analisado com reservas, sugere que 0
aumento do volume de negdcios acarreta maior risco ligado aos fatores humanos, tec-
nolégicos e outros, mas descura 0S mecanismos e processos de controlo interno
implementados de risco operacional”.

2.5- A estrutura do sistema bancario de Cabo Verde

De acordo com a lei n® 3/V/96, de 1 de Julho, o sistema financeiro cabo-verdiano é
constituido pelas Instituicdes de Crédito, Instituicdes Parabancarias e Instituices
Financeiras Internacionais de acordo com a Camara de Comercio Industria e Turismo
Portugal Cabo Verde.

De acordo BCV (2013a: p. 75), “o sistema bancério cabo-verdiano desempenha um
papel fundamental enquanto principal intermediario financeiro, captando recursos para
o financiamento da economia. Com efeito, o sistema bancério residente comporta mais
de 80 por cento dos ativos do sistema financeiro nacional, ndo obstante a dinamizacdo, a
partir de 2005, da Bolsa de Valores de Cabo Verde.”

No final do ano 2013 o sistema bancéario nacional comportava duas categorias de
instituicOes, de crédito e parabancarias. No segmento onshore, o sistema contava com
oito instituicdes de credito (Banco Comercial do Atlantico, Caixa Economica de Cabo
Verde, Banco Interatlantico, Banco Cabo-Verdiano de Negocios, Banco Angolano de
Investimentos, Banco Espirito Santo - Cabo Verde, Ecobank-Cabo Verde e Novo
Banco) e no segmento offshore encontravam-se licenciadas para operar oito instituicoes
financeiras internacionais (Banco Fiduciario Internacional, Banco Sul Atlantico, Banco
BIC, Banco Privado Internacional, Caixa de Crédito Agricola Mutuo, Banco Montepio
Geral, Banco Espirito Santo), menos uma face a 2012, e uma gestora de ativos (CA
Finance, SA).”

Relativamente a vertente parabancéria estavam autorizadas a operar uma sociedade
gestora de capital de risco (A Promotora), trés agéncias de cambio (Cotacambios, GMT-
Global Money Transfer e MaxiPay), uma sociedade emissora de cartbes de crédito e
débito e de intermediacdo do sistema de pagamentos (SISP, SA) e uma sociedade de
leasing (Promoleasing, SA).

2.6- A estrutura dos acionistas dos bancos comerciais em Cabo Verde
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Os bancos que representam o setor da banca comercial em Cabo Verde possuem uma
estrutura do capital onde se verifica o predominio de um acionista maioritario sobre o0s
restantes. Pode-se ver claramente que é muito significativa a presenca de capitais
portugueses na estrutura de capital de algumas das principais instituicdes bancérias de
Cabo Verde: Grupo Caixa Geral de Depositos (BCA e Bl), Geocapital (CECV), Grupo
BANIF (BCN) e o Grupo Banco Espirito Santo (BESCV).

Banco Comercial do Atlantico

Segundo o BCA (2014), o Banco Comercial do Atlantico foi criado, no dia 1 de
Setembro de 1993, como resultado da separacdo das vertentes comercial e de
supervisdo, que eram desempenhadas pelo Banco de Cabo Verde - BCV, desde 29 de
Setembro de 1975, tendo o BCV passado, a partir de 1993, a assumir apenas as funcoes
de Banco Central. Foi criado sob forma de sociedade andénima, de capitais
exclusivamente publicos. No ambito do processo da privatizacdo, foi selecionado como
parceiro estratégico para o BCA o agrupamento constituido pela Caixa Geral de
Depdsitos/Banco Interatlantico, que adquiriu 52,5% do capital do BCA, em Fevereiro
de 2000. Convém salientar que a Garantia, SARL foi a primeira instituicdo a adquirir as
acOes do BCA, antes do processo de privatizacdo.

O Banco Comercial do Atlantico, possuia um capital social de 1.324.765.000$00,
sendo desta forma, detentor de 1.324.765 acGes & data de 31/12/2013 conforme o BCA
(2013: p. 3).

O banco esta implantado em todas as ilhas e quase todos os concelhos do arquipélago.
Este banco mantém a sua posicdo de lideranca no sector bancério cabo-verdiano,
mantendo-se como banco de referéncia. Em 2005, o BCA foi uma das primeiras
empresas a serem cotadas na Bolsa de Valores de Cabo Verde. No final do ano 2013
este tinha um total de 33 agéncias e 435 funcionarios.

Houve um aumento de capital em Marco de 2009, passando de 1.000.000.000$00 para
1.324.765.000$00 (B.O. 111 Série n° 22, de 12 de Junho de 2009) de acordo com o BCV.

Tabela 4- A distribuicio do Capital Social do BCA, em 31/12/2013

Acionista Percentagem
CGD/Interatlantico 52,65%
Garantia 12,52%
Estado 10,00%
Trabalhadores 2,41%
ASA- Aeroporto e Seguranca Aérea, SA 2,17%
Outros Acionistas 20,26%
Total 100,00%

Fonte: Elaboracéo propria, com dados dos Relatorios e Contas do BCA (2013).

Caixa Econdmica de Cabo Verde
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De acordo com a CECV (2014), a Caixa Econémica foi criada a 18 de Maio de 1928
com a designacdo de "Caixa EconOmica Postal”, integrada no entdo servi¢co dos
"Correios e telegraficos" sob a tutela do Ministério das Telecomunicagdes. No dia 30 de
Dezembro de 1985, foi transformada numa instituicdo financeira autébnoma, com a
designacédo de Caixa Econémica de Cabo Verde, tutelada pelo Ministério das Finangas.

O capital social da CECV, equivalia a 1.392.000.000$00 em 31/12/2013. A cotagdo das
acOes do banco tem sido bastante estavel, tendo o registo de 3.000$00 por cada agdo no
final do ano 2013 segundo CECV (2013: p.22).

A CECV ¢ o segundo maior banco do pais, em termos de mercado de crédito e de
captacdo de depdsitos, e possui a estrutura acionista mais equilibrada no sector, uma vez
que o seu capital se encontra mais disseminado (ver quadro abaixo). Foi admitida a
cotacdo na Bolsa de Valores no ano 2005. No final do ano 2013 tinha um total de 31
agéncias e 310 funcionarios.

Tabela 5- A distribuicdo do Capital Social da CECV, em 31/12/2013

Acionista Percentagem
Instituto Nacional de Previdéncia Social 32,2%
Geocapital, Soc. Gestdo de Participacdes 27,4%
Correios de Cabo Verde 15,1%
Impar- Companhia Cabo-verdiana de Seguros 12,1%
Outros Subscritores e Trabalhadores 13,2%
Total 100,00%

Fonte: Elaboracéo propria, com dados dos Relatorios e Contas da CECV (2013).

Banco Interatlantico

Segundo o sitio do BI, a histéria deste banco comecou no més de Fevereiro de 1998
quando a Caixa Geral de Depositos procedeu a inauguracdo de uma Sucursal em Cabo
Verde, com o0 objetivo de aproveitar as potencialidades de uma economia em
desenvolvimento e de contribuir para a dinamizacdo do sistema financeiro local,
complementando a tradicional forma de presenga do Grupo em Cabo Verde via
Escritdrio de representacdo do Banco Nacional Ultramarino. Em Julho de 1999, a Caixa
Geral de Depositos, dando continuidade ao projeto de implementacdo em Cabo Verde,
procedeu a transformacéo daquela sucursal no Banco Interatlantico, por integracdo dos
ativos e passivos, nos termos autorizados pelas autoridades locais competentes, o que
representou mais um salto qualitativo na sua presenca em Cabo Verde. A Caixa Geral
de Depositos passou a deter 70% do capital social do Banco, sendo a parte restante
repartida entre um conjunto de empresarios e empresas locais de reconhecida
competéncia e representatividade. O Bl possui balcdes nas ilhas de Santiago, S&o
Vicente, Sal e Boa Vista, todos dotados com a mais moderna tecnologia.

No dia 31/12/2013, o capital social do BI correspondia a 1.000.000.000$00,
correspondendo a 100.000 ac¢des segundo Bl (2013: p.4).
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O BI é o terceiro maior banco de Cabo Verde em termos de mercado de crédito e de
captacdo de depositos. No final do ano 2013 este tinha um total de 9 agéncias e 115
funcionarios.

Tabela 6- A distribuicao do Capital Social do BI, em 31/12/2013

Acionista Percentagem
Caixa Geral de Depositos, SA 70,00%
Empreitel Figueiredo, SA 11,69%
Adega, SA 6,43%
Sita, SA 5,45%
Pedro José Sapinho Rodrigues Pires 1,74%
David Hopffer Almada 1,36%
Francisco Barbosa Amado 0,84%
Teresa Jesus Teixeira B.Amado 0,88%
Racan, Lda 0,77%
Jodo Higino Rosério Silva 0,45%
Mario Jorge Menezes 0,39%
Total 100,00%

Fonte: Elaboracéo propria, com dados dos Relatorios e Contas do Bl (2013).

Banco Cabo-Verdiano de Negdcios

De acordo com o BCN, a histdria do Banco remota a Fevereiro de 1996, altura em que
0 Banco Totta & Acores, de Portugal, abriu uma sucursal na cidade da Praia. A sucursal
passou a banco de direito cabo-verdiano, com a denominacdo de Banco Totta de Cabo
Verde (BTCV), em Janeiro de 2003, abrindo mais duas agéncias no Mindelo e na
Assomada. Com a criacdo do BTCV comecou uma nova fase do Banco que culminou
com a aquisicdo, em Outubro de 2004, da totalidade do seu capital, pela empresa cabo-
verdiana SEPI- Sociedade de Estudos e Promogéo de Investimentos, S.A. Com essa
negociagdo surge assim o primeiro banco privado e 100% cabo-verdiano em toda a
histéria do sistema financeiro nacional. Em Fevereiro de 2005, por razbes de ordem
estratégica, a SEPI, decide alterar a denominacdo do Banco passando a chamar-se BCN-
Banco Cabo-verdiano de Negdécios. Em Fevereiro de 2007, o BCN e o Banif
estabeleceram uma parceria estratégica, que vai contribuir para um reposicionamento do
BCN no mercado cabo-verdiano da banca.

O BCN, tinha um capital social de 900.000.000$00 em 31/12/2013. Nessa data, 0 seu
capital social correspondia & 900.000 a¢Oes de acordo com 0 BCN (2013: p.6).

No final do ano 2013 este tinha um total de 112 funcionérios e uma rede de 18
Agéncias, espalhadas pelas nove ilhas habitadas do pais, isto Ihe confere a terceira
posicdo do mercado em termos de pontos de venda.

Tabela 7- A distribuicdo do Capital Social do BCN, em 31/12/2013
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Acionista Percentagem

Banif SGPS 51,69%
SEPI 43,87%
Cruz Vermelha de Cabo Verde 4,44%

Total 100,00%

Fonte: Elaboracéo propria, com dados dos Relatorios e Contas do BCN (2013).

Banco Angolano de Investimento Cabo Verde

O Banco Angolano de Investimentos Cabo Verde, S.A. (anteriormente Banco Africano
de Investimentos Cabo Verde, S.A.) iniciou a sua atividade no dia 1 de Outubro de 2008
segundo o site do BCV.

O BAI tinha um capital social de 2.330.795.000$00 no dia 31/12/2013. No final do
ano 2013, neste registou 5 balcdes, 72 funcionarios e um total de 9427 clientes
conforme o BAICV (2013: p.12).

Tabela 8- A distribuicao do Capital Social do BAICV, em 31/12/2013

Acionista Percentagem
BAI SA 80,43%
Sonangol Cabo Verde 16,30%
SOGEI SA 3,26%
Total 100,00%

Fonte: Elaboracao propria, com dados dos Relatdrios e Contas do BAICV (2013).

Banco Espirito Santo Cabo Verde

O BESCV, no dia 31/12/2013 possuia um capital social de 1.433.000.000$00, dividido
em 1.433.000 ag¢des, com valor nominal de 1.000$00 (mil escudos) cada, de acordo com
0 BESCV (2013: p. 9).

O BESCV tem sede propria, na cidade da Praia, onde também funciona a agéncia sede e
0S servicos centrais e administrativos. Este iniciou a sua atividade em Cabo Verde no
dia 19 de Julho de 2010. A atividade do Banco abrange a generalidade das areas do
sector bancario, com especial incidéncia nos mercados das médias e grandes empresas.
No final do ano 2013 este tinha 2 agéncias e 25 funcionarios.

Tabela 9- A distribuicio do Capital Social do BESCV, em 31/12/2013

Acionista Percentagem
BES Africa, SGPS- S.A. 99,9895%
Pedro Roberto Menéres Cudell 0,0035%
Antdénio Manuel Cerveira Duarte 0,0035%
Jodo Carlos Pereira Dias Baptista 0,0035%
Total 100,00%
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Fonte: Elaboracdo propria, com dados dos Relatdrios e Contas do BESCV (2013).

ECOBANK Cabo Verde

O ECOBANK Cabo Verde, S.A. é uma instituicdo de crédito de capital privado,
constituida sob a forma de sociedade por escritura publica em 31 de Marco de 2009,
tendo iniciado a sua atividade em 13 de Julho de 2009 como instituicdo financeira
internacional (IFI). Transformou-se em Banco Comercial no dia 1 de Junho de 2010,
apos ter obtido a licenca do Banco de Cabo Verde de acordo com o ECOBANK (2012:

p.8).

O Ecobank Cabo Verde,S.A. possuia um capital social no valor de 765.744.000$00,
correspondendo a 765.744 aces, cada um com o valor nominal de 10.000$00 (dez mil
escudos) no dia 31/12/2012 conforme 0 ECOBANK (2012: p.8).

O ECOBANK é um grupo bancério que opera na Africa Central e Ocidental entrou em
atividade com o capital social inicial de trezentos mil contos cabo-verdianos.

Tabela 10- A distribuicéo do Capital Social do ECOBANK Cabo Verde, em

31/12/2012
Acionista Percentagem
Ecobank Transnational Incorporated, S.A 95%
Ecobank Senegal, S.A. 5%
Total 100,00%

Fonte: Elaboracéo prépria, com dados dos Relatérios e Contas do ECOBANK (2012).

Novo Banco

De acordo com o NB (2014), o Novo Banco, S.A. no dia 27 de Setembro de 2010 foi
constituido sob a forma de sociedade an6nima com um capital social no montante de
300.000.000%$00. Este banco, iniciou a sua atividade no dia 11 de Outubro de 2010,
conforme o0 BCV (2014).

Tabela 11- A distribuicéo do Capital Social do Novo Banco, em 31/12/2013

Acionista Percentagem
Correios de Cabo Verde 25%
Imobiliaria, Fundiaria e Habitat 25%
Caixa Econdmica de Cabo Verde 20%
Instituto Nacional de Previdéncia Social 20%
Estado de Cabo Verde 5%
Banco Portugués de Gestéo 5%
Total 100,00%

Fonte: Elaboracéo propria, com dados do site do Novo Banco.
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2.7- A concentracdo bancaria em Cabo Verde

O aumento da concorréncia externa devido a globalizacdo, faz com que os bancos

queiram alargar o seu horizonte, isto é, ganhar maior dimenséo com o intuito de criarem
barreiras & entrada de novos concorrentes, a fim de assegurarem a confianca dos seus
clientes e néo so.
A procura de oportunidade da concentra¢do ocorre sobretudo em periodos de baixa nos
mercados de capitais. A forma em que decorre a concentracdo ndo é exclusivo do setor
bancério, convém ser enquadrado num processo a escala mundial, uma vez, que é um
fendmeno que vem ocorrendo em varios paises do mundo.

Este processo tem-se acelerado muito nos paises desenvolvidos nas duas ultimas
décadas, em consequéncia dos efeitos da desregulamentacédo financeira e das inovacdes
tecnoldgicas. Como resultado desse processo, € provavel um declinio nas margens
liquidas de juros dos bancos dado o aumento na concorréncia bancéria.

“O processo de concentragdo num determinado setor traduz —se pelo incremento da
dimensdo relativa dos principais concorrentes presentes, normalmente associado &
reducdo de nimero de entidades presentes no mercado” Acin (1994: pp.88-104).

A concentracdo, muitas vezes, passa pelo processo de aquisicdo de outras institui¢des,
fusdo ou aliangas estratégicas de cooperacdo. Segundo Matos e Rodrigues (2000), a
fusdo pode verificar-se quando uma das sociedades pré-existentes absorve o patriménio
das restantes, que se extinguem, ou uma nova sociedade absorve o patrimonio de todas
as sociedades pré-existentes, extinguindo-se estas.

As fusdes, muitas vezes, visam a obtencdo de acréscimos na eficiéncia operativa e,
consequentemente, reducGes nos seus custos e maximizacdo de lucros, através da
eliminacdo de ineficiéncia na sua gestdo. Quando os bancos comecaram a debater-se
com o problema da rentabilidade, na sequéncia da reducdo da margem, as fusdes
sugiram como uma forma mais econdmica de implementar uma reestruturacdo para 0s
manter no sistema com menores riscos, permitindo atenuar os problemas da
rentabilidade e aumentar o nivel das operacdes.

De acordo com Rappaport (2001) o objetivo basico das aquisicdes é adicionar valor,
um fim idéntico ao de qualquer outro investimento associado & estratégia global da
empresa.

As fusdes e as aquisicOes fazem parte da reestruturacdo necessaria para melhorar a
utilizagdo eficaz dos recursos, que podem beneficiar o0 emprego, mas a longo prazo.
Rocha (2001) diz que a busca de escala e de poder de mercado estd na origem da atual
tendéncia mundial de fusGes e aquisi¢fes na area bancaria.

O indice de concentracdo de Herfindahl avalia o grau de concentragdo num
determinado mercado. De acordo com o BCV (2012: p. 13), “ o indice do quadro em
baixo foi obtido através do somatorio dos quadrados do peso das agéncias (%)
pertencentes a cada uma das instituicbes de crédito em atividade no pais. A
interpretacdo deste indicador é dada pela grandeza do valor do indice apurado sendo que
abaixo de 1.000 indica pouca concentracdo, entre 1.000 e 1.800 concentragdo moderada
e acima de 1.800 concentragdo elevada”.
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Quadro 1- Indice de concentracéo da Banca 2007- 2012

2007 2008 2009 2010 2011 2012
Duas maiores instituigoes 75,8 63,6 62,6 58,1 58,7 57,7
Restantes instituicdes 24,2 36,4 37,4 41,9 41,3 423
Indice de concentragio 3.262,2 | 2.804,9 | 2.756,9 | 2.448,1 | 2.357,5 | 2.281,5

Fonte: Relatério do Sistema de Pagamento Cabo-Verdianos/2012 do BCV

Desta forma, de acordo com o BCV (2012: p.14), “ ndo obstante as altera¢des
registadas a nivel do indicador, observa-se que o sector bancario nacional continua
altamente concentrado, com as duas maiores instituicbes a exibirem uma
representatividade significativa ao longo dos anos, muito embora com perda de terreno
desde 2008, o que se justifica, ndo s6 pelas alteracdes no sector face ao surgimento de
novas instituicdes de crédito, como também pelo moderado crescimento do nimero de
agéncias, particularmente nos ultimos dois anos”.

2.7.1- Concentragédo bancaria e Rentabilidade

Relativamente a relagdo entre a rentabilidade e a concentracdo do mercado bancério,
existe na literatura da economia industrial duas hipoteses principais de competicdo: a
Estrutura-Conduta-Performance (SCP) e a Eficiéncia-Estrutura (ES). Na SCP,
argumenta-se que em situacdo de concentracdo de mercado, 0s bancos com maior poder
de mercado tendem a adquirir lucros acima do normal a custa do bem-estar dos
consumidores e da eficiéncia total do sistema, de acordo com Goddard et al. (2011).
Desta forma, a concentracéo afeta o lucro positivamente e no caso de suspeita de SCP, o
responsavel pela regulacdo possui justificacdo para intervir. Na Eficiéncia-Estrutura,
argumenta-se que os bancos mais eficientes usam melhor os seus recursos e tendem a
ter mais lucros e expandir mais. Aqui a relacdo positiva entre a rentabilidade e a
concentracdo de mercado é espuria, visto que, ambos os fatores sdo na verdade
determinados pela eficiéncia. Caso haja suspeita de ES, existem sinais de que o mercado
esta operando eficientemente.

Quanto ao mercado bancério, os resultados na literatura divergem. Garcia-Herrero,
Gavilad e Santabarbara (2009), por exemplo, constataram que um sistema bancério
menos concentrado é favoravel a rentabilidade dos bancos. Por outro lado, Short (1979)
e Bourke (1989) encontram uma relagdo positiva e evidéncia empirica que apoia a
hipdtese da SCP. Contudo, para autores como Athanasoglou, Brissimis e Delis (2008) e
Berger (1995), as variaveis de concentracdo de mercado ndo sdo importantes para
explicar a rentabilidade dos bancos e portanto, nenhuma das duas hipoteses levantadas
acima sdo verificadas.

2.7.2- Tipos de concentragdo
Segundo Ross, Westerfield e Jaffe (1995), as fusdes ou aquisi¢cdes podem ser:

= Horizontais: Unido entre as firmas que atuam no mesmo setor de atividade,
geralmente concorrentes. Exemplos: bancos, locacédo financeiras, factoring.
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= Verticais: Quando resultam da unido entre firmas que fazem parte da mesma
cadeia produtiva, podendo ser a montante, em direcdo aos fornecedores.
Exemplos: bancos, informética, rating administrativo de imdveis.

» Em aglomeracdo: Quando envolvem empresas de sectores de atividades ndo
relacionados, visando a diversificacdo dos investimentos a fim de reduzir os
riscos a aproveitar oportunidade de investimento. Exemplos: bancos,
seguradoras, corretoras.

2.8- Dispersao geogréfica do sistema bancario em Cabo Verde

O sistema bancério cabo-verdiano ao longo dos anos vem dando sinais de vitalidade,
derivado do aumento de capital social dos bancos comercias, do aumento e ampliacdo
dos investimentos referente a aquisi¢cdo de novos funciondrios, e do crescimento no
numero de agéncias. O aumento da concorréncia exige maior e melhor desempenho dos
bancos para que possam permanecer no mercado.

2.8.1- Distribuicao geografica da banca

Apesar da entrada de instituicdes estrangeiras em Cabo Verde, com a abertura do
mercado bancério, ndo se alterou significativamente a situacdo na qual o mercado se
encontrava. O sistema bancério, continuou pequeno com oito bancos comerciais a
operar no mercado. A nivel geografico, o mercado é pouco disperso, concentrando-se
nas principais cidades.

De acordo com o Relatério do Sistema de Pagamentos Cabo-Verdiano/2012 do BCV
(2012; p. 13), “o sector bancario em Cabo Verde manteve, durante muitos anos, uma

estrutura de mercado inalterada, composta por quatro instituicbes de crédito, nédo
obstante a expansao verificada no nimero de balc6es ao longo deste periodo”.

Gréfico 1- Distribuicdo geogréafica da banca no ano 2012

23



10,8%

10,8%

4,5%
B Brava B Boa Vista W Fogo B Maio B Santo Antéo
m Sal SdoNicolau  m Santiago Sao Vicente

Fonte: Relatorio do Sistema de Pagamento Cabo-Verdianos/2012 do BCV

De acordo com o mesmo relatério (BCV, 2012: p. 17), nesta andlise, “‘segue-se 0
padrdo habitual dos anos anteriores, continuando a sobressair 0 dominio da ilha de
Santiago, com um total de 53 balcdes (47,7%), 0 que representa um crescimento de
3,1% face ao ano de 2011. Para as outras ilhas, 0 niUmero de agéncias/balcbes manteve-
se inalterado face ao ano transato, evidenciando, porém, ligeiras perdas de peso em
termos da distribuicdo geogréfica da banca. Sdo Vicente destaca-se, assim, com 13
agéncias, com um peso de 11,7% (2011:12,0%), seguida das ilhas do Sal e Santo Antéo,
ambas com 10,8% (2011:11,1%) do total das agéncias, com 12 agéncias cada. A ilha do
Fogo comparticipa com 5,4% (2011: 5,6%) do total de balc6es, seguida da Boa Vista e
S&o Nicolau, ambas com 4,5% (2011:4,6%), Maio com 2,7% (2011: 2,8%) e Brava com
1,8 % (2011:1,9%) ™.

Quanto a presenca dos bancos pelo pais houve poucas alteragdes no ano 2012, o BCA
e BCN continuaram presentes em todas as ilhas. A CECV esteve presente em oito ilhas
e presta servigos bancarios ao publico através dos Correios de Cabo Verde, nos
concelhos onde ndo possui estrutura prépria.

2.8.2- Distribuicao geografica dos terminais da rede vinti4- 2012

Na ilha de Santiago regista-se 0 maior indice de concentracdo de terminais instalados
no territério nacional com 47,45 dos ATM e 49,5% dos POS. A ilha do Sal ¢ a segunda
com maior indice, com 14,2% do total de ATM e 16,9% do total de POS existentes a
nivel nacional. A ilha de S&o Vicente apresenta um peso de 13,0% do total dos ATM e
de 19,0% do total dos POS. Comparando com os anos 2010 e 2011, a ilha da Boa Vista
tem revelado uma evolucdo positiva, dado que alcangou 227 terminais em 2012, dos
quais 12 ATM e 215 POS (2010:132 terminais; 2011:202 terminais), 0 que corresponde
a 7,4% (POS) e 7,2% (ATM) do peso total dos terminais instalados no pais. As outras
ilhas (5) tiveram um peso de 17,9% dos ATM e 7,4% dos POS.

Quadro 2- Distribuicéo geografica dos terminais da rede vinti4- 2012
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Unidades

Ne de ATM Ne de POS Peso ATM (%) Peso POS (%)

Santiago 77 1.481 47,5 49,5
Sal 23 506 14,2 16,9
Sdo Vicente 21 568 13,0 19,0
Fogo 7 73 4,3 2.4
Santo Antiao 11 72 6.8 2.4
Sao Nicolau 5 40 3,1 1,3
Boa Vista 12 215 7,4 7,2
Maio 4 23 2,5 0,8
Brava 2 12 1,2 0,4

162 2.990 100,0 100,0

Fonte: Relatorio do Sistema de Pagamento Cabo-Verdianos/2012 do BCV
2.8.3- Grau de bancarizacao e contas de depdsitos a ordem

Relativamente ao grau de bancarizacdo da populagdo Cabo-verdiana, que é medida
pela relacdo entre 0 nimero de contas de depdsito a ordem em moeda nacional e o
namero de habitantes, os dados do BCV referentes aos anos 2008 até 2012 permitem
ver uma tendéncia de crescimento, embora a desacelerar a medida que toda a populacéo
ganha acesso aos servicos bancarios.

Gréfico 2- Evolucdo das contas de depositos @ ordem e do grau de bancarizacéo
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Fonte: Relatorio do Sistema de Pagamento Cabo-Verdianos/2012 do BCV

De acordo com o BCV (2012: p.15), o “foco no crescimento das Instituicdes de Crédito,
tem como o objetivo de alargamento da presenca das mesmas aos mais variados estratos
sociais e geograficos, tem tido reflexo direto no crescimento do numero de contas de
depdsito a ordem em moeda nacional, que evidencia uma taxa anual de crescimento, nos
altimos 5 anos, de 8,0%. Ao longo do ano de 2012, foram abertas 47.212 novas contas,
perfazendo um total de 572.698, o que corresponde a um crescimento de 9,0% em relacéo
ao ano anterior (525.486). As novas contas abertas no ano em analise referem-se, sobretudo,
a contas de particulares, com um total de 34.049 (72,0%), seguidas das contas de Empresas,
com 22,9% (10.845) e das contas do Estado e Outros, com 5,0% (2.380) »

O grau de bancarizagdo da populacdo cabo-verdiana evoluiu positivamente ao longo
do tempo demostrando-se um importante indicador para o sistema de pagamento
nacional. No final do ano 2012 atingiu 93,8%, correspondendo a um ligeiro acréscimo
de 0,2% comparativamente ao periodo homologo.
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2.8.4- Relacdo habitantes e agéncias

A relacdo entre o nimero de habitantes e 0 nimero de agéncias tem a sua relevancia,
uma vez que através desta relacdo, os bancos podem ver até que ponto devem ampliar
ou ndo o nimero de agéncias de forma a corresponder com a evolugdo demografica do
pais.

Gréfico 3- Evolucéo da cobertura média da populacédo por agéncias 2008- 2012
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Fonte: Relatorio do Sistema de Pagamento Cabo-Verdianos/2012 do BCV

A evolucdo da cobertura média da populacdo por agéncias tem diminuido desde o0 ano
2008. Cada vez ha menos habitantes por agéncias /bal¢cdo, tendo em média no ano 2012
um registo de um balcao por 4.853 habitantes.

Conforme BCV (2012: P.15), o récio de balcbGes e da distribuicdo da cobertura
geografica da rede por regido, destaca-se a zona sul do pais, com 57,7% (64 balcbes) e
uma taxa de cobertura de 92,9%, continuando com apenas um concelho (concelho de
S4o0 Lourenco dos Orgdos) sem cobertura. Na zona norte do pais, registou-se 42,3% (47
balcbes) apresentando uma cobertura de 100%. No pais, a cobertura é de 95,5% (21
concelhos), tendo o concelho da Praia 0 maior nimero de agéncias/balcdes, somando 37
agéncias/balcdes em 2012, representativas de cerca de 33,3% do numero total de
balcdes a nivel nacional e 69,8% das sedeadas na ilha de Santiago.

2.9- A atual crise financeira e Cabo Verde

Vivemos num mundo globalizado, onde o que acontece num continente acaba por ter
um impacto direto ou indireto em outros continentes. O processo de globalizagédo tem as
suas vantagens e as suas desvantagens. Como sabemos a atual crise financeira instalou-
se no mercado de crédito norte-americano no ano 2007, quando os bancos americanos
ampliaram as suas linhas de crédito, sobretudo no setor imobiliario e reduziram as
exigéncias para libertar financiamentos, no chamado mercado subprime. Ndo demorou
muito para esta crise se espalhar pelo mundo devido a globalizacéo.

Cabo Verde tem uma relacdo proxima com os Estados Unidos da America, Portugal,
Franca entre varios outros paises da Europa, uma vez que ha muitos cabo-verdianos a
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residirem nestes paises e Cabo Verde depende das remessas de emigrantes, sem contar
que ha varios protocolos de cooperacdo a diversos niveis assinados entre Cabo Verde e
estes paises. Desta forma, Cabo Verde acaba por sentir claramente os efeitos positivos e
negativos dos fendmenos que acontecem nestes paises parceiros.

Grafico 4-Taxa de crescimento real do PIB, expresso em percentagem
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Fonte: Elaboragéo propria, com dados da EIU DataServices

Pode-se ver que a atividade economica nacional, medida pelo crescimento do PIB real,
registou o pico mais alto no ano 2006. Houve uma desaceleragdo no seu ritmo de
crescimento de 6,7% em 2007 para 5,9% em 2008. No ano seguinte registou-se 0 menor
crescimento do PIB no periodo analisado. O abrandamento no ritmo de crescimento da
atividade econdmica deveu-se a contracdo da procura interna, associada a uma forte
desaceleracdo do consumo privado e a redugdo do investimento privado, ndo obstante o
contributo positivo da procura externa liquida, em consequéncia da reducdo das
importagOes. A economia cabo-verdiana evoluiu favoravelmente em 2010, apontando
para um crescimento real de 5,6%, devido principalmente a evolucdo do consumo
privado e do investimento publico que foi determinante para a recuperacdo da atividade
economica. O ritmo de crescimento da economia cabo-verdiana abrandou dos 5,6%
estimados para 2010 para 5,1% no ano 2011, isto porque, a economia nacional mostrou-
se bastante resiliente a crise financeira do maior parceiro do pais- a Zona Euro.

Segundo o BCV (2012a: p.13), “a economia cabo-verdiana tem sido contagiada pela
crise europeia, via, em primeiro lugar, reducdo dos influxos do investimento direto
estrangeiro (desde 2009), através da reducdo das exportacfes de mercadorias, ajuda
publica ao desenvolvimento e desaceleracdo das remessas dos emigrantes para apoio
familiar. A reducdo destas importantes fontes de financiamento da economia cabo-
verdiana condicionou o crescimento econdémico, que tem permanecido fraco desde 2009

2

Gréfico 5-Taxa de inflacao, expressa em percentagem
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Fonte: Elaboragéo propria, com dados EIU DataServices

A inflacdo, medida pela taxa de variacdo média anual do indice de precos no
consumidor, atingiu no final do ano 2006 o valor de 5,4% apresentando uma tendéncia
marcadamente ascendente ao longo desse ano. No ano seguinte houve um ligeiro
abrandamento, atingindo no final do ano os 4,5%. No ano 2008 obteve-se 0 maior pico
da inflacdo no periodo analisado, atingindo os 6,8%. A inflacdo teve uma tendéncia
decrescente durante o ano 2009 e a partir dai houve uma aceleragdo até ao ano 2011,
atingindo 4.5%. Registou-se uma tendéncia de abrandamento a partir do ano 2012 e no
final do ano 2013 a inflagdo fixou-se nos 2,5 %.

Desta forma, vé-se claramente que a atual crise financeira tém tido um impacto
negativo na economia cabo-verdiana, com consequéncias esperadas no sector bancario.
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Capitulo I111- O desempenho dos bancos comerciais e 0s determinantes da
rentabilidade: Reviséo da literatura

O processo de globalizacdo e de abertura dos mercados fez com que as empresas
sofressem alteracfes para se adaptarem a nova realidade. Neste contexto, a
competitividade e a gestdo eficiente dos recursos sao fatores importantes, e a avaliagdo
do desempenho torna-se imprescindivel.

Uma instituicdo financeira é plenamente eficiente, se 0 mix de output (bens e servicos)
produzido maximiza o rendimento e minimiza os custos. Cada vez mais 0s bancos
procuram adotar formas que lhes permitam maximizar 0S Seus recursos tanto
monetarios, como técnicos e humanos. Quando se deparam com uma baixa
rentabilidade, eles fazem de tudo para colmatar esse problema. Optam por varios meios,
apostando em novas atividades com o objetivo de obter maiores lucros e por vezes
acabam com certas atividades caso concluam que ndo sao rentaveis.

A avaliacdo do desempenho empresarial de uma empresa tem como objetivo
identificar os reflexos das decisbes no a&mbito administrativo. Os indicadores da
rentabilidade expressam a atratividade dos investimentos. De acordo com Gitman
(2004) e Neto (2010), na analise do desempenho empresarial podem-se adotar diferentes
caminhos, em funcdo das perspetiva das empresas, mas ha um consenso tedrico de que
as empresas devem versar sempre pela maximizacdo da riqueza dos investidores.

Para Caiado (2006: 168), “a rentabilidade das instituicdes financeiras, pode ser

entendida como o rendimento que se obtém através da aplicacdo dos fundos obtidos
durante um determinado periodo de tempo”.
A rentabilidade dos bancos tem uma relagdo com os ativos da empresa, estas
instituicGes procuram aumentar o spread entre as taxas de aplicacdo e de captacdo de
recursos, aplicando taxas mais elevadas que aquelas pagas nas suas operagdes passivas.
Os bancos procuram controlar os custos de opera¢fes adquirindo fundos, buscando do
lado do ativo novas aplicagdes.

De acordo com Minsky (1986), os bancos, movidos pelo processo de concorréncia
bancaria e buscando maiores lucros, procuram aumentar a sua escala de operacdo e
elevar o spread bancario utilizando duas estratégias. Uma delas consiste na elevacao do
lucro liquido por unidade monetario do ativo e a outra resume-se ao aumento na relagédo
entre ativo e capital proprio do banco (alavancagem).

Segundo Benedicto e Padoveze (2004:102), “a rentabilidade resulta das operagdes da
empresa em determinado periodo, desta forma, envolve todos os elementos
operacionais, econémicos e financeiros do empreendimento”.

Existe uma vasta literatura de investigacdo empirica da rentabilidade dos bancos, que
abrange mercados bancarios de diferentes paises e periodos de tempo. Os estudos

pioneiros foram apresentado por Short (1979) e Bourke (1989) e alguns mais recentes
incluem os de Chen e Liao (2011) e Lee e Hsieh (2013).

3.1- Relevancia da rentabilidade dos bancos
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A rentabilidade tem um papel importante na avaliagdo do desempenho da atividade de
uma empresa. Ela é uma das variaveis principais para a compreensdo do comportamento
dos bancos.

De acordo com Athanasoglou, Brissimis e Delis (2008), a importancia do desempenho
das instituicbes bancarias vai além do ambito das decisbes internas, relaciona-se
também com a solidez do sistema financeiro agregado. A importancia do sistema
financeiro para o investimento e crescimento econdmico torna o estudo dos
determinantes da rentabilidade interessante para pesquisadores, administradores
bancarios, mercado financeiro e autoridades supervisoras.

Segundo Garcia-Herrero, Gavila e Santabarbara (2009), a importancia da rentabilidade
esta relacionada com o &mbito interno do banco e com o ambito externo do sistema
financeiro do qual faz parte. No ambito interno, a rentabilidade ¢ uma variavel
fundamental por ser o principal objeto de maximizacéo dessas instituicdes. Investigar os
determinantes que explicam o comportamento da rentabilidade dos bancos é uma
maneira de compreender as reagdes e decisdes deles perante as variagdes do ambiente
interno ou externo. Esta variavel reflete as estratégias competitivas e a eficiéncia da
gestéo de riscos dos bancos.

Tendo em conta o sistema bancario como um todo, a rentabilidade dos bancos € um

indicador da eficiéncia do sistema de intermediacdo financeira de uma economia. Ha
evidéncia empirica de que a rentabilidade dos bancos é um importante indicador de
crises financeiras (Demirguc e Huizinga, 1999).
A elevada rentabilidade pode ser sinal de um mercado financeiro concentrado enquanto
uma baixa rentabilidade pode apontar para baixa atratividade do setor e possivel
caréncia deste tipo_de servico dentro da economia. As instituicdes bancarias com
maiores rentabilidades encontram-se em melhores condi¢bes para desempenharem de
forma mais eficiente a sua funcdo, de acordo com Garcia-Herrero, Gavila e
Santabarbara (2009). Para Dietrich e Wanzenried (2011), um sistema bancario rentavel
pode contribuir significativamente para a estabilidade do sistema financeiro.

As flutuacBGes na rentabilidade podem afetar a quantidade de crédito na economia,
influenciando o consumo e o investimento, de acordo com Heuvel (2002). As condicGes
econdmicas que favorecam a rentabilidade do sistema bancario contribuem para a
estabilidade do sistema financeiro ao tornd-la mais resistente a choques externos
(Athanasoglou; Brissimis; Delis, 2008). H& uma relacdo importante entre as flutuagoes
econdmicas e a rentabilidade do setor bancério. Perceber esta relagcdo torna-se
importante para a avaliagéo da estabilidade e solidez do sistema financeiro (Albertazzi e
Gambacorta, 2009).

3.2- As variaveis da rentabilidade e os seus determinantes

A literatura empirica que estuda os determinantes da rentabilidade dos bancos € ampla
e diversificada. Depois dos trabalhos de Short (1979) e Bourke (1989), foram realizados
varios estudos recentes que se diferenciam principalmente pela metodologia de anélise.
Autores como Dietrich e Wanzenried (2011) e Garcia-Herrero, Gavila e Santabarbara
(2009) focaram os seus estudos empiricos nas instituicdes bancarias de um mesmo pais
(casos da Suécia e China, respetivamente), enquanto Micco, Panizza e Yanez (2007) e
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Lee e Hsieh (2013), generalizaram resultados ao utilizarem informagfes bancérias de
diversos paises de forma simultanea. A diversidade geografica e temporal pode conduzir
a resultados diferentes, mas é possivel encontrar caracteristicas comuns nessa literatura.

Para Athanasoglou, Brissimis e Delis (2008), o modelo tradicional e mais geral da
rentabilidade bancaria classifica os determinantes em trés grupos, sendo eles: variaveis
especificas dos bancos (medidas de eficiéncia, capital, risco, crescimento e controlo de
capital), varidveis macroecondmicas (caracteristicas conjunturais da economia as quais
todos os bancos estdo sob influéncia), e variaveis referentes a organizacéo industrial do
setor bancario (medidas de poder de mercado e concentracao).

As varidveis especificas dos bancos estdo relacionadas com as caracteristicas
individuais das instituices bancérias. Sdo determinantes que dizem respeito as receitas
(receitas originadas de diferentes servicos prestados), as despesas (despesas com
captacéo, intermediacdo financeira, custos administrativos), ao capital (origem, valor) e
aos riscos inerentes envolvidos nas suas atividades (designadamente medidas para
riscos de crédito e de liquidez).

O grupo dos determinantes macroecondmicos abrange as variaveis agregadas da
economia, representando nomeadamente o crescimento da producao, a taxa de inflacéo,
a taxa de juros e a taxa de cambio.

As variaveis relacionadas com o sistema bancéario buscam identificar os efeitos da
concentracdo de mercado medidos por indices como o Indice de Herfindahl-Hirschman
(IHH) e o indice de Concentragdo (CR) sobre a rentabilidade das instituicdes que o
compdem. Nas seccGes seguintes analisam-se em mais pormenor cada um destes
determinantes.

3.2.1- Variaveis especificas dos bancos (fatores internos)

As variaveis especificas dos bancos sdo consideradas determinantes internos e
especificos dos bancos por estarem sob o controlo da gestdo dos seus administradores.
O objetivo dos gestores bancarios consiste basicamente em gerar lucro ao obter
rendimentos da forma mais eficiente. Essas varidveis estdo, de acordo com Ommeren
(2011) relacionadas com os rendimentos, a eficiéncia (gestdo dos custos operacionais),
0s riscos e o financiamento (alavancagem). As variaveis mais estudadas correspondem a
dimensdo do banco (representada pelo total de ativos), & capitalizacdo (medida pela
razdo patrimonio liquido sobre total de ativos - PLA), a custos administrativos, a
liquidez e a qualidade dos créditos.

Dimenséo dos Bancos: a determinagdo da dimens&o ou escala do banco que otimiza a
sua rentabilidade € uma questdo estratégica importante para Athanasoglou, Brissimis e
Delis (2008). A hipédtese colocada é a de que o aumento da escala seja positivo para a
rentabilidade até um certo ponto, quando passam a atuar os efeitos negativos dos custos
burocraticos, do problema de agéncia e de outras ineficiéncias operacionais quando se
lida com grandes empresas.

O efeito inicial positivo da dimensdo do banco deve-se ao fato de bancos maiores terem

economias de escala e a vantagem da diversificagdo de seus produtos e empréstimos,
reduzindo os seus riscos e aumentando possivelmente a eficiéncia operacional, segundo

31



Dietrich e Wanzenreid (2011). A relacdo dessa variavel com a rentabilidade é néo
linear, podendo ser representada pelo logaritmo natural do seu total de ativos e o
quadrado dessa medida (para a captagdo da néo linearidade). Uma outra forma de medir
o efeito dessa variavel é incluir dummies para categorias de dimensdo, conforme
Dietrich e Wanzenreid (2011).

Na literatura, a evidéncia empirica aponta tanto para a ocorréncia de economias de
escala (Pasiouras e Kosmidou, 2007), como deseconomias de escala (Dietrich e
Wanzenried, 2011 e Micco , Panizza e Yanez, 2007) e para efeitos ndo significativos
(Athanasoglou, Brissimis e Delis, 2008).

Capitalizacdo: a medida tradicionalmente utilizada para medir a capitalizacdo é dada
pela razdo entre os capitais proprios e os ativos. Essa razdo mede a proporcao dos ativos
dos bancos financiados pelos fundos dos proprietarios e s6cios e serve como proxy para
a adequacdo de capital do banco ao estimar a sua habilidade de absorver perdas,
segundo Ommeren (2011).

A maioria dos trabalhos empiricos encontra uma correlacdo positiva e significativa
entre um nivel maior de capitalizacdo e a rentabilidade (Dietrich e Wanzenried, 2011,
Goddard et al., 2011 e Garcia-Herrero, Gavild e Santabarbara, 2009). O argumento
explicativo consiste na hipotese da sinalizagdo e do custo de faléncia em que bancos
com maior capital tendem a incorrer em menos custos de financiamento devido a essa
caracteristica criar expectativas positivas quanto a sua estabilidade (Berger, 1995).

Embora ndo exista muita evidéncia empirica na literatura, uma outra hipétese defende
uma relacdo oposta entre capitalizacdo e rentabilidade. Essa relacdo seria explicada pela
relagdo risco e retorno quando uma maior alavancagem (menor razdo PLA)
representaria maior risco, elevando o rendimento esperado (Ommeren, 2011).

Financiamento: os depdsitos que sdo normalmente utilizados divididos pelo total de
ativos ou divididos pelo total de financiamentos é considerada outra fonte de
financiamento externo, além do financiamento pelo capital proprio. Espera-se uma
relacdo positiva entre essas razdes com a rentabilidade pelo fato dos depdsitos serem
uma fonte de fundos mais estavel e barata, de acordo com Garcia-Herrero, Gavilé e
Santabarbara, 2009).

Qualidade do Credito: na literatura, para medir o efeito desse fator de risco das
atividades bancérias utilizam-se varidveis ligadas & medicdo da qualidade dos créditos
concedidos pela instituicdo. Utiliza-se diretamente a razdo de ativos em incumprimento
sobre o total de empréstimos (Garcia-Herrero, Gavilad e Santabarbara, 2009) ou em
alternativa uma proxy popular que € a razdo entre a provisdo para incumprimento e o
total de empréstimos concedidos (Dietrich e Wanzenried, 2011, Athanasoglou,
Brissimis e Delis, 2008 e Pasiouras; Kosmidou, 2007).

Risco de Liquidez: Existem duas hipdteses para a analise do seu efeito sobre a
rentabilidade. A primeira é a hip6tese do risco retorno, onde quanto maior o risco de
liquidez, maior serd o retorno esperado e ha evidéncias empiricas para essa relacao
positiva (Pasiouras; Kosmidou, 2007). Também, um aumento na concessdao de
empréstimos pode significar um aumento da atividade e por conseguinte dos lucros.
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Eficiéncia Operacional: Para considerar o efeito dessa varidvel sobre a rentabilidade,
utilizam-se medidas relacionadas com os custos administrativos (Demirguc e Huizinga,
1999). Uma medida mais popular e precisa para medir a eficiéncia é a razdo entre o
custo operacional (custos administrativos, despesas com pessoal e infraestrutura) e a
receita antes das provisoes.

Espera-se uma relacéo positiva entre a eficiéncia e a rentabilidade, ou seja, uma relagéo

desta ultima negativa com a razéo custo receita, com evidéncia empirica na literatura
(Dietrich e Wanzenried, 2011, Athanasoglou, Brissimis e Delis, 2008 e Pasiouras e
Kosmidou, 2007).

3.2.2- Variaveis macroeconomicas (fatores externos)

As variaveis macroecondmicos sdo consideradas determinantes externos da
rentabilidade, porque estas ndo estdo sob o controlo dos bancos. As principais variaveis
utilizadas medem a taxa de crescimento econémico, a taxa de inflacdo e a taxa de juros
basica.

Crescimento Econdémico: A variavel utilizada para medir o crescimento econémico e
servir de proxy para os ciclos econdémicos é a variagdo real do Produto Interno Bruto
(PIB). A hipotese € que as fases do ciclo econdmico influenciam a rentabilidade pro-
ciclicamente pelo canal de empréstimos (Demirguc e Huizinga, 1999). Em momentos
de crescimento econémico, a procura por empréstimos aumenta, favorecendo a
rentabilidade. Em momentos de recessdao econdmica, a procura por empréstimos
diminui e o risco de crédito eleva-se devido a maior volatilidade e incerteza do mercado
de acordo com Dietrich e Wanzenried (2011) e Athanasoglou, Brissimis e Delis (2008).
Entre alguns estudos empiricos estdo os de Bolt et al., (2012) e Albertazzi e Gambacorta
(2009).

Bolt et al. (2012) estudaram como a rentabilidade dos bancos reage nos periodos de
recessdo e encontraram um efeito maior do que o normalmente relatado na literatura.
Utilizando dados de bancos de varios paises, 0 artigo conclui que a rentabilidade dos
bancos € pro-ciclica com o desempenho da economia e que esse movimento coordenado
é especialmente forte durante periodos mais graves de recessdo. Concluiram também
que, entre os diferentes determinantes da rentabilidade, os empréstimos inadimplentes
sdo 0s maiores causadores dessa relacdo pro-ciclica nas fases de recesséo. Albertazzi e
Gambacorta (2009), encontraram resultados que servem de suporte a ideia de que a
rentabilidade dos bancos possui um comportamento pré-ciclico.

Taxa basica de Juros: Essa variavel macroecondmica € essencial para as atividades
bancarias. Quando ocorrem mudangas da taxa de juros de mercado, em geral
decorrentes de estratégias de politicas monetéarias, esperam-se alteragdes tanto do lado
do ativo quanto do lado do passivo no balanco dos bancos. E essa caracteristica que
torna controverso o efeito da taxa de juros sobre os lucros dos bancos. A diferenca entre
a maturidade média dos passivos e ativos bancéarios é o principal responsavel por
determinar se havera aumento ou queda dos lucros segundo Flannery (1980). Para este
autor, com uma carteira de ativos e passivos com iguais prazos de maturidade e de
valores semelhantes, uma elevada taxa de juros ndo levaria a alteracdes significantes da
rentabilidade do banco. Uma maturidade dos ativos menor que a dos passivos, por
exemplo, leva a efeitos positivos sobre o lucro.
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Na literatura, os estudos empiricos constataram uma relacdo positiva entre as taxas
basicas de juros elevadas e a rentabilidade, principalmente em paises em
desenvolvimento (Demirguc e Huizinga, 1999). De acordo com Garcia —Herrero, Gavila
e Santabarbara (2009), esse resultado pode refletir o fato de que nesses paises paga-se
uma taxa minima ou inferior as taxas de mercado para depdsitos.

Taxa de Inflacdo: Bourke (1989) constatou a existéncia de uma relacéo positiva entre
a inflacdo e a rentabilidade, justificada pela vantagem que o banco tira das flutuagoes
dos precos. Demirguc e Huizinga (1999) argumentam que periodos de alta inflagcédo
favorecem a rentabilidade porque os clientes dos bancos tendem a realizar um nimero
maior de transacdes. Contudo, Albertazzi e Gambacorta (2009) ndo encontram uma
relagdo significativa da inflagho com a rentabilidade, um resultado justificado pelo
efeito positivo da inflacdo sobre as receitas liquidas ndo provenientes de juros serem
compensados pelos efeitos negativos da inflagio sobre as provisbes e custos
operacionais.

Tarifa Tributaria: O interesse da analise desse efeito é estudar o quanto da carga
tributéria do banco é transferido para as tarifas dos servicos oferecidos de acordo com
Demirguc e Huizinga (1999). Os resultados encontrados evidenciam uma transferéncia
significativa dessa carga para os clientes da instituicdo, isto é, uma relagcdo negativa
entre essa variavel e a rentabilidade. Para medir a influéncia do regime tributario sobre a
rentabilidade dos bancos, € comum o uso da razdo entre despesas com impostos e o
lucro antes do imposto (Dietrich e Wanzenried, 2011).

Outras variaveis macroecondmicas estudadas incluem a taxa de crescimento
populacional, que pode aumentar a rentabilidade por ser uma proxy para o aumento do
mercado de consumidores dos servicos bancarios ou diminuir a rentabilidade com a
atracdo das empresas concorrentes devido a esse aumento do mercado (Dietrich e
Wanzenried, 2011). Outra variavel utilizada é o grau da importancia do mercado de
acOes. Essa variavel pode afetar a rentabilidade positivamente pelo fato dos bancos
oferecerem servicos de gestdo de carteiras de acbes ou negativamente pelo mercado das
acOes ser de certa forma substituto do servico de intermediacdo oferecido pelas
instituicdes bancarias. Albertazzi e Gambacorta (2009) encontram evidéncia empirica
para uma relacdo positiva entre essa variavel e a rentabilidade.

3.2.3 - Variaveis referentes a organizacgao industrial do setor bancario

Com disse anteriormente, as variaveis relacionadas com o sistema bancéario tém como
objetivo identificar os efeitos da concentracdo de mercado medidos por indices como o
indice de Herfindahl-Hirschman (IHH) e o indice/Razao de Concentracdo (CR). O grau
da concentragdo no sector bancario é examinado com frequéncia.

Razéo de concentragéo (CR)
O indice CR refere-se a concentragdo da participacdo das empresas em um mercado.
Através deste indice é possivel verificar quantas empresas dominam o mercado de um

determinado produto. Ordenam-se as empresas, de maior para a menor participacao, e
faz-se a soma das participacfes das k maiores empresas.
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Onde k representa o limite superior do numero de empresas consideradas na soma.
Sendo assim, se k=4, seriam somadas as participaces das 4 maiores empresas do
mercado, se k=8, seriam as oito maiores e assim por diante.

A parcela de mercado consiste na fracdo de mercado que cabe a empresa:

Em que s; € a parcela de mercado da empresa i, g, representa a faturacdo da empresa

)
"'.g z
anualmente e !~ é a de todas n empresas do mercado.

Segundo Marques (1994), é comum utilizar este indicador para as quatro, oito e
dezasseis maiores empresas, embora se possam utilizar outras varia¢fes, consoante o
objetivo da pesquisa.

Resende e Boff (2002) fazem algumas criticas ao indice CR, principalmente por ndo
existir individualizacdo das k maiores e, deste modo, ndo € possivel identificar
aumentos na concentracdo quando empresas que estdo neste grupo se fundem. Mesmo
entre empresas que ndo pertencem ao grupo das k maiores podem ocorrer fusdes
horizontais que afetam a concentracdo do mercado, mas ndo sdo detetadas por este
indice.

indice de Hirschman-Herfindahl (IHH)

Para superar as limitacGes dos indices existentes foi desenvolvido o indice de
Herfindahl- Hirschman. O IHH é o indice de concentragdo mais popular calculado pela
soma dos quadrados dos market shares ( s;) de todos 0s n bancos do sistema.

De acordo com Resende e Boff (2002), quanto maior for o valor do indice, maior seréa
o nivel de concentra¢do do mercado. Os valores de intervalo deste indice variam de 0 a
10.000, quando calculado com percentuais, ou de 0 a 1, quando se utilizam ndmeros
indices. O calculo do indice com percentuais é mais intuitivo, porque as grandezas de
valores envolvidos sdo maiores.

THH E H.I_'l' aTMlE E 55 1

i=1 i=1

O limite superior, 10.000 ou 1, esta sempre associado ao grau maximo de concentracao
de um mercado, o monopolio (Resende e Boff, 2002).

A vantagem do uso desse indice esta na inclus@o de todos os bancos sem deixar de ter
em conta as desigualdades da quota entre os bancos. Quanto menos firmas tiverem o
sistema (menor o n) e quanto mais o controle estiver nas mdos de um numero pequeno
de firmas, maior o indice (Chen e Liao, 2011).

3.3- Variaveis da rentabilidade (principais indicadores)
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Na analise da rentabilidade, tem-se o objetivo de verificar a capacidade dos bancos em
gerar fundos que satisfacam os niveis de retornos desejados pelos investidores e garantir
0 reinvestimento para a sustentabilidade da atividade ao longo do tempo. A
rentabilidade é considera uma varidvel dependente do modelo e pode ser calculada
utilizando diferentes medidas.

Na literatura ha vérias medidas da rentabilidade dos bancos, categorizadas em duas
classes, sendo elas medidas de contabilidade e medidas econdmicas. Da mesma forma
que h& conceitos diferentes de amortizagdo (tanto econémica como contabilistica), o
mesmo acontece com o0s lucros.

De acordo com as definicdes de lucro em termos econémico e contabilistico, pode-se
dividir a forma da determinacédo da rentabilidade das empresas (neste caso, dos bancos)
em dois grupos, sendo elas as medidas em termos contabilistico e as medidas em termos
econdémico conforme (Ommeren, 2011).

O lucro econémico refere-se aos incrementos do valor presente do patrimonio liquido
da empresa, isto é, o lucro deriva do aumento do patrimoénio liquido. Desta forma, os
riscos e 0s custos de oportunidade do capital préprio de um banco passam a ser
varidveis de analise importantes para a definicdo de lucro econémico (Kimball, 1998).
Stewart (2003) defende que o lucro econdémico corrige as distor¢des do lucro
contabilistico, porque incorpora o custo de oportunidade. Importa referir que na
economia o lucro econémico é o termo usado nas previsdes e tendéncias para o futuro,
igualmente usado nas tomadas de decis6es economicas (Fuji, 2004).

As medidas de lucro economico referem-se ao Retorno Ajustado ao Risco do Capital
(Risk-adjusted return on capital), ao Valor Econémico Adicionado (Economic Value
Added), ao Indice Preco-Lucro (razdo entre o preco por acdo e o lucro por acio) e ao
indice Valor de mercado. As duas primeiras medidas possuem vantagens em relagio as
medidas de lucro contabilistico porque leva em conta 0s riscos e 0 custo de
oportunidade do capital. Com base nessas medidas, os bancos investem o capital
préprio apenas se a taxa marginal de retorno do patriménio liquido for maior que o
custo de oportunidade do capital. O que o diferencia da medida contabilistica é que
baseada nesta Ultima, investe-se no capital proprio desde que a contribui¢cdo marginal do
patrimonio liquido for positivo (Kimball, 1998).

Contudo, as medidas com base no lucro econémico possuem desvantagens e uma delas
deve-se a dificuldade em obter informagGes para o seu célculo, uma vez que, depende
de variaveis incertas e de certa forma subjetivas (riscos e custo de oportunidade). Outra
desvantagem, apontada por Ommeren (2011) refere as medidas baseadas no valor de
mercado, dado que podem ser distorcidas por causa dos requerimentos de regulaco.
Existindo estas desvantagens, geralmente utilizam-se as medidas contabilisticas na
determinacéo da rentabilidade.

O lucro contabilistico das empresas € uma variavel que opde as receitas recebidas aos
custos incorridos pela instituigdo. Na definicdo de lucro estdo presentes apenas 0s custos
explicitos e os ativos expirados. Os ativos sdo avaliados de acordo com seus custos
originais. As varia¢fes nos precos dos bens ndo afetam esta medida e o patrimoénio
liquido eleva-se com o aumento deste lucro (Fuji, 2004).

36



Algumas medidas contabilisticas apresentadas pela literatura para determinar a
rentabilidade bancaria sdo: o Retorno sobre os ativos (ROA - Return on Assets),
utilizada por Goddard et al. (2004), o Retorno dos Capitais Proprios (ROE - Return on
Equity), empregue por Athanasoglou et al. (2008) e a Margem Financeira Liquida (NIM
- Net interest Margin) usada, entre outros, por Demirguc e Huizinga 1999).

3.3.1- Rentabilidade sobre os ativos- Return on assets (ROA)

O ROA é uma das medidas de rendimento financeiro mais utilizada na literatura para
determinar a rentabilidade dos bancos. O ROA é calculado pela razéo entre o resultado
liquido e o total de ativos. Em alguns estudos utiliza-se o total de ativos médios (ROAA
- Return on Average Assets) no denominador. Nos estudos mais atuais sobre os bancos,
esta é a medida mais utilizada como determinante da rentabilidade destas instituigdes.

Esta medida é apontada como indicador de eficiéncia e desempenho operacional, uma
vez que representa a capacidade do banco em gerar retorno investido em ativos
(Pasiouras, Kosmidou, 2007). Segundo Matarazzo (2003: 420), “os maiores
interessados em conhecer a taxa de retorno, além da geréncia da empresa, sdo 0S
investidores de longo prazo e os acionistas".

Na literatura dos determinantes da rentabilidade bancéria, alguns dos estudos que
utilizaram esta medida séo os de Pasiouras e Kosmidou (2007), Athanasoglou, Brissimis
e Delis (2008), Garcia-Herrero, Gavila e Santabarbara (2009), Dietrich e Wanzenried
(2011) e o de Ommeren (2011).

3.3.2- Rentabilidade dos capitais proprios- Return on equity (ROE)

Juntamente com o ROA, o ROE é outra das mas comuns medidas de desempenho
financeiro dos bancos, medindo a capacidade de gerar a rentabilidade, mostrando a
capacidade da empresa em poder aplicar em investimentos para aumentar as suas
capacidades e recursos internos de forma a incrementar os seus resultados financeiros.

O ROE é calculado pela razdo entre o resultado liquido e o capital proprio da empresa,
é um dos indicadores do desempenho mais aplicados tanto nos bancos como em outras
empresas. Ela revela o retorno para acionistas e socios. Para o caso das atividades
bancérias, essa medida possui uma desvantagem importante que esta relacionada a sua
desconsideracdo da alavancagem financeira e do impacto das restricbes de capitais
impostas pela regulagdo (Athanasoglou, Brissimis e Delis, 2008). Um ROE elevado
pode ser sinal de rentabilidade elevada ou pode ser consequéncia de um grau elevado de
alavancagem (Ommeren, 2011).

Os indices da rentabilidade, ROA e ROE sdo os mais utilizados pelos bancos para
medir a sua rentabilidade segundo Atlanta Federal Reserve (1996). De acordo com este
estudo, apesar de existirem outros indicadores de desempenho, 0 ROE e ROA séo
amplamente utilizados e aceites no mundo financeiro para avaliacdo e comparacao de
desempenho dos bancos, independentemente do pais de atuacao.

Estes indicadores expressam de forma objetiva o retorno gerado para os investidores

dos ativos da empresa, ou seja, mostram a capacidade da empresa em gerar lucros
(ROA) e a capacidade de remuneracdo ao acionista (ROE), sendo a indicador ROA
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considerado chave. Isso devido também a facilidade de obtencdo destes dados e a
vantagem relativa do ROA em relacdo as demais variaveis (leva em conta as principais
atividades de rendimento bancario e ndo tem problemas na interpretacdo devido a
questdes de alavancagem.

3.4- Dados e técnicas de estimacgdo econométrica

Nesta secgdo falar-se-a das técnicas de estimacéo econométricas e dos dados utilizados
na literatura.

3.4.1- Dados

Na literatura empirica dos determinantes da rentabilidade bancéria, a amostra utilizada
é representada habitualmente em dados de painel. Esses dados sdo compostos por duas
dimensGes, sendo elas o conjunto dos elementos transversais e o conjunto dos elementos
de série temporal. O conjunto dos elementos transversais é formado pelos N individuos
(nesse caso, 0s bancos) da amostra que sao acompanhados e observados ao longo dos T
periodos componentes da segunda dimensao.

Os dados de painel tém algumas vantagens, de acordo com Hsiao (2003) o painel
fornece um grande nimero de dados e quanto maior for a sua informacdo aumenta o
namero de graus de liberdade, reduzindo a multicolinearidade entre as varidveis
possibilitando maior eficiéncia dos estimadores econométricos; ha o controlo pela
heterogeneidade dos individuos (mais facil controlo dos efeitos de uma variavel omitida
ou ndo observada) e é mais facil fazer inferéncias sobre mudancas dindmicas.

Conforme a composi¢do da amostra, é possivel classificar os estudos desta literatura
em dois grupos: os que ampliam a investigacdo para bancos de diversos paises e 0s que
investigam bancos especificamente de um pais. De todos os trabalhos, dos que ampliam
a investigacdo para bancos de diversos paises, pode-se citar o de Demirguc e Huizinga
(1999) que estudaram bancos de 80 paises entre 1988 a 1995, Chen e Liao (2011) com
dados de 70 paises entre 1992 e 2006 e Micco, Panizza e Yanez (2007) com uma base
de dados contendo informagdes de 179 paises entre 1995 a 2002. Estudos desta
categoria focam-se normalmente em grupos de paises de determinado continente como
é 0 caso do de Lee e Hsieh (2013) que estudam paises asiaticos entre 1994 e 2008 e
Goddard et al. (2011) que trabalharam com paises europeus.

Dos estudos que investigam bancos especificamente de um pais, pode-se mencionar 0s
de Dietrich e Wanzenried (2011), que focam o sistema bancario suigo, Garcia-Herrero,
Gavila e Santabarbara (2009) que analisam as instituicdes bancéarias chinesas e Hirtle e
Stiroh (2007), que se referem ao mercado dos Estados Unidos.

Neste trabalho, para analisar os determinantes da rentabilidade bancaria em Cabo
Verde, foram selecionados dados dos quatro maiores bancos (BCA, CECV, Bl e BCN)
no periodo do ano 2005 a 2013. A razdo para esta escolha foi, por um lado, o facto de
alguns bancos ndo terem disponiveis os relatdrios e contas para todos os anos e, por
outro lado, o facto de muitos dos outros bancos a operar em Cabo Verde terem iniciado
a sua atividade muito recentemente. Estas quatro instituicbes tém sido contudo as de
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maior dimensdo, pelo que sdo claramente representativas do sector bancério cabo-
verdiano.

Os dados utilizados para a analise empirica foram recolhidos dos relatorios e contas
anuais de cada banco. Para a varidvel da concentracdo bancéria (indice IHH) foi
utilizada como fonte o sitio do BCV. Os indicadores macroeconémicos utilizados foram
extraidos da base de dados EIU DataServices. Serdo utilizados dados em painel estatico
neste trabalho.

3.4.2- Tecnicas de estimacao econométrica

A metodologia é relevante nos trabalhos empiricos e ndo s6. Aqui, falar-se-a da base
de dados e do método econométrico mais adequado para a estimacdo da rentabilidade.
A revisdo da literatura empirica dos determinantes da rentabilidade bancaria mostra-nos
diferencas de abordagem relativamente por exemplo as técnicas de estimagdo
economeétrica utilizadas. Alguns investigadores trabalharam com dados de painel
estatico (Modelo sem a inclusdo de lags da variavel dependente para a explicacdo do
valor da dependente no presente). Nestes casos, foram utilizados os métodos de
estimacdo com efeitos fixos (Micco, Panizza e Yanez, 2007, Hirtle e Stiroh, 2007) ou de
efeitos aleatorios (Chen e Liao, 2011), utilizando variaveis instrumentais para resolver
0s problemas de endogeneidade.

Nesta dissertacdo, 0 método de estimacdo utilizado sera o de dados de painel com
efeitos aleatorios, uma vez, que sdo mais adequados as caracteristicas dos dados, com
relativamente pequeno numero de observagdes, e com variaveis comuns a todos os
bancos (macroeconémicas e do sector bancario). Ndo foram utilizados dados com
efeitos fixos porque isso eliminaria estas Gltimas variaveis.

Contudo, ha que salientar que o método mais usado na literatura empirica é o da
estimacdo com o estimador GMM para painel dindmico, proposto por Arellano e Bond
(1991). Entre estes podemos mencionar Athanasoglou, Brissimis e Delis (2008), Garcia-
Herrero, Gavila e Santabarbara (2009), Albertazzi e Gambacorta (2009) e Lee e Hsieh
(2013). Muitos destes estudos utilizam dados para sistemas bancérios com um elevado
namero de bancos, ou com bancos de diversos paises, 0 que permite um muito maior
numero de graus de liberdade na estimacao do modelo.
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Capitulo V. Os determinantes da rentabilidade dos bancos comerciais em Cabo
Verde

O sistema financeiro cabo-verdiano, tem como base de suporte a banca comercial,
visto que é a banca comercial que domina todo o mercado financeiro quer diretamente
como atraves das instituicdes onde detém participacao.

Segundo BCV (2013b: p.5) ““ a redugao da rentabilidade do setor bancério traduziu-se
no agravamento dos riscos a estabilidade financeira, ndo obstante o aumento da liquidez
do sistema.”

4.1- Definicdo das variaveis

Um dos objetivos deste trabalho é a determinacdo dos determinantes da rentabilidade
bancaria (RENT). E para tal, temos de usar algumas variaveis para a sua determinacao.
De acordo com a literatura, pode ser usado o retorno dos ativos (ROA), o retorno dos
capitais proprios (ROE) e a margem financeira liquida (NIM) como j& havia sido
referido antes na sec¢do 3.3. Na analise empirica sera utilizada estas trés medidas em
alternativa para cada banco ao longo do periodo da anélise.

ROA ¢é uma das medidas mais comuns utilizadas na literatura para determinar a
rentabilidade dos bancos. Ela é definida pela razdo do lucro liquido sobre total de ativos.
Golin (2001), diz que ROA tem emergido como a razdo fundamental para a avaliagéo
da rentabilidade dos bancos e tornou-se a medida mais comum de rentabilidade dos
bancos na literatura empirica.

ROE ¢é definida pela razdo do lucro liquido sobre capitais proprios. Dietrich e
Wanzenried (2011), defendem a opinido de que os bancos com o racio de alavancagem
menor normalmente tém ROA superior e ROE menor.

NIM refere-se aos lucros obtidos nas atividades da empresa. Ela é a base do lucro das
instituicGes de crédito, incide sobre o lucro obtido em empréstimos, investimentos e
atividades de financiamento. A margem financeira consiste na diferenga entre as
receitas de juros, geradas pelas aplicacOes, e as despesas de juros, geradas pelas
captacdes, ou seja, € o resultado da receita financeira deduzida da despesa financeira de
um determinado produto financeiro.

Neste trabalho serdo utilizadas onze varidveis independentes, entre variaveis
macroeconomicas, variaveis especificas da industria bancéaria e variaveis especificas dos
bancos. Abaixo indicamos as variaveis recolhidas e utilizadas na estimac¢ao do modelo,
relembrando a sua definicéo e relagéo esperada com a rentabilidade.

4.1.1- Variaveis macroeconémicas

Crescimento econdémico (CE): esta variavel € medida pelo produto interno bruto
(PIB) real de um pais. O PIB varia ao longo do tempo e ndo pode ser controlado pelos
bancos. Staikouras e Wood (2003), encontraram evidéncias de um impacto negativo
entre o crescimento de PIB e a rentabilidade bancéria.

Inflacdo (INF): refere-se ao nivel geral dos precos, ¢ medido pela taxa anual da
inflacdo de um pais. Bourke (1989), revela uma relacdo positiva entre inflacdo e a
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rentabilidade. Contudo, os autores Demirguc e Huizinga (1999), sugerem que nos paises
em desenvolvimento, os bancos com capital elevado tendem a ser menos rentaveis em
ambientes inflacionérios.

4.1.2- Variaveis especificas da industria bancéria

indice de Hirshman e Herfindahl (IHH): é uma medida frequentemente utilizada
para avaliar/medir a concentracdo da industria bancaria, varia de 1 a 10000 pontos.
Aqui, mede a concentracdo bancéria das duas maiores instituicdes bancarias em Cabo
Verde. Bourke (1989), fornece evidéncia de que a concentracdo da industria bancaria
tem um impacto positivo no desempenho bancério, ou seja, hd uma relacdo positiva e
significativa entre a concentracdo bancaria e a rentabilidade dos bancos.

Dimensdo do sistema bancario (DSB): indica a importancia do financiamento
bancério na economia. E medida pelo somatrio dos ativos de todos os bancos sobre o
PIB nominal. Demirguc e Huizinga (1999), nos estudos que fizeram sobre a
rentabilidade de bancos de oitenta paises no periodo 1988-1995, fornecem evidéncia de
que sistemas de bancos com pequenas dimens@es permitem elevadas margens e lucros.

4.1.3- Variaveis especificas dos bancos

Dimenséo (Dim): esta variavel é obtida através do logaritmo natural dos ativos dos
bancos. Para Dietrich e Wanzenried (2011), e Demirguc e Huizinga, (1999), a dimensao
do banco deve ser positivamente associado ao seu desempenho. Sinkey (1991) conclui
que os bancos maiores sdo mais rentaveis do que 0s menores.

Cost-to-income (CTI): determina a eficiéncia operacional dos bancos, é calculado
pelo total das despesas operacionais sobre o total das receitas geradas. Segundo Neves
et al., (2007), o indice de eficiéncia permite avaliar a funcdo basica de intermediacdo
financeira dos bancos, sendo formado pelos resultados de gestdo de seus ativos e
passivos. Quanto menor o indice, melhor para a instituicdo financeira. Athanasoglou et
al., (2008) defendem que hd uma relacdo negativa entre esta variavel e a rentabilidade
dos bancos.

Qualidade do credito (QC): é a razdo de creditos vencidos sobre créditos a clientes.
A avaliacdo do risco de crédito de uma instituicdo bancéria requer o conhecimento da
qualidade da sua carteira de crédito. A gestdo da carteira de crédito € muito complexa
guando a realidade econdémica é desfavoravel, desta forma sdo momentos que se exigem
competéncias de quem faz a anélise de forma a promover um equilibrio entre o risco e o
retorno envolvido na carteira de crédito.

Risco de liquidez (RL): é medido pelo racio de crédito total sobre depoésitos dos
clientes. Uma vez que os bancos sdo os principais fornecedores de liquidez da
economia, é crucial que estes sejam capazes de gerir adequadamente o risco de liquidez
subjacente a sua estrutura de balanco. Espera-se que o aumento da liquidez implique
menor rentabilidade.

Risco de crédito (RC): € a razdo de crédito total sobre total dos ativos. As institui¢oes

bancéarias devem acompanhar de forma permanente a execucéo dos contratos de crédito
dos seus clientes, de forma a detetar eventuais indicios de risco de
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incumprimento. Bourke (1989) mostra que o nivel do risco de crédito tende a ser
negativamente associado com a rentabilidade do banco. Contudo, Kosmidou et al.,
(2005) fornecem evidéncia de que o risco de crédito afeta positivamente a rentabilidade
dos bancos.

Racio do capital (RCAPITAL): é medido pelo racio do capital social dos bancos
sobre o total dos ativos. E muito importante, uma vez que 0s bancos tém a
obrigatoriedade de manter determinados valores de capital - requisitos para que a
instituicdo tenha capital suficiente para suportar perdas operacionais e honrar os capitais
dos depositantes, funciona como uma margem de seguranca para fazer face a prejuizos
inesperados. Bourke (1989) relata uma relacdo positiva e significativa entre o racio de
capital e a rentabilidade. Contudo, os autores Dietrich e Wanzenried (2011) ndo
encontraram efeitos significativos do racio do capital sobre a rentabilidade dos bancos,
antes da crise, na Suica.

Propriedade (PROP): é dado pela percentagem de capital privado dos bancos.
Espera-se que os bancos privados sejam mais rentaveis. De acordo com Micco et al.
(2007), os bancos que ndo sdo privados tendem a ter menor rentabilidade e despesas
gerais superiores as dos bancos privados. Contudo, os resultados de Bourke (1989)
indicam que o tipo de propriedade é irrelevante para explicar a rentabilidade.

4.2- Especificacdo do modelo

O modelo tradicionalmente utilizado na literatura para a estimagdo da rentabilidade
segue uma equacéo linear (Athanasoglou, Brissimis e Delis, 2008).

Para a realizacdo dos testes empiricos sobre a rentabilidade bancéaria de Cabo Verde é
especificado o seguinte modelo de analise, semelhante ao de Ameur e Mhiri (2013), que
procura identificar as relacbes empiricas entre a rentabilidade bancéria e as varidveis
explicativas relacionadas:

RENT;; = ag +Bit Xit +Vie Yie +6it Zix + €t

Onde:

i, refere-se a um banco individual;

t, refere-se ao ano;

RENT, variavel dependente que refere-se a rentabilidade bancéria medida pelo ROA,
ROE e NIM;

X, é variavel especifica do banco;

Y, é variavel especifica da inddstria bancéria;

Z, é variavel macroeconémica.

Modelo completo:

RENT;, = By + By RENT;;_, + B, Dim+ B3 CTI + B, QC + fs RL + B¢ RC
+ B, RCAPITAL + 8¢ PROP + B, IHH + B, DSB + f3;; INF
+ ,812 CE + Ei,t

Onde:
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RENT;,: indicador da rentabilidade, representado pelo ROA, ROE e NIM, da

instituicdo i, no ano t;
CE: crescimento econOmico;
INF: taxa de inflagdo no ano t;
IHH: indice de Hirshman e Herfindahl;
DSB: dimenséo do sistema bancario;
Dim: dimenséo dos bancos;
CTI: cost-to-income;
QC: qualidade do crédito;
RL: risco de liquidez;
RC: risco de crédito;
RCAPITAL.: récio do capital;
PROP: capital privado dos bancos.

4.3-Formulacéo das hipoteses

Tendo em conta o objetivo desta pesquisa, de identificar as varidveis determinantes da
rentabilidade bancaria de Cabo Verde, sdo formuladas algumas hipdteses de pesquisa

para os testes empiricos:

e Hipdtese H, : A rentabilidade bancaria dos bancos cabo-verdianos em analise é

positivamente relacionada com CE nos periodos em analise.

Hipdtese H,: A rentabilidade bancaria dos bancos em Cabo Verde é
negativamente relacionada com INF nos periodos em analise.

Hipotese H; : rentabilidade bancéria dos bancos em Cabo Verde é positivamente
relacionada com o IHH nos periodos em analise.

Hipotese H,: rentabilidade bancéria dos bancos cabo-verdianos é positivamente
relacionada com DSB nos periodos em anélise.

Hipdtese Hs : rentabilidade bancéaria dos bancos em Cabo Verde é positivamente
relacionada com Dim nos periodos em anélise.

Hipotese Hg : rentabilidade bancéria dos bancos cabo-verdianos é negativamente
relacionada com CTI nos periodos em analise.

Hipotese H- : rentabilidade bancéaria dos bancos em Cabo Verde é negativamente
relacionada com CQ nos periodos em analise.

Hipdtese Hg : rentabilidade bancéria dos bancos cabo-verdianos é negativamente
relacionada com RL nos periodos em analise.

Hipdtese Hy : rentabilidade bancéria dos bancos em Cabo Verde é negativamente
relacionada com RC nos periodos em analise.

Hipotese H,: rentabilidade bancéria dos bancos cabo-verdianos é positivamente
relacionada com RCAPITAL nos periodos em analise.

Hipdtese Hy, : rentabilidade bancaria dos bancos em Cabo Verde ¢
positivamente relacionada com PROP nos periodos em analise.

Tabela 12- Relacdo entre hipoteses, variaveis independentes e o sinal esperado dos

parametros na regressao
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Hipéteses H; H, H; H; Hs; Hg H; Hg Hyg Hyo Hyq
Variaveis CE INF IHH DSB Dim CTI CQ RL RC RCAPITAL PROP
Sinal + - + + + - + - - + ¥

esperado

Fonte: Elaboragéo propria

4.4- Resultados

Devido a impossibilidade de encontrar dados para todos os bancos cabo-verdianos, a
anélise empirica abrangerd apenas os quatro maiores bancos cabo-verdianos (BCA,
CECV, BI e BCN). Contudo, em anexo sdo disponibilizados dados dos restantes
bancos. O nimero de observacdes corresponde a trinta e seis, uma vez, que esta analise
inclui quatro bancos durante um periodo consecutivo de nove anos (2005-2013).

Foi aplicado o método dos efeitos fixos e aleatorios na estimacdo do modelo, porém
como o primeiro omite quatro variaveis comuns a todos os bancos (IHH, DSB, INF e
CE) considerou-se melhor a utilizacdo dos métodos dos efeitos aleatorios uma vez que
tem melhores resultados e ndo exclui nenhuma variavel devido a colinearidade.

A tabela 13 apresenta as estatisticas descritivas das variaveis incluindo a média, o
desvio padrao, o nivel minimo e maximo das variaveis dependentes e independentes. Na
tabela 14 sera exposta a matriz da correlacdo das variaveis independentes e a tabela 15
refere-se a resultados da regressdo do modelo.

Tabela 13- Estatistica descritiva das variaveis dependentes e independentes

Variaveis Obs Mean Std.Dev. Min Max
ROA 36 0.8138889 0.4038195 0.1 1.8
ROE 36 12.65778 8.235592 0.5 37.2
NIM 36 3311.819 13551.63 177 82247
Dim 36 10.03889  0.8288918 8.03 11.16
CTI 36 64.75972 12.22568 48.5 112.4
CQ 36 9.679722 5.791493 1.3 22.43
RL 36 0.7255556 0.1866463 0.38 1.13
RC 36 0.5983333  0.1404991 0.3 0.83
RCAPITAL 36 0.0463889 0.0329634 0.01 0.16
PROP 36 97.5 4.39155 90 100
IHH 36 3272.556 419.5704 2833 3997
DSB 36 0.9310667 0.0371453 0.8714 0.9943
INF 36 3.337778 1.998564 0.42 6.78
CE 36 6.422222 1.761673 4.4 10.1

Fonte: Elaboragéo propria
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Conforme as estatisticas descritivas expostas na tabela 13, os quatro maiores bancos
cabo-verdianos da nossa analise possuem um ROA de 0.81% nos periodos de 2005-
2013, ndo se verifica muita diferenca entre os valores minimo e méaximo, desta forma,
ndo se verifica grande diferenca na rentabilidade entre os bancos cabo-verdianos. O
mesmo ndo se verifica para a nossa segunda varidvel dependente, uma vez, que ha uma
grande diferenca entre os minimos e maximos da variavel ROE. Esta apresenta um valor
del12.65%, em média durante o periodo da analise.

A dimensdo dos bancos em Cabo Verde equivale a 10.03%, em média, ndo registando
grande diferenca entre os valores minimo e maximo desta variavel durante o periodo de
andlise. Os riscos de crédito e de liquidez situaram-se, em média, em 0.59% e 0.72%
respetivamente ao longo do tempo. A capitalizacdo dos bancos cabo-verdianos
corresponde a 0.04% durante os periodos de analise, em que 0 banco mais capitalizado
detém 0.16%.

De acordo com a nossa amostra, o setor privado detém 97,5% dos bancos em Cabo

Verde no periodo em andlise. A concentracdo bancaria das duas maiores instituicoes
bancérias do pais, que € medida pelo IHH situou-se em média, pelos 3272 pontos.

Tabela 14- Matriz da correlacdo das variaveis independentes

Dim CTI CQ RL RC RCAPITAL PROP IHH DSB INF CE

Dim 1.00

CTI -0.27  1.00

CQ 039 -0.23 1.00

RL -0.13 -0.06 0.17 1.00

RC -0.00 -0.04 029 094 1.00

RCAPITAL -0.87 052 -036 0.19 0.07 1.00

PROP -0.71 -009 0.06 042 039 046 1.00

IHH -0.33 015 -059 -066 -0.69 0.17 0.00 1.00

DSB -0.03 -0.19 -043 004 0.01 -0.04 0.00 020 1.00

INF 001 -034 -000 0.09 005 -0.11 0.00 -0.02  -0.09 1.00

CE -0.16 -0.04 -0.01 -043 -0.43 0.03 -0.00 040 -037 040 1.00

Fonte: Elaboragéo propria

A tabela 14, fornece informacfes sobre o grau de correlacdo entre as variaveis
explicativas utilizadas nesta analise. Verifica-se elevada correlagdo entre as variaveis
RC e RL, desta forma, estas varidveis poderdo facultar-nos informacdes semelhantes.
Nesta analise os pares mais correlacionados séo (RC, RL) e (RCAPITAL, Dim). A
variavel PROP, estabelece uma relagdo nula com variaveis como IHH, DSB e INF.

A tabela 15, abaixo, apresenta os resultados da estimacdo do modelo completo,
utilizando trés variaveis dependentes alternativas.

Tabela 15- Resultados da regressdo do modelo

ROA (1) ROE (2) | NIM (3)
Constante 3.39 60.7 -460
(6.61) (97.1) (169)
Variaveis
especificas dos
bancos
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Dim -0.34 -2.36 153 **
(0.29) (4.39) (767)

CTI -0.01 -.231** 672*%**
(0.00) (0.10) (175)

QC 0.004 0.01 855**
(0.01) (0.24) (422)

RL -1.41 -25.2 602
(1.07) (15.7) (275)

RC 1.96 18.3 -614
(1.48) (21.7) (380)

RCAPITAL -6.43 -49.1 421**
(5.19) (76.4) (133)

PROP -0.02 -0.89 162
(0.03) (0.50) (888)

Variaveis

especificas da

indUstria bancéria

IHH -0.00 -0.00 3.64
(0.00) (0.00) (7.09)

DSB 4.71** 97.7*** | 116 **
(1.96) (28.8) (503)

Variaveis

macroeconomicas

INF 0.02 1.04** 134
(0.03) (0.49) (866)

CE 0.06 0.90 -132
(0.04) (0.67) (118)

Fonte: Elaboracao prépria. Os asteriscos indicam significancia ao nivel de 10 (*), 5 (**)
e 1 (***) por cento, respetivamente.

O modelo (1) tem apenas uma variavel significativa que € o DSB, o modelo (2) tem
trés variaveis significativas, sendo elas: CTIl, DSB e INF e o modelo (3) possui cinco
variaveis significativas: Dim, CTI, CQ, RCAPITAL e DSB. Desta forma, o modelo que
conseguiu identificar mais determinantes da rentabilidade é o que tem NIM como
variavel dependente, por isso, a andlise que se segui abrangera mais o modelo (3).
Contudo, é importante colocar os resultados dos trés modelos na tabela 15, visto que ha
algumas diferencas significativas entre os resultados da estimagdo dos diferentes
modelos.

A variavel Dim é significativa para explicar a rentabilidade bancaria em Cabo Verde,
ou seja, quanto maior for a dimensdo de um banco maior sera a sua rentabilidade. Esta
variavel tem o sinal positivo como o esperado, contudo, nos modelos (1) e (2) ndo tem
significancia individual nem tem o sinal positivo. O resultado encontrado no modelo (3)
para esta variavel vai de encontro ao que os Dietrich e Wanzenried (2011) e Demirguc e
Huizinga (1999) defendem, que a dimensé@o do banco deve ser positivamente associado
ao seu desempenho.

O sinal da variavel CTI é positivo, contrario ao esperado. Esta variavel é significativa
para explicar a rentabilidade bancéria dos bancos cabo-verdianos nos modelos (2) e (3),
mas no modelo (1) ndo é significativo. Uma vez que é significativa quer dizer que
guanto menos eficiente fosse um banco mais elevado seria a sua rentabilidade. Desta
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forma, o resultado encontrado para esta variavel é semelhante ao encontrado nas
pesquisas de Kosmidou et al. (2005).

A QC so0 é significativa para explicar a rentabilidade dos bancos em Cabo Verde no
modelo (3). Quanto ao sinal é positivo nos trés modelos, como o esperado.

A varidvel RCAPITAL tem sinal positivo como o esperado, € significativa para
explicar a rentabilidade bancaria dos bancos cabo-verdianos. Quanto maior for esta
variavel maiores margens tera o banco. Ou seja, o resultado encontrado no modelo (3)
vai de encontro ao resultado de Bourke (1989), que relata uma relacdo positiva e
significativa entre a rentabilidade e o racio de capital.

A Unica variavel que é significativa para explicar a rentabilidade dos bancos cabo-
verdianos e que tem sinal positivo como esperado para os trés modelos é o DSB. Desta
forma, podemos concluir com menos duvidas que quanto maior for a dimensdo do
sistema bancério, maior seré a rentabilidade dos bancos cabo-verdianos.

A inflacdo so é significativa no modelo (2) e o seu sinal é positivo, contrariamente ao
esperado. As varidveis RL, RC, PROP, IHH e CE ndo sdo significativas para explicar a
rentabilidade bancaria dos bancos cabo-verdianos em nenhum dos trés modelos. A
variavel PROP ndo é significativa, contrariamente aos resultados de Micco et al. (2007),
que defendem que bancos estatais revelam uma menor rentabilidade do que os bancos
privados. O RC néo é significativo nesta anélise, contudo, nas pesquisas de Kosmidou
et al. (2005) constatou-se um impacto positivo do risco de crédito sobre a rentabilidade
dos bancos. A variavel IHH, que mede a concentracdo bancéria ndo € significativa em
nenhum dos modelos.

No geral, de todas as variaveis do modelo, as mais significativas para explicar a
rentabilidade bancéria em Cabo Verde sdo as variaveis especificas dos bancos. Foi
interessante constatar que das duas variaveis especificas da inddstria bancéria, o IHH
ndo foi significativo em nenhum dos modelos, contrariamente a variavel DSB.
Relativamente as varidveis macroeconoémicas, nao era de esperar que o CE ndo fosse
significativo para explicar a rentabilidade bancéaria e que a inflacdo so6 fosse significativa
em termos individuais em um modelo.

4.5-Analise comparativa entre Cabo Verde e Tunisia

No artigo de Ameur e Mhiri (2013) foi utilizado o estimador GMM para estimar um
modelo semelhante dos determinantes da rentabilidade do sector bancério. A amostra
compreende os principais 10 bancos comerciais da Tunisia, durante o periodo de 1998 a
2011 e foi utilizado um modelo com dados em painel dindmico. As varidveis
dependentes sdo iguais em ambas as pesquisas. As autoras consideram 0 ROA e NIM
como as medidas de melhor qualidade da rentabilidade. Nestas duas pesquisas foram
utilizadas as mesmas variaveis macroeconomicas e variaveis especificas da industria
bancaria, sendo elas: Inflagdo, crescimento econdmico medido pelo PIB, concentragdo
bancaria (medido pelo IHH, no caso, da minha pesquisa) e a dimensdo do sistema
bancéario respetivamente. Quanto as varidveis especificas dos bancos, em ambas as
analises foram utilizadas como variaveis independentes a dimensao dos bancos, 0 racio
de capital, a eficiéncia operacional (no caso desta dissertacdo medida pelo CTI) e a
propriedade, que é determinada pela percentagem do capital privado dos bancos.
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Considerando as variaveis especificas dos bancos, foi encontrada evidéncia empirica
de que os bancos comerciais menores sdo mais rentaveis do que 0s maiores, constatou-
se uma relacdo negativa entre o tamanho e rentabilidade é que os bancos de maior
dimensdo na Tunisia. Nesta dissertacdo, esta variavel sé foi significativo e teve sinal
positivo no modelo (3). Verificou-se uma relagdo positiva entre o racio de capital e a
rentabilidade dos bancos tunisinos, nesta dissertacdo esta variavel ndo foi significativa.
Constatou-se também um impacto positivo do risco de crédito sobre a rentabilidade dos
bancos na Tunisia, nesta dissertacdo a varidvel RC nédo € significativa para explicar a
rentabilidade dos bancos cabo-verdianos em nenhum dos trés modelos estimados. O
indicador de eficiéncia operacional é negativamente relacionada com a rentabilidade dos
bancos tunisinos para todas as regressdes, na presente analise esta variavel s6 é
significativamente relacionada com a rentabilidade numa regressdo. Na Tunisia ela é
particularmente significativa quando a rentabilidade é medida pelo ROA e NIM e em
Cabo Verde é significativa em termos individuais quando € medido pelo ROE e NIM.

A privatizacdo dos bancos tunisinos afeta positivamente e significativamente a
rentabilidade, no enquanto, para Cabo Verde a variavel PROP ndo é significativa em
nenhumas das regressdes estimadas, certamente porque a maioria dos bancos nao
apresenta uma propriedade direta do Estado.

Relativamente aos resultados obtidos nas estimacdes, as varidveis macroeconémicas
ndo tiveram o impacto significativo sobre 0 ROA, 0 mesmo acontece nesta dissertacéo.
No entanto, o crescimento do PIB e a inflacdo s&o significativamente relacionada com a
NIM e isto ndo se verifica nesta analise. Quanto as variaveis especificas da industria
bancaria, as variaveis IHH e DSB foram respetivamente, sempres ndo significativas e
sempre significativas em todos os trés modelos de estimacdo. J& nas pesquisas destas
autoras, estas varidveis tiveram um impacto negativo na rentabilidade dos bancos,
medida essencialmente pelo ROA e NIM.

No geral, apesar de Cabo Verde e Tunisia serem dois paises africanos, a verdade é que
0s resultados da estimacéo destes dois modelos s&o bem diferentes. Em alguns casos, 0s
resultados coincidem, uma vez que foram utilizadas praticamente as mesmas variaveis
dependentes e independentes. Contudo, a diferenga na maioria dos resultados pode
dever-se ao facto de para Cabo Verde terem sido utilizado dados em painel estético e
aplicado o método dos efeitos aleatdrios e para a Tunisia dados em painel dinamico e
utilizado os métodos generalizados dos momentos na estimacdo dos resultados. A
limitacdo de dados pode ser uma explicacdo possivel para as diferencas encontradas nos
resultados.
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Capitulo V- Conclusbes, LimitacGes do trabalho e pista para futuras investigagdes

Nesta seccdo apresentar-se-80 as principais conclusdes provenientes das analises dos
resultados obtidos. Depois serdo referidas algumas das limitacbes encontradas na
realizacdo desta dissertacdo e por fim sugeridas pistas para futuras investigacoes.

5.1- Principais Conclus6es

Esta dissertacdo analisou os determinantes da rentabilidade do setor bancario cabo-
verdianos dos quatro maiores bancos do pais no periodo entre 2005 a 2013, utilizando
dados de painel estatico e 0 método dos efeitos aleatdrios. Conforme os resultados
obtidos, a rentabilidade dos bancos é determinada maioritariamente por fatores
especificos dos bancos e da industria bancéria.

Visto que as variaveis especificas dos bancos sdo fatores internos, ou seja, 0s bancos
conseguem influencié-las através da politica e gestdo adotada pelos bancos, poderiam
influenciar positivamente as varidveis risco de credito e propriedade privada de forma a
ter um impacto positivo na determinagdo da rentabilidade dos bancos cabo-verdianos,
uma vez que elas ndo foram significativas em nenhum dos modelos estimados. A
variavel especifica dos bancos mais importante para explicar a rentabilidade bancéria
em Cabo Verde € cost-to-income, tendo sendo significativa nas regressdes sobre retorno
dos capitais proprios e margem financeira liquida.

Relativamente a fatores externos, tendo em conta as varidveis especificas da industria
bancaria, as variaveis indice de herchman-herfindahl e dimensdo do sistema bancario
foram respetivamente, sempres ndo significativas e sempre significativas em todos os
trés modelos de estimacdo. A dimensdo do sector bancario é muito relevante, ao
contrério da sua concentracdo. As duas varidveis macroecondmicas utilizadas no
modelo ndo tiveram grande importancia nesta pesquisa uma vez que crescimento
econdmico ndo foi significativo para explicar a rentabilidade em nenhuma das
regressdes e a inflacdo s6 foi significativa na regressdo sobre o retorno dos capitais
proprios. Desta forma, o governo cabo-verdiano poderia alterar as politicas
macroeconomicas de forma que as varidveis macroeconémicas pudessem ter uma
relacdo e um impacto positivo com a rentabilidade. De todas as variaveis externas a
dimensdo do sistema bancario tem maior importancia para explicar a rentabilidade dos
bancos cabo-verdianos.

Considerou-se também importante comparar os resultados aqui obtidos com os
apresentados num estudo recente para um outro pais africano. Contudo, embora Cabo
Verde e Tunisia sejam dois paises africanos, os resultados obtidos no estudo dos
determinantes da rentabilidade bancéria revelaram bastantes diferencas.

5.2- Limitagdes do trabalho

A maior dificuldade encontrada na elaboracdo deste trabalho refere-se a recolha dos
dados necessarios, com consequéncias nos resultados obtidos na parte empirica.

Devido a impossibilidade de encontrar dados para todos os bancos cabo-verdianos, a

analise empirica abrangeu apenas 0s quatro maiores bancos cabo-verdianos (BCA,
CECV, Bl e BCN) para os periodos de 2005 a 2013. Infelizmente, os dados

49



disponibilizados s&o insuficientes para fazer uma abordagem mais alargada do sistema
bancario de Cabo Verde (era um dos objetivos iniciais), uma vez que 0 numero de
observagdes é muito reduzido. Praticamente, ndo foi possivel o acesso a nenhum dado
do Novo Banco, 0 que é uma menos valia para este trabalho, visto que o mesmo conta
com uma analise de menos um banco do sistema bancério cabo-verdiano. Relativamente
ao ECOBANK, ndo se conseguiram obter dados para todas as variaveis utilizadas ao
longo dos periodos em analise. Apesar das muitas tentativas, junto do banco central e de
cada uma das instituicdes bancérias, para completar a base de dados, a falta de resposta
ou de qualidade dos dados impediu a recolha de uma amostra mais completa.

5.3-Pista para futuras investigacoes

As limitagdes por enguanto encontradas na recolha dos dados, sugerem a importancia
de continuar esta pesquisa no futuro, por diversos motivos. Por um lado, para voltar a
estimar o modelo com um ndmero de observagfes mais elevado, que permita obter
resultados mais robustos.

Em segundo lugar, a recolha de um nimero mais vasto de observacdes permitira a
utilizacdo de outros métodos de estimacdo. Em particular, permitiria estimar 0 modelo
usando o método generalizado dos momentos, como sucede nas analises empiricas mais
recentes, visto que, nesta pesquisa tal ndo foi possivel devido a falta de dados.

Em terceiro lugar, seréd interessante, ao alargar o periodo da amostra, verificar se a
atual crise financeira e economica teve efeitos ao nivel da rentabilidade dos bancos,
designadamente das variaveis explicativas mais significativas.
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ANnexo

» Informagdes dos bancos Comerciais Cabo-verdianos

Tabela 16- Evolucao do numero de agéncias dos bancos comerciais, expresso em
unidades

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

BCA - - - - - 23 24 25 27 28 31 32 32 33
CECV 7 10 11 12 13 15 16 23 25 29 29 29 30 31
BI - - - - 4 5 5 6 7 8 9 9 9 9
BCN - - - - - - 6 8 18 20 21 20 18 18
BAICV - - - - - - - - - 1 5 5 5 5
BESCV - - - - - - - - - - 1 2 2
ECOBANK - - - - - - - - - - 1 - - -
NB - - - - - - - - - - 1 5 5 7

Fonte: Elaboracéo propria com dados do Relatorio e Contas dos bancos em andlise

Tabela 17- Evolucdo do numero de funcionarios dos bancos comerciais, expresso
em unidades

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

BCA - - - - - 398 394 401 435 442 446 442 431 435
CECV 105 129 137 150 162 162 192 213 222 248 260 272 293 310
BI - - - - 49 52 52 76 8 97 97 111 112 115
BCN - - - - 32 41 61 88 110 123 124 121 120 112
BAICV - - - - - - - - - 65 66 64 74 72
BESCV - - - - - - - - - - 6 20 25 25
ECOBANK - - - - - - - - - - - - - -
NB - - . ) .

Fonte: Elaboracéo propria com dados do Relatorio e Contas dos bancos em andlise

Tabela 18- Evolucéo de créditos a clientes dos bancos comerciais, expresso em (mil
contos) cabo-verdianos

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
BCA - - - - - 16.375 22.346 23.402 32.583 36.049 37.781 41.672 40.438 39.168
CECV 6.159 6.977 7.925 9.503 10.907 11723 14.003 15800 18523 24.770 28.309 34.747 32.350 33.707
Bl - - - - 2.330 2.753 3.333 5.464 8.578 10.174 11.683 12.828 13.068 12914
BCN - - - - 347,6 1.206 2.566 5.009 8.162 8.842 9.694 9.108 8.453 9.008
BAICV - - - - - - - - - 918,2 2.493 3.325 3.867 4.869
BESCV - - - - - - - - - - 178,5 1.486 2.208 2.487
ECOBANK - - - -
NB - - - - - - - - - - - - - -
Fonte: Elaboracao propria com dados do Relatério e Contas dos bancos em analise
Tabela 19- Evolugdo de depdsitos de clientes dos bancos comerciais, expresso em
(mil contos) cabo-verdianos
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
BCA - - - - - 42549 48919 54.244 55235 53.187 55.661 56.460 58.176  58.968
CECV 7.008 8.855 10.396 12.553 14.818 17.753 22.137 23.924 27.236 28.114 31.911 35.958 39.930 45.628
Bl - - - - 4.755 7.065 7.671 9.126 12.836 13.458 15.574 13.903 15.773  17.156
BCN - - - - 1.678 2.566 3.621 6.083 7.537 10.908 9.647 8.091 8.800 11.252
BAICV - - - - - - - - - 1.461 1.355 2.011 2415 4.286
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BESCV - - - - - - - - 165,9 5365  13.378 22.016
ECOBANK - - - - - - - - - -
NB - - - - - - - - - -
Fonte: Elaboracédo propria com dados do Relatorio e Contas dos bancos em anélise
Tabela 20- Evolucéo do ativo dos bancos, expresso em (mil contos) cabo-verdianos
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
BCA - - - - - 49032 55598 61.665 63.999 62948 65504 67.303 69.942 70.327
CECV 9.671 11705 13328 14.866 17.068 20.619 25439 26.985 30.576 32.855 36729 42091  44.981 50.660
BI - - - - 5922 8653 11.099 13223 15103 16225 18274 17.978 18368 19.793
BCN - - - - 1969 3073 4175 6921 10718 14346 12563  12.057 11.843 13.451
BAICV - - - - - - - - - 3204 5468 7668 8915  13.395
BESCV - - - - - - - - - - 1612 6901 15082 24.085
ECOBANK - - - - - - - - - - 537,6 6151 1302 1732
NB - - - - - - - - - - - - - -
Fonte: Elaboracéo propria com dados do Relatdrio e Contas dos bancos em anélise, no caso do
ECOBANK a fonte é 0 BCV
Tabela 21- Evolucdo do Resultado Liquido, expresso em (mil contos) cabo-
verdianos
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
BCA - - - - - 2049 3737 6495 9755 595,7 701,2 536,7 339,0 220
CECV 2098 2176 1802 2265 2365 1367 2788 4716 2725 307,6 378,9 432,6 1186 206
BI - - - - 87.525 5428 109,9 1669 2124 193,9 130,0 120,7 1245 73.496
0
BCN - - - - - 2282 1596 50.897  110,7 64.618 79271  54.090 34608 2178
75.924 2
BAICV - - - - - - - - - 2084 2014  -3482  -1513  -139.2
BESCV - - - - - - - - - - 4811 44611 1032 79.648
ECOBA - - - - - - - - - - - - - -
NK
NB - - - - - - - - - - - - - -
Fonte: Elaboragéo propria com dados do Relatério e Contas dos bancos em andlise
Tabela 22- Evolugdo do ROE, expresso em percentagem
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
BCA - - - - 115 194 286 372 205 247 183 100 51
CECV 187 145 170 1631 899 1726 2515 1285 118 116 126 339 578
BI - - - 1174 727 1831 1827 2201 1838 869 775 778 437
BCN - - - - 0.5 37 7.4 111 63 7.2 424 297 1472
23.40
BAICV - - - - - - - - - - 399 -175  -139
2451 2179
BESCV - - - - - - - - - 033 301 651 478
ECOBANK - - - - - - - - - 020 -017 018 -0.13
NB - - - - - - - - - - - - -
Fonte: Elaboracéo propria com dados do Relatério e Contas dos bancos em analise, no caso do
ECOBANK a fonte é 0 BCV
Tabela 23- Evolucdo do ROA, expresso em percentagem
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
BCA - - - - 04 0717 111 14 095 11 08 05 03
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CECV
Bl
BCN
BAICV

BESCV

ECOBANK

NB

2.0

14

1.6

15

1.48
-3.00

0.7
0.6
0.1

3
3

121
0.99
0.4

1.80
1.26
0.7

0.95
131
1.0

0.97
1.20
0.5

12.05

1.09 1.10 0.27 043
071 067 069 039
0.63 039 029 162
-465 -53 -1.8 -1.2
030  0.65 0.68 033
-0.07 -0.09 -0.06 -0.03

Fonte: Elaboracéo propria
ECOBANK a fonte é 0 BCV

com dados do Relatério e Contas dos bancos em analise, no caso do

Tabela 24- Evolucdo da Margem Financeira, expresso em (mil contos) cabo-
verdianos
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
BCA - - - - - 900 1.234 1.927 2414 2.352 2.465 2412 2.139 1.913
CECV 380,2 4788 4496 5716 596,6 617,0 790,7 1.080 1.263 1.568 1.772 1.877 671,9 1.760
Bl - - - - 233,55 2428 337,8 526,3 526,3 650,8 634,9 668,1 400,2 586,1
BCN - - - - 64.741 82.247 177,0 284,8 437,9 534,3 518,8 518,7 303,7 4744
BAICV - - - - - - - - - 70.001 160,4 182,9 303,7 356,3
BESCV - - - - - - - - - - 18.485 97.933 255,4 255,8
ECOBANK - - - - - - - - - - 3.838 6.941 20.339 31.620
NB - - - - - - - - - - - - - -
Fonte: Elaboracdo propria com dados do Relatério e Contas dos bancos em analise, no caso do
ECOBANK a fonte é 0 BCV
Tabela 25- Evolucdo do Produto Bancario, expresso em (mil contos) cabo-
verdianos
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
BCA - - - - - 1798 2292 3033 3715 3364 3.301 3.229 2.884 2.632
CECV 532,3 6734 668,77 7954 8923 9492 1074 1464 1.793 1.899 2.100 2.157 1914 1.972
Bl - - - - 373,0 376,3 4855 689,2 8233 809,0 8150 916,4 900,1 805,3
BCN - - - - 85.357 1212 2389 387,7 5979 6678 7001 684,2 617,5 693,2
BAICV - - - - - - - - - 102,0 188,7 188,9 361,5 470,1
BESCV - - - - - - - - - - 21.121 1675 362,3 331,3
ECOBANK - - - - - - - - - - 6.839 40.635 61506 94.568
NB - - - - - - - - - - - - - -

Fonte: Elaboracéo propria com dados do

ECOBANK a fonte é 0 BCV

Relatorio e Contas

Tabela 26- Evolucao do Capital Social, expresso em (mil contos) cabo-verdianos

dos bancos em analise, no caso do

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
BCA - - - - - 1000 1000 1000 1000 1325 1325 1325 1325 1.325
CECV 348 348 348 348 348 348 348 348 348 1392 1392 1392 1392 1.392
BI - - - - - 600 600 600 600 600  1.000 1.000 1.000 1.000
BCN - - - - 309 500 500 700 900 900 900 900 900 900
BAICV - - - - - - - - - - 1522 2000 2000 2330
BESCV - - - - - - - - - - 1433 1433 1433 1433
ECOBANK - - - - - - - - - - 300 640 765 -
NOVO - - - - - - - - - - - - - -
BANCO

Fonte: Elaboracéo propria com dados do Relatério e Contas dos bancos em analise, no caso do
ECOBANK a fonte é 0 BCV
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Tabela 27- Evolucdo de Cost-to-Income, expresso em percentagem

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
BCA - - - - 714 603 485 543 634 656 686 815 87.6
CECV 526 646 636 636 6753 6676 56.16 507 604 548 563 666 6885
BI - - - 5231 5750 50.68 5245 5408 6450 6468 5729 5835 6585
BCN - - - 1103 1124 815 793 693 677 62.64 6150 6535 56.98
BAICV - - - - - - - - 350.80 23593 2455 1229 919
BESCV - - - - - - - - - 6271 5393 4938 64.19
ECOBANK - - - - - - - - - - - - -

NB - - - - - - - - - - - - -

Fonte: Elaboragdo propria com dados do Relatdrio e Contas dos bancos em analise, no caso do

ECOBANK a fonte é 0 BCV

Tabela 28- Evolucdo do racio Credito vencido/ Crédito cliente, expresso em

percentagen1

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
BCA - - - - - 698 335 117 81 73 65 103 120 148
CECV 692 78 51 46 47 61 56 203 172 150 131 1317 1711 17.3
BI - - - - 439 404 282 1083 819 544 607 1375 1505 2243
BCN - - - - 283 46 13 14 28 351 23 67 1685 14.43
BAICV - - - - - - - - - 028 62 91 110 135
BESCV - - - - - - - - - - - - 318 983
ECOBANK - - - - - - - - - - - - - -
NB - - - - - - - - - - - - - -

Fonte: Elaboracdo propria com dados do Relatdrio e Contas dos bancos em analise, no caso do
ECOBANK a fonte é 0 BCV

Tabela 29- Evolucdo do Capital privado, expresso em percentagem

2002 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

BCA - - 90 90 90 90 90 90 90 90 90
CECV 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Bl - - 100 100 100 100 100 100 100 100 100
BCN - - 100 100 100 100 100 100 100 100 100
BAICV - - - - - - - 100 100 100 100
BESCV - - - - - - - 100 100 100 100
ECOBANK - - - - - - - - - 100 -

NB - - - - - - - - - - -

Fonte: Elaboracdo propria com dados do Relatdrio e Contas dos bancos em analise, no caso do
ECOBANK a fonte é 0 BCV

Tabela 30- Dimenséao do sistema bancario

Anos 2005

2006

2007

2008

2009

2010

2011

2012

2013

Valor

0,934 0,912

0,935

0,963

1,019

1,017

1,024

1,039

1.093

Fonte: Elaboracdo propria com dados dos relatorios e canta dos bancos e do EIU DataServices
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Quadro 3A- Indice de Hershman e Herfindahl (IHH)
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

IHH 4564 4548 4542 4420 4293 3997 3943 3381 3257 3245 3004 2947 2846 2833
RI() 059 057 057 055 052 050 052 047 045 045 043 042 041 041
R2( 092 o092 092 092 091 08 08 077 075 075 072 072 070 070

Fonte: Elaboracdo propria com dados do Relatdrio de Estabilidade Financeira 2009, Boletim de
Estabilidade Financeira 2012 e 2013 do BCV
Obs: O valor do IHH do ano 2013 refere-se ao més de junho do mesmo ano.

N ~ N . . e e s =
) indice concentracdo em relacdo a maior instituicdo bancéria de Cabo Verde

iy - . ~ ~ . . . e~ ;-
) indice concentracdo em relacdo as duas maiores instituicdes bancérias de Cabo
Verde

» Informagdes da Economia de Cabo Verde

Tabela 31- Taxa de crescimento real do PIB (%)

Anos 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

(%) 6595 6.1 5.3 4.7 44 5.8 10.1 8.6 6.2 3.7 5.4 52 4.8 53

Fonte: EIU DataServices

Tabela 32- PIB nominal, expresso em milhares de contos

ANos Valor
2000 63.635
2001 69.334
2002 74.362
2003 80.743
2004 84.809
2005 87.170
2006 105.600
2007 116.300
2008 125.000
2009 127.100
2010 138.400
2011 151.000
2012 164.000
2013 177.000

Fonte: EIU DataServices

Tabela 33- Taxa de Inflacéo (%)

ANoS Percentagem
2000 -2,477
2001 3,35
2002 1,884
2003 1,188
2004 -1,891
2005 0,419
2006 5,369
2007 4,411
2008 6,783
2009 0,983
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2010 2,079

2011 4,5
2012 3
2013 2,5

Fonte: EIU DataServices

Quadro 4B- Principais Indicadores Orgcamentais

2010 2011 2012

em milhoes de escudos

Receitas Totais

Despesas Totais

Saldo Global incluindo Donativos
Saldo Global excluindo Donativos

Saldo Global incluindo Donativos Ajustado
de Flutuagdes Ciclicas

Saldo Primdrio incluindo Donativos

Saldo Primdrio excluindo Donativos
Divida Publica

39.725 37916 35.050
54.308 49.242 50.447
-14.583 -11.326  -15.397
-24.069 -15.668 -18.165

-14.688 -11.111 -16.522
-12.410 -9.049 -12.531
-21.898 -13.39]1 -15.299
015498 109.4834 131.858.6

2010 2011 2012
em percentagem do PIB
28,7 25,6 25.2
39,2 33.2 36,3
-10,5 -7.6 -11.1
-17.4 10,6 -13.1
-10.6 -7.5 -11,9
-9.0 -6,1 -9.0
-15.8 9.0 -11,0
66,1 73,9 95,0

Fonte: Relatério anual/ 2012 do BCV

Grafico 6-Indicadores de Sustentabilidade da Divida do Governo Central
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Quadro 5C- Importagdes Cabo-Verdianas de Bens por Grupos e Produtos

PE;O * Taxa de variagio nominal, em percentagem

2002 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Bens de Consumo 54 16 L3 82 109 175 84 91 -50 64 82 -49
Produtos Alimentares Primérios 46| 255 0e -18% 173 269 186 162 -20,0 1446 54 (]
Produtos Alimentares Transformados w1 58 25 195 54 139 1L 7B 20 13 106 53
Material de Transporte 21| -20,1 21 -158 10,2 378 93 90 -305 07 113 -81
Outros Bens Consumo Duradouros 6| 416 -53 323 381 182 72 94 32 300 -174 28
Outros Bens Consumo, Semi-Duradouros| 1,7 151 -52 42 29 222 76 27,3 -142 40 294 -148
Outros Bens Consumo, ndo Duradouros 33| 108 52 06 2001 116 42 -3l 52 60 191 -108
Bens Intermédios 0,5 163 50 197 118 263 165 256 -220 136 2,1 -156
Produtos Alimentares Primérios 08| 43 47 2588 -599 608 162 271 -483 140 70,0 -193
Produtos Alimentares Transformados 05| 548 42 34 T40 118 BB 375 356 227 90 177
Produtos Primdrios ndo Especificados 03] -1%9 27 36 222 -M4,0 2155 282 86 -157 300 141
Produtos Transformados para Agricultura| 00| -150 352 17,0 22 430 20 39 306 -305 249 -100
i’;ﬂ‘ﬁﬁr“"‘"ﬂ”m‘i‘“ para Indistria) ol 4y 67 60 180 390 80 216 12 150 142 00
E;?SEEJ Transformados para Confecgdo| | 5\ 516 283 87 70 267 13 217 93 551 137
ﬂ;?;ia':ms Translormados para Indistrias) o\ )6 53 g0 a4 70 60 307 24 47 197 -138
Produtos Transformados para Construgio| 95| 20,7 170 275 170 341 194 339 304 29 61 -166
Cimento A O18S5 47 1le 184 237 145 164 -178 03 08 -1Z1
Ferro 70 355 44 217 34 666 246 425 432 116 213 -265
Produtos Transformados para Carpintaria L5 -74 283 -6 142 10 &6 92 -283 58 158 -17.0
Material Eléctrico 22| 752 -614 46 198 284 307 11,5 -110 1294 -30,2 -288
Produtos Transformados, n.e. 37 L2 74 05 137 42 07 209 24 32 TD 66
iﬁ:{f“mmrmswammm deTrans o5l 34 423 747 137 99 22 a21 52 ME 27 78

Fonte: Relatério anual/2013 do BCV

Quadro 6- Importacdes Cabo-Verdianas de Bens por Zona Econdmica e Paises de

Destino
F:n:':i:”ﬁ:iﬁ-: I:IE:'?;- e milhoes de esend os

2002 2012 2002 A03 2004 2005 2006 207 2008 2008 2010 2011 12

CEDEAC 17 13 5567 14367 687 T3 5945 87148 GIE0 12193 LR 13087 8545
an
Alemanha ELY Lol 12619 244,32 553 270 56 B53.9 o752 12807 2761 3919 G704
Brasil 35 40 11353 922,01 LTSTZ 0 A1MA 0 20247 AT43AA ARET 25081 23000 20561 26467
Comtado Madim 6 0,4 20,1 q07 0 3273 3028 1278 26,1 520 1800 1438 380 2392
F::sp;in] (] 38 2| 12348 9060 L&E59 29544 245083 25665 45333 35313 6ATTS TALLA 47013
Estados Unidos da Amdrica 33 53 10807 11810 S501lEe 1057 655,99 Ea7 8 5391 5831 950,7 7131 34835
Franga 1 La ELERI] LOa9.2 w03 7724 L1841 37217 L2556, LA 22652 L2602 L0775
ledlia 21 Lé 10000 7406 L1322 1.545,1 22672 2.275.1 LE9s 5 17578 L0749 33452 10411
Paties Baixos 181 150 5507 69616 A0 A119A 53158 97712 10562 94122 103739 143910 95593
Partugal 553 AB2] 17.834,1 165766 1623365 177203 238781 270593 3L3697 271706 37955 236062 36725
Eeina Unido 0 a7 1188 2956 RN 40,0 6195 6214 08,7 274 27L.9 2879 4904
Sen E[{il' Lo a7 346 4286 2ER.1 1518 1524 496,14 41,7 G908 6ESA 10532 4610
Sudcia 1 0.2 73 386 460 s &R0 al64 A a1 .8 1700 186 1131
Chutres Paises 48 141 15572 38612 50345 44128 63836 50457 6325 56796 49200 105367 92457
Tstal 100,0 W0,0[ 322693 32353 384599 389144 4ATSTAS H203 L3105 S562MA 618390 751499 &T104
Fonte: Relatdrio anual/2013 do BCV
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Quadro 7- Exportacdes Cabo-Verdianas de Bens por Grupos e Produtos

Ilnﬁl_" Taxa devariagio nominal, em percentagem
em
2012 2002 2003 20 2005 2006 27 2008 2009 2010 2011 202
Produtas Tradicknais H5i,1 2111 12,2 1113 4825 40,1 365 1514 ans 527 80 14,2
Produtas do Mar H4.1 ah2 1580 1262 4525 40,1 65 1519 ana 527 80 142
Erlatado 433 565 &7 190 9,1 &l a7 A 23556 17942 a7 58,2 184
l:‘:l.JIE',EI'.:hll.J 384 255 433 38889 3522 G648 9.4 157 .2 EEN | 04 553 100
Freso 03 Sl 6 56,1 274 428557 75l 99.9 LR 973 1442 42156 297
Crugdcens 2,0 2636 1.4 7.6 59 B 17,1 10,6 02 fi,1 96,5 02
Produtas Trns Brmados 13.1 i3 04 120 7.3 B3 16.1 34 fi.3 56 B3 a0
Cal gadi 53 129 4.3 59 111 75 424 w3 9.4 19,1 34 6
Vest [uedrio 44 a7 119 137 19,4 145 24 a7 4.4 24 127 523
Outies Produlos 24 1772 04 L5 S 774 870 512 al2 25,0 44 30,2 131
Tatal de Exportaghes 100,0 1.8 0,1 A 17,7 158 15,0 57 (N a0 46,9 16,0

Fonte: Relatério anual/2013 do BCV

Quadro 8- Exportacdes Cabo-Verdianas de Bens por Zonas Econdmicas e Paises
de Destino

F:‘"_u“'“ das expor em mihdesde esoudos
lagies - pescs em %
2002 2012 2002 2003 200K 2005 2006 207 2008 2009 2000 2011 20m2
CEDEAD 178 0,14 A6, 6 16,596 12,4 6,97 76,34 572 15872 2.3 20,01 1323 6,22
Argok a1 0,10 .11 1004 0,61 o (] 041 0, 0,21 154 008 4,34
Alemaiha 156 (] 19.27 1337 192 104 (] o 0, aaa (] [aFili] [aFli]
Cruire Bigsau 043 oa 5,31 [aFli] 7 647 T547 142 8 133 2001 8,22 400
Fa tiess Baiwo s 0,18 017 217 485 20 anz 1048 375 1178 1351 1045 845 754
Pan ut;ul 2845 1597 L9192 27548 L4 210,15 EIEE4] oulrn 9ve I G2Ele BA9A3 wrR 7RI
Franga 0,14 a5 168 1235 L6 ane 0,19 035 0,32 A0.23 2154 33741 222
Egranlia 0,83 76,33 10,22 0,38 466 33504 49679 AXWAD BOSAA 1TION0 268534 ARIO46 3474
Edtados Unidos da América 4,41 128 54,39 2SR 25810 193RI 25,00 1,52 BE 2521 59,59 29,65 5,61
El Sal vadar 0,00 485 0,00 0,00 000 oo 11692 X&) 000 0,00 o000 190,72 22157
Marmseos [N} 00 00 L] 0, L] 151,40 11500 5,57 000 00 00 L]
Jaapsic a0 000 00 000 0, 000 933 114,28 10,76 000 000 00 000
Ot Paties 4,11 1,16 49 50 a211 1274 21242 17,14 751 4348 136 S840 6851 5295
Tatal 100 00 10000 123457 123606 133443 157104 LEISSY 154700 24083 276012 369719 543068 456388

Fonte: Relatério anual/2013 do BCV

Quadro 9- Remessas de Emigrantes em Divisas

2010 2011 2012

em milhdes de escudos

EUA 1.683,3 1.667,1 1.834,1
P Baixos 840,0 1.211,3 1.255,5
Franca 2.354.9 2.748,1 3.093,2
Portugal 3.195,1 4.757.9 4.308,1
Outros 2.260,2 2.984.3 2.750,0
Total 10.333,4 13.368.,6 13.241,0
taxas de crescimento, em percentagem
EUA 9.5 -1,0 10,0
P. Baixos -9.2 4,2 3.7
Franca 5.5 16,7 12,6
Portugal 34 48,9 -9,5
Ouatros -6,3 32,0 -7.8
Total 1.4 294 -1.0

Fonte: Relatério anual/ 2012 do BCV

64



Quadro 10- Balanga Financeira

2010 2011 2012 2010 2011 2012
em milhées de escudos em % do PIB

Balanga Financeira 22.348,1 23.023,0 17.641,2 16,1 15,5 12,7

Investimento Directo Q.644.5 8.087,3 6.008,8 7.0 5.5 43

Outros Investimentos 14.483,7 114516 15.675,0 10,4 7.7 11,3

Créditos Comerciais 2129 £.499.4 6054 0.2 37 04

Empréstimos 13.139.5 13.076,7 14.821,7 9.5 8.8 10,7

Moeda e Depdsitos 1.006,8 -588.2 7.698.2 0,7 -0.4 5.5

Outros Activos e Passivos 104.6 104,6 289.9 0.1 0,1 0,2

Fonte: Relatério anual/ 2012 do BCV
Quadro 11- Balanga Corrente e de Capital
em milhdes de escudos em % do PIB

2010 2011 2012 2010 2011 2012
Balanga Corrente e de Capital -15.411,5 -22.957,9 -16.847.8 -11,1 -15,5 -12,1
Balanga Corrente -18.722,3 -23.943,0 -17.954,5 -13,5 -16,2 -12,9
Bens e Servigos -40.293,3 -46.757,1 -35.722,3 -29,1 -3l.e -25,7
Bens -56.821.8 -67.206,1 -61.629,5 -41,0 -45.4 -44.4
Exportacdes 11.282.3 16.758,9 15.776,6 8.1 11,3 114
Importagdes -68.104,1 -83.964.9 -77.4086,1 -49,1 -56,7 -55.8
Servigos 16.528,5 20.449.0 25.907,2 11,9 13,3 18,7
Exportagoes 41.633,8 45.749.4 51.275,5 30,0 30,9 36,9
Transporte aéreo 13.888,1 11.250,4 10.627,2 10,0 7.6 7.7
Viagens de turismo 22.026,2 27.850.8 33.752,9 15,9 18,8 24,3
Importagies -25.105,2 -25.300,4 -25.368.3 -18.1 -17.1 -18.3
Rendimentos -6.710,2 -5.654.6 -5.105.4 -4.8 -3.4 -3.7
Tranferéncias Correntes 28.281.2 28.468.8 22.873,2 204 19.2 le.5
Transferéncias oficiais 8.789.6 5.535,2 5.339,0 6,3 7 3.8
Remessas de emigrantes 10.325,1 13.423,0 13.627,9 7.5 9.1 9.8
Balanga Capital 33108 9850 1.106,7 24 0,7 0.8

Fonte: Relatorio anual/ 2012 do BCV
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